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DER TALANX-KONZERN AUF EINEN BLICK

6 KONZERNKENNZAHLEN

EINHEIT 2013 2012 2011

Gebuchte Bruttopramien IN MIO. EUR 28.151 26.659 23.682
nach Regionen
Deutschland IN % 33 35 38
GroRbritannien IN% 10 11 11
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Tiirkei (CEE) IN% 9 6 3
Ubriges Europa IN % 15 15 16
USA IN % 13 13 12
Ubriges Nordamerika IN % 2 2 2
Lateinamerika IN% 7 7 7
Asien und Australien IN % 9 9 9
Afrika IN % 2 2 2
Verdiente Nettopramien IN MIO. EUR 23.113 21.999 19.456
Versicherungstechnisches Ergebnis IN MIO. EUR -1.601 —1.44749 -1.690
Kapitalanlageergebnis IN MIO. EUR 3.792 3.795 3.262
Kapitalanlagerendite® IN% 4,0 43 4,0
Operatives Ergebnis (EBIT) IN MIO. EUR 1.784 1.748% 1.238
Jahresergebnis (nach Finanzierungszinsen und Steuern) IN MIO. EUR 1.282 1.144% 892
davon Aktiondre der Talanx AG IN MIO. EUR 762 6269 515
Eigenkapitalrendite? IN% 10,6 10,0 10,0

Ergebnis je Aktie

Unverwassertes Ergebnis je Aktie IN EUR 3,02 2,864 2,48
Verwdssertes Ergebnis je Aktie IN EUR 3,02 2,86% 2,48
Kombinierte Schaden-/Kostenquote der Schaden-Erst- und -Riickversicherung? IN % 96,9 96,4 101,0
Kombinierte Schaden-/Kostenquote der Schaden/Unfall-Erstversicherer IN% 99,3 97,1 96,6
Kombinierte Schaden-/Kostenquote der Schaden-Rickversicherung IN% 94,9 95,8 104,2
Haftendes Kapital IN MIO. EUR 14.318 14.416% 11.306
Eigenkapital der Aktiondre der Talanx AG IN MIO. EUR 7.214 7.153% 5.407
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter IN MIO. EUR 3.997 4.156% 3.284
Hybridkapital IN MIO. EUR 3.107 3.107 2.615
Selbst verwaltete Kapitalanlagen IN MIO. EUR 86.310 84.052 75.750
Kapitalanlagen gesamt IN MIO. EUR 100.962 98.948 87.467
Bilanzsumme IN MIO. EUR 132.863 130.350% 115.277
Buchwert je Aktie IN EUR 28,54 28,314 25,99
Aktienkurs zum Jahresende IN EUR 24,65 21,48 —
Marktkapitalisierung der Talanx AG zum Jahresende IN MIO. EUR 6.231 5.426 -
Mitarbeiter KAPAZITATEN 20.004 20.887 17.061

U Kapitalanlageergebnis ohne Depotzinsergebnis und Ergebnis aus Investmentvertragen zu durchschnittlichem selbst verwalteten Kapitalanlagenbestand

2 Jahresergebnis ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter zu durchschnittlichem Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

3 Bereinigte kombinierte Schaden-/Kostenquote unter Beriicksichtigung des Depotzinsergebnisses vor Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender
Geschéftsvorfalle

4 Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®, Abschnitt , Anderungen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie
Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs




DIE SEGMENTE AUF EINEN BLICK
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Beitragswachstum setzt sich fort
Ergebnis durch Grofdschidden ins-
besondere aus Naturkatastrophen
belastet

Kapitalanlageergebnis trotz an-
haltender Niedrigzinsphase nur
leicht unter dem Vorjahresniveau
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Herausfordernde Marktbedingungen
in der Personen-Riickversicherung
Wiahrungsbereinigtes Ziel fiir Brutto-
pramienwachstum mit 5,1% erreicht
Operatives Ergebnis bleibt unter den
Erwartungen
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FINANZ-HIGHLIGHTS 2013

GEBUCHTE BRUTTOPRAMIEN

28,1 MRD. EUR

DIVIDENDENVORSCHLAG JE AKTIE

1,20 EUR

OPERATIVES ERGEBNIS (EBIT)

1,8 MRD. EUR

WACHSTUM BRUTTOPRAMIEN

+6 %

Wachstumsimpulse aus dem Ausland: Durch Akquisitionen und
Fokussierung auf ausgewahlte Zielregionen erhhen wir konti-
nuierlich den Anteil des internationalen Geschafts an unseren

gesamten Pramien.

ik GEBUCHTE BRUTTOPRAMIEN

ANTEIL DER SEGMENTE AN
DEN BRUTTOPRAMIEN

IN MRD. EUR

30 237 iRe 7 Ik 281
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Riickver- versicherung
sicherung \ 25
Privat- und
Firmenver-
26 sicherung
Schaden- Deutschland
Riickver- R

sicherung Privat- und
Firmenversiche-
rung International

Zu der leichten Steigerung unseres operativen Ergebnisses trugen

vor allem die Geschaftsbereiche der Privat- und Firmenversicherung

bei. Die Riickversicherung leistet absolut gesehen den grol3ten

Anteil am Ergebnis.

4 OPERATIVES ERGEBNIS (EBIT)

EBIT NACH SEGMENTEN?

EIGENKAPITALRENDITE"

IN %
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sicherung 7 International

KONZERNERGEBNIS

+22%

Y Jahresergebnis ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter zu durchschnittlichem Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

2 Vor Interkonsolidierung

3 Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs



TALANX — CHANCEN IM QUADRAT

Hinter dem Namen Talanx steht eine Erfolgsgeschichte der besonderen Art: Unser zukunfts-
orientiertes Geschaftsmodell und eine diszipliniert umgesetzte Strategie haben uns in den
letzten Jahren stetig wachsen lassen, sodass wir heute zu den flihrenden europaischen

Versicherungsgruppen zahlen.

Das Zusammenspiel aus Erst- und Riickversicherung und ein Portfolio starker Marken ver-
leihen Talanx hohe Flexibilitat und ein attraktives Chance-Risiko-Profil. Diese Erfolgs-
geschichte wollen wir nun mit klar formulierten Zielen fortschreiben. Talanx ist ein Konzern
voller Chancen, ein Konzern voller Potenzial.

E HIER ENTFALTET SICH DIE ERFOLGSGESCHICHTE

TALANX AUCH IN BEWEGTEN BILDERN:

http://geschaeftsbericht2013.talanx.com
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ampega.

Einer der grol’en bankenunabhangigen Asset-Manager in
Deutschland. Von Fonds bis zum Asset-Management flir

Unter dieser Marke arbeiten in Deutschland die HDI Ver-
sicherungen mit Produkten in der Schaden/Unfall-
sowie in der Lebensversicherung. Auch Gesellschaften
in der Privat- und Firmenversicherung au3erhalb
Deutschlands firmieren unter HDI. So bietet HDI welt-

weit einen umfassenden Versicherungsschutz nach Mal3.

www.hdi.de

hannover re’
e+s riick

Die Hannover Riick-Gruppe als einer der grofSten Riick-
versicherer der Welt betreibt alle Sparten der Schaden-
und Personen-Rickversicherung. Sie ist auf allen Konti-
nenten vertreten und verfolgt dabei einen flexiblen,
undogmatischen Geschaftsansatz. Die Tochtergesellschaft
e+s Rick ist spezialisiert auf den deutschen Markt.
www.hannover-re.com

private und institutionelle Anleger bietet Ampega die kom- www.es-rueck.de
plette Wertschopfungskette der Vermogensverwaltung.
www.ampega.de

GERLING

HDI-Gerling steht flir das Industrieversicherungsgeschaft
in Deutschland und weltweit. HDI-Gerling bietet die
komplette Produktpalette zur Absicherung unternehme-
rischer Risiken, u.a. mit den Sparten Sach-, Haftpflicht-

& Europa®

Die Tu-Europa-Gruppe ist fiihrend im Bereich Banc-

und Unfallversicherung sowie Kfz-Versicherung.

UNSERE CHANCEN-TRAGER A

assurance in Polen. Das Produktspektrum umfasst Kredit-
absicherung und fondsgebundene Lebensversiche-
rungen sowie Anlageprodukte.

www.tueuropa.pl

Starke Marken bieten viele Chancen. Talanx versteht es, die Markenvielfalt welt-
weit auf verschiedenen Markten und bei unterschiedlichen Kundengruppen fiir

sich zu nutzen. TARGO-VERSICHERUNG

Die Marke Talanx steht zum einen fiir den gesamten Konzern — an seiner Spitze
steht die Talanx Ag, die die Aufgaben einer Management- und Finanzholding im
Konzern libernimmt und selbst kein Versicherungsgeschaft betreibt. Die Marke
Talanx im Namen tragen auch die Talanx Deutschland AG und die Talanx Inter-
national AG; sie biindeln die operativen Gesellschaften verschiedener Marken
im In- bzw. Ausland; Talanx Reinsurance Broker libernimmt die konzerninterne
Riickversicherung, und eine Reihe konzerninterner Dienstleistungsgesellschaften
hat ebenfalls den Namensbestandteil Talanx.

Im Vertriebsweg Bancassurance arbeiten die TARGO Ver-

Wwarta.

Die WARTA-Gruppe bietet in Polen als zweitgrol3te Ver-

sicherungen exklusiv fiir den Partner TARGOBANK und

<—

sicherungen sowie Lebensversicherungen an. Durch die Kom-

bieten deren Kunden einen Service fir die leichte und
bequeme Abwicklung samtlicher Bank-, Finanz- und
sicherungsgruppe Sach-, Haftpflicht- und Personenver- Versicherungsgeschafte.

www.targoversicherung.de
bination von Produkten und Dienstleistungen mehrerer

Gesellschaften kann warTA ihren Kunden ein besonders
breites, malRgeschneidertes Leistungsangebot bieten.
www.warta.pl

www.talanx.com

d)OSta PB Versicherungen

\ Biztosito Partner der | Mlf Postbank

Posta Biztosito ist im Vertriebsweg Bancassurance der Die pB Versicherungen arbeiten im Vertriebsweg Banc-

wachstumsstarke Kooperationspartner der ungarischen assurance exklusiv fiir den Partner Postbank: Eingebettet

Post. Das verstandliche und transparente Leistungs- in deren Marktauftritt und zugeschnitten auf deren Kunden

angebot mit einem ausgezeichneten Preis-Leistungs-
Verhaltnis umfasst die Sparten Leben und Schaden/Unfall.

bieten sie attraktive Versicherungsprodukte zu glinstigen
Preisen, u.a. zur privaten Alters- und Risikovorsorge.

www.mpb.hu www.pb-versicherung.de

CiV Life

Unter der Marke CiV firmiert die russische ooo Strak-

neue leben

Versicherungen

hovaya Kompaniya ,CiV Life‘, eine Bancassurance-Koope-
ration mit der Citibank. CiV Life gehort zu den Versiche-

Die neue leben Versicherungen positionieren sich im Ver-
triebsweg Bancassurance als Vorsorgespezialist fiir Spar-

rungsgesellschaften des russischen Lebensversicherungs- kassen. Sie bieten ihren Kunden und Vertriebspartnern inno-
marktes, die sich am dynamischsten entwickeln. vative Versicherungsangebote zu attraktiven Konditionen.

www.civ-life.com www.neueleben.de
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HERBERT K. HAAS Vorstandsvorsitzender

,Das vergangene Jahr hat gezeigt:
Der eingeschlagene Weg der
Internationalisierung der Talanx-
Gruppe ist der richtige”

Jebo yecliste Abhoradmivnse sad Abbiecdre,

Mtine Guwrey ted oo

das erste volle Jahr als borsennotiertes Unternehmen ist fiir uns alle
sehr positiv verlaufen. Die Talanx hat sich hervorragend entwickelt
und auch unser Aktienkurs ist erfreulich gestiegen. Dieses Ergebnis
haben wir trotz der Staatsschuldenkrise in Teilen Europas sowie der
verheerenden Wetterereignisse in Mitteleuropa erzielt. Das Kon-
zernergebnis stieg auf 762 Mio. EUR, die gebuchten Bruttopramien
haben ebenfalls einen Rekordwert von 28,1 Mrd. EUR erreicht. Ein
solches Resultat kommt nicht von allein, sondern wird von jeder
und jedem einzelnen unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
hart erarbeitet; bei ihnen bedanke ich mich ganz herzlich fur ihre
Leistung und ihr Engagement.

Das Jahr 2013 war geprigt von einer auferordentlichen Hiufung
von Naturkatastrophen in Mitteleuropa. Das Hochwasser in Deutsch-
land, Osterreich und Polen richtete wirtschaftliche Schiden von
etwa 16 Mrd. EUR an. Dies fuhrte zu einer Nettoschadenbelastung
bei Talanx von 176 Mio. EUR, davon 83 Mio. EUR in den Erstversiche-
rungssegmenten. Eine ebenfalls hohe Schadenbelastung von
rund 156 Mio. EUR verursachte der Hagelsturm ,Andreas’, der im
Juli iber weite Teile Deutschlands zog. Zudem blieben weitere
Grofdschdden nicht aus. In der Summe belasteten diese das Ergebnis
in einer Hohe von 838 Mio. EUR.

Natrlich fordert uns wie alle grofien Kapitalanleger das Niedrigzins-
umfeld ganz besonders. Die Staatsschuldenkrise in Europa ist noch
nicht ganzlich Giberstanden. Jedoch sehen wir Fortschritte bei einigen
Staaten in Stideuropa. Und obwohl wir im auereuropédischen Raum
leicht steigende Staatsanleiherenditen sehen, bleibt es eine grofie
Herausforderung, auskommliche Anlagerenditen zu erzielen. Wir
begegnen dem Kapitalmarktumfeld mit einer Beimischung von
alternativen, langfristigen Investitionen wie zum Beispiel Infrastruk-
turprojekten, ohne jedoch unsere Risikodisponierung auszureizen.
Trotzdem werden wir wie auch andere grofie Investoren in naher
Zukunft mit sinkenden Kapitalanlagerenditen rechnen mussen.
Dies stellt uns einmal mehr vor die Herausforderung, ricklaufige
Kapitalanlagegewinne durch ein verbessertes versicherungstech-
nisches Ergebnis auszugleichen. Fur 2013 ist uns dies gut gelungen —
flr das nachste Jahr haben unsere Geschiftsbereiche ihre Planung
auch darauf ausgelegt.

Das vergangene Jahr hat aber auch gezeigt: Der eingeschlagene
Weg der Internationalisierung der Talanx-Gruppe ist der richtige.
Im vergangenen Jahr hat uns die internationale Ausrichtung des
Konzerns dabei geholfen, die Haufung der Wetterereignisse in
Deutschland gut zu bewiltigen. In Regionen aufierhalb Mittel-
europas blieben Stirme und weitere Wetterkapriolen weitgehend
aus, sodass wir auch mit dem Beitrag aus diesen Landern unser
Ergebnis weiter erhohen konnten.



Doch nicht nur bei der Diversifizierung der versicherungstech-
nischen Rechnung hat uns die Internationalisierung geholfen. Die
Regionen Lateinamerika sowie Zentral- und Osteuropa haben im
Geschift mit Privat- und Firmenkunden erheblich zum Wachs-
tum der Talanx beigetragen, auch der Geschiftsbereich Industrie-
versicherung wuchs vermehrt im Ausland. Hinzu kam eine stabile
Entwicklung in Deutschland. So sind wir deutlich gewachsen und
haben unsere Ziele fiir 2013 erfullt.

Insgesamt werden die Wachstumsimpulse auch kiinftig aus dem
Ausland kommen. Im Geschift mit Privat- und Firmenkunden
spielen die wachsenden Volkswirtschaften der sogenannten
Schwellenldnder eine steigende Rolle. Im Geschéftsbereich Indu-
strieversicherung liegt das Wachstum ebenfalls in Landern auf3er-
halb Deutschlands und Europas. Auch die Riickversicherung sieht
dort gute Chancen.

In Deutschland lag und liegt der Fokus auf Ertragswachstum. Der
Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung Deutschland
hat seine Ertragskraft verbessert und auch das Pramienvolumen
leicht ausgebaut. Neben der weiteren Forcierung des Geschifts mit
Haftpflicht-, Unfall- und weiteren Schadenversicherungen liegen
hier die langfristigen Wachstumschancen ob der demografischen
Entwicklung zwangslaufig in der Altersvorsorge. Ob private oder
betriebliche Altersvorsorge — die Alterspyramide in Deutschland
sowie die Verringerung der Leistungen der gesetzlichen Rente
machen eine dartiber hinausgehende private Absicherung mehr
als notwendig. Insofern glauben wir an die Zukunft des Lebens-
versicherungsgeschifts inklusive der finanziellen Absicherung
von Berufsunfdhigkeit und weiteren biometrischen Risiken.

2013 stand unter dem Vorzeichen der Konsolidierung. Die Talanx-
Gruppe hat ihre Zukdufe in Mexiko und in Polen erfolgreich in
den Konzern eingebunden. In Polen ist die Integration der beiden
Gesellschaften wARTA und TU Europa aufierordentlich schnell
abgeschlossen gewesen. Die im Jahr 2012 erdffneten Niederlas-
sungen im Geschaftsbereich Industrie in Kanada, Singapur und
Bahrain haben ihre Geschiftstitigkeit ausbauen kdnnen. Insofern
haben wir unsere Integrationsziele vollumfanglich erreicht.

Wirtschaftlich haben wir uns im Geschiftsjahr auf Konzernebene in
wesentlichen Kennzahlen verbessert. Das operative Ergebnis (EBIT)
wuchs im Vergleich zum Vorjahr leicht um 2% auf 1,8 Mrd. EUR. Das
Konzernergebnis nach Steuern und Minderheiten steigerte sich
auch aufgrund einiger Sondereffekte deutlich auf 762 Mio. EUR,
dies entspricht einem Plus von 22 %. Dabei ist zum einen der Ertrag
aus dem Verkauf von Anteilen an Swiss Life zu berticksichtigen und
zum anderen steuerliche Sondereffekte. Die Eigenkapitalrendite
Ubertraf 2013 mit 10,6 % unser Mindestziel von 9,8 %.

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

Unser Mehrheitsaktionir, der HDI V.a.G., hat im vergangenen
Jahr durch eine Aktienplatzierung den Streubesitz der Talanx um
3,3 Prozentpunkte auf 14,5% (inklusive der Ausgabe von Mitar-
beiteraktien) erhoht und damit die Position der Aktie im deut-
schen Borsenindex MDAX gefestigt. Der HDI V.a.G. hélt nun 79,0 %
an der Talanx.

Wir wollen unsere Aktiondrinnen und Aktiondre an dieser guten Ent-
wicklung teilhaben lassen. Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der
Hauptversammlung vor, eine Dividende von 1,20 EUR pro Aktie zu
zahlen. Dies entspricht einer Steigerung der Dividende von 15 Cent
pro Aktie und einer Dividendenrendite, bezogen auf den Jahres-
schlusskurs, von 4,9 %. Auch in Zukunft wollen wir eine an den Erfolg
des Unternehmens gekoppelte und attraktive Dividende zahlen.

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére, die Talanx AG ist nun
im dritten Jahr an der Borse. Auch 2014 werden wir uns am Kapital-
markt bewdhren miissen. Dieser Herausforderung stellen wir uns
gerne. Ich darf mich bei Thnen ganz herzlich fiir das gezeigte Vertrauen
in die Talanx bedanken. Meine Vorstandskollegen und ich sowie
unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter werden alles daransetzen,
die Talanx-Gruppe nachhaltig erfolgreich weiterzuentwickeln und
Thr Vertrauen in uns zu rechtfertigen. Wir freuen uns darauf, viele
von Thnen bei unserer Hauptversammlung am 8. Mai 2014 per-
sonlich begriifien zu diirfen. Und wir hoffen, Sie bleiben uns auch
weiter gewogen.

Mit freundlichen Grafden

bkl LGon

Herbert K. Haas

DAS GESPROCHENE VORWORT
finden Sie in unserem Online-Bericht:
http://geschaeftsbericht2013.talanx.com
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VORSTAND

DR. HEINZ-PETER ROSS

TORSTEN LEUE

DR. CHRISTIAN HINSCH
STV. VORSITZENDER
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HERBERT K. HAAS DR. IMMO QUERNER ULRICH WALLIN
VORSITZENDER
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VORSTAND

Herbert K. Haas

Vorsitzender

Burgwedel

Vorsitzender des Vorstands

HDI Haftpflichtverband der Deutschen
Industrie V.a.G., Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fir:

= Datenschutz

= Group Communications

= Informationstechnologie
(seit 1. Januar 2014)

= [nvestor Relations

= Konzernentwicklung

= Projektportfoliomanagement

= Recht

= Revision

= Vorstandsbiiro/Compliance

Dr. Christian Hinsch

stv. Vorsitzender

Burgwedel

stv. Vorsitzender des Vorstands

HDI Haftpflichtverband der Deutschen
Industrie V.a.G., Hannover
Vorsitzender des Vorstands
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG,
Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fir:

® Geschiftsbereich Industrieversicherung
= Personal

= Facility-Management

= Einkauf

Ruckversicherungseinkauf

1 CHANCEN IM QUADRAT

Torsten Leue

Hannover

Vorsitzender des Vorstands

Talanx International AG, Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fiir:

m Geschaftsbereich Privat- und
Firmenversicherung International

Dr. Thomas Noth

Hannover

Vorsitzender des Vorstands
Talanx Systeme AG, Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fiir:

= [nformationstechnologie
(bis 31. Dezember 2013)

Dr. Immo Querner

Celle

Mitglied des Vorstands

HDI Haftpflichtverband der Deutschen
Industrie V.a.G., Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fiir:
= Finanzen/Beteiligungen/Immobilien

= Kapitalanlagen

= Controlling

= Inkasso

= Risikomanagement

= Rechnungswesen/Steuern
= Treasury

Dr. Heinz-Peter Rof3

Grifelfing

Vorsitzender des Vorstands
Talanx Deutschland AG, Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fir:

® Geschiftsbereich Privat- und
Firmenversicherung Deutschland

= Betriebsorganisation

Ulrich Wallin

Hannover

Vorsitzender des Vorstands
Hannover Ruck sSg, Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fiir:
= Geschaftsbereich Riickversicherung
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AUFSICHTSRAT

ZUSAMMENSETZUNG ZUM 31. DEZEMBER 2013

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender

Berg

ehem. Vorsitzender des Vorstands
der Talanx AG

Ralf Rieger*

stv. Vorsitzender
Raesfeld
Angestellter

HDI Vertriebs AG

Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

stv. Vorsitzender

Hamburg

ehem. Vorsitzender des Vorstands
der ThyssenKrupp Technologies AG

Antonia Aschendorf
Hamburg
Rechtsanwaltin
Mitglied des Vorstands
der APRAXA eG

Karsten Faber*
Hannover
Zentralbereichsleiter
Hannover Ruck SE,

E+S Ruckversicherung AG

Jutta Hammer *
Bergisch Gladbach
Angestellte

HDI Kundenservice AG

* Arbeitnehmervertreter

Gerald Herrmann *
Norderstedt
Gewerkschaftssekretar

Dr. Hermann Jung
Heidenheim

Mitglied der Geschiftsfihrung
der Voith GmbH

(seit 6. Mai 2013)

Dr. Thomas Lindner

Albstadt

Vorsitzender der Geschiftsfithrung
der Groz-Beckert KG

Dirk Lohmann

Forch, Schweiz

Préasident des Verwaltungsrats und
Vorsitzender der Geschiftsfithrung
der Secquaero Advisors AG

(seit 6. Mai 2013)

Jutta Miick*

Oberhausen

Angestellte

HDI-Gerling Industrie Versicherung AG

Otto Miiller*
Hannover
Angestellter
Hannover Riick SE

Dr. Hans-Dieter Petram
Inning

ehem. Mitglied des Vorstands
der Deutsche Post AG

(bis 6. Mai 2013)
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Dr. Michael Rogowski
Heidenheim

Vorsitzender des Stiftungsrats
der Hanns-Voith-Stiftung

(bis 6. Mai 2013)

Katja Sachtleben-Reimann*
Hannover

Angestellte

Talanx Service AG

Dr. Erhard Schipporeit
Hannover

ehem. Mitglied des Vorstands
der E.ON AG

Norbert Steiner

Baunatal

Vorsitzender des Vorstands
der K+S AG

(seit 6. Mai 2013)

Prof. Dr. Ulrike Wendeling-Schroder *
Berlin

Professorin an der

Leibniz Universitat Hannover

Werner Wenning

Leverkusen

Vorsitzender des Aufsichtsrats
der Bayer AG

(bis 6. Mai 2013)

Angaben zu den Mitgliedschaften in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsridten und vergleichbaren Kontrollgremien anderer in- und

auslandischer Wirtschaftsunternehmen entnehmen Sie bitte dem Bericht der Talanx AG.
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AUFSICHTSRATSAUSSCHUSSE

ZUSAMMENSETZUNG ZUM 31. DEZEMBER 2013

Der Aufsichtsrat hat aus den Reihen seiner Mitglieder vier Ausschiisse
gebildet, die dem Gesamtaufsichtsrat zur Seite stehen.

Finanz- und Priifungsausschuss

= Wolf-Dieter Baumgartl, Vorsitzender
= Dr. Thomas Lindner

= Ralf Rieger

Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

= Dr. Erhard Schipporeit

Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten
= Wolf-Dieter Baumgartl, Vorsitzender

= Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

= Norbert Steiner

Prof. Dr. Ulrike Wendeling-Schroder

Vermittlungsausschuss

= Wolf-Dieter Baumgartl, Vorsitzender
= Ralf Rieger

= Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

= Katja Sachtleben-Reimann

Nominierungsausschuss

= Wolf-Dieter Baumgartl, Vorsitzender
= Dr. Thomas Lindner

= Dirk Lohmann

1 CHANCEN IM QUADRAT

AUFGABEN DER AUSSCHUSSE

Die detaillierte Aufgabenbeschreibung der Ausschisse finden Sie
im Corporate-Governance-Bericht im Kapitel , Aufsichtsrat"

Finanz- und Priifungsausschuss

= Vorbereitung der Finanzentscheidungen des Gesamt-
aufsichtsrats

= Entscheidung anstelle des Gesamtaufsichtsrats Giber bestimmte
Finanzangelegenheiten, wie Griindung von Gesellschaften,
Erwerb von Beteiligungen und Kapitalerhohung bei Tochterge-
sellschaften innerhalb eines jeweils definierten Werterahmens

Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten

= Vorbereitung der Personalangelegenheiten des Gesamt-
aufsichtsrats

= Entscheidung anstelle des Gesamtaufsichtsrats tiber bestimmte
Personalangelegenheiten, fiir die der Gesamtaufsichtsrat nicht
zwingend ausschliellich zustdndig ist

Vermittlungsausschuss

= Vorschlag fur die Bestellung eines Vorstandsmitglieds, wenn
im ersten Wahlgang nicht die erforderliche Zweidrittelmehrheit
erreicht wird (§ 31 Absatz 3 MitbestG)

Nominierungsausschuss
= Empfehlung von geeigneten Kandidaten fir die Wahlvorschlage
des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Damen und Herren,

im Geschiftsjahr 2013 hat der Aufsichtsrat die ihm nach Gesetz, Satzung
und Geschaftsordnung obliegenden Aufgaben uneingeschrankt wahr-
genommen. Wir befassten uns eingehend mit der wirtschaftlichen Lage,
der Risikosituation und der strategischen Entwicklung der Talanx AG und
ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften. Wir berieten den Vorstand bei
der Leitung des Unternehmens, iberwachten die Geschaftsfiihrung und
waren in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung unmittelbar

eingebunden.

Im Berichtsjahr kamen wir zu vier ordentlichen Aufsichtsratssitzungen,
die am 20. Mérz, am 14. Mai, am 13. August und am 13. November 2013
stattfanden, sowie zu einer konstituierenden Aufsichtsratssitzung am
6. Mai 2013 zusammen. Wie schon im Jahr zuvor hat die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht ihre gesetzlichen Befugnisse wahr-
genommen und zu einer Sitzung zwei Vertreter entsandt. Der Finanz-
und Priifungsausschuss des Aufsichtsrats trat zu vier ordentlichen und
einer konstituierenden, der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten
zu drei Sitzungen und der Nominierungsausschuss zu einer Sitzung
zusammen. Sitzungen des nach den Vorschriften des Mitbestimmungs-
gesetzes gebildeten Vermittlungsausschusses waren im Jahr 2013 nicht
erforderlich. Der Gesamtaufsichtsrat wurde jeweils tber die Arbeit der
Ausschisse informiert. Des Weiteren liefSen wir uns vom Vorstand auf
Basis der Quartalsabschliisse schriftlich und mindlich tiber den Gang
der Geschafte sowie die Lage des Unternehmens und des Konzerns unter-
richten. Zu keinem Zeitpunkt im Berichtsjahr sahen wir uns veranlasst,
Prufungsmafinahmen nach § 111 Absatz 2 Satz 1 AktG durchzufiihren.
Soweit zwischen den Sitzungen eilbedirftige, zustimmungspflichtige
Geschifte anstanden, legte der Vorstand uns diese zur Beschlussfassung
im schriftlichen Verfahren vor. Die Vorsitzenden von Aufsichtsrat und
Vorstand tauschten sich regelméfig tiber wesentliche Entwicklungen und
Geschiftsvorfélle im Unternehmen und innerhalb des Talanx-Konzerns
aus. Insgesamt haben wir uns im Rahmen unserer gesetzlichen und
satzungsmaBigen Zustdndigkeit von der Rechtmaifiigkeit, ZweckmaRig-
keit, Ordnungsmifigkeit und Wirtschaftlichkeit des Vorstandshandelns

Uberzeugt.

Der Vorstand unterrichtete uns regelmifiig, zeitnah und umfassend
Uber die Geschifts- und Finanzlage einschlielich der Risikolage und des
Risikomanagements, tiber wichtige Investitionsvorhaben und grundsitz-
liche Fragen der Unternehmenspolitik sowie tiber Geschifte, die zwar
nicht der Zustimmung des Aufsichtsrats unterliegen, tber die jedoch
nichtsdestoweniger entsprechend den Regelungen der Geschiftsord-
nung zu berichten ist, iiber die Auswirkungen von Naturkatastrophen,
den Stand wesentlicher Rechtsstreitigkeiten sowie weitere wesentliche
Entwicklungen in der Gesellschaft, im Konzern sowie im europdischen

140 KONZERNABSCHLUSS

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

Umfeld (Staatsschuldenkrise, Stand der Umsetzung von Solvency I1).
In unseren Sitzungen haben wir die Berichte des Vorstands ausfithrlich
erortert sowie Anregungen und Optimierungsvorschldge eingebracht.
Alle Sitzungen des Aufsichtsrats wurden in Anwesenheit simtlicher
Mitglieder abgehalten mit Ausnahme der Sitzungen im Mai, an denen
ein Mitglied lediglich durch schriftliche Stimmbotschaft an den Be-
schlussfassungen teilnehmen konnte.

SCHWERPUNKTE DER
BERATUNGEN IM PLENUM

Die Geschiftsentwicklung der Gesellschaft und der einzelnen Kon-
zernsegmente, die Situation in der deutschen Lebensversicherung und
speziell die kiinftige Positionierung der HDI Lebensversicherung AG,
die Biindelung und Optimierung der IT in der konzerninternen Talanx
Systeme AG, die strategische Aufstellung des Konzerns in Lateiname-
rika, die kuinftige Struktur fur die europdischen Auslandseinheiten
des Geschiftsbereichs Industrie sowie die Planungen fir das Jahr 2014
standen im Mittelpunkt der Berichterstattung und wurden ausfithrlich
in unseren Sitzungen behandelt. Fiir das abgelaufene Geschéftsjahr
wurden uns Griinde fiir Abweichungen des Geschaftsverlaufs von den
gultigen Pldnen und Zielen dargestellt, die von uns entsprechend nach-
vollzogen wurden.

Einen weiteren Schwerpunkt der Beratung bildete erneut das Risiko-
management im Konzern. Die Risikoberichterstattung des Vorstands
war Gegenstand jeder Sitzung des Aufsichtsrats. Wir behandelten ferner
eine Reihe von Refinanzierungsmafinahmen und Fragen des Ausbaus
und der Reduzierung von Beteiligungsbesitz und gaben im Vorfeld der
Ausgabe von Mitarbeiteraktien unsere Zustimmung zu einer Kapital-
erhohung unter Ausnutzung des genehmigten Kapitals. Zudem wurde
uber die Struktur und Besetzung des Vorstands der Gesellschaft beraten.

Mit Blick auf § 87 Absatz 1 AktG befasste sich das Aufsichtsratsplenum
mit der Neuregelung des Geschiftsbereichsbonus, der Festlegung der
Geschiftsbereichsziele 2014 sowie mit der Festsetzung der Tantiemen der
Mitglieder des Vorstands und zog dabei auch externe Stellungnahmen
fur die Beurteilung der Angemessenheit und Struktur der Vorstands-
vergiitung heran. Ferner wurde der Aufsichtsrat in seiner Sitzung am
13. November 2013 gemdf § 3 Absatz 5 der Versicherungs-Verglitungs-
verordnung uiber die Ausgestaltung der Vergiitungssysteme im Konzern
unterrichtet. Dartiber hinaus fand eine Uberprafung der Festbeztige
von finf Vorstandsmitgliedern zum 1. Januar 2014 statt, bei der auch
horizontale und vertikale Verglitungsaspekte und -konzepte als Vergleich
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und Orientierung herangezogen wurden. Die Frage der Angemessenheit
des Vergtitungssystems fiir Geschaftsleiter im Konzern wurde in den
Aufsichtsratssitzungen am 20. Mérz 2013 und am 14. Mai 2013 behandelt.

Die aufgrund von Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung zustimmungs-
pflichtigen Geschifte und Mafinahmen haben wir nach Prifung und
Erérterung mit dem Vorstand verabschiedet.

ARBEIT DER AUSSCHUSSE

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat
verschiedene Ausschisse gebildet: den Finanz- und Prifungsausschuss
mit finf Mitgliedern, den Ausschuss fir Vorstandsangelegenheiten
und den Vermittlungsausschuss mit jeweils vier Mitgliedern sowie
den Nominierungsausschuss mit drei Mitgliedern. Eine Erhéhung der
Anzahl der Mitglieder des Finanz- und Priifungsausschusses und des
Ausschusses fur Vorstandsangelegenheiten um jeweils ein Mitglied
wurde erortert, im Ergebnis jedoch nicht beschlossen. Die Ausschiisse
bereiten die Beratung und Beschlussfassung im Plenum vor. Dartiber
hinaus sind den Ausschiissen auch eigene Beschlusszustdndigkeiten
ubertragen. Die Niederschriften tiber die Sitzungen des Finanz- und
Prifungsausschusses sowie des Ausschusses fiir Vorstandsangelegen-
heiten werden auch den Mitgliedern des Aufsichtsrats zur Verfiigung
gestellt, die nicht diesen Ausschiissen angehoéren. Wie sich die Ausschiisse
zusammensetzen, ist im Geschéftsbericht auf Seite 8 dargestellt.

Der Finanz- und Prifungsausschuss des Aufsichtsrats behandelte —
neben der Vorbereitung der Erérterung und Beschlussfassungen im
Plenum — in vertiefter Form die Quartalsabschliisse der Gesellschaft
und des Konzerns. Des Weiteren haben wir im Finanz- und Prifungs-
ausschuss den Bericht des Vorstands tber ein mogliches Zweitlisting
der Gesellschaft an der Warschauer Borse entgegengenommen, die
Ergebnisse einer aktuarischen Priiffung der Nettoschadenreserven fur
das Nichtlebensversicherungsgeschéft im Talanx-Konzern sowie die
Rentabilitatsentwicklung der einzelnen Konzerngesellschaften per
31. Dezember 2012 erdrtert und uns mit dem internen Kontrollsystem
und den Risikoberichten sowie den Jahresberichten der internen Re-
vision und des Chief Compliance Officers befasst. Im Ubrigen lieRen
wir uns von KPMG im Rahmen eines Client Service Review zum Stand
der Nachfolgeplanung in der Prifungsleitung sowie iber Trends in der
Versicherungswirtschaft berichten und erérterten die Ergebnisse von
KPMG zu einer vom Ausschuss in Auftrag gegebenen Statusanalyse des
Risikomanagements und des internen Kontrollsystems nach MaRisk va
im Talanx-Konzern.

Der Ausschuss fur Vorstandsangelegenheiten hat — neben der Vor-
bereitung der Erérterung und Beschlussfassung im Plenum — die Ziele
der einzelnen Mitglieder des Vorstands flr das Geschéftsjahr 2014 vor-
gegeben sowie die Beratungstatigkeit eines Unternehmens, an dem ein
Aufsichtsratsmitglied mit einem Geschéftsanteil von 27,9 % beteiligt
ist, fr Gesellschaften des Talanx-Konzerns genehmigt. Aulerdem wur-

1 CHANCEN IM QUADRAT

den im Zuge der Festlegung der Vorstandstantiemen sowie der Uber-
prifung der Festbeziige von Vorstandsmitgliedern Empfehlungen an
das Aufsichtsratsplenum ausgesprochen.

Der Nominierungsausschuss ist am 15. Januar 2013 zu einer Sitzung
zusammengetreten und hat mit dem Ziel einer ausgewogenen, an dem
Grundsatz der Vielfalt ausgerichteten Zusammensetzung des Aufsichts-
rats Empfehlungen fiir einen Vorschlag zur Neuwahl der Anteilseig-
nervertreter des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung am 6. Mai
2013 ausgesprochen.

CORPORATE GOVERNANCE UND
ENTSPRECHENSERKLARUNG

Besondere Aufmerksamkeit widmete der Aufsichtsrat erneut dem Thema
Corporate Governance. In seiner Sitzung am 13. November 2013 befasste
sich der Aufsichtsrat mit diversen Neuerungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK) in der Fassung vom 13. Mai 2013 und nahm
die gemaf? Ziffer 4.2.2 DCGK fiir den vertikalen Vergiitungsausgleich
gebotenen Abgrenzungen vor. Weiterhin nahm der Aufsichtsrat eine
Information des Vorstands tiber die Schwerpunkte der Personalarbeit im
Konzern sowie iber den Auf- und Ausbau des Diversity Managements
entgegen. Intensiv diskutiert wurden ferner die Ergebnisse einer im April
2013 durchgefihrten Effizienzprufung der Tatigkeit des Aufsichtsrats.

Im Ubrigen nutzten fast alle Mitglieder des Aufsichtsrats eine von der
Gesellschaft angebotene interne Informationsveranstaltung, die sich mit
dem Stand und der Entwicklung des Risikomanagements im Konzern
befasste. Ungeachtet der hohen Bedeutung, die der Aufsichtsrat denim
DCGK formulierten Standards einer guten und verantwortungsvollen
Unternehmensfiihrung zumisst, hat der Aufsichtsrat beschlossen, den
Empfehlungen in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 DCGK zum Abfindungs-Cap in
Vorstandsvertrdgen, in Ziffer 5.2 Absatz 2 DCGK zum Vorsitz im Priifungs-
ausschuss und in Ziffer 4.2.3 Absatz 2 DCGK zu moglicherweise nétigen
betragsmifdigen Hochstgrenzen bei der Auszahlung von Talanx Share
Awards nicht zu entsprechen. Die Begriindung hierfiir findet sich in
der Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG zur Beachtung des DCGK,
die im Konzerngeschiftsbericht im Rahmen der Erkldrung zur Unter-
nehmensfihrung abgedruckt ist. Weitere Informationen zum Thema
Corporate Governance sind auf der Website der Talanx AG zuganglich.

JAHRES- UND KONZERN-
ABSCHLUSSPRUFUNG

Der vom Vorstand vorgelegte Jahresabschluss der Talanx AG, der
Abschluss des Talanx-Konzerns, der nach den internationalen Rech-
nungslegungsvorschriften (International Financial Reporting Stan-
dards ,1FRs") aufgestellt wurde, sowie die entsprechenden Lageberichte
wurden unter Einbeziehung der Buchfithrung von der KPMG AG, Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft, Hannover, geprift. Die Bestellung der
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Abschlussprifer erfolgte durch die Hauptversammlung; der Finanz-
und Prifungsausschuss erteilte den konkreten Prufungsauftrag und
bestimmte — neben den tiblichen Priiftatigkeiten — als Schwerpunkte
die Priifung des Risikoberichts und des Vergiitungsberichts sowie zu-
sdtzlich beim Jahresabschluss die Priifung der Steuerrickstellungen und
beim Konzernabschluss die Priifung der Ermittlung der Minderheiten-
anteile und der Bestimmung der ,Contingent Liabilities” nach 1As 37.
Ferner waren die Prifungsschwerpunkte der Deutschen Prifstelle
fur Rechnungslegung (DPR) Gegenstand der Priifungshandlungen der
Abschlussprifer. Eine Prifung der DPR im Herbst 2013 fiihrte zu keinen
Beanstandungen.

Die Priifungen der Abschlussprifer ergaben keinen Anlass zu Beanstan-
dungen. In den erteilten uneingeschrankten Bestatigungsvermerken
erkldrten die Abschlusspriifer, dass die Buchfithrung und der Jahres- bzw.
der Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln und die
Lageberichte im Einklang mit dem Jahres- bzw. dem Konzernabschluss
stehen.

Die Abschlussunterlagen und die Prifungsberichte der KPMG wurden
allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig zugeleitet. Sie wurden im
Finanz- und Priifungsausschuss am 18. Mdrz 2014 und in der Aufsichts-
ratssitzung am 19. Mdrz 2014 ausfithrlich behandelt. Der Abschlusspriifer
nahm jeweils an den Beratungen des Finanz- und Priifungsausschusses
und des Gesamtaufsichtsrats tiber den Jahres- und den Konzernabschluss
teil und berichtete tiber die Durchfiihrung der Priifungen. Dabei stand er
uns fur ergdnzende Auskinfte zur Verfiigung. Nach dem abschlieflenden
Ergebnis unserer eigenen Priifung des Jahresabschlusses, des Konzern-
abschlusses, der entsprechenden Lageberichte und der Prifungsberichte
der Abschlusspriifer haben wir uns jeweils deren Urteil angeschlossen
und den vom Vorstand aufgestellten Jahres- und Konzernabschluss
gebilligt.

Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Den in den Lageberichten
getroffenen Aussagen zur weiteren Unternehmensentwicklung stimmen
wir zu. Dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands schliefen wir
uns nhach Priifung aller insoweit zu beachtenden Aspekte an.

Der vom Vorstand gemafs § 312 AktG erstellte Bericht tiber die Beziehun-
gen der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen wurde gleichfalls
von der KPMG Aktiengesellschaft, Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Hannover, geprift und mit folgendem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen:

,Nach unserer pflichtgemiafien Prifung und Beurteilung bestétigen

wird, dass

1. die tatsdchlichen Angaben richtig sind,

2. bei den im Bericht ausgefiihrten Rechtsgeschéften die Leistung der
Gesellschaft nicht unangemessen hoch war."
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Wir haben den Bericht Gber die Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen geprift. Dabei kommen wir zum gleichen Ergebnis wie die
Abschlusspriifer und haben keine Einwendungen gegen die in diesem
Bericht wiedergegebene Erklarung.

BESETZUNG VON AUFSICHTSRAT
UND VORSTAND

Mit Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung am 6. Mai 2013 en-
dete die Amtszeit der Anteilseignerseite des Aufsichtsrats. Die Anteils-
eignerseite des Aufsichtsrats war daher von der Hauptversammlung
2013 neu zu wihlen. Diese bestdtigte Frau Aschendorf sowie die Herren
Baumgartl, Dr. Lindner, Prof. Dr. Rohkamm und Dr. Schipporeit in ihrem
Amt. Neu in den Aufsichtsrat wurden von der Hauptversammlung die
Herren Dr. Jung, Lohmann und Steiner gewahlt, wihrend die Manda-
te der Herren Dr. Petram, Dr. Rogowski und Wenning mit Ablauf der
Hauptversammlung am 6. Mai 2013 endeten. Der Aufsichtsrat hat Herrn
Dr. Petram, Herrn Dr. Rogowski und Herrn Wenning fiir deren langjahrige
wert- und vertrauensvolle Mitarbeit jeweils Dank und Anerkennung
ausgesprochen.

Der neu gewahlte Aufsichtsrat hat Herrn Baumgartl zum Aufsichtsrats-
vorsitzenden wiedergewidhlt. Zum weiteren stellvertretenden Vorsit-
zenden des Aufsichtsrats —neben Herrn Rieger als Vertreter der Arbeit-
nehmer — wurde Herr Prof. Dr. Rohkamm gewahlt.

Der Aufsichtsrat beschloss ferner die Verlangerung des im Jahr 2014
auslaufenden Vorstandsmandats von Herrn Wallin. Er beschloss im
Ubrigen, das Mandat von Herrn Dr. Noth im Vorstand der Gesellschaft
mit Ablauf der Bestellung am 31. Mai 2014 auslaufen zu lassen. Der
Aufsichtsrat hat Herrn Dr. Noth seinen Dank ausgesprochen.

DANK AN VORSTAND UND MITARBEITER

Das erfreuliche Geschéftsergebnis der Gesellschaft und des Konzerns
gleichermafien wie die Fortentwicklung der strategischen Position ist
der aufderordentlichen Leistung des Vorstands und der Mitarbeiter
geschuldet. Der Aufsichtsrat spricht hierfiir dem Vorstand und den
Mitarbeitern seinen besonderen Dank aus.

Hannover, 19. Marz 2014

Fur den Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl
(Vorsitzender)
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Wir sind stolz darauf, als stabiler Konzern zu gelten — und pflegen diesen Ruf gewissenhaft: mit einer
Anlagepolitik, die auf ruhigen Schlaf statt Adrenalinschiibe setzt. Oder mit Risikomanagern, die
»konservativ® als Kompliment verstehen. Spatestens der Blick auf unser Konzernergebnis macht
klar: Wer Stabilitat mit Langeweile verwechselt, hat die Erfolgsgeschichte Talanx noch nicht verstanden.
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Es gibt wohl kaum ein kapitalmarktorientiertes Unternehmen, das nicht wachsen méchte. Die wirklich
spannende Frage in puncto Wachstum lautet also nicht ,,ob*, sondern ,wie®. Unsere Antworten: mit
Ambition, aber nicht ohne Vernunft. Flexibel, aber keinesfalls willkirlich. Schon heute steht aul3er Frage:
Erfolgreiches fokussiertes Wachstum soll kiinftig untrennbar mit dem Namen Talanx verbunden sein.
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MIT BLICK AUF DAS WORLD TRADE CENTER MANAMA
Viswaprasad im Gesprach mit einem Mitarbeiter in seinem Bliro.

MANAMA/BAHRAIN
HOHENFLUG AM PERSISCHEN GOLF

WOLKENKRATZER IN DER GOLFREGION BRECHEN IMMER NEUE REKORDE. DAS WIRT-
SCHAFTSWACHSTUM AUCH. 2013 HAT TALANX IHRE POSITION VOR ORT GESTARKT —
DENN ERFAHRUNG, QUALITAT UND KUNDENNAHE SIND GEFRAGT.



Esist 16.45 Uhr in Manama, der Hauptstadt
von Bahrain, Zeit fir eine kleine Pause.
Chittadath Viswaprasad steht am Fenster
seines Biuros im 16. Stock des Al-Zamil-
Towers, nippt an einer Tasse Griintee und
lasst den Blick schweifen: Im Hintergrund
funkelt der Persische Golf im Sonnen-
untergang. Fischerboote verlassen den
Hafen wie seit ewigen Zeiten. Davor hat
langst ein neues Kapitel in der Geschichte
des kleinen Konigreichs begonnen. Wie
zwei gigantische Segel wachsen die 240-
Meter-Turme des Bahrain World Trade
Centers in den Himmel Gber der Haupt-
stadt. Dahinter greift eine kiinstliche Land-
zunge ins Meer, auf der mit Hochdruck
an der nachsten Wolkenkratzer-Genera-
tion gearbeitet wird. Bahrains Wirtschaft
wachst und mit ihr die Insel selbst.

Viswaprasad ist Managing Director der
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG in
Bahrain. Der 53-Jahrige, den die Kollegen ein-
fach ,Prasad” nennen, liebt die Bucht von
Manama fiir ihr Wechselspiel aus Tradition
und Fortschritt. Und doch: Wenn er den Blick
aus dem Fenster wandern lasst, ist er mit
den Gedanken oft weit hinterm Horizont. In
Saudi-Arabien zum Beispiel, wo die Gesell-
schaft 15% der Versicherungssumme einer
der grofiten Milchviehanlagen in der Region
deckt und wo in Dschidda kiirzlich der erste
Spatenstich fiir den gréfiten Wolkenkratzer
der Welt gesetzt wurde. 2018 soll der ,King-
dom Tower" fertiggestellt werden. Hohe:
1.007 Meter. Kosten: 1,2 Mrd. UsD. HDI-Ger-
ling Industrie und Hannover Riick decken
zusammen 12,6 % der Versicherungssumme.
Oder in Kuwait, wo eine petrochemische
Fabrik im Bau ist. Kosten: 8 Mrd. EUR, 3%
davon riickversichert durch HDI-Gerling
Industrie. Die Megaprojekte illustrieren den
erfolgreichen Start dieses Unternehmens
der Talanx-Gruppe auf der Arabischen Halb-
insel. Im Dezember 2012 nahm die Nieder-
lassung in Bahrain die Geschifte auf. Ein
Jahr spater liegt ihr Pramienvolumen be-
reits bei 8,2 Mio. EUR.

Teil der Talanx-Strategie ist es, Geschéfts-
bereiche, wie hier die Industrieversicherung,
in neue Regionen zu tragen und dabei mit
Konzerngesellschaften, die bereits vor Ort
aktiv sind, zu kooperieren, um von Syner-
gien zu profitieren. Einer der Griinde fiir den
schnellen Start der HDI-Gerling Industrie in
der Golfregion findet sich daher auch ein

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

MODERNE BUROKOMPLEXE UND ENGE GASSEN
Bahrains Hauptstadt Manama ist von Gegensétzen gepragt.

paar Etagen unter den Biiros von Prasad und seinem siebenkopfigen Team im Al-Zamil-
Tower: Dort hat die Hannover ReTakaful, die bereits seit 2006 in der Region aktiv ist, ihren
Sitz. ,Als wir unsere Biiros bezogen, hatten wir nicht mal ein Bankkonto', erzahlt Prasad.
,In dieser turbulenten Anfangsphase standen uns die Kollegen in vielen Fragen mit Rat
und Tat zur Seite.” Heute ist die Nachbarschaftshilfe von einst zu einer fruchtbaren Zusam-
menarbeit zweier Partner auf Augenhohe gediehen. Konkurrenz zwischen den Konzern-
schwestern gibt es —zumindest in der Golfregion —kaum, weil sich ihre Geschéftsfelder selten
uberschneiden: Hannover Riick generiert einen Grofiteil ihres Geschafts tGber klassische
Ruckversicherungen, sogenanntes Treaty Business —auch im Lebensversicherungsbereich.
HDI-Gerling hingegen legt den Fokus auf Industrieversicherungen in groferem Umfang

B cemise unp GoLbscHmuck

= [m Schatten des modernen
Geschaftsviertels von
Manama liegt der Suk, das
Marktviertel

= In dem weitldufigen Laby-
rinth aus Strafien und
Gassen kann man alles von
Trockenfriichten bis zum
Fernseher kaufen

® Chai und Cola, Kaftans und
Jeans, Shishas und Sonnen-
brillen: Im Suk findet man
orientalische und westliche
Kultur Tr an Tar

SUK IN MANAMA Vielfalt
auf einem arabischen Markt.
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VOR ORT Prasad und Ravi besuchen eine
chemische Fabrik und informieren sich.

und zeichnet Risiken auf dem Wege fakultativer Rickversicherungen. Wie zuletzt in Saudi
Arabien, wo beide, HDI-Gerling und Hannover Rick, am , Kingdom Tower“-Projekt beteiligt
sind. ,Wir konnten Synergien nutzen’, sagt Prasad. In Zukunft wolle man noch effektiver
zusammenarbeiten. ,Damit eins plus eins drei ergibt.”

Die Entscheidung, eine HDI-Gerling-Niederlassung in Bahrain zu er6ffnen, war schon deshalb
wichtig, weil das Land seit vielen Jahren als das wichtigste Finanzzentrum der Golfregion
gilt. Jobsicherheit und —anders als etwa in Dubai — moderate Lebenshaltungskosten locken
Arbeitnehmer aus aller Welt an. Hinzu kommt das gute Miteinander von Religionen und
Kulturen. So bietet eine der grofiten muslimischen Gebetsstitten der Welt, die Al-Fatih-
Moschee, Platz fiir 7.000 Gldubige. Doch in den Straen ist sikulares Leben ebenso prasent
wie religioses. Der Anteil der Zugereisten liegt bei fast 50 %. , Es herrscht eine Atmosphare
der Toleranz®, sagt Prasad, der in Indien geboren wurde und seit 2003 in Bahrain lebt.
Liberale Marktgesetze, ein konsequentes Aufsichtsrecht, eine unkomplizierte Biirokratie
sowie ein Bildungssystem, das viele hoch qualifizierte Einheimische auf den Arbeitsmarkt
entldsst: Bahrain eignet sich aus vielen Griinden als Standort fiir Unternehmen, die in der
Region aktiv werden wollen.

Denn die Markte wachsen: Schiatzungen zufolge erzielten die sechs Staaten des Golfkoope-
rationsrats (Gcc) Bahrain, Saudi-Arabien, Kuwait, Katar, Vereinigte Arabische Emirate und
Oman 2013 ein Bruttoinlandsprodukt von rund 1,5 Billionen UsD. In zehn Jahren kénnte
es, das derzeitige Wachstum vorausgesetzt, bereits bei mehr als 2 Billionen usD liegen.
Das entsprdache etwa dem heutigen Bruttoinlandsprodukt von Brasilien — bei weniger als
einem Viertel der Bevolkerung. Der Boom ist zugleich Indikator fir einen grundlegenden
Wandel: Das O], die Basis des Reichtums in der Region, wird nicht ewig sprudeln. Und so
flieen langst stattliche Summen in den radikalen Umbau der Wirtschaft — weg von Ol und
Gas, hin zu verarbeitender Industrie, Finanzdienstleistungen und Tourismus. Flankiert
wird die Wende durch massive Investitionen in die Infrastruktur. Im Emirat Abu Dhabi
etwa entsteht eine Okostadt, die vollstindig durch erneuerbare Energien versorgt werden

FAKULTATIVE RUCK-
VERSICHERUNG —

DIE UBERNAHME VON
EINZELRISIKEN

Ob der ,Shanghai Tower” mit 632 Me-
tern, der ,Burj Khalifa“ in Dubai mit
828 Metern oder der ,Kingdom Tow-
er” der derzeit in Dschidda in Saudi-
Arabien errichtet wird und erstmals
die Kilometermarke durchbrechen
soll: Es gibt Bauprojekte, die nicht
nur die Kapazititen einer Versiche-
rung uibersteigen. Sie sprengen auch
das Risikovolumen, das ein einzelner
Ruckversicherer zu tragen bereit ist.

Hier kommt die fakultative Riickver-
sicherung ins Spiel. Anders als bei
der obligatorischen Riickversiche-
rung, bei der ein Rickversicherer
grof3e Portfolios eines Erstversiche-
rers ubernimmt, ohne diese bis ins
Detail priifen zu kdnnen, wird bei der
fakultativen Rickversicherung tber
Einzelrisiken verhandelt. Dabei ent-
scheidet der Ruckversicherer, ob und
zu welchen Konditionen er ein Risiko
abdecken mochte. Damit langwierige
Verhandlungen eine Einigung nicht
verzogern, ist eine enge und vertrau-
ensvolle Zusammenarbeit von Ver-
sicherungsnehmer, Erstversicherer
und Ruickversicherer dabei von grof3er
Bedeutung.

soll. Ab 2018 sollen 2.200 Kilometer Gleise
alle sechs Ggce-Lander verbinden. Strafden,
U-Bahnen, Universitaten, Krankenhauser,
Strom- und Wasserversorgung —die Fachzeit-
schrift,,Middle East Economic Digest* rech-
net mit Bauprojekten in den Gcc-Staaten in
Hohe von insgesamt 2 Billionen UsD.

,Wo Wachstum so viel Fahrt aufnimmt,
braucht es den priifenden Blick erfahrener
Versicherer”, sagt Prasad. Ob Feuer, Trans-
port, Maschinenschdden oder Bauverzoge-
rungen: Wir kalkulieren jedes Risiko bis ins
letzte Detail” Eine Strategie, die gerade in
den Gce-Staaten wichtig ist, wo die Mehrzahl
aller Bauversicherungen rickversichert ist.
Der Grund: Kaum ein lokaler Erstversicherer



verflgt iber die Expertise, die komplexen Risiken solcher Megaprojekte zuverlissig ein-
zuschitzen. Also sprechen die lokalen Erstversicherungsunternehmen Versicherer wie
HDI-Gerling frihzeitig an: Sie wollen Aussagen tiber die Beurteilung des Risikos, zu den
Versicherungsbedingungen und dem Risikomanagement-Service iiber den gesamten Zyklus
der Bauphase. Das hilft, die Moglichkeit unvorhergesehener Ereignisse zu reduzieren, das
Ausmaf potenzieller Schdden zu mindern und so auch den 6konomischen Schaden zu
minimieren.

»Wo Wachstum so viel Fahrt aufnimmt, braucht es den priifenden
Blick erfahrener Versicherer.« sacrprasap

Dem Versicherungsmarkt in den Gce-Staaten disziplinierende Leitplanken setzen: Als
fihrender Underwriter ist HDI-Gerling Industrie auch deshalb ideal, weil das Unterneh-
men mit der Souverdnitit eines internationalen Konzerns auftritt, der nicht um jeden
Preis den Abschluss sucht. ,Wir treten mit den Kunden in einen Risikodialog®, so Prasad.
Das Ziel: Sicherheitsliicken, die tiberall lauern konnen, entdecken und schliefSen, um Scha-

Tower 2007
Architekturp

AL-ZAMIL-TOWER Firmensitz von HpI-Gerling und Hannover Riick.
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den vorzubeugen. Eine Arbeit, die moglich
wird, weil HDI-Gerling Industrie in Bahrain
Vor-Ort-Kompetenz mit Experten-Backup
verknipfen kann. Da ist zum Beispiel
Kuppuswamy Ravi: Der 64-jahrige Risk
Engineer ist seit 40 Jahren im Versicherungs-
geschift in Indien und im Mittleren Osten
tatig und verfuigt iiber ein weitverzweigtes
Netzwerk in allen sechs Gce-Staaten. Was
Ravi auf den Baustellen in verschiedenen
Landern notiert, Gbersetzt sein Kollege
Shanmugasundaram Selvaraj im Biiro
in Bahrain in Zahlen: Welches Risiko hat
welchen Preis? Der 58-jdhrige Underwriter
Selvaraj blickt auf drei Jahrzehnte Industrie-
versicherung zurtick. ,Wenn die beiden bei
mir sind, sitzen mehr als 100 Jahre Berufs-
erfahrung in meinem Biiro’, sagt Prasad
und schmunzelt. Er weif3, dass selbst das
manchmal nicht ausreicht. ,In solchen Féllen
beraten wir uns mit Kollegen weltweit.* Mehr
als 150 Risikospezialisten arbeiten rund um
den Globus fir HDI-Gerling Industrie.

»Wir treten mit den Kunden
in einen Risikodialog.«

SAGT PRASAD

Mittlerweile ist es dunkel geworden. Prasad
fahrt den Rechner herunter. Die Baustel-
len in der Bucht von Bahrain ruhen schon.
Morgen frith werden sie ihre Arbeit wie-
der aufnehmen, und dann werden auch
Prasad und sein Team wieder gefragt sein.
Und hinterm Horizont bricht der Bau des
Kingdom Towers in Saudi-Arabien weiter
alle Rekorde: Das Fundament wurde bis
zu 110 Meter tief in den Boden gegraben.
Wenn er fertiggestellt ist, wird der Turm
530.000 Quadratmeter auf 167 Etagen
umfassen. 59 Aufziige, funf davon ,Dop-
peldecker®, die stets zwei Stockwerke be-
dienen, sollen auf zehn Meter pro Sekunde
beschleunigen. Fahrzeit vom ersten bis
ins oberste Stockwerk: eine Minute und
40 Sekunden. Neuland fir Ingenieure wie
fur Versicherer. Prasad sieht es mit den
Augen eines Routiniers: ,Die einen bauen
einen Turm von einem Kilometer Hohe.
Die anderen bewerten das Risiko, dass ein
Werkzeug aus dem 167. Stock fallt, sagt er.
,Beides ist schlicht eine Frage korrekter
Kalkulation m
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REICHWEITENSTARKE VERTRIEBSKANALE

BANCASSURANCE MAKLER
SPARKASSEN
PRIVAT- UND
FIRMENKUNDEN
BANKEN
POSTUNTERNEHMEN INDUSTRIEKUNDEN

Einer fur alle, alle fiir einen — und alle unter einem Dach. Unser Geschaftsmodell lebt von gegenseitigen
Wachstumsimpulsen, Wissenstransfers und Synergien zwischen den Geschaftsbereichen. , Alle” ist im
Zusammenhang mit Talanx ubrigens eine recht dynamische GroRe, wie der Blick auf unsere erfolgreiche
M&A-Bilanz der vergangenen Jahre beweist. Und unter unserem Dach ist durchaus noch Platz.

HOHE INTEGRATION ALLER TALANX-GESCHAFTSBEREICHE

B INDUSTRIE- M PRIVAT- UND B PRIVAT- UND B SCHADEN- UND
VERSICHERUNG FIRMENVERSICHERUNG FIRMENVERSICHERUNG PERSONEN-
DEUTSCHLAND INTERNATIONAL RUCKVERSICHERUNG

TRANSFER VON BANCASSURANCE-EXPERTISE

AUSBAU DER INTERNATIONALEN GESCHAFTSTATIGKEIT
AUF BASIS VON BESTEHENDEN TRAGERN

=

B2B2C-GESCHAFT

RUCKVERSICHERUNGSUNTERSTUTZUNG
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IM EINSATZ Aldo Ramirez, Unfallsachverstandiger
von HDI Seguros Mexiko, riickt bei Blechschaden aus.

FUSION MIT ERFOLG Juan Suarez,
CEO von HDI Seguros Mexiko.

GUADALAJARA/MEXIKO
AUF DER UBERHOLSPUR

SEIT 2011 GEHORT DER AUTOVERSICHERER METROPOLITANA ZUM TALANX-KONZERN.
DER FRUHERE WETTBEWERBER IST HEUTE EIN GUT INTEGRIERTER TEIL VON HDI SEGUROS
IN MEXIKO. AUS ZWEI FIRMEN WURDE EIN SCHLAGKRAFTIGES UNTERNEHMEN.

Montagmorgen in Guadalajara. Die Rush-Hour in der 1,5-Millionen-Metropole hat gerade
begonnen, als das Smartphone von Aldo Ramirez eine neue Nachricht anzeigt: ,Auffahr-
unfall auf der Avenida Vallarta. Keine Verletzten: Der 40-jdhrige Unfallsachverstindige von
HDI Seguros Mexiko ldsst seinen Kaffee stehen und schwingt sich ins Auto. 20 Minuten
spater erreicht er den Unfallort und vergewissert sich zundchst, dass wirklich niemand
verletzt ist. Dann beginnt er damit, die Karambolage detailliert zu dokumentieren. Was ist
passiert? Welcher Schaden ist entstanden? Und vor allem: Wer hat Schuld? Aldo Ramirez
spricht mit den Beteiligten, inspiziert und fotografiert die demolierten Fahrzeuge. Vom
Berufsverkehr, der sich auf der sechsspurigen Avenida Vallarta hupend an ihm vorbei-
schiebt, ldsst er sich dabei nicht irritieren.

14 Sachverstandige sind fir HDI Seguros allein in Guadalajara unterwegs. Fiinf von ihnen
mit dem Motorrad. Denn oft kdnnen sich die Experten nur so durch die Blechlawine
schlangeln und binnen 30 Minuten nach einem Crash vor Ort sein. Ein Versprechen, das
HDI Seguros mit mehr als 300 Gutachtern in den 35 grofiten mexikanischen Stadten
halten kann. In landlichen Regionen kann der Autoversicherer auf freie Sachverstindige
zurlickgreifen, die innerhalb von 9o Minuten an der Unfallstelle eintreffen. Ein wich-
tiges Netzwerk. Denn in Mexiko kommt, anders als wir es in Deutschland gewdhnt sind,

nach einem Zusammenstof$ nicht immer
die Polizei, um die Schuldfrage zu kldren.
Das miissen bei Blechschaden die Priifer der
Versicherungen tibernehmen. Nur wenn der
Verursacher nicht eindeutig ermittelt wer-
den kann, rucken die Polizeibeamten aus.
Hinzu kommt: Nur 28 % der rund 35 Mio.
PKW im Land sind versichert, und so sehen
viele Fahrer tiber kleine Beulen am liebsten
hinweg. Dass sie auch grofere Schaden, die
sie verursacht haben, gern ignorieren, macht
den Einsatz von Sachverstandigen unerldss-
lich. Schwierige Rahmenbedingungen fiir
Autoversicherer.

JUnter diesen Umstanden war es fur uns
wichtig, als Unternehmen zu wachsen’, sagt
Juan Carlos Sudrez. Der CEO von HDI Seguros
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SERVICE IM MITTELPUNKT Mit-
arbeiterin des ,Auto Pronto” in Ledn.

in-_ |

mit Sitz in Ledn, Mexiko, zweieinhalb Stun-
den ostlich von Guadalajara, blickt mit
Stolz auf einen gelungenen Coup zurick:
2011 erwarb die Talanx International AG
die Metropolitana und fihrte sie mit ihrer
Tochtergesellschaft HDI Seguros zusammen.
Gemeinsam schafften die Gesellschaften
damit den Sprung auf Platz 10 der grof3-
ten Autoversicherer im Land. Statt bis-
lang 200.000 versichert HDI Seguros jetzt
480.000 Kraftfahrzeuge, die Zahl der lan-

IDEALER STANDORT Hauptsitz von HDI Seguros Mexiko in Ledn.

desweiten Mitarbeiter verdoppelte sich auf ca. 9oo. ,Wachstum ist aber kein Selbstzweck",
so Sudrez. Der Kauf sei notwendig gewesen, um den Service zu verbessern und dadurch
die Marktposition des Unternehmens zu starken.

»Der Ubernahme gingen lange Gespriche iiber Unternehmens-
kultur und wirtschaftliche Ziele voraus. Wichtig war, dass wir
zueinander passen.« sacr suArez

In Guadalajara wird an diesem Morgen deutlich, was Juan Carlos Sudrez meint: Der Ver-
ursacher des Unfalls auf der Avenida Vallarta ist Kunde von HDI Seguros. Er war einen
Augenblick lang unaufmerksam —und schon krachte er im dichten Berufsverkehr seinem
Vordermann ins Heck. Auf den ersten Blick sind nur die Stof3stangen der Wagen verbeult,
doch der gelernte Automechaniker Aldo Ramirez erkennt schnell, dass der Crash auch die
Klimaanlage beschadigt hat. Er ldsst den Wagen zum néchsten , Auto Pronto” schleppen,
einer Autowerkstatt, die exklusiv fir HDI Seguros arbeitet. Zehn dieser Vertragswerkstdtten
gibt es in Mexiko bereits. Bis Ende 2014 sollen weitere zehn hinzukommen. ,Dann werden
drei Viertel aller Reparaturen in einem ,Auto Pronto’ durchgefiihrt’, sagt cEo Sudrez. Ein-
Service, der wichtig sei, weil nicht jede Werkstatt in Mexiko gute Arbeit leiste. Zudem erwartet
HDI Seguros durch die Partnerwerkstétten einen Riickgang der Reparaturkosten um 20 %.
Moglich wird der Service, weil HDI Seguros seit der Fusion eine wachsende Zahl von , Auto
Prontos” mit Auftragen versorgen kann. Auf dem Land arbeitet der Versicherer am Aufbau
eines Netzwerks freier Werkstédtten, um auch hier Qualitdt und Tempo der Reparaturen
sicherstellen zu konnen. ,Service hat bei uns oberste Prioritat” so Sudrez.
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GEDULDSPROBE Stau in Guadalajara.

Den Marktanteil steigern, um die Leistung zu verbessern: Was einfach klingt, will iiber-
legt umgesetzt sein.,Wir haben nicht wahllos zugekauft® sagt Juan Carlos Sudrez. ,Der
Ubernahme gingen lange Gespriche tiber Unternehmenskultur und wirtschaftliche Ziele
voraus. Wichtig war, dass wir zueinander passen.” Keine Selbstverstandlichkeit. Schlie8lich
musste das Familienunternehmen aus Mexiko-Stadt mit der in Le6n ansdssigen Talanx-
Tochter zusammengefiihrt werden. , Bei zwei so unterschiedlichen Firmen gentigt es nicht,
neue Turschilder zu kaufen’, sagt Juan Carlos Sudrez. Sein Rezept: miteinander sprechen,
einander zuhoren — und schnell reagieren, wenn sich Unklarheiten abzeichnen. ,Viele
Mitarbeiter flrchteten, dass die Fusion Entlassungen nach sich ziehen wirde®, so Sudrez.
,Doch diese Sorge konnten wir ihnen nehmen. Zudem waren viele ehemalige Metropolitana-
Mitarbeiter, die ins 400 Kilometer nordwestlich gelegene Leon umziehen mussten, anfangs
wenig begeistert. Schlief3lich verldsst kaum jemand freiwillig die pulsierende Mega-City.
Doch wer erst mal in Ledn lebt, erkennt schnell die Vorteile® erzahlt Suarez. Die Stadt zahlt im
Vergleich zu Mexiko-Stadt nur 1,6 Mio. Einwohner, das bedeutet: kiirzere Wege, entspannterer
Verkehr, viel Griin, kurz: ein lebenswertes Umfeld. Die Hauptstadt habe mehr zu bieten,
gibt Sudrez zu. Vieles konne man aber kaum genieflen, weil die Distanzen so grof3 seien.

»Unsere Leute sind stolz, Teil der HDI-Familie zu sein.« sacr suarez

Das Wichtigste sei indes gewesen, dass die Unternehmen in den zentralen Punkten von
Anfang an auf einer Wellenldnge gewesen seien. Wir haben beide den Anspruch, faire
Arbeitgeber zu sein.“ So half die Firma den Mitarbeitern, die nach Ledn wechseln mussten, bei
der Suche nach Wohnung, Kindergarten oder Schule und beim Umzug. Zudem wurden alle
neuen Beschaftigten mit Schulungen auf die Veranderungen im Arbeitsablauf vorbereitet.

Ein Blick in die Firmenzentrale in Ledn zeigt, dass es HDI Seguros gelingt, seine Ange-
stellten zu binden: Neben Nachwuchskraften sitzen hier viele erfahrene Kollegen, die schon

HDI SEGUROS MEXIKO
— MEHR ALS EINE
AUTOVERSICHERUNG

In den letzten Jahren baute Talanx das
Geschift in Lateinamerika durch eine
Reihe von Akquisitionen aus. Neben
Mexiko ist der Konzern heute mit
Tochtergesellschaften in Brasilien,
Chile, Argentinien und Uruguay ver-
treten — und knupft dabei jeweils an
die Erfahrungen lokaler Traditions-
unternehmen an. So gelang der Ein-
stieg in den mexikanischen Markt
2009 Uber den Kauf der ,Genworth
Seguros” (ehemals ,Seguros del Cen-
tro“) — spater HDI Seguros —, einer
Versicherung, die 1943 gegriindet
worden war.

Mit der jiingsten Fusion scheint sich
bei HDI Seguros Mexiko alles ums
Automobil zu drehen, dabei bietet das
Unternehmen mit Sitz in Ledn auch
eine Reihe anderer Versicherungen
an, darunter Unfallversicherungen.
Familien sind Giber die , Seguro Casa-
Habitacion® gegen die wichtigsten
Gefahren abgesichert —egal, ob Feuer
oder Flut. Fiir Firmen gibt die ,Seguros
Empresariales’ individuell entwickel-
te Losungen, die alle Schaden abde-
cken, die das Geschaft beeintrachti-
gen konnen. ,Seguro de Accidentes
Escolares” deckt alle Unfallschaden ab,
die auf dem Schulweg, in der Schule
oder auf Schulveranstaltungen pas-
sieren. Die Versicherung schlie3t den
Schutz von Schilern, Lehrern und Ver-
waltungsmitarbeitern ein.

linger als zehn Jahre im Unternehmen sind.
Einer von ihnen feiert bald sein 35-jahriges
Dienstjubilaum. Erfolg und gesellschaft-
liches Engagement gehoren flir HDI Seguros
zusammen. So finanziert die Firma Kurse
zum Thema ,Sicherheit im Straflenverkehr*
an Schulen und Universitaten. Und am Drei-
konigstag sammeln alle Mitarbeiter Spiel-
zeuge flr ein Waisenhaus. ,Unsere Leute
sind stolz, Teil der HDI-Familie zu sein, sagt
Juan Carlos Suarez.



EIN ZUVERLASSIGER PARTNER

Zehn ,Auto Pronto“-Vertragswerk-
statten arbeiten ausschlief3lich fiir
HDI Seguros Mexiko, bis Ende 2014
sollen zehn weitere hinzukommen.
Schnelle Lieferung von Ersatzteilen,
fachmannische Arbeit und ein Riick-
gang der Reparaturkosten: Die Vorteile

der Kooperation sind vielfaltig.
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QUALITATSARBEIT Reparatur in einem , Auto Pronto” in Guadalajara.

Der Unfallwagen von der Avenida Vallarta ist mittlerweile in der ,Auto Pronto“-Niederlassung
von Guadalajara angekommen. Maximal flnf Tage veranschlagen die Mechaniker fir die
Reparatur der Klimaanlage. In Mexiko, das unter chronischem Ersatzteilmangel leidet, ist
das rekordverdachtig. ,Unsere Werkstatten bekommen Teile relativ schnell geliefert’, weif3
Sachverstandiger Aldo Ramirez. Etwa die Hilfte der rund 120.000 Versicherungsfille, die
HDI Seguros im Jahr bearbeitet, miindete in einer Reparatur in der Werkstatt. Eine Taktzahl,
die enge Beziehungen zu Zulieferern befordert — was sich positiv auf die Liefergeschwin-
digkeit auswirkt.

,Doch das ist bei Weitem nicht der einzige Vorteil der Fusion®, sagt Juan Carlos Suarez.
HDI Seguros erwartet besseren und schnelleren Service. Vor allem aber konnte das
Unternehmen seine Position durch zahlreiche Synergien starken. So hat der Kauf der
Metropolitana neue Geschiftsfelder fiir HDI Seguros eroffnet. Die Partnerschaft mit
rund 40 Vertragshdandlern in Mexiko-Stadt etwa. Oder die Versicherung der gesamten
vw-Leasingflotte. Ein Schritt, der neue Moglichkeiten auf einem Markt verspricht, der

sich nur langsam von der Krise erholt.
Die Anzahl verkaufter Neuwagen liegt seit
Jahren konstant bei einer Million.

Es ist Abend, als Aldo Ramirez zurtick ins
Buro fahrt. Funf Unfallorte hat er besucht,
funf Félle bearbeitet. Nach dem Crash auf
der Avenida Vallarta folgten vier weitere
Unfélle, mit bis zu drei beteiligten Fahr-
zeugen. Aldo Ramirez schliefdt die Tur zu
seinem Biro auf. Die volle Kaffeetasse vom
Morgen steht noch an ihrem Platz. Ein ganz
normaler Tag in Guadalajara. m
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DER RUCKVERSICHERUNG

AUFWENDUNGEN FUR DEN VERSICHERUNGSBETRIEB IN %

79

27 2,7 2,7
mEE HEE mEEE L L2
11 11 11 11
11 11 11 11
11 11 11 11
11 11 11 11
11 11 11 11
11 11 11 11
11 11 11 11
11 11 11 11
11 11 11 NN
11 11 11 11
2009 2010 20m 2012 PEERS

Hinter Effizienz steckt vor allem die Fahigkeit, loslassen zu kdnnen. Wir leben eine Kultur, in der Ver-
trauen Kontrolle ersetzt und Verantwortung so weit wie moglich dezentral angesiedelt ist. Unsere
eigenen Starken erganzen wir zudem gezielt um die professioneller Partner. Dass sich Vertrauen
langfristig auszahlt, ist nicht zuletzt an unseren Verwaltungskostenquoten eindeutig abzulesen.
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OFFENE ATMOSPHARE Mitarbeiter im Foyer des Sitzes in Hilden.

HILDEN
DIE BRUCKE ZUM KUNDEN

DIE TALANX-GRUPPE HAT EINES DER GROSSTEN BANCASSURANCE-NETZWERKE

DEUTSCHLANDS AUFGEBAUT. IN HILDEN LAUFEN DIE FADEN DER EFFIZIENTEN PARTNER-
SCHAFTEN MIT ZWEI BANKPARTNERN ZUSAMMEN.



KUNDENDIALOG Anfragen ans Backoffice
werden schnellstmoglich bearbeitet.

ERFOLG MIT SYSTEM Taglich werden
rund 4.000 Schreiben digitalisiert.

Hilden in Nordrhein-Westfalen steht immer
ein wenig im Schatten beriihmter Nach-
barstadte wie Dusseldorf oder Koln, doch
den Menschen hier macht das nichts aus.
Sie haben den Vorteil dieser Lage langst er-
kannt: Im Rampenlicht stehen andere, daftir
geniefst Hilden dank Auto- und S-Bahnen
optimalen Anschluss in alle Himmelsrich-
tungen.

Vernetzung als zentrale Stirke: So betrach-
tet, passt die Stadt an der Itter gut zum Be-
reich Bancassurance der Talanx, der hier sei-
nen Sitz hat. Gemeinsam mit den Partnern
TARGOBANK, Postbank und Sparkassen bildet
er eines der grofiten und erfolgreichsten
Bankenversicherungs-Netzwerke Deutsch-
lands. 7.500 Filialen sowie zahlreiche weitere
Vertriebsstellen verkaufen Versicherungen
aus den Gesellschaften der Talanx, die per-
fekt in die jeweilige Markenfamilie integriert
sind. Im Hintergrund aber laufen die Faden
bei den Versicherern zusammen. Zum einen
bei der neuen leben in Hamburg (siehe Kas-
ten auf Seite 30), zum anderen in Hameln
und Hilden. Die zwei Trakte der Bancassu-
rance in Hilden, in denen rund 490 Mitar-
beiter arbeiten, sind durch einen glasernen
Ubergang miteinander verbunden. Als sollte

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

TEAMWORK Alle Falle werden in einem Backoffice bearbeitet.

der Bau einmal mehr betonen, worum es im Kern geht: Briicken bauen — zwischen Ver-
sicherern und den Kooperationspartnern und ihren Kunden. 2013 kamen TARGO und
pB Versicherungen sowie neue leben auf rund 3,1 Mrd. EUR Pramieneinnahmen.

,Bancassurance ist die perfekte Mischung aus Nahe zum Kunden und effizienter Ver-
waltung’, sagt Bjorn Kniftki. Der Leiter Marketing und Vertriebsunterstiitzung bei der
TARGO Lebensversicherung AG ist seit 18 Jahren im Versicherungsgeschift tatig. Von allen
Bereichen, die er in dieser Zeit kennengelernt hat, fasziniert ihn Bancassurance beson-
ders. ,Wegen der idealen Arbeitsteilung.” Der Versicherer — auf der einen Seite — kann sich
voll auf seine Kompetenzen konzentrieren, die Bank — auf der anderen Seite — bietet eine
optimale Vertriebsstruktur. ,In der Hausbank ist das Geld zu Hause", so Kniffki. ,Da liegt
es nahe, auch Gber Sicherheit und Vorsorge zu sprechen.” Ein guter Bankberater kennt die
Finanzsituation, die Lebensplanung und die Wiinsche seiner Kunden. ,Das macht ihn zum
idealen Ansprechpartner in Versicherungsfragen.” Wahrend es deutsche Bancassurance-
Kooperationen gibt, die in den Filialen die Beschiftigten der Versicherungen einsetzen,
bauen die Talanx-Gesellschaften auf die Mitarbeiter der Bankpartner. ,Die Schulungen
der Filialangestellten ibernehmen wiederum wir", erlautert Kniffki.

»Bancassurance ist die perfekte Mischung aus Nahe zum Kunden
und effizienter Verwaltung.« sacrsisrn knirrx

Uberhaupt: Dass die beiden Versicherungspartner in Hilden unter einem Dach angesiedelt
sind, erlaubt so viel Synergien wie moglich und so viel Autonomie wie nétig. So ist ein
gemeinsames Backoffice fir die Verwaltung zustidndig, wahrend die Entwicklung von
Produkten, Marketing und Vertrieb unabhingig voneinander organisiert sind — zuge-
schnitten auf die jeweilige Kundenstruktur der Banken. ,Dadurch, dass wir die Bearbeitung
der Kundenwuinsche beider Vertriebe in einem Backoffice zusammenfassen, erreichen
wir bei der Entwicklung von Prozessen und Abldufen ein Hochstmaf? an Effizienz, denn
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ENGE ZUSAMMENARBEIT Bjérn Kniffki
und Achim Cramer (rechts) im Gesprach.

jeder Prozess muss nur einmal erstellt und konzipiert werden’, erldutert Achim Cramer,
Leiter des Backoffice in Hilden. So hat die TARGO Lebensversicherung im vergangenen
Jahr den ,Existenzschutz” eingefiihrt. Das neue Produkt sichert den Lebensunterhalt des
Versicherten im Fall seiner Arbeitsunfihigkeit — nicht so umfangreich wie eine Berufs-
unfihigkeitsversicherung, dafiir glinstiger. ,Viele Menschen konnen oder wollen sich keine
Berufsunfahigkeitsversicherung leisten’, so Kniffki. ,Also haben wir ein Produkt entwickelt,
das ihren Anspriichen gerecht wird:" Ob Schutz oder Vorsorge: Wenn es um die Frage geht, ob
Produkte noch zeitgemaf sind oder angepasst werden miissen, begegnen sich Versicherung
und Bank stets auf Augenhdhe. ,So profitieren wir gegenseitig von unserem Know-how und
unserer Erfahrung’, sagt Bjorn Kniffki. Fest an den Kundenstamm einer Bank gebunden zu
sein, sieht er nicht als Einschrankung. ,Wer seine Zielgruppe kennt, kann Produkte nach
Maf schaffen. Dann wird die Ndhe zum Vorteil.”

»Durch die gemeinsame Bearbeitung zweier Vertriebe in
einem Backoffice erreichen wir ein Hochstmaf an Effizienz.«

SAGT ACHIM CRAMER

In Deutschland ist das Potenzial im Bancassurance-Bereich noch lange nicht erschopft:
Wihrend in Italien, Spanien und Frankreich bis zu drei Viertel aller Altersvorsorgepolicen
von Geldinstituten vertrieben werden, lasst sich hierzulande gerade mal jede dritte bis vierte
Police am Bankschalter verkaufen. Der Anteil der Lebensversicherungen, die in Banken ab-
geschlossen werden, hat sich bei rund 30 % eingependelt. Bjorn Kniftki ist zuversichtlich: ,In
Deutschland hat der Vertrieb durch Makler eine lange Tradition’, erlautert er. Und zuletzt
sei neue Konkurrenz durch den Direktvertrieb entstanden. Die Bancassurance wéhlt einen
anderen Weg: Sie nutzt bestehende Vertriebsnetze, entwickelt giinstige, auf die Zielgruppe
abgestimmte Produkte und koordiniert alles unter einem Dach. Mit Erfolg: Abschluss- und
Verwaltungskosten der Talanx-Bancassurance liegen unter Marktdurchschnitt.

DIE NEUE LEBEN:
EIN STARKER PARTNER
FUR SPARKASSEN

Aufler an den Standorten Hilden
und Hameln ist der Bancassurance-
Bereich auch in Hamburg prasent. In
der Hansestadt haben die neue leben
Versicherungen ihren Sitz. Der Vor-
sorgespezialist fiir Sparkassen wurde
1965 als Tochter der heutigen Ham-
burger Sparkasse gegriindet. Im Jahr
2004 ubernahm die Talanx AG die
Mehrheit der Unternehmensanteile.

Bundesweit arbeitet die neue leben
heute mit tiber 100 Sparkassen zu-
sammen, darunter zwolf der 15 grof3-
ten Deutschlands. ,In ihrer Region
sind die Sparkassen fest verankert und
kennen die Bediirfnisse ihrer Kunden
genau', erlautert Hans-Jirgen Locke-
ner, Vorstandsvorsitzender der neue
leben Lebensversicherung AG. ,Je nach
ihrer Grofe oder Region stellen die
einzelnen Institute unterschiedliche
Anforderungen an uns® Die neue
leben befragt deshalb regelmafig
die Sparkassen nach ihrer Zufrieden-
heit. ,So bleiben wir nah an unseren
Partnern und die Ergebnisse zeigen
uns, dass wir auf dem richtigen Weg
sind® so Hans-Juirgen Lockener.

Unabhéngige Ratingagenturen bestd-
tigen dartiber hinaus regelmafiig die
hohe Produkt- und Unternehmens-
qualitat. Mit den soliden Kapitalanla-
gen, den niedrigen Verwaltungskosten
sowie einer Uber dem Branchen-
durchschnitt liegenden Uberschuss-
beteiligung bleibt die neue leben ein
verldsslicher und leistungsstarker
Partner fiir Kunden und Sparkassen.

Ein Blick ins hochautomatisierte Backoffice
in Hilden, wo die Bestdnde von TARGO und
pB Versicherungen verwaltet werden, verrit,
wie effizient das System funktioniert. Die
meisten Vorgdange aus den Bankfilialen er-
reichen die Mitarbeiter auf elektronischem
Wege — die Direktpolicierungsquote be-
tragt 86 %. Parallel dazu landen in der Post-
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Taring,
“ 8 Postbank

PB Ve rsicherungen

ﬂ talanx.

MARKENVIELFALT Die Logos der Partner
schmiicken den Sitz des Unternehmens.

EIN BLICK IN DIE GESCHICHTE DER
TALANX-BANCASSURANCE

® 1995 Uibernahm Talanx die Vorlaufer-
gesellschaft der TARGO Versicherung AG

= 1998 griindete sie gemeinsam mit der
Postbank die PB Versicherungen

= 2002 folgte die Griindung von Magyar
Posta Versicherungen mit der unga-
rischen Post

® 2004 Ubernahm die Talanx AG die
Mehrheit der neue leben Holding AG

= 2007 erwarb sie die ehemalige BHW
Leben und BHW Pensionskasse

stelle taglich rund 4.000 Kundenschrei-
ben, die von drei Kollegen per Scanner ins
IT-System eingespeist werden. ,Dabei spielt
es keine Rolle, ob es sich um einen Vorgang
der TARGO oder pB Versicherungen handelt,
sagt Achim Cramer. ,Beide Vertriebspartner
und deren Kunden werden gleichermafien
bedient.”

Rund 40 % der Geschéftsvorfille werden
automatisch verarbeitet, egal, ob es sich
um eine Kindigung oder die Anderung der
Bankverbindung handelt. Wo die Technik
an ihre Grenzen stof3t, kommen die Mit-
arbeiter ins Spiel. Rund 120 Menschen
arbeiten im Hildener Backoffice, weitere
65 in Hameln. Aber nicht jeder Mitarbei-
ter kann jeden Fall bearbeiten. Gezielte
Schulungen bereiten die Belegschaft auf
bevorstehende Anfragewellen vor. ,Bevor
ein neues Produkt wie der Existenzschutz’
einfihrt wird, machen wir uns frihzeitig
ein Bild von dem Aufwand, der auf uns zu-
kommt, und den Fihigkeiten, die fir die
Bearbeitung erforderlich sind®, so Achim
Cramer. Wichtig bei der Schulungsplanung
ist, die anfallenden Arbeiten moglichst
genau zu prognostizieren; dies ist mittels
aufwéndiger Statistikauswertungen bis
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BRUCKENSCHLAG Sitz der Talanx-Bancassurance in Hilden.

zu 16 Monate in die Zukunft moglich. ,\Wenn die Arbeit dann anfillt, konnen wir sicher
sein, dass zum einen geniigend Mitarbeiter die notwendigen Kenntnisse haben und zum
anderen jeder Mitarbeiter nur solche Aufgaben auf den Tisch bekommt, fiir die er aus-
gebildet wurde. Das Ziel: ein reibungsloser und schneller Ablauf bei hoher Qualitat.
Uberhaupt ist die Einhaltung ambitionierter Servicelevel ein Hauptaspekt in der Organi-

sation des Backoffice.

»Wer seine Zielgruppe kennt, kann Produkte nach Maf3 schaffen.«

ERKLART BJORN KNIFFKI

Im Leistungsfall, sagt Achim Cramer, sei das Geld in der Regel innerhalb von sieben Tagen
beim Kunden; Antrage werden innerhalb von 24 Stunden policiert. Um die Mitarbeiter
zur Einhaltung der gesteckten Ziele zu motivieren, wurde die variable Vergiitung ein-
geflihrt, die sowohl quantitative wie auch qualitative Komponenten berticksichtigt. Die
Mitarbeiter erhalten am Ende des Jahres einen finanziellen Bonus, sofern die verein-
barten Servicelevel und Qualitétsziele eingehalten wurden. Der Ansporn triagt Friichte:
Die Priiforganisation TUV Rheinland hat Kundenservice, Qualitaitsmanagement und Ver-
triebsunterstiitzung der Talanx-Bancassurance nach der 1s0-9oo1-Norm zertifiziert. Die
gute Zusammenarbeit zwischen Backoffice und Vertrieb hat laut Bjorn Kniftki und Achim

Cramer zu diesem schonen Erfolg beigetragen.

In gemeinsamen Meetings begegnen die Vertreter von TARGO und pB Versicherungen so-
wie neue leben einander vertrauensvoll und partnerschaftlich. , Blaue, gelbe und rote Seite
schildern ihre Sicht’, sagt Bjorn Kniffki in Anlehnung an die Farben der Firmenlogos. Wie
Vernetzung in Effizienz miindet, lasst sich im Bereich Bancassurance des Talanx-Konzerns
gut studieren. Und in Hilden an der Itter. Keine Stadt wie K6ln oder Diisseldorf. Eher eine

wie beide zusammen. m
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HOHE PROFITABILITAT IM UBERDURCHSCHNITTLICHE
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POSITIVER ERGEBNISBEITRAG AUS
ALLEN GESCHAFTSBEREICHEN

OPERATIVES ERGEBNIS (EBIT) IN MIO. EUR
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161 PRIVAT- UND FIRMEN-
VERSICHERUNG DEUTSCHLAND
185 PRIVAT- UND FIRMEN-
VERSICHERUNG INTERNATIONAL

1.097 SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG

L] L]
139 ENEEEEEEEEER PERSONEN-RUCKVERSICHERUNG

Reduzierte man die Betriebswirtschaftslehre auf eine Maxime, wiirde diese wohl lauten: Am Ende soll
etwas dabei herumkommen. Im konkreten Fall von Talanx am besten mehr als beim Durchschnitt der
20 grofdten europaischen Versicherungsunternehmen. Unsere Strategie: Klug anlegen, diszipliniert aus-
geben —damit auch am Ende schadenintensiver Jahre noch schwarze Zahlen stehen.

ANSPRUCHSVOLLE RENDITEZIELE

EIGENKAPITAL-
RENDITE

EIGENKAPITALRENDITE

& >@ TOP20

DER EUROPAISCHEN VER-
SICHERUNGSUNTERNEHMEN
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ORLANDO/USA

MIT WEITBLICK AN DIE SPITZE

HLR AMERICA HAT SICH IN WENIGEN JAHRZEHNTEN ZU EINEM DER PROFITABELSTEN
PERSONEN-RUCKVERSICHERER IN DEN USA ENTWICKELT. NEBEN DER ABSICHERUNG

VON KRANKEN- UND LEBENSVERSICHERUNGEN KONZENTRIERT SICH DAS UNTERNEHMEN
AUF FINANZIERUNGSLOSUNGEN — MIT GROSSEM ERFOLG

-

BLICK IN DIE ZAHLEN Curt Hagelman, Senior Vice
President und Chief Marketing Officer von HLR America.

Orlando im Bundesstaat Florida ist nicht unbedingt ein Ort, an dem man einen der grofiten
Personen-Ruckversicherer der usa vermuten wiirde. Die Stadt steht eher fir Vergniigen
als flr das grole Geschift. ,Walt Disney World", ,Sea World" oder ,Universal Studios*: Rund
20 Themenparks locken jedes Jahr viele Millionen Touristen nach Orlando. Stetes Badewetter
tut seinen Teil dazu: kein Monat, in dem die Strande von Florida nicht bevolkert waren.
Selbst das Zentrum von Orlando hat wenig von einem typischen us-Geschiftsviertel.
Universitdten und die wachsende 1T-Branche ziehen Studenten und Berufseinsteiger an.
Abends sind die Bars und Restaurants im zentralen ,Church District” voller junger Leute.

Uber ihren Képfen erhebt sich das ,Suntrust Center’, das mit 134 Metern hochste Haus von
Orlando. Seit etwa einem Jahr ist hier, im 18. und 19. Stockwerk, die Hannover Life Reassu-
rance Company of America (HLR America), einer der grofiten Personen-Riickversicherer
der UsA, angesiedelt. 125 Mitarbeiter der Hannover Rick-Tochter sind hier tatig, mehr als
140 weitere arbeiten in Denver/Colorado, Charlotte/North Carolina — und eben in New
York, dem Sehnsuchtsort eines jeden Weltkonzerns — oder? Curt Hagelman schmunzelt.

ERFOLG AUF EINEM SCHWIERIGEN MARKT

Ruquayya Qawiyy, Executive Assistant, im
Gesprach mit ihrem Kollegen Gerald Plummer.

Der Senior Vice President und Chief Mar-
keting Officer sieht Orlando, wie alle Kol-
legen bei HLR America, fir das grofie Ge-
schift als New York durchaus ebenbiirtig
an: ,In unserer Branche ist Verlasslichkeit
ein zentraler Wert', betont Hagelman. Und
das Unternehmen hatte seinen Sitz schon
in Orlando, bevor es 1990 von der Hannover
Ruck tbernommen wurde. ,Die Wolken-
kratzer von Manhattan bieten vielleicht ein
besseres Panorama als das Suntrust Center.
In unserem Geschaft ist aber nicht der Blick
aus dem Fenster entscheidend — sondern
der Blick in die Studien und Statistiken®
sagt Curt Hagelman, der seit 1978 im Ver-
sicherungsgeschift titig ist. Er sammelte
viele Jahre Erfahrungen als Manager im
Underwriting und Aktuariat, bevor er in
das Marketing der HLR America wechselte.

»In unserer Branche ist
Verlasslichkeit ein zentraler

Wert.« saGT cURT HAGELMAN

Es ist das Gesetz der grofien Zahlen, nach
dem das Geschift der Ruickversicherer funk-
tioniert. Sie sichern Versicherungsbestdnde
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von Erstversicherern ab — mit oft gleich
Zehntausenden Versicherungsnehmern:
Der Rickversicherer setzt darauf, dass er
mit dem tibernommenen Bestand in den
kommenden Jahrzehnten mehr einneh-
men wird, als er dafiir zahlen muss. Lauft
alles wie vorhergesagt, geht die Rechnung
auf. Treten unerwartet viele Krankheiten,
Kindigungen oder Sterbefdlle auf, wird er
zur Kasse gebeten. ,Erfolgreich ist, wer die
bessere Prognose abgibt’, so Hagelman. ,Das
heifdt, wer das bessere Datenmaterial zur
Verfligung hat und die besseren Leute zur
Kalkulation der Risiken.”
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STANDORT ,,SONNENSTAAT" Etwa eine Stunde fiahrt man vom Zentrum von Orlando zum Strand.

Es ist ein komplexes Geschift, in dem sich HLR America vom Herausforderer in die Reihe
der Grofden vorgearbeitet hat. Nach ihrem Start in den us-Markt 1990 war die Tochter
der Hannover Riick, damals noch unter dem Namen Reassurance Company of Hannover,
hauptsachlich in der Ruickversicherung erhohter Risiken — sogenannter ,Substandard
Risks” —und internationaler Einzellebensrisiken tatig. Mit einem Kundenstamm von
20 Gesellschaften und lediglich einer Lizenz fiir die siidostlichen Staaten der usa war sie
eine relativ kleine Gesellschaft.

»Erfolgreich ist, wer die bessere Prognose abgibt.« sacr curr HaceLman

Erst ab 1994, seit das Unternehmen Lebensversicherungen im Seniorenmarkt als
Nischengeschift zeichnet, wiesen die Zahlen vorsichtig nach oben. Der Hohenflug setzte nach
der Jahrtausendwende ein, als HLR America begann, sich neben Kranken- und Lebensrtick-
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I/

ENGAGIERTES TEAM Mitarbeiterin
Tammy Romero im Biiro.

. GESELLSCHAFTLICHE VERANTWORTUNG

= 2013 forderte HLR America neben
anderen sozialen Initiativen vor allem
die American Cancer Society (Acs), die
sich fir Krebsforschung und Krebs-
patienten einsetzt

® Allein 38.000 USD wurden im Rahmen
des Programms , Jeans to Work" gesam-
melt, das Mitarbeiter einlddt, jeden
Tag in Jeans ins Biiro zu kommen und
im Gegenzug 20 UsD ihres Monats-
gehalts zu spenden.

versicherungen auch auf Finanzlgsungen
zu konzentrieren. Von 2005 bis 2013 stie-
gen die Bruttopriamien von 645 Mio. USD
auf 2,5 Mrd. usD. Auch das Bewusstsein der
Kunden im Markt ist gewachsen. Im Jahr
2013 verlieh das Marktforschungsinstitut
,Flaspohler* dem Unternehmen den Titel
des ,drittbesten Ruckversicherers in den
USA|, 2009 lag es noch auf Platz 8.

Einer der bedeutendsten Schritte zur heu-
tigen Grofle des Unternehmens war der
Kauf des individuellen Lebensversiche-
rungsgeschifts der Scottish Re Group
Anfang 2009, der Primienvolumen und
Mitarbeiterzahl von HLR America auf einen
Schlag mehr als verdoppelte. ,Grofie al-
lein bringt aber noch keinen Erfolg®, be-
tont Hagelman. Um sicherzustellen, dass
ein Bestand Jahre spédter kein Loch in die
Kasse reif3t, ist es wichtig, das Risiko von
Krankheitsfillen, Kindigungen und fri-
hen Sterbefillen im Bestand richtig einzu-
schdtzen. , Als Teil eines global agierenden
Ruckversicherers, der Hannover Ruck, verfi-
gen wir iiber exzellentes Datenmaterial, das
uns hilft, die richtigen Prognosen zu erstel-
len’, so Hagelman. Zwar dienen Datensitze
aus einem Land nicht ohne Weiteres zur

DAS GESETZ DER GROSSEN ZAHLEN Clifford Ball, Vice President
& Actuary — Finance and Risk Management, bei einer Prasentation.

Risikoberechnung in einem anderen Land. Doch der Austausch unter Experten tber die
zahlreichen Quellen férdert das Verstindnis des komplexen Materials. ,Auf diese Weise
konnen wir das Risiko effektiv minimieren und Gewinne optimieren.”

»Als Teil eines global agierenden Riickversicherers, der Hannover
Riick, verfiigen wir liber exzellentes Datenmaterial.«

SAGT CURT HAGELMAN

Heute unterscheidet das Unternehmen zwischen zwei grofien Geschiftsfeldern: ,Risiko-
16sungen’, also Kranken- und Personen-Risikortickversicherungen, sowie ,Finanzlésungen’,
d.h. Riickversicherungslosungen, die neben dem Aspekt des Risikotransfers den Fokus auf die
bilanziellen Auswirkungen eines Riickversicherungsvertrags legen. In diesem wachsenden
Segment wird HLR America als Marktfihrer bei individuellen Losungen fiir seine Kunden
gesehen.  Internationale Riickversicherungen sind langst hoch spezialisierte Finanzdienst-
leister’, so Hagelman. ,Im Vergleich zu Losungen anderer Finanzdienstleister ist jedoch
immer Risikotransfer im Spiel und damit eine Verbindung zu der zukiinftigen Entwicklung
des gedeckten Bestands. Dies ist von Vorteil fiir den Erstversicherer, da Leistungen und
Rickzahlung im Einklang mit Finanzierungsbedarf und zukinftigen Gewinnen stehen.”

Das Risikogeschift bleibt schwierig in den UsA. Vor allem Angestellte in mittelstandischen
Unternehmen sind chronisch unterversichert. Rund 45 % der Menschen mit einem Jahres-
einkommen zwischen 25.000 und 60.000 USD haben tberhaupt keine Lebensversiche-
rung. ,Wir reden hier tiber viele Millionen Burger*, sagt Curt Hagelman. Ein Trend, der sich
in den vergangenen Jahren verstarkt hat. Zum einen wegen der sinkenden Renditen der
Policen im Zuge des allgemein niedrigen Zinsniveaus. Zum anderen wegen verzdgerter
Familienplanungen: Auch us-Birger heiraten immer spéter und sind selten an Lebens-
versicherungen interessiert, solange sie Single sind. Gleichzeitig werden sie immer alter,



was Versicherungen eigentlich wichtiger werden ldsst. 1990 lag das mittlere Alter der
Us-Birger bei etwa 33 Jahren, heute betrigt es schon 37,3 Jahre, 2030 wird es Schitzungen
zufolge bei 40 Jahren liegen.

,Das Problem ist, dass viele Leute erst an eine Lebensversicherung denken, wenn der
Abschluss ziemlich teuer ist, so Hagelman. Als Personen-Riickversicherer verkauft HLR Ame-
rica zwar keine Versicherungen an den Verbraucher. Und doch hdngt das eigene Geschaft
auch davon ab, wie die Erstversicherer sich in der Akquise schlagen. ,Die Menschen erkennen
den Vorteil einer Versicherung®, so Hagelman. ,Den effizienten Zugang durch entspre-
chende Produkte zu bieten, wird der Schliissel zum Erfolg.”

»Das Problem ist, dass viele Leute erst an eine Lebensversicherung
denken, wenn der Abschluss ziemlich teuer ist.« sacr curt HaGELMAN

Hilfe versprechen zwei Tools, die HLR America entwickelt hat, um Erstversicherer bei der
Kundengewinnung zu unterstiitzen: ,MERICA" ist ein System, das die sofortige Bewilligung
einer Police beim Versicherungsnehmer ermoglicht und auf diese Weise listige Briefwechsel
ersetzt und Kosten spart. Es kommt zum Einsatz, wenn der Antragsteller ohne grofie medi-
zinische Auffélligkeiten ist., ASCENT", ein weiteres System, wird von den Risikopriifern der
Erstversicherer eingesetzt, um aufwandige medizinische Einschidtzungen vorzunehmen.
Ergdnzend zu MERICA und ASCENT will HLR America das Marketing und die Nutzung wei-
terer Analysetools ausbauen und Dienstleistungen fir Erstversicherer entwickeln. Denn

Studien zeigen, dass der Zugang zum Versicherungsmarkt kiinftig auch online stattfindet.

T IM HERZEN VON ORLANDO Die Biiros von HLR America befinden sich im 18. und
= 19. Stock des Suntrust Center, hier von der belebten Church Street aus gesehen.
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,Wenn wir weiterhin erfolgreich sein wollen,
missen Versicherungen die jungen Leute
gezielt ansprechen’, betont Hagelman.

Ein Vorhaben, bei dem sich das Zentrum von
Orlando als optimaler Unternehmenssitz
entpuppt: Wenn Marketingstratege Curt
Hagelman seine junge Zielgruppe studieren
will, muss er nur vor die Tur des Suntrust
Center gehen. Im Church District trifft er
siean. m

RISIKOLEBENSVER-
SICHERUNGEN IN
DEUTSCHLAND UND
IN DEN USA

Versicherung ist nicht gleich Ver-
sicherung — das wissen international
tatige Versicherer nur zu gut. Die
Unterschiede zwischen Staaten sind
mitunter gewaltig.

Beispiel Risiko-Lebensversicherun-
gen in Deutschland und in den USsA:
Wihrend in Deutschland ein einziges
Regelwerk fir diese Form der Ver-
sicherung gilt, ist die Situation in den
usa untibersichtlich: Die Regeln unter-
scheiden sich von Bundesstaat zu
Bundesstaat und werden von jeweils
eigenen Aufsichtsorganen tiberwacht.

Auch hinsichtlich der Risikoprifung
gibt es Unterschiede: Versicherer in
den usa haben Zugriff auf zahlreiche
Datenbanken, um das Risiko, das ein
Kunde mitbringt, einschitzen zu kon-
nen. In Deutschland sind diese Zu-
griffsmoglichkeiten limitiert.

Wihrend die Pramie in den UsA ver-
gleichsweise niedrig und eine Ge-
winnbeteiligung ausgeschlossen ist,
sind die Versicherungssummen in der
Regel hoch angesetzt —1 Mio. UsD sind
keine Seltenheit. In Deutschland be-
tragt die durchschnittliche Versiche-
rungssumme lediglich 90.000 EUR,
Pramie und Gewinnbeteiligung sind
vergleichsweise hoch.
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HIGHLIGHTS 2013

Talanx legte im Jahr 2013 einen Schwerpunkt auf die Integration und
Konsolidierung der Gesellschaften, die im Jahr zuvor neu in den Konzern
aufgenommen wurden. Damit will Talanx das Erreichte festigen und
auf ein nachhaltiges Fundament stellen, um dadurch fir kommende
Herausforderungen gerustet zu sein.

T

I+

~<alanx,

® talanx.

2013 Beflaggung auf der
Hauptversammlung.

calanx. |
I talanx,

FEBRUAR 2013 MARZ 2013

TALANX PLATZIERT NEUE RECHTSFORM FUR HANNOVER RUCK

SENIOR-BENCHMARK:- Die Hannover Riick schliel3t die Umwandlung in eine Europaische Aktiengesellschaft,
ANLEIHE Societas Europaea (SE), ab. Das Unternehmen tragt damit den Namen Hannover

Rick se. Die neue Rechtsform ist sichtbarer Ausdruck des unternehmerischen
Talanx platziert eine erstrangige un- Selbstverstandnisses als europiische Gruppe mit weltweiten Aktivititen.
besicherte Anleihe mit einem Volumen

von 750 Mio. EUR primar bei institu-
tionellen Investoren aus dem In-
und Ausland. Der Mittelzufluss soll
vorrangig zur Ablosung bestehender
Finanzierungen eingesetzt werden.

JUNI/JULI 2013

FLUT UND HAGEL
IN EUROPA

Hochwasser und Hagelgewitter ver-
ursachen im Sommer Rekordschaden.
Im Konzern liegen die Nettoschaden-
belastungen aus den Flutschaden
in Deutschland und den Nachbar-
landern und aus dem Hagelereignis
,Andreas“ zusammen bei rund

330 Mio. EUR.

APRIL 2013

MEXIKANISCHE GESELLSCHAFTEN
WERDEN VERSCHMOLZEN

Die Metropolitana Compania de Seguros s. A. wird riickwirkend zum
1. Januar 2013 auf die mexikanische HDI Seguros s. A. de c.v. ver-

schmolzen. Talanx hatte Metropolitana im Januar 2012 zu 100 %
ubernommen; die HDI Seguros Mexiko gehort seit 2009 zum Konzern.

JuLI 2013 AUGUST 2013

KAPITALANLAGEGESELL-
SCHAFT DER TALANX
BENENNT SICH UM

Aus AmpegaGerling wird Ampega.
Damit vollzieht die Kapitalanlage-
gesellschaft des Talanx-Konzerns
nach dem Asset- und Immobilien-
Management ebenfalls ihre
Namensdnderung.

HDI-GESCHAFTSSTELLEN
MIT NEUEM AUSSEHEN

Die HDI Versicherungen machen ihre
Filialen mit neuem Konzept deutsch-
landweit zu einem sichtbaren Aus-
hangeschild: Dadurch sollen eine
engere Kundenbindung und eine star-
kere Rundum-Beratung in der Filiale
wie auch beim Kunden vor Ort er-
reicht werden.

e B
||
| B0

NEUES AUSSEHEN
Filiale in Hannover.
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OKTOBER 2013

HDI-ZENTRALE FUR BRANDSCHUTZ AUSGEZEICHNET

Der Sprinkler Protected-Award des bvfa — Bundesverband Technischer Brandschutz e.V. — geht fur
hervorragenden Brandschutz an HDI-Gerling Industrie und das Gebdude am HpI-Platz 1. Die in der
hannoverschen Unternehmenszentrale installierte Sprinkleranlage geht tiber die gesetzlichen
Vorgaben hinaus und erfiillt die Anforderungen an Anlagen der Klasse 1.

OKTOBER 2013

DIVERSITY IM KONZERN

Talanx tritt der Charta der Vielfalt bei, einer Initiative zur Forderung von Vielfalt in
Unternehmen. Der Konzern bekennt sich damit 6ffentlich zur Anerkennung, Wert-
schatzung und Einbeziehung von Vielfalt in seiner Unternehmenskultur. Dabei
mochte Talanx nicht nur fiir ein von Offenheit und Integration gepragtes Arbeits-
klima sorgen, sondern Vielfalt aktiv und bewusst nutzen, um den Erfolg und die
Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens weiter voranzutreiben.

OKTOBER 2013

PB UND TARGO LEBEN STELLEN
SICH ASSEKURATA-RATING

Entgegen der Marktentwicklung konnte die P Leben ihren Rohiiber-
schuss auf Vorjahresniveau halten — ein wichtiger Aspekt, das gute
,A‘-Vorjahresrating zu bestatigen. Der TARGO Lebensversicherung AG
bescheinigt AssekURATA die Bestnote in der Sicherheit, zudem liegt
die Gewinnbeteiligung seit Jahren Giber dem Marktniveau.

PHOTOVOLTAIK Anlage auf dem
Gebaude der Hannover Riick.

NOVEMBER 2013 DEZEMBER 2013
HANNOVER RUCK VERSORGT SICH SELBST MIT STROM LEBENSVERSICHERER IN
Bauarbeiten starten fiir eine Photovoltaikanlage auf dem Dach des Blirogebaudes, POLEN VEREINEN SICH

deren Strom vollstandig in das Hausnetz eingespeist und von der Hannover Riick
selbst verbraucht wird. Das Unternehmen will damit ein Zeichen setzen zur Errei-
chung der Klimaschutzziele und zur co,-Reduktion. AuBerdem profitiert es finanziell,
denn es muss auf den so erzeugten Strom keine Abgaben, Steuern und Umlagen
bezahlen.

Zum Jahresende fusionieren die
Lebensversicherer WARTA und HDI-
Gerling Zycie; unter der Marke HDI
werden aber weiterhin Lebensver-
sicherungen verkauft.
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DIE TALANX-AKTIE

KAPITALMARKTUMFELD

Das Kapitalmarktumfeld entwickelte sich 2013 insgesamt freundlich;
der DAX legte im Berichtsjahr um rund 25% zu. Diese Entwicklung
wurde getragen von der expansiven Geldpolitik der fiihrenden
Zentralbanken, dem Rickgang der Risikopramien bei Emissionen
privater Unternehmen und stideuropéischer Staaten, der weiteren
Erholung wichtiger Frithindikatoren sowie der robusten konjunk-
turellen Entwicklung in Deutschland. Am Aktienmarkt profitierten
davon vor allem viele exportgetriebene Industriewerte. Der MDAX
etwa legte um 39 % zu. Auch die Aktienkurse im Versicherungssektor
stiegen 2013 — wie bereits im Vorjahr — iiberdurchschnittlich stark,
der sToxx Europe 600 Insurance Index z.B. um rund 29 %.

KURSENTWICKLUNG DER TALANX-AKTIE

Auch der Kurs der Talanx-Aktie legte im Berichtsjahr weiter deut-
lich zu. Gegeniiber dem Emissionspreis am 2. Oktober 2012 von
18,30 EUR sowie dem Jahresschlusskurs 2012 von 21,48 EUR stieg die
Aktie deutlich und erreichte im Mai 2013 ihren Jahreshochststand
von 25,88 EUR auf Basis der Tagesschlusskurse. Bis zur Jahresmitte
2013 entwickelte sich die Talanx-Aktie zum Teil deutlich besser als
ihre Vergleichsindizes; in der zweiten Jahreshilfte konnte sie diesen
Performance-Vorsprung jedoch nicht mehr halten und schloss zum
Jahresende 2013 bei 24,65 EUR. Daraus ergibt sich — ohne Berticksich-
tigung der gezahlten Dividende von 1,05 EUR pro Aktie —ein Kursplus
von rund 15% im Vergleich zum Jahresende 2012. Fiir Aktionére, die
ihre Talanx-Aktien im Oktober 2012 zum Emissionspreis erworben
haben, ergibt sich ein Kursanstieg von fast 35%.

12 PERFORMANCE DER TALANX-AKTIE IM INDEXVERGLEICH
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1 CHANCEN IM QUADRAT

INDEXZUGEHORIGKEIT,
UMPLATZIERUNG VON AKTIEN UND
MITARBEITER-AKTIENPROGRAMM

Die Talanx-Aktie ist im Prime Standard der Frankfurter Borse und
an der Borse Hannover gelistet. Seit dem 12. Dezember 2012 ist sie
im MDAX, dem zweitwichtigsten deutschen Leitindex, vertreten.
Das macht sie fiir indexorientierte Investorenkreise interessant und
fhrt zu einer deutlich héheren Wahrnehmung in den Medien und
somit auch in der breiten Offentlichkeit.

Am 2. Juli 2013 platzierte der Haftpflichtverband der Deutschen
Industrie Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit (HDI V.a.G.)
8,2 Mio. Talanx-Aktien zu einem Preis von 23,25 EUR pro Aktie am
Markt. Der Streubesitz erhohte sich daraufthin um 3,2 Prozent-
punkte bzw. absolut um rund 200 Mio. EUR. Der HD1 V.a.G. gab
an, durch den Verkauf der Aktien den Streubesitz der Talanx AG
ohne eine Verwdsserung der anderen Aktionére erhohen zu wollen.
Durch den hoéheren Streubesitz sollte insbesondere die Position der
Talanx-Aktie im MDAX abgesichert werden. Hintergrund: Uber die
Indexzugehdrigkeit eines Unternehmens entscheidet die Deut-
sche Borse auf Basis der Positionierung bei Marktkapitalisierung
(im Streubesitz) und Bérsenumsatz. Nach den Berechnungen der
Deutschen Borse lag die Talanx-Aktie im Dezember 2013 in der
mDAX-Rangliste deutlich innerhalb der ersten 50 Werte. Im Krite-
rium Marktkapitalisierung rangierte die Talanx-Aktie auf Platz 46,
in den Umsatzen auf Platz 39.

Fur ihr erstes Mitarbeiter-Aktienprogramm hat die Talanx AG im
November 2013 durch eine Kapitalerhdhung unter Ausnutzung des
genehmigten Kapitals 171.952 neue Aktien geschaffen. Die Gesamt-
zahl der Aktien erhohte sich damit um knapp 0,1% auf 252.797.634.

Als Folge der beiden oben genannten Transaktionen hailt der
HDI V.a.G. als Mehrheitsaktionar der Talanx AG nun 79,0 % der
Aktien und der Ankeraktiondr Meiji Yasuda 6,5%. Der Streubesitz
einschliefdlich der Mitarbeiteraktien belduft sich auf 14,5%.

13 AKTIONARSSTRUKTUR ZUM 31.12.2013

IN%

14,5 79,0
Streubesitz (inkl. Mitarbeiteraktien) HDIV.a.C.
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KAPITALMARKTKOMMUNIKATION

Im ersten Kalenderjahr nach dem Borsengang war das Ziel unserer
Investor-Relations(Ir)-Arbeit, die Talanx AG und ihre , Equity Story"
im Kapitalmarkt noch bekannter zu machen. Dabei strebten wir
an, sukzessiv weitere Investoren fir die Aktie zu gewinnen. Den
Aktiondren, potenziellen Investoren und den tbrigen Interessenten
an der Talanx-Aktie legten wir kontinuierlich Rechenschaft tiber die
Unternehmensentwicklung ab.

Der Vorstand der Talanx AG nahm 2013 an mehr als zehn Investoren-
konferenzen an internationalen Finanzplitzen teil, etwa New York,
London, Frankfurt, Brissel und Munchen. Im Rahmen von Road-
shows besuchte er gezielt Investoren in London, Paris, Frankfurt,
Minchen, Edinburgh, Dublin, Ziirich und Kopenhagen. Dartiber
hinaus nahmen die IR-Manager der Talanx AG an zahlreichen wei-
teren Investorenkonferenzen und Roadshows im In- und Ausland
teil. Insgesamt fanden so im Jahr 2013 Treffen mit mehr als 250
institutionellen Investoren statt. Daneben nahmen wir auch gezielt
Veranstaltungen fiir Privataktionére in Berlin und Hannover wahr.

Im April 2013 lud die Talanx erstmals zu einem Capital Markets Day
nach Hannover ein. Der Talanx-Vorstand stellte das Geschaftsmodell
der Talanx und ihre Geschéftsbereiche vor. Erstmals veroffentlichte
die Talanx aus diesem Anlass auch eine mittelfristige Zielematrix.
35 Analysten und Investoren besuchten die Veranstaltung. Zusitzlich
war sie live und spater als Aufzeichnung auf unserer Ir-Internetseite
zu verfolgen. Im Rahmen eines , Risk Management Workshops* fiir
Analysten stellte die Talanx im Juni in London wesentliche Ergeb-
nisse ihrer Risikoberichte dar und erlauterte den methodischen
Ansatz und den Status ihres Risikomanagements.

Fir 2014 hat die Talanx einen zweiten Capital Markets Day mit dem
Schwerpunktthema ,Privat- und Firmenversicherung International”
im Juni in Warschau angekiindigt.

Privatanlegern stehen wir taglich zur Verfiigung; sie konnen uns tele-
fonisch, per E-Mail oder per Briefpost erreichen. Dariiber hinaus haben
wir auf unserer Website www.talanx.com eine informative 1r-Rubrik
eingerichtet, die wir fortlaufend erweitern und aktualisieren.

140 KONZERNABSCHLUSS
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Die Research-Berichte von Banken und Brokerhdusern stellen eine
wichtige Informationsquelle fir Anleger dar und erhohen die Trans-
parenz fur Investoren. Wir widmen den Finanzanalysten deshalb
hohe Aufmerksamkeit und freuen uns, dass die Anzahl der Analys-
ten, die eine Anlageempfehlung fiir die Talanx aussprechen, seit
dem Jahresende 2012 von zwolf auf 19 gestiegen ist. Zum Jahresbe-
ginn 2014 hat eine weitere Bank die regelmé@fiige Berichterstattung
aufgenommen.

DIVIDENDENPOLITIK

Im Rahmen der im April 2013 erstmals veroffentlichten mittel-
fristigen Zielematrix strebt die Talanx AG das von ihrem Borsen-
gang bekannte Ziel einer Ausschiittungsquote von 35 % bis 45 %
des Konzernergebnisses gemaf3 International Financial Reporting
Standards (1FRs) nach Steuern und Minderheiten an. Fir 2012 zahlte
die Talanx eine Dividende von 1,05 EUR; das entspricht einer Aus-
schiittungsquote von 42,1%.

Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung der
Talanx AG eine Dividende von 1,20 EUR je Aktie vorschlagen. Bezogen
auf den Jahresschlusskurs von 24,65 EUR ergibt sich daraus eine
Dividendenrendite von 4,9 %. Die Ausschiittungsquote, bezogen
auf das 1Frs-Ergebnis je Aktie, betrdgt rund 40 %.

Die Jahreshauptversammlung findet am Donnerstag, den 8. Mai 2014
im Kuppelsaal des Hannover Congress Centrum (HcC) statt.

14 BASISINFORMATIONEN ZUR TALANX-AKTIE

WKN TLX100
ISIN DEOOOTLX1005
Handelssymbol TLX

Aktiengattung

Auf den Namen lautende
Stammaktien (Stlckaktien)

Anzahl der Aktien 252.797.634
Jahresschlusskurs 24,65 EUR
Jahreshochstkurs 25,88 EUR
Jahrestiefstkurs 21,82 EUR

Borsen XETRA, Frankfurt, Hannover

Prime Standard der
Borsensegment Frankfurter Wertpapierborse
Index MDAX

Kurse: XETRA
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GRUNDLAGEN DES KONZERNS

DER TALANX-KONZERN

GESCHAFTSMODELL

Der Talanx-Konzern arbeitet als Mehrmarkenanbieter in der Versi-
cherungs- und Finanzdienstleistungsbranche. Er beschaftigte zum
Jahresende 2013 weltweit 21.529 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.
An der Spitze des Konzerns steht als Finanz- und Management-
holding die Talanx AG mit Sitz in Hannover, die seit dem 2. Oktober
2012 borsennotiert ist. Mehrheitseigentiimer der Talanx AG bleibt
mit 79,0 % der HDI V.a.G., ein seit tiber 100 Jahren bestehender Ver-
sicherungsverein auf Gegenseitigkeit. Hauptminderheitsaktionar ist
mit 6,5% des Aktienbesitzes ihr strategischer Partner aus Japan, die
Meiji Yasuda Life Insurance Company, die restlichen 14,5 % (inklusive
0,1% Mitarbeiteraktien) der Aktien befinden sich im Streubesitz.

Die Konzerngesellschaften betreiben die in der Versicherungs-
berichterstattungs-Verordnung genannten Versicherungszweige
teils im selbst abgeschlossenen und teils im Rickversicherungs-
geschéft mit unterschiedlichen Schwerpunkten: Lebensversicherung,
Unfallversicherung, Haftpflichtversicherung, Kraftfahrtversicherung,
Luftfahrtversicherung (einschlieflich der Raumfahrtversicherung),
Rechtsschutzversicherung, Feuerversicherung, Einbruchdiebstahl-
(ED-) und Raum-Versicherung, Leitungswasser-(Lw-)Versicherung,
Glasversicherung, Sturmversicherung, Verbundene Hausratversiche-
rung, Verbundene Wohngebdudeversicherung, Hagelversicherung,
Tierversicherung, Technische Versicherungen, Einheitsversiche-
rung, Transportversicherung, Kredit- und Kautionsversicherung
(nur Ruckversicherung), Versicherung zusatzlicher Gefahren zur
Feuer- bzw. Feuer-Betriebsunterbrechungs-Versicherung (Extended
Coverage-|Ec-]Versicherung), Betriebsunterbrechungsversicherung,
Beistandsleistungsversicherung, Luft- und Raumfahrzeug-Haft-
pflichtversicherung, Sonstige Sachversicherung, Sonstige Schaden-
versicherung.

Talanx ist auf allen Kontinenten mit eigenen Gesellschaften oder
Niederlassungen vertreten. Im Privat- und Firmenkundengeschaft
liegen die Schwerpunkte auf Deutschland sowie international vor
allem auf den Wachstumsregionen Mittel- und Osteuropa (inkl.
der Tuirkei) und Lateinamerika. Der Konzern unterhalt Geschéfts-
beziehungen mit Erst- und Rickversicherungskunden in insgesamt
rund 150 Landern.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Die Geschiftsbereiche des Talanx-Konzerns verantworten jeweils
eigene Geschiftsprozesse. Diese Aufgaben, die arbeitsteilig von
mehreren Organisationseinheiten ausgefithrt werden, liefern einen
Beitrag zur Wertschopfung im Konzern. Die Kernprozesse in der
Industrieversicherung sind beispielsweise Produktentwicklung,
Vertrieb und Underwriting inklusive der jeweiligen Fachaufsicht.
Bei den Segmenten der Privat- und Firmenversicherung gehoéren zu
den Kernprozessen Produktentwicklung, Tarifierung und Vertrieb
sowie Produktmanagement und -marketing. Bei den beiden Rickver-
sicherungssegmenten sind ebenfalls Vertrieb, Produktentwicklung
und Underwriting mafgeblich. Das Segment Konzernfunktionen
ist aus Konzernsicht zustdndig fir Vermdgensverwaltung, Unter-
nehmensentwicklung, Risikomanagement, Personal und weitere
Dienstleistungen.

RECHTLICHE UND REGULATORISCHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Das globale Versicherungsgeschift unterliegt zahlreichen und de-
taillierten aufsichtsrechtlichen Regelungen und Anforderungen.
Die zustandigen Aufsichtsbehoérden in den Landern, in denen unser
Konzern tétig ist, haben weitreichende Kompetenzen und Eingriffs-
befugnisse. Die Beachtung dieser Regelungen und Anforderungen
sowie die fortlaufende Anpassung des Geschifts und der Produkte
des Konzerns an etwaige Neuerungen sind mit erheblichem Auf-
wand verbunden.

Weltweit ist unverdndert eine Tendenz zur weiteren und teils recht
unubersichtlichen Verscharfung der aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen an Versicherungsunternehmen zu beobachten. Besonders
im Fokus stehen dabei die sogenannten systemrelevanten Versiche-
rungsgruppen, die zukiinftig mit erheblich héheren aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen rechnen missen, insbesondere im Hinblick
aufihre Kapitalausstattung. Die Talanx-Gruppe wurde bisher nicht
als global systemrelevant eingestuft.

Die zwischenzeitlich zum 1. Januar 2014 geplante Anwendung von
Solvency 11 verschiebt sich um weitere zwei Jahre. Geplante Anpas-
sungen durch die Omnibus-11-Richtlinie konnten im Berichtsjahr
nur verzogert umgesetzt werden. In der zweiten Jahreshilfte wurden
die Trilog-Verhandlungen zu diesem Thema wieder aufgenommen,
sodass die Verhandlungsfiihrer der Europdischen Kommission, des
Europdischen Parlaments und des Ministerrates erst am 13. No-
vember 2013 eine diesbeziigliche Einigung erzielten; geplanter
Starttermin fur Solvency 11 ist nunmehr der 1. Januar 2016. Unter-
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nehmen konnen ab April 2015 die Genehmigung eines internen
Modells beantragen, damit diese zum 1. Januar 2016 erteilt werden
kann. Die Talanx-Gruppe entwickelt derzeit ein internes Gruppen-
modell und befindet sich diesbeziiglich in der sogenannten Vor-
antragsphase. Dieses selbstentwickelte interne Risikomodell soll
anstelle der in der Solvency-11-Richtlinie alternativ enthaltenen
sogenannten Standardformel verwendet werden, um die Solvenz-
kapitalanforderungen fiir den Talanx-Konzern mit einem hoheren
Prizisionsgrad und moglichst treffsicherer Reflexion wirtschaftlicher
und rechtlicher Realitdten zu errechnen. Die Auswirkungen und
Risiken zu Solvency 11 erldutern wir im Risiko- sowie im Prognose-
und Chancenbericht auf den Seiten 116 ff. und 138 dieses Berichts,
aufierdem im Anhang im Kapitel , Auspragung von Risiken aufgrund
von Versicherungsvertragen und Finanzierungsinstrumenten’,
Abschnitt ,Konzentrationsrisiken®,

Die European Insurance and Occupational Pensions Authority
(E10PA) mit Sitz in Frankfurt am Main hat in Vorbereitung auf Sol-
vency 11 zahlreiche an die jeweiligen nationalen Versicherungs-
aufsichtsbehorden adressierte Leitlinien und Erlduterungstexte
verdffentlicht. Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) will simtliche Leitlinien anwenden, die die E10PA flr
die Vorbereitungsphase herausgegeben hatte, und hat gegentiber
der E10PA alle Vorgaben mit ,Yes, do comply“ oder ,Yes, intend to
comply” kommentiert. Um den Vorbereitungsprozess zu struk-
turieren und die betroffenen Unternehmen zu unterstiitzen, hat
sie die Leitlinien zudem in 15 Themenblocke gegliedert. Die Titig-
keit der E10PA fiihrt bereits in der aktuellen Vorbereitungsphase
branchenweit zu einem ganz erheblichen, teilweise kaum noch
Uberschaubaren Anstieg der zu beachtenden aufsichtsrechtlichen
Rahmenbedingungen. Mittelfristig wird die Solvency-11-Umset-
zung auch zur Anpassung des deutschen Versicherungsaufsichts-
gesetzes (VAG) fuihren. Aktuell liegt jedoch nur ein erster Regie-
rungsentwurf der letzten Bundesregierung vor.

Nach dem vorldufigen Scheitern einer europaweiten oder auf die
Euroldander begrenzten Einfiihrung einer Finanztransaktionssteuer
stimmte der Rat der EU-Finanz- und -Wirtschaftsminister am 22. Ja-
nuar 2013 der Einfihrung einer Finanztransaktionssteuer in elf
Staaten (Belgien, Deutschland, Estland, Frankreich, Griechenland,
Italien, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien und Spanien) zu;
Beratungen zur Umsetzung der Richtlinie liefen an. Angesichts
der Vereinbarungen im cbu/csu-spD-Koalitionsvertrag ist eine
Einfihrung in Deutschland damit sehr wahrscheinlich, entweder
als Bestandteil einer europdischen oder einer nationalen Losung.
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KONZERNSTRUKTUR

Unsere Konzernstruktur mit ihren sechs Segmenten blieb im Be-
richtsjahr im Prinzip unverandert.

In der Erstversicherung agieren wir mit den drei spartentibergrei-
fend ausgerichteten Konzernsegmenten Industrieversicherung,
Privat- und Firmenversicherung Deutschland sowie Privat- und
Firmenversicherung International. Fir jeden dieser Geschifts-
bereiche zeichnet jeweils ein Vorstandsmitglied verantwortlich.
Die Industrieversicherung ist weltweit priasent: Sie ist so weit wie
moglich unabhdngig von Dritten und mit der Fihigkeit ausgestat-
tet, internationale Konsortien zu fihren. Im Segment Privat- und
Firmenversicherung Deutschland werden die deutschen Gesellschaf-
ten mit Privat- und Firmenkundengeschaft miteinander verzahnt,
unabhdngig von den traditionellen Sparten- und Vertriebswege-
grenzen in der Lebens- und Sachversicherung. Im Geschaftsbereich
Privat- und Firmenversicherung International bewegen wir uns
hauptsichlich in den strategischen Zielmirkten Lateinamerika
sowie Mittel- und Osteuropa inklusive der Tiirkei und Russland.
In diesem Segment haben wir die Struktur weiter verschlankt: In
Mexiko hat die Verschmelzung der Metropolitana s. A. im Berichts-
jahrauf die HDI Seguros s. A. de c.v. dazu gefiihrt, dass unser Konzern
dort landesweit nur noch mit einer Privatversicherungsgesellschaft
prasent ist. Die Marke HDI wird durch diesen Schritt in Lateinamerika
noch mehr gestarkt. In Polen wurde die verbleibende HDI-Gerling-
Gesellschaft mit der WARTA zusammengelegt, wobei die Marke HDI
ergidnzend erhalten bleibt.

Die beiden Ruickversicherungssegmente, die Schaden- und die
Personen-Ruckversicherung, werden durch die Hannover Riick SE
getragen. Die Zielmdrkte der Schaden-Ruickversicherung sind
Deutschland und Nordamerika; sie betreibt auflerdem diverse
Sparten der ,Globalen Rickversicherung” und das ,Spezialgeschaft"
Die Personen-Riickversicherung ist gegliedert in Financial Solu-
tions sowie Risk Solutions mit den Zweigen Longevity, Mortality
und Morbidity.

Zum Segment Konzernfunktionen zdhlen wir die Talanx AG, die
vorwiegend strategische Aufgaben wahrnimmt und keine eigene
operative Geschaftstatigkeit betreibt. Zum Segment gehoren
auflerdem die internen Dienstleistungsgesellschaften; ferner der
Ruckversicherungsmakler Talanx Reinsurance Broker, die Talanx
Reinsurance (Ireland) Limited und der Bereich Finanzdienstleis-
tungen, der vor allem die Kapitalanlagen des Konzerns betreut.
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L1 KONZERNSTRUKTUR

Talanx AG

Geschaftsbereich
Riickversicherung
Reinsurance Division

Geschaftsbereich
Industrieversicherung

Geschaftsbereich Privat- Geschaftsbereich Privat- Konzernfunktionen

und Firmenversicherung und Firmenversicherung Schaden- Personen- Corporate Operations

Industrial Lines Division Deutschland International Riick- Riick-
Retail Germany Division Retail International versicherung | versicherung
Division Non-Life Life and
Reinsurance | Health
Reinsurance

HDI-Gerling Industrie . . Talanx Asset
Versicherung AG Talanx Deutschland AG Talanx International AG Hannover Riick SE Management GmbH
L I e e
HDI Versicherung AG HDI HDI Seguros S.A. Hannover ReTakaful B.S.C. () Ampega Investment GmbH
(Austria) Versicherung AG (Argentina) (Bahrain) peg
HDI-Gerling Assurances HDI HDI Seguros S.A. Hannover Re Talanx Immobilien
(Belgique) S.A. Lebensversicherung AG (Brazil) (Bermuda) Ltd. Management GmbH
HDI-Gerling Talanx HDI Zastrahovane AD . . .
Welt Service AG Pensionsmanagement AG (Bulgaria) E+S Riickversicherung AG Talanx Service AG
HDI-Gerling HDI HDI Seguros S.A. Hannover Re
de México Seguros S.A. Pensionskasse AG (Chile) (Ireland) Plc Talanx Systeme AG
HDI-Gerling Verzekeringen N.V. neue leben Magyar Posta Biztosité Zrt. Hannover Reinsurance Talanx Reinsurance
(Netherlands) Lebensversicherung AG (Hungary) Africa Limited Broker GmbH
HDI-Gerling Insurance neue leben Magyar Posta International Insurance Talanx Reinsurance
of South Africa Ltd. Unfallversicherung AG Eletbiztosité Zrt. (Hungary) Company of Hannover Ltd. (UK) (Ireland) Ltd.
HDI Seguros S.A. . HDI Assicurazioni S.p.A. Hannover Life Re
(Spain) PB Lebensversicherung AG (Italy) of Australasia Ltd
HDI-Gerling America . HDI Seguros S.A. de CV. Hannover Life
Insurance Company PB Versicherung AG (Mexico) Reassurance Bermuda Ltd.
. TU na Zycie WARTA S.A. Hannover Life
PB Pensionsfonds AG (Poland) Reassurance Africa Limited
TARGO Lebensversicherung AG TUIR WARTA S.A. Hannover Life Reassu.rance
(Poland) Company of America

TU na Zycie Europa S.A.

TARGO Versicherung AG
g (Poland)
TU Europa S.A.
(Poland)
000 Strakhovaya Kompaniya
,CiV Life“ (Russia)
000 Strakhovaya Kompaniya
,HDI Strakhovanie“ (Russia)
HDI Sigorta A.S.
(Turkey)
HDI STRAKHUVANNYA
(Ukraine)
Nur die wesentlichen Beteiligungen
HDI Seguros S.A. Main participations only
(Uruguay)
Stand/As at: 31.12.2013
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STRATEGIE

Der Talanx-Konzern ist weltweit aktiv im Erst- und Rickversiche-
rungsgeschaft sowohl in der Schaden/Unfall- als auch in der Lebens-
versicherung. In den mehr als 100 Jahren unseres Bestehens haben
wir uns vom reinen Haftpflichtversicherer der Industrie zum globa-
len Versicherungskonzern entwickelt — mit Fokus auf das Industrie-,
Firmen- und Privat- sowie Riickversicherungsgeschift. Dabei setzen
wir insbesondere auf die erfolgreiche Zusammenarbeit mit profes-
sionellen Partnern. Im Talanx-Konzern optimieren wir das Zusam-
menspiel von Erst- und Riickversicherung als integralen Bestandteil
unseres Geschaftsmodells mit dem Ziel, das Chancen-Risiko-Profil
stetig zu verbessern und die Kapitaleffizienz zu erhdhen. Die Zu-
sammensetzung des Konzernportfolios stellt zudem sicher, dass
die Talanx in allen Marktphasen iber ausreichende unabhingige
Risikokapazitdten verfiigt, um Kunden langfristig und verldsslich
zu begleiten und erfolgversprechende Mérkte zu erschliefRen. Da-
durch sichern wir unsere Unabhingigkeit und steigern nachhaltig
den Erfolg des Konzerns fir Investoren, Kunden, Mitarbeiter und
weitere Stakeholder.

An der Spitze des Konzerns steht die Talanx AG als Finanz- und
Management-Holding. Sie stellt sicher, dass das oberste Ziel erreicht
wird: nachhaltiges, profitables Wachstum. Dies ist auch die Vorgabe
flr alle Geschiftsbereichsstrategien, die aus der Konzernstrategie
abgeleitet werden. Das Organisationsprinzip des Talanx-Konzerns
zentralisiert die Konzernsteuerungsfunktionen und Konzern-
servicefunktionen, wahrend die Ergebnisverantwortung dezentral
bei den Geschiftsbereichen liegt. Insbesondere auf dieser Organi-
sationsstruktur, die den einzelnen Geschiftsbereichen ein hohes
Maf an unternehmerischer Freiheit und Ergebnisverantwortung
zugesteht, beruht der Erfolg des Konzerns. Auf diese Weise konnen
die einzelnen Geschiftsbereiche ihre Wachstums- und Ertrags-
chancen optimal wahrnehmen.

Wiahrend die Marke Talanx in erster Linie auf den Kapitalmarkt aus-
gerichtet ist, finden in den operativen Gesellschaften die hohe inter-
nationale Produktexpertise, vorausschauende Zeichnungspolitik
und Vertriebskraft ihren Niederschlag in einer Mehrmarkenstrategie.
Damit stellen wir uns optimal auf die Bediirfnisse unterschiedlicher
Kundengruppen, Regionen und Kooperationspartner ein. So konnen
auch neue Gesellschaften und/oder Geschéaftsbereiche effizient
in den Konzern integriert werden. Zudem schafft diese Struktur
eine hoch entwickelte Kooperationsfahigkeit, die insbesondere auf
unterschiedlichste professionelle Partner und Geschéftsmodelle
ausgerichtet werden kann.
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Schlanke, effiziente und einheitliche Geschéftsprozesse, verbunden
mit einer modernen und einheitlichen 17-Struktur, unterstiutzen die
Konzernstrategie als ein wesentlicher Erfolgsfaktor.

STRATEGISCHE ZIELE DER TALANX

Die Konzernpolitik und ihre obersten strategischen Zielsetzungen
setzen auf verldssliche Kontinuitat, starke Finanzkraft und nach-
haltiges profitables Wachstum und sind damit auf langfristige
Wertsteigerung ausgerichtet. Dieses Leitmotiv ist die Basis fur alle
weiteren Konzernziele. Die Voraussetzung dafir ist ein kapital-
starker Talanx-Konzern, der einen kundengerechten Risikoschutz
bereitstellt. Damit wollen wir den Interessen der Anteilseigner, der
Kunden, der Mitarbeiter und sonstiger Stakeholder gerecht werden
und fiir alle Gruppen grofitmaglichen Nutzen schaffen.

Unsere Strategie fir das Personalmanagement wird im Abschnitt
JWeitere Erfolgsfaktoren’, Seiten 89 ff.,, ausfiihrlich beschrieben,
das Risikomanagement im Abschnitt ,Risikobericht® Seiten 117 ff.
Diese beiden Aspekte werden daher hier nicht weiter ausgefthrt.

GEWINNZIEL

Der Talanx-Konzern setzt sich eine langfristig iberdurchschnittliche
Rentabilitdt zum Ziel. Unser Maf3stab dafiir ist die Eigenkapital-
rendite nach 1FRs. Dabei vergleichen wir uns mit den 20 gréfiten
Versicherungsunternehmen in Europa. Das Mindestziel unseres
Konzerns in Bezug auf den Konzerngewinn nach Steuern und
Minderheitsanteilen ist eine Eigenkapitalrendite nach 1FRs, die
750 Basispunkte tiber dem durchschnittlichen risikofreien Zins liegt.
Dieser ist definiert als der durchschnittliche Marktzins der letzten
fnfJahre fir zehnjidhrige deutsche Staatsanleihen.

Aus diesem Gewinnziel leiten wir die Zielvorgaben ab, anhand derer
wir die operativen Geschiftsbereiche steuern. Wir rechnen damit,
dass die Gesamtheit der individuellen Ertragsziele in den Geschafts-
bereichen mindestens der definierten Eigenkapitalzielrendite des
Konzerns entspricht.

Mit einer Ausschiittungsquote von 35% bis 45 % des Konzernergeb-
nisses nach IFRS streben wir an, eine attraktive und wettbewerbs-
fahige Dividende an unsere Aktiondre auszuschiitten.
KAPITALMANAGEMENT

Das Kapitalmanagement des Talanx-Konzerns zielt auf eine opti-

mierte risikoaddquate Kapitalstruktur zur Stairkung der Finanzkraft
der Gruppe ab.
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Dies geschieht durch zwei Ansdtze: Einerseits optimieren wir durch
den Einsatz von geeigneten Eigenkapitalsubstituten und Finan-
zierungsinstrumenten die Kapitalstruktur. Andererseits richten
wir die Eigenmittelausstattung so aus, dass sie mindestens den
Anforderungen des Kapitalmodells von Standard & Poor’s fiir ein
,AA’-Rating gentigt. Dariiber hinausgehende Eigenmittel werden
nur gebildet, wenn sie dadurch unser Ertragspotenzial tiber die
Verzinsung der thesaurierten Mittel hinaus steigern, z.B. durch eine
verbesserte Bereitstellung von Risikokapazitiat und -schutz oder
durch eine hohere Unabhingigkeit von den Riickversicherungs-/
Retrozessionsmairkten.

Die Allokation von Kapitalressourcen erfolgt grundsétzlich mit der
Maf3gabe, jene Bereiche auszustatten, die mittelfristig den jeweils
hochsten risikoadjustierten Nachsteuerertrag erwarten lassen. Dabei
berticksichtigen wir die angestrebte Portfolio-Diversifizierung und
das benotigte Risikokapital sowie die aufsichtsrechtlichen Rah-
menbedingungen. Die Allokation erfolgt anhand des erwarteten
Wertschopfungsbeitrags (1vc), abgeleitet aus abgestimmten Ge-
schiftsplanen.

WACHSTUMSZIEL

Im Talanx-Konzern streben wir unter Berticksichtigung des Chan-
cen-Risiko-Profils und eines diversifizierten Portfolios nachhaltig
profitables Wachstum an. Dabei wachsen wir organisch, durch strate-
gische und ergdnzende Akquisitionen sowie durch Kooperationen.

Uberdurchschnittlich wachsen wollen wir vor allem in der Indus-
trieversicherung und der Privat- und Firmenversicherung Interna-
tional. Der Anteil der im Ausland generierten Bruttopramie aus der
Erstversicherung (Industrie- sowie Privat- und Firmenversicherung)
soll dabei langfristig die Halfte der gesamten Erstversicherungs-
bruttopriamie betragen.

Im Bereich der Industrieversicherung sind wir ein anerkannter
Fuhrungsversicherer in Europa und bauen unsere globale Prasenz
aus. Den Ausbau unserer Aktivitaten in der Firmen- und Privatver-
sicherung im Ausland konzentrieren wir vornehmlich auf Regionen
Mittel- und Osteuropas einschliefllich der Tiirkei sowie Lateiname-
rikas. Im deutschen Privat- und Firmenversicherungsgeschift wollen
wir eine Erhéhung der Profitabilitat und fokussiertes Wachstum
erzielen. Als langfristiger Mehrheitsaktiondr der Hannover Rick
sk verfolgen wir das Ziel, die Stellung des Unternehmens als Global
Player abzusichern und selektiv auszubauen.

Die weitergehende Ausgestaltung dieses strategischen Rahmens im
Hinblick auf Produkte, Kundengruppen, Vertriebswege und Lander
bestimmen unsere einzelnen Geschaftsbereiche.
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UNTERNEHMENSSTEUERUNG

Im Talanx-Konzern sehen wir es als unsere nachhaltig zu erfiillen-
den Kernaufgaben an, unsere Kunden verldsslich zu begleiten, in
allen Marktphasen tiber ausreichend unabhédngige Kapazititen zu
verfligen, neue Markte zu erschlieflen und die Werthaltigkeit des
Konzerns fir Anteilseigner langfristig zu sichern und zu erhdhen.
Gleichzeitig vergrof3ert sich das Anforderungsspektrum an die
Versicherungskonzerne aus dem regulatorischen Umfeld sowie
vonseiten der Kapitalmérkte und Ratingagenturen. Die von diesen
internen und externen Einflussfaktoren bestimmte Ausgangs-
situation resultiert fiir uns in folgenden Zielen:

= Profitabilitit steigern und Wert schaffen

= Kapital optimal einsetzen

= Kapitalkosten optimieren

= dort investieren, wo wir langfristig die hochste
risikoadjustierte Rendite erwirtschaften

= strategische Chancen ergreifen und gleichzeitig
die immanenten Risiken beachten und steuern

Diese Ziele verfolgen wir mit unserem ganzheitlichen, integrierten
Steuerungssystem, bei dem wir unser Augenmerk besonders auf die
vier elementaren Steuerungsprozesse legen, die das Zusammenspiel
zwischen der Holding Talanx AG und den Geschiftsbereichen re-
geln: Kapital-, Performance- und Risikomanagement sowie Mergers
& Acquisitions.

PERFORMANCE-MANAGEMENT

Das Kernstiick unseres Steuerungsinstrumentariums ist das Perfor-
mance-Management. Elementar fir eine effiziente Unternehmens-
und Konzernsteuerung sind nach unserer Systematik eine klare, auf
die langfristige Sicherung der Unternehmensexistenz abzielende
Strategie und deren konsequente Umsetzung. Da Fehlsteuerun-
gen sehr hdufig in einer unzureichenden Umsetzung der Strategie
begriindet sind, legen wir besonderes Augenmerk auf die Prozess-
schritte fiir eine konsequente Ausrichtung des unternehmerischen
Handelns an den strategischen Zielen.

Der eng mit der Konzernstrategie verkniipfte Performance-Manage-
ment-Zyklus sah im Berichtsjahr wie folgt aus:
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L2 PERFORMANCE-MANAGEMENT-ZYKLUS
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KONZERN-

STRATEGIE

)i ZIELINDIKATION
PERFORMANCE- N

REVIEWS

STRATEGISCHE
PROGRAMM-
PLANUNG

¢ PERFORMANCE-

MANAGEMENT-
ZYKLUS

OPERATIVER
PLANUNGS- ' ﬁ
PROZESS

\ BESCHLUSS
STRATEGISCHES

GESAMTPROGRAMM

L3 SCHEMATISCHE UBERLEITUNG VOM IFRS-JAHRESERGEBNIS ZUM IVC

Transformation des buchhalterischen
in den 6konomischen Gewinn

Uberfiihrung des 6konomischen
Gewinns in Wertschaffung

OKONOMISCHE
ANPASSUNGEN?Y

 Okonomische Anpassungen, z.B. Diskontierung der Schadenreserven
2 NopAT: Net Operating Profit after Adjustment and Tax (6konomischer Gewinn)

KAPITALKOSTEN

Der Vorstand der Talanx AG (Holding) gibt als Rahmen fiir die Planung
und Ausrichtung der Geschéftsaktivitdten strategische Indikationen
vor. Der Fokus liegt auf den strategischen Kernsteuerungsgrofien
des Konzerns und auf konzernweiten strategischen Initiativen. Als
strategische Kernsteuerungsgroflen gelten im Talanx-Konzern:

= Eigenkapitalrendite (RoE) sowie nachhaltige
o6konomische Wertschaffung (1vc)

= Risikobudget und Kapitaladdquanzquote

= Dividende

140 KONZERNABSCHLUSS

Damit definieren diese Zielindikationen das Anspruchsniveau des
Konzerns im Hinblick auf Rentabilitit, Sicherheitsniveau, Wachs-
tumsinitiativen und Ausschittungsfahigkeit.

Die nachhaltige bzw. strategische 6konomische Wertschaffung
messen wir im Konzern mit dem 1vc (= Intrinsic Value Creation),
den wir in einer mehrjdhrigen Perspektive betrachten, um stra-
tegische Managemententscheidungen nicht auf einer zu volati-
len Einzeljahres-Ergebnislage zu basieren. Der IvC bemisst den
6konomischen Erfolg nach Abzug der Kapitalkosten (Berechnung
vgl. Abb. L3). Der ckonomische Erfolg berticksichtigt neben dem
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DIE STEUERUNGSGROSSEN DER KONZERNSEGMENTE UND DES KONZERNS IM UBERBLICK

Konzernsegment
Privat- und Firmen-
versicherung Deutschland

Konzernsegment
Privat- und Firmen-
versicherung International

Konzernsegment
Industrieversicherung

Konzernsegment
Schaden-
Riickversicherung

Konzernsegment
Personen-
Riickversicherung

Bruttopramien-
wachstum
(wahrungsbereinigt)

Bruttopramien-
wachstum
(wahrungsbereinigt)

Bruttopramien-
wachstum
(wahrungsbereinigt)

Bruttopramien-
wachstum
(wahrungsbereinigt)

Bruttopramien-
wachstum
(wahrungsbereinigt)

Bruttopramien-
wachstum
(wahrungsbereinigt)

Wachstum des Neugeschaftswert
Neugeschaftsmarge  Neugeschaftswerts bzw. Wachstum des
Selbstbehalt (Leben) (Leben) — Neugeschaftswerts Konzernergebnis
Kombinierte Kombinierte
Kombinierte Schaden-/Kostenquote Schaden-/Kostenquote Kombinierte
Schaden-/Kosten- (netto, nur Schaden/  (netto, nur Schaden/  Schaden-/Kosten-
quote (netto) Unfallversicherungen) Unfallversicherungen) quote (netto) — Eigenkapitalrendite
= EBIT-Marge
Financial Solutions/
Longevity
= EBIT-Marge

EBIT-Marge EBIT-Marge EBIT-Marge

EBIT-Marge Mortality/Morbidity Ausschiittungsquote

Eigenkapitalrendite Eigenkapitalrendite Eigenkapitalrendite

Eigenkapitalrendite der Schaden- und

Personen-Riickversicherung Kapitalanlagerendite

Bruttopramienwachstum (widhrungsbereinigt)
Verdnderung der gebuchten Bruttopramien im Vergleich zum
Vorjahr in Prozent (wahrungsbereinigt)

Selbstbehalt
Gebuchte Nettoprdmien/gebuchte Bruttopramien

Neugeschéftsmarge (Leben)
Neugeschiftswert/Barwert der Neugeschaftspramien

Wachstum des Neugeschaftswerts (Leben)

Veranderung des Neugeschaftswerts (Leben) ohne Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter im Vergleich zum Vorjahr in
Prozent

Kombinierte Schaden-/Kostenquote
(netto, Schaden/Unfallversicherung)
Summe aus Schaden- und Kostenquote (netto) unter Bertick-
sichtigung des Depotzinsergebnisses/verdiente Nettopramien

EBIT-Marge
Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramien

Eigenkapitalrendite

Jahresergebnis (nach Finanzierungszinsen und Steuern) ohne
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter/durchschnittliches
Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

Konzernergebnis

Konsolidiertes Jahresergebnis des Konzerns (nach Finanzie-
rungszinsen und Steuern) ohne Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter

Ausschiittungsquote
Ausschiittung im Folgejahr/Konzernergebnis des Jahres

Kapitalanlagerendite
Kapitalanlageergebnis ohne Depotzinsergebnis und Ergebnis
aus [nvestmentvertragen/durchschnittlicher selbst verwalteter

(Schaden/Unfall-Erst- und -Ruckversicherung) Kapitalanlagebestand
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IFRS-Jahresiiberschuss weitere Marktwertadjustierungen sowohlim
Bereich der Kapitalanlagen als auch im Bereich der versicherungs-
technischen Ruckstellungen (wie z.B. Schadenreservediskont in
Nicht-Leben und Verdnderung des nicht aktivierten Bestandswerts
in Leben). Unter den Kapitalkosten werden in Nicht-Leben die Kosten
fir das zugewiesene Risk-Based Capital sowie die Kosten fiir das
Excess Capital berticksichtigt. Die Kapitalkosten bestehen aus dem
risikofreien Zinssatz als finfjahrigem Durchschnitt zehnjahriger
Bundesanleihen sowie einem friktionalen Kostensatz von 2% und,
bezogen auf das Risk-Based Capital, einer zusitzlichen Risikomarge
in Hohe von 4 %. Die Kostensitze gelten auf Basis eines Value at Risk
von 99,5%, der dem aufsichtsrechtlich notwendigen Konfidenzni-
veau entspricht. Im Lebensversicherungsgeschift betrachten wir im
Rahmen der mcEv-Kalkulation den Roll Forward als Kapitalkosten; er
spiegelt die 6konomisch erwartete Bestandswertentwicklung wider.

Ein wesentlicher Schritt der Strategieumsetzung im Talanx-Konzern
ist die Aufstellung einer strategischen Programmplanung, d. h. das
Herunterbrechen der strategischen Ziele in Teilziele, die durch kon-
krete Mafinahmen unterlegt sind. Holding und Geschiftsbereiche
des Konzerns nutzen zur Steuerung der Geschifte eine konsistente
Performance-Metrik, die neben den strategischen Kernsteuerungs-
grofien die relevanten operativen Steuerungsgrofien aus vier un-
terschiedlichen Perspektiven umfasst: der Finanzperspektive, der
Markt- und Kundenperspektive, der Prozessperspektive und der
Mitarbeiterperspektive. Indem wir unsere Strategie in strukturierten
Ubersichten messbar darstellen und ihre Umsetzung tiberwachen,
verkniipfen wir mittels der Performance-Metrik unsere strategische
Planung mit der operativen Planung.

Im Rahmen der tibergeordneten Aufgabenstellung, den Konzern
nachhaltig und zielorientiert auf der Grundlage seiner strate-
gischen Ziele zu steuern und weiterzuentwickeln, besteht eine grofie
Herausforderung darin, die strategischen Ziele und Performance-
Indikatoren in operationalisierte, strategiekonforme Werttreiber
zu Uberfihren. Dies geschieht in den Geschéftsbereichen tiber die
in Tabelle L4 dargestellten operativen Zielgrofien.

Die operativen Steuerungsgrofien unterliegen sowohl in der internen
als auch externen Berichterstattung regelméfiigen Performance-
Reviews. Die daraus gewonnenen Erkenntnisse hinsichtlich Strategie-
umsetzung und Zielerreichung, ergédnzt um weitere wertorientierte
Anpassungen des 1FRs Rechenwerks, werden als vorwirtsgerichtete
Informationen wiederum fiir den Prozess der Strategietiberprifung
genutzt, der in einem mehrjdhrigen Rhythmus stattfindet.
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FORSCHUNG UND
ENTWICKLUNG

Als Holdinggesellschaft betreibt die Talanx AG keine eigene produkt-
bezogene Forschung und Entwicklung. Wir arbeiten aber laufend
an der Weiterentwicklung von Methoden und Prozessen, die zur
Erfallung des Geschiftszwecks erforderlich sind, insbesondere im
Bereich des Risikomanagements: Wir setzen unter Beachtung der
aufsichtsrechtlichen Diskussion die Entwicklung eines internen
Risikomodells gemif? Solvency 11 fort, siehe auch Seite 117 ff. im
Risikobericht. In unseren Geschaftsbereichen analysieren wir Ent-
wicklungen wie Demografie, Klimawandel oder technische Neue-
rungen, z.B. die Nanotechnologie, und entwickeln auf Markte und
Kunden abgestimmte Produkte.
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WIRTSCHAFTSBERICHT

MARKTE UND
WIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

VOLKSWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

Die erste Jahreshilfte 2013 war in Europa durch politische Rick-
schldge und die anhaltende Euroschuldenkrise gekennzeichnet.
Der drohende politische Stillstand in Italien sowie der spat und
friktionsreich abgewendete Staatsbankrott Zyperns l6sten vor allem
zu Jahresbeginn grofe Verunsicherung bei den Marktteilnehmern
aus. Im Zuge dessen fiel das Bruttoinlandsprodukt (B1p) im Euroraum
im ersten Quartal um 0,2 %. Im zweiten Quartal 2013 wuchs die
Wirtschaft hier erstmals seit Ende 2011 wieder, um 0,3 % gegentiber
dem Vorquartal — unter anderem dank des starken Wachstums in
Deutschland (+0,7%) und in Frankreich (+0,6 %); im dritten Quartal
verzeichnete die Eurozone nur noch ein moderates Wirtschafts-
wachstum von 0,1%. Die Rezession scheint (iberwunden, dennoch
verbuchte der Euroraum fir 2013 in Summe eine Schrumpfung
des BIP um 0,4 %.

In Deutschland stagnierte das BIp im ersten Quartal 2013, nachdem
es im vierten Quartal 2012 noch um 0,5% gesunken war. Der Ifo-
Geschiftsklimaindex als einer der meistbeachteten Konjunktur-
indikatoren im Euroraum verbesserte sich im Dezember auf
109,5 Punkte und erreichte damit den hochsten Stand seit April 2012.

L5 VERANDERUNG DES REALEN BRUTTOINLANDSPRODUKTS

IN % GEGENUBER VORJAHR

2013Y
USA +2,8
Euroraum -0,7
Deutschland +0,7
GrofRbritannien +0,1
Japan +1,5

U Bloomberg-Konsensprognosen,
Stand 16.Januar 2014; 2013: vorlaufige Werte
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Das Vereinigte Kdnigreich tiberraschte im ersten Quartal 2013 mit
einem BIP-Wachstum von 0,5%. Im zweiten und dritten Quartal
2013 belebte sich die Wirtschaft hier weiter und wuchs mit einer
Rate von je 0,8 % gegentiiber dem jeweiligen Vorquartal.

Die Konjunktur in den usa zeigte sich im Jahr 2013 insgesamt robust.
Vor allem in der zweiten Jahreshalfte entwickelte die us-Wirtschaft
eine relativ kriftige Dynamik: Mit 4,1% verzeichnete sie im dritten
Quartal die starkste Expansion seit dem ersten Quartal 2012. Zu-
gleich fiel die Arbeitslosenquote im Jahresverlauf von 7,9 % auf ein
Funfjahrestief von 6,7%.

Die Geldpolitik der grofien Zentralbanken blieb unverandert expan-
siv. In Europa reduzierte die Europaische Zentralbank (EzB) ihren
Leitzins im zweiten Quartal 2013 um 25 Basispunkte auf 0,50 %.
Fur viele unerwartet, senkte sie im November die Leitzinsen aber-
mals — auf ein Rekordtief von 0,25%. Zugleich weitete die EzB die
unbegrenzte Bereitstellung von Liquiditat fir den Bankensektor
aus: Sie will diese nun bis Mitte 2015 gewdhren. Die Bank of Eng-
land koppelte ihren Leitzins an die Arbeitslosenquote und die us-
Notenbank Federal Reserve (Fed) kiindigte im Dezember an, die
monatlichen Anleihenkaufe ab Januar 2014 um 10 Mrd. USD zu
reduzieren. Gleichzeitig bekraftigte die Fed, sie werde die Leitzinsen
noch lange bei null belassen, selbst wenn die Us-Arbeitslosenquote
unter 6,5% fallen sollte.

Gemafigte Inflationsraten stiitzten die expansive Geldpolitik. In
der Eurozone schwankte die Inflationsrate im ersten Quartal 2013
zwischen 1,7% und 2,0% und erreichte im Dezember ein Tief von
0,8%.Im Vereinigten Kénigreich bewegte sich die Inflation im Jahres-
verlauf um die Marke von 2,7%, fiel zum Jahresende jedoch auf 2,0 %.
In den UsA kam es im Jahresverlauf ebenfalls zu einem Riickgang
der Inflationsrate — von 2,0 % im Februar auf 1,2 % im November.

KAPITALMARKTE

An den Rentenmairkten beeinflussten die schwache Konjunktur,
die politischen Unsicherheiten und die weiterhin expansive Geld-
politik das Marktgeschehen. Im ersten Quartal 2013 sorgte die Re-
strukturierung der niederlandischen sns-Bankengruppe, im Zuge
derer Nachranggldubiger enteignet wurden, fir eine nachhaltige
Verunsicherung der Investoren. Ebenso beunruhigte die Markt-
teilnehmer die Neuordnung des zyprischen Bankensystems. Die
Zinsentwicklung im zweiten Quartal war erneut von Mafsnahmen
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und Auflerungen der Zentralbanken dominiert. In diesem Umfeld
gab es neben starken Wahrungsbewegungen im us-Dollar und im
Yen auch heftige Zinsbewegungen mit einem deutlichen Rendi-
teanstieg. Im dritten Quartal standen die us-Haushaltsplanung, die
Regierungskrise in Italien sowie die Bundestagswahl in Deutschland
im Blickpunkt der Kapitalmarktteilnehmer. Die Zinsentwicklung
war entsprechend volatil.

Das vierte Quartal startete mit einer Reihe 6konomischer und poli-
tischer Turbulenzen. Eine scheinbare Anndaherung der politischen
Parteien im us-Haushaltsstreit um die Anhebung der Schulden-
obergrenze fuhrte voriibergehend zu einer Zinsstabilisierung.
Anfang Dezember kam infolge vermehrter positiver Nachrichten
wieder mehr Zug in die Zinsentwicklung: Stabile us-Makrodaten und
sehr positive us-Arbeitsmarktdaten sorgten fiir einen deutlichen
Zinsanstieg. Auch zum Us-Haushaltsstreit gab es einen tragfahigen
Kompromiss, der das Haushaltsdefizit fir die kommenden zwei
Jahre regeln soll.

L6 RENDITEN ZEHNJAHRIGER STAATSANLEIHEN 2013

IN%

— GroRbritannien

— Deutschland

Jan. Febr. Mrz. Apr. Mai Juni Juli Aug.Sept. Okt. Nov. Dez.

In Deutschland stiegen die Renditen im Jahresvergleich deutlich:
Zweijahrige Bundesanleihen legten um ca. 17 Basispunkte auf 0,189 %
zu, funfjahrige um gut 67 Basispunkte auf 0,959 % und zehnjihrige
ebenfalls um gut 67 Basispunkte auf 1,959 %.

Im Primédrmarkt —dem Markt fiir die Erstausgabe von Wertpapieren —
gab es zu Jahresbeginn eine sehr aktive Neuemissionstatigkeit, vor
allem bei Unternehmensanleihen, kurz laufenden Senior Financials
(erstrangigen Finanztiteln) und hochverzinslichen Papieren. Emit-
tenten von Covered Bonds (Pfandbriefen) hielten sich — anders als
im Vorjahr —wahrend des gesamten ersten Quartals sehr zurtick. Die
Monate Mérz bis Mai waren in puncto Emissionen tiberdurchschnitt-
lich lebhaft; ahnlich viel Bewegung kam erst wieder im September
tiber den Markt fir Corporate Bonds (Unternehmensanleihen) in
den Primarmarkt.
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Der Trend der ersten neun Monate setzte sich anschliefSend fort.
Auch zum Ende des vierten Quartals waren Investments in risiko-
behafteten Anleihen entsprechend stark gefragt: Hochzinsanlagen,
nachrangige Bankenanleihen und Covered Bonds, speziell der Peri-
pherielinder Spanien, Irland, Portugal und mit ein wenig Abstand
Italien; sie zeigten trotz zwischenzeitlicher Verunsicherung die
beste Jahresperformance. Wir verweisen zu den Entwicklungen der
Aktienmarkte auf das Kapitel ,Vermdgens- und Finanzlage®, Seite 73,
und auf das Kapitel ,Die Aktie" auf Seite 41 f.

INTERNATIONALE
VERSICHERUNGSMARKTE

Diese Ausfiihrungen stiitzen sich auf 6ffentlich zugéngliche Infor-
mationen des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirt-
schaft und weitere Quellen.

Trotz einiger grofierer Naturkatastrophen gehen wir fiir 2013 von
einer durchschnittlichen Belastung fiir die internationale Versi-
cherungswirtschaft aus. Die anhaltende Staatsschuldenkrise im
Euroraum sowie die verhaltene Entwicklung der Weltwirtschaft
stellen weiterhin ein herausforderndes Umfeld fiir Versicherungs-
unternehmen dar. Auch in den Schwellenldndern lasst die kon-
junkturelle Dynamik inzwischen nach, allerdings ist das Wachs-
tumsniveau dort immer noch deutlich hoher als in den entwickelten
Volkswirtschaften.

Der Talanx-Konzern hat als Zielregionen fir den Ausbau seines
internationalen Privatkundengeschifts die Wachstumsregionen
Mittel- und Osteuropa sowie Lateinamerika definiert. Daher stel-
len wir in diesem Abschnitt vorrangig die Entwicklung in diesen
Regionen dar. Um die deutsche Versicherungswirtschaft geht es
im nachfolgenden Abschnitt dieses Kapitels.

SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG

Die internationale Schaden- und Unfallversicherung weist fiir 2013
insgesamt ein stabiles Primienwachstum aus: In den entwickelten
Versicherungsmarkten blieb das reale Wachstum auf Vorjahres-
niveau. Das in den Schwellenldndern weiterhin deutlich starkere
Wachstum ging hingegen im Vergleich zum Vorjahr etwas zurtck.

Trotz der Hiufung von Naturkatastrophen blieb der Schaden-
aufwand fur die Versicherer wegen der geringen Versicherungs-
durchdringung in den Schwellenldndern gering. Wesentlich stiarker
beeinflussten die anhaltend niedrigen Zinsen die Ertragslage der
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Versicherer. Im Ergebnis erholte sich die Profitabilitét in der inter-
nationalen Schaden- und Unfallversicherung im Vergleich zum
Vorjahr etwas, blieb aber weiterhin auf niedrigem Niveau.

Mittel- und Osteuropa: In Polen, dem gréfiten Markt der Region,
ist wegen der nachlassenden Wachstumsdynamik und des sehr
intensiven Wettbewerbs im Segment Motor fiir das Berichtsjahr mit
stagnierenden Pramieneinnahmen im Bereich der Schaden- und
Unfallversicherung zu rechnen.

Trotz der nachlassenden konjunkturellen Dynamik in den Schwellen-
landern nahm das Pramienwachstum in Lateinamerika weiter stark
zu. Maf3geblich trug hierzu das Pramienwachstum in Brasilien bei,
wo die Petrobras, die grofite Energiegesellschaft des Landes, ihre
Versicherungsdeckungen erneuerte und wo die Tarife im Segment
Motor ebenfalls stiegen. In Argentinien war die Entwicklung in
den Segmenten Motor und Arbeitsunfallversicherungen (Workers’
Compensation) mafigeblich fiir das Pramienwachstum verantwort-
lich. In Chile dagegen ist trotz des generellen Wachstumstrends in
Lateinamerika wegen der insgesamt geringeren wirtschaftlichen
Dynamik des Landes von einem langsameren Pramienwachstum
auszugehen.

Die anhaltend niedrigen Zinsen erforderten auch in der Rickver-
sicherung eine hohe Disziplin in der technischen Preisfindung,
um die sinkenden Investmentertriage ausgleichen zu kénnen. Die
vergleichsweise ruhige Hurrikansaison im Nordatlantik wurde
durch den Taifun ,Haiyan“ auf den Philippinen beendet, der eine
humanitére Katastrophe ausloste. Die dennoch insgesamt geringe
Schadenlast fur die Versicherungsbranche ist auf die niedrige Ver-
sicherungsdichte zurtickzufithren.

LEBENSVERSICHERUNG

Die Pramien auf den internationalen Lebensversicherungsmarkten
stiegen etwas mehr als im Vorjahr: Wihrend die entwickelten Ver-
sicherungsmarkte ein reales Praimienwachstum auf Vorjahresniveau
aufwiesen, gehen wir fiir die Schwellenlander von einem deutlich
starkeren realen Wachstum als 2012 aus.

Die Profitabilitdt in der Lebensversicherung nahm 2013 tendenziell
in allen Regionen weiter ab. Grund hierfiir waren die nach wie vor
sehr niedrigen Zinsen: Der Abstand zwischen verdienten Zinsen
und Garantiezinsen verringerte sich weiter.

In Mittel- und Osteuropa waren die Pramien im Vergleich zum
Vorjahr rucklaufig. Das lag hauptsdchlich am geringeren Absatz
von Sparprodukten mit Einmalprdmien in Polen, dem grofdten
Markt dieser Region.
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Lateinamerika stand beim Pramienwachstum nach wie vor an
der Spitze der Schwellenlander, weit vor den asiatischen Mérkten
und der Region Zentral- und Osteuropa. Die absolute Wachstums-
rate war 2013 allerdings geringer als 2012, hauptsachlich wegen des
Ruickgangs der Verkdufe von Pensionsplidnen in Brasilien, die 2013
wieder auf einem nachhaltigen Niveau lagen. Wiahrend in Mexiko
und Kolumbien zweistellige Wachstumsraten zu verzeichnen waren,
stagnierte das Primienwachstum in Argentinien und Chile.

In der traditionellen Personen-Riickversicherung verharrten die
Pramien flr 2013 auf dem Vorjahresniveau. Bei Blocktransaktionen,
der Riickversicherung von Langlebigkeitsrisiken, stiegen sie leicht,
ebenso wie bei sofort beginnenden Vorzugsrenten und beim Unfall-
und Krankenversicherungsgeschift. In den entwickelten Markten
war ein Rickgang des Praimienwachstums zu beobachten, in den
Schwellenldndern dagegen weiterhin ein starkes Wachstum auf
beinahe unverandertem Niveau.

DEUTSCHE VERSICHERUNGSWIRTSCHAFT
SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG

Nach dem starken Beitragswachstum im Jahr 2012 konnte die deut-
sche Versicherungswirtschaft auch 2013 ein Praimienwachstum
verzeichnen, wenngleich auf einem etwas niedrigeren Niveau. Vor
allem die Kraftfahrtversicherung trug mit ihrem Wachstum zum
Beitragsanstieg bei.

Im Berichtsjahr verursachte eine Reihe von Naturereignissen Sché-
den in Hohe von rund 7 Mrd. EUR. Diese waren zu ca. 5,5 Mrd. EUR
der Sachversicherung zuzuordnen und zu ca. 1,5 Mrd. EUR der Kraft-
fahrtversicherung. Ein vergleichbares Niveau an Schiden durch
Naturereignisse gab es zuletzt in den Jahren 1990 und 2002, in
denen die Stirme ,Wiebke“ und ,Vivian“ sowie das Elbe-Hochwasser
und Winterstiirme hohe Leistungsforderungen nach sich zogen. Die
von Naturgefahren hauptsichlich betroffenen Versicherungszweige
Sach- und Kraftfahrtversicherung weisen fiir 2013 eine hohere kom-
binierte Netto-Schaden-/Kostenquote auf als 2012.

LEBENSVERSICHERUNG

Das reale Beitragswachstum der Lebensversicherung zog 2013 nach
einer zweijihrigen Phase abnehmender realer Beitragswachstums-
raten wieder an. Deutschland erreichte damit im Vergleich zu an-
deren entwickelten Markten einen uberdurchschnittlichen Wert,
auch wenn das vierte Quartal marktweit schwach ausfiel. Trotz
der seit Laingerem niedrigen Zinsen gelang es der deutschen Ver-
sicherungswirtschaft auch 2013, eine Gesamtverzinsung tiber dem
Garantiezins zu erwirtschaften.
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GESCHAFTSENTWICKLUNG

Der Talanx-Konzern konnte sein gutes Ergebnis des Vorjahres im
Berichtsjahr weiter verbessern. Bruttopramie, Konzernergebnis
und EBIT stiegen erneut an. Das Konzernergebnis war dank eines
auflerordentlichen Ertrags aus dem Verkauf eines Aktienpakets
und positiver Steuereffekte das bislang hochste im Talanx-Konzern.

L7 GEBUCHTE BRUTTOPRAMIEN

IN MRD. EUR

30 23,7 26,7 28,1

20

2011 2012 2013

L8  OPERATIVES ERGEBNIS (EBIT)

IN MRD. EUR

2,0 12 1,7 18

15

2011 2012V 2013

U Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs

TALANX AG FESTIGT POSITION IM MDAX

Der HDI V.a.G. hat ein weiteres Paket von Aktien der Talanx AG
an der Borse platziert; der Streubesitz erhéhte sich durch diesen
Schritt — ohne Verwisserung der iibrigen Aktiondre — um 3,3 Pro-
zentpunkte auf 14,5 % (inkl. Mitarbeiteraktien). Mit 79,0 % bleibt
der HDI V.a.G. weiter der Hauptaktiondr und Meiji Yasuda mit
6,5% ein wichtiger Ankeraktionar.

140 KONZERNABSCHLUSS
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GESCHAFT IN DEUTSCHLAND WIRD PROFITABLER

Die Restrukturierung im Geschéiftsbereich Privat- und Firmenver-
sicherung Deutschland lieferte gute Fortschritte. Auf dem Weg zu
verbesserter Wettbewerbsfihigkeit zeigen sich bereits erste Stei-
gerungen der Ertragskraft. Unsere Mafinahmen in Bezug auf das
Neugeschift haben wir gezielt auf die Verbesserung der Profita-
bilitdt ausgerichtet, was bereits zu einem erfreulichen Anstieg des
Geschafts mit Einmalbeitragen fihrte.

DEUTLICHER AUSBAU DES INTERNATIONALEN GESCHAFTS

Die Bruttopramien im internationalen Privat- und Firmenkundenge-
schiaft stiegen im Berichtsjahr beachtlich. Die gemeinsam mit Meiji
Yasuda ibernommenen polnischen Unternehmen Tu Europa und
WARTA haben das Bruttopramienvolumen aus der Region Osteuropa
stark nach oben getrieben. Polen ist nach den Ubernahmen der
grofite Auslandsmarkt der Talanx.

GESCHAFTSVERLAUF KONZERN

= Bislang hochstes Konzernergebnis erreicht

= Kapitalanlageergebnis trotz weiter schwierigen Umfelds auf
Vorjahresniveau

= Trotz hoher GroRschadenbelastung nur leichter Anstieg
der Schaden-/Kostenquote

L9 WESENTLICHE KONZERNKENNZAHLEN

IN MIO. EUR

Gebuchte Bruttopramien 28.151 26.659 23.682
Verdiente Nettopramien 23.113 21.999 19.456
Versicherungstechnisches Ergebnis -1.601 -1.447  -1.690
Kapitalanlageergebnis 3.792 3.795 3.262
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.784 1.748 1.238
Kombinierte Schaden-/Kosten-

quote (netto, nur Schaden/Unfall-

versicherungen) in % 96,9 96,4 101,0

U Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden“ des Konzernanhangs

290 WEITERE INFORMATIONEN

55



Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

L10 STEUERUNGSGROSSEN

IN%

Bruttopramienwachstum

(wahrungsbereinigt) 7,8 10,4 4.4
Konzernergebnis in Mio. EUR 762 626 515
Eigenkapitalrendite 10,6 10,0 10,0
Ausschittungsquote 39,82 42,4 —
Kapitalanlagerendite 4,0 43 4,0

I Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs
2 Bezogen auf den Gewinnverwendungsvorschlag, siehe Seite 88

PRAMIENVOLUMEN

Im Vergleich zum Vorjahr stiegen die gebuchten Bruttopramien des
Konzerns auf 28,1 (26,7) Mrd. EUR. Das Wachstum lag zwar unter-
halb dem des Vorjahres (12,6 %), mit 5,6 % (wahrungsbereinigt um
7,8 %) war es jedoch immer noch deutlich. Mit Uber 29 % stiegen
die Pramien im Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung
International besonders stark; vor allem wegen der Akquisitionen
im Vorjahr. Die Selbstbehaltsquote verringerte sich leicht auf
86,9 (87,2)%, die verdienten Nettoprdmien stiegen hingegen um
5% auf 23,1 (22,0) Mrd. EUR.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS

Das versicherungstechnische Ergebnis war u.a. wegen eines sehr
hohen Grofdschadenanfalls von 838 Mio. EUR riicklaufig. Es ver-
schlechterte sich um 11% auf —1,6 (-1,4) Mrd. EUR, dabei konnte
das gestiegene versicherungstechnische Ergebnis in der Schaden-
Ruckversicherung die Ergebnisse der ibrigen Geschéftsbereiche
nicht kompensieren. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote des
Konzerns stieg trotz der aufierordentlich hohen Grofischaden-
aufwendungen im Berichtsjahr nur leicht auf 96,9 (96,4) %.

KAPITALANLAGEERGEBNIS

Das Kapitalanlageergebnis von 3.792 Mio. EUR lag im Berichtsjahr auf
dem Niveau des Vorjahres (3.795 Mio. EUR). Hierzu hat insbesondere
die Verbesserung des auf3erordentlichen Kapitalanlageergebnisses
beigetragen. Die Kapitalanlagerendite lag im Berichtsjahr bei zufrie-
den stellenden 4,0 %; allerdings blieb sie hinter dem Vorjahreswert
(4,3%) zurtck.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

OPERATIVES ERGEBNIS UND KONZERNERGEBNIS

Das operative Ergebnis (EBIT) stieg im Vergleich zum Vorjahr leicht
auf 1784 (1.748) Mio. EUR aufgrund eines hoheren tibrigen Ergeb-
nisses aus Wahrungskursgewinnen in den Segmenten Schaden-
Ruckversicherung und Konzernfunktionen. Das Konzernergebnis
lag mit 762 (626) Mio. EUR um 21,7 % Uber dem des Vorjahres, u.a.
wegen eines positiven Effektes aus der Bilanzierung latenter Steuern.
Die Eigenkapitalrendite tibertraf mit 10,6 % das Vorjahresniveau von
10,0 %; das Konzern-Eigenkapital verringerte sich leicht um 1%. Die
Ausschuttungsquote im Berichtsjahr fiir das Vorjahr belief sich auf
42,4% vom Konzernergebnis.

VERGLEICH DER TATSACHLICHEN GESCHAFTSENTWICKLUNG
MIT DER FUR 2013 ABGEGEBENEN PROGNOSE

L11 STEUERUNGSGROSSEN IM KONZERN

IN%

Prognose

fiir 2013
Bruttopramienwachstum
(wahrungsbereinigt) 7,8 mind.4 v
Konzernergebnis in Mio. EUR 762 >650 v
Eigenkapitalrendite 10,6 >9 v
Ausschuttungsquote? 39,8 35-45 Vv
Kapitalanlagerendite 40 | rund35 Vv

3 Bezogen auf den Gewinnverwendungsvorschlag, siehe Seite 88

Im Berichtsjahr erzielte der Konzern ein Bruttopramienwachstum
von 5,6 % (wahrungsbereinigt um 7,8 %) und tibertraf damit das ftr
2013 vorgegebene Mindestziel von 4 %. Dies ist hauptsdchlich auf
den Ergebnisbeitrag der in Polen akquirierten Gesellschaften zu-
rickzuflhren. Das Ziel, ein Konzernergebnis von tiber 650 Mio. EUR
zu erreichen, konnte der Konzern deutlich uberbieten; hieran hatte
das Ergebnis der Schaden-Riickversicherung einen hohen Anteil.
Die Prognose, eine Eigenkapitalrendite von mehr als 9% zu er-
zielen, haben wir mit 10,6 % erreicht und damit unserer Strategie
entsprochen, dass die Gesamtheit der individuellen Ertragsziele der
Geschiftsbereiche mindestens dem definierten Eigenkapitalrendite-
ziel des Konzerns entspricht. Der Hauptversammlung wird die Aus-
schiittung einer Dividende von 1,20 EUR je Aktie vorgeschlagen;
die Dividendenausschiittungsquote wird damit auch im zweiten
vollen Jahr nach dem Bérsengang mit 39,8 % im Zielkorridor liegen.
Unsere Kapitalanlagerendite sollte gemaf$ der Prognose rund 3,5%
erreichen; dies ist uns mit der ausgewiesenen Rendite von 4,0 %
auch gelungen.
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ENTWICKLUNG DER GESCHAFTSBEREICHE
IM KONZERN

Die Talanx untergliedert ihr Geschéft strategisch in die sechs
berichtspflichtigen Segmente Industrieversicherung, Privat- und
Firmenversicherung Deutschland, Privat- und Firmenversiche-
rung International, Schaden-Riickversicherung, Personen-Ruck-
versicherung und Konzernfunktionen. Uber deren Zuschnitt und
Geschiftsumfang informieren wir im Anhang dieses Berichts im
Kapitel ,Segmentberichterstattung”

L12  ANTEIL DER SEGMENTE AN DEN BRUTTOPRAMIEN

IN%

21 13

Personen-Riickversicherung Industrieversicherung

25
Privat- und Firmen-
versicherung Deutschland

26

Schaden-Rickversicherung 15

Privat- und Firmen-
versicherung International

-’

INDUSTRIEVERSICHERUNG

= Beitragswachstum setzt sich fort

= Ergebnis durch Grofischdaden insbesondere aus
Naturkatastrophen belastet

= Kapitalanlageergebnis trotz anhaltender Niedrigzinsphase
nur leicht unter dem Vorjahresniveau

WESENTLICHE KENNZAHLEN IM SEGMENT
L13 INDUSTRIEVERSICHERUNG

IN MIO. EUR

Gebuchte Bruttopramien 3.835 3.572 3.138
Verdiente Nettopramien 1.744 1.608 1.375
Versicherungstechnisches Ergebnis —24 79 155
Kapitalanlageergebnis 240 247 204

Operatives Ergebnis (EBIT) 147 259 321

140 KONZERNABSCHLUSS
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L14 STEUERUNGSGROSSEN

IN %

2013 2012 2011
Bruttopramienwachstum

(wahrungsbereinigt) 8,6 12,7 1,6
Selbstbehalt 44,5 45,6 441
Kombinierte Schaden-/

Kostenquote (netto)? 101,3 95,1 88,6
EBIT-Marge? 8,4 16,0 23,4
Eigenkapitalrendite 5,7 8,8 12,4

9 Unter Beriicksichtigung des Depotzinsergebnisses
2 Operatives Ergebnis (eBiT)/verdiente Nettopramien

MARKTENTWICKLUNG

In unserem Kernmarkt Deutschland konnte die Versicherungs-
wirtschaft nach dem starken Beitragswachstum im Jahr 2012 auch
2013 ein Primienwachstum verzeichnen, wenngleich auf einem
etwas niedrigeren Niveau. Vor allem die Kraftfahrtversicherung trug
mit ihrem Wachstum zum Beitragsanstieg bei. Hiervon profitierte
auch die HDI-Gerling Industrie, die in dieser Sparte ein deutliches
Pramienwachstum von mehr als 10 % erzielen konnte. Dartiber
hinaus konnten auch die Sachversicherungszweige durch Preis-
steigerungen im Inland Wachstum generieren.

Im Berichtsjahr verursachte eine Reihe von Naturereignissen Markt-
schiaden in Hohe von rund 7 Mrd. EUR. Diese waren zu ca. 5,5 Mrd. EUR
der Sachversicherung zuzuordnen und zu ca. 1,5 Mrd. EUR der Kraft-
fahrtversicherung. Die HDI-Gerling Industrie war sowohl durch das
Hochwasser in Stid- und Ostdeutschland aus dem Juni 2013 als auch
durch mehrere Hagelereignisse stark betroffen. Hierbei wies sowohl
die Sachversicherung als auch die Kraftfahrtversicherung eine hohe
Schadenbelastung durch Naturgefahren aus. In Deutschland zeigte
sich ein dhnliches Niveau an Schidden durch Naturereignisse zuletzt
in denJahren 1990 und 2002, als die Stiirme ,Wiebke“ und ,Vivian“
sowie das Elbe-Hochwasser und Winterstiirme enorme Schaden
verursachten. Die von Naturgefahren hauptsichlich betroffenen
Versicherungszweige Sach- und Kraftfahrtversicherung wiesen
fir 2013 eine héhere kombinierte Netto-Schaden-/Kostenquote
auf als 2012.

Angesichts der schon hohen inlindischen Marktdurchdringung
wurde das Wachstum vornehmlich in unseren ausldndischen
Niederlassungen und Tochtergesellschaften generiert. Hier konnte
die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG insbesondere durch ihre
Niederlassungen in Frankreich, Italien und Grofbritannien sowie
durch ihre niederldndische Gesellschaft deutliche Beitragssteige-
rungen erzielen. Die anhaltende Staatsschuldenkrise im Euroraum
sowie die verhaltene Entwicklung der Weltwirtschaft stellen hierbei
weiterhin ein herausforderndes Umfeld fiir Versicherungsunter-
nehmen dar. Auch in den Schwellenldndern lisst die konjunkturelle
Dynamik inzwischen nach, allerdings ist das Wachstumsniveau
dort immer noch deutlich héher als in den entwickelten Volks-
wirtschaften.
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PRAMIENVOLUMEN

Die gebuchten Bruttopriamien des Segments beliefen sich zum
31. Dezember 2013 auf 3,8 (3,6) Mrd. EUR und stiegen somit um
rund 7,4 % (wahrungsbereinigt um 8,6 %). Hierzu hat insbesondere
die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG mit einem Wachstum
um 7% auf 3,3 (3,1) Mrd. EUR mit ihren inldndischen und auslandi-
schen Niederlassungen beigetragen. Das Wachstum verlangsamte
sich im Vergleich zum Vorjahr leicht, bleibt jedoch auf einem sehr
positiven Niveau.

Der anhaltende Aufwirtstrend in der Primienentwicklung der
HDI-Gerling Industrie wurde von den Sparten Feuer, Haftpflicht
und Kraftfahrt getragen. Der Beitragsanstieg resultierte im Wesent-
lichen aus Wachstum in den ausldndischen Niederlassungen und
Primienanhebungen im Inland. In der Sparte Feuer konnte die
Beitragssteigerung insbesondere durch Preisanhebungen und die
Ausweitung internationaler Programme erzielt werden, wiahrend
in Kraftfahrt die Marktverhdrtung auch 2013 anhielt.

Die Pramienentwicklung der auslandischen Segmentgesellschaften
war insgesamt positiv. Bei der niederlandischen HDI-Gerling
Verzekeringen N. V. stiegen die gebuchten Bruttopramien auf
391 (363) Mio. EUR. Hier konnte insbesondere das Transportgeschaft
deutlich ausgebaut werden. Im Vorjahr war hier das Pramienwachs-
tum durch die Akquisition der Nassau Verzekering Maatschappij N. V.
gepragt. Die Bruttoprdmien der spanischen Gesellschaft beliefen
sich durch lateinamerikanisches Neu- und lokales Beteiligungs-
geschift trotz einer schwierigen wirtschaftlichen Gesamtsituation
auf'130 (126) Mio. EUR.

Die Selbstbehaltsquote im Segment sank im Jahresvergleich leicht
von 45,6 % auf 44,5% trotz hoherer Eigenbehalte in der HDI-Gerling
Industrie. Dies ist insbesondere durch eine Umstellung in der Bilan-
zierung der Rickversicherungsabrechnung bei der HDI-Gerling In-
dustrie gepragt, die einen negativen Effekt auf den gebuchten Netto-
beitrag hat. Die verdienten Nettopramien des Segments stiegen,
getrieben durch das Bruttowachstum, um 9 % auf 1,7 (1,6) Mrd. EUR.
Bezogen auf den verdienten Beitrag stieg die Selbstbehaltsquote
auf 46,8 (46,1) %.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS

Das versicherungstechnische Nettoergebnis des Segments betrug
—24 (79) Mio. EUR. Es lag aufgrund einer hohen Grof$schadenbe-
lastung der HDI-Gerling Industrie deutlich unter dem Vorjahres-
wert. Die Nettokostenquote lag mit 20,6 (19,9) % leicht tiber dem
Vorjahreswert, die Schadenquote (netto) stieg auf 80,8 (75,2) %. Die
kombinierte Schaden-/Kostenquote des Segments Industriever-
sicherung betrug 101,3 (95,1) %.

Die HDI-Gerling Industrie erzielte ein versicherungstechnisches
Nettoergebnis von —31 (37) Mio. EUR, das insbesondere auf die ange-
fallenen Grofdschaden aus Naturgefahren zuriickzuftihren ist. Neben

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

dem Hochwasser in Stid- und Ostdeutschland vom Juni 2013 flihrten
im zweiten und dritten Quartal mehrere Hagelereignisse im In- und
Ausland sowie die Herbst- und Winterstiirme zu einem deutlichen
Ruckgang des Ergebnisses. Des Weiteren stieg die Belastung aus
sonstigen Grof3schidden gegentiber dem Vorjahr.

Die niederldndische Tochtergesellschaft verzeichnete insbeson-
dere durch Nachreservierungen und einen héheren Grof3scha-
denaufwand im ersten Quartal 2013 in Hohe von 12 Mio. EUR einen
deutlichen Ruckgang auf -8 (15) Mio. EUR.

KAPITALANLAGEERGEBNIS

Das Kapitalanlageergebnis verringerte sich trotz der anhalten-
den Niedrigzinsphase nur leicht um —3% auf 240 (247) Mio. EUR.
Bei der HDI-Gerling Industrie konnte der kapitalmarktbedingte
Riickgang im Bereich festverzinslicher Wertpapiere durch héhere
Immobilienertrige zum Teil kompensiert werden. Dartiber hinaus
wurde bei der niederlandischen Tochtergesellschaft eine Anleihe
der verstaatlichten sNs Reaal Bank in H6he von 3 Mio. EUR im
ersten Quartal 2013 vollstandig abgeschrieben.

OPERATIVES ERGEBNIS UND KONZERNERGEBNIS

Das operative Ergebnis des Segments sank aufgrund der vorge-
nannten Entwicklungen, insbesondere durch das geringere versiche-
rungstechnische Ergebnis, auf 147 (259) Mio. EUR. Der Riickgang ergab
sich hier im Wesentlichen aus dem von Grof3schdaden gepragten
versicherungstechnischen Nettoergebnis der HDI-Gerling Industrie
und den erwdhnten Effekten der niederldndischen Gesellschaft.
Das Konzernergebnis — also das auf die Aktionére der Talanx AG
entfallende Ergebnis — reduzierte sich auf 109 (157) Mio. EUR. Die
EBIT-Marge sowie die Eigenkapitalrendite im Segment verringerten
sich ebenfalls auf 8,4 (16,0) % bzw. 5,7 (8,8) %, bedingt durch den
Rickgang des operativen Ergebnisses.

VERGLEICH DER TATSACHLICHEN GESCHAFTSENTWICKLUNG
MIT DER FUR 2013 ABGEGEBENEN PROGNOSE

L15 STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT INDUSTRIEVERSICHERUNG

IN%

Prognose
Bruttopramienwachstum
(wahrungsbereinigt) 8,6 4-6 v
Selbstbehalt 44,5 ~47  x?
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote (netto)? 101,3 <96 x
EBIT-Marge? 8,4 210 x
Eigenkapitalrendite 5,7 ~10 %

1 Unter Berticksichtigung des Depotzinsergebnisses

2 Operatives Ergebnis (eBiT)/verdiente Nettopramien

3 Bei Betrachtung des Selbstbehalts auf Basis verdienter Pramien
steigt die Quote auf 46,8 %
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Das Bruttopramienwachstum lag im Wesentlichen durch die positive
Geschiftsentwicklung der HDI-Gerling Industrie mit 7,4 % (wahrungs-
bereinigt um 8,6 %) tiber dem flr 2013 erwarteten Wert. Der Selbst-
behalt blieb mit 44,5 % unterhalb der Prognose, was insbesondere
auf die im vorigen Abschnitt erlduterte Bilanzierungsumstellung
der Ruckversicherungsabrechnung bei der HDI-Gerling Industrie
zuriickzufiihren ist.

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote lag aufgrund der unerwartet
starken Grofdschadenbelastung 2013 insbesondere aus Naturge-
fahren deutlich tiber der Prognose. Der hohe Schadenaufwand ist
auch der Grund fur die geringere EBIT-Marge und Eigenkapital-
rendite im Berichtsjahr, die beide unter den Erwartungen liegen.

PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND

= Beitragseinnahmen aus dem Lebensgeschift stiegen um 2%

= Kombinierte Schaden-/Kostenquote belastet durch
auflerordentlich hohe Grof2- und Naturkatastrophenschaden

= Steigerung des Kapitalanlageergebnisses trotz
Niedrigzinsumfeld

WESENTLICHE KENNZAHLEN IM SEGMENT
L16  PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND

IN MIO. EUR

Gebuchte Bruttopramien 6.954 6.829 6.710
Verdiente Nettopramien 5.605 5.501 5.461
Versicherungstechnisches Ergebnis -1.515 -1.425 -1.258
Kapitalanlageergebnis 1.786 1.621 1.530
Operatives Ergebnis (EBIT) 161 100 110

Y Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden“ des Konzernanhangs

117 STEUERUNGSGROSSEN

IN%

Bruttopramienwachstum 1,8 1,8 -1,6
Neugeschéftsmarge (Leben) 2,67 1,8 17

Kombinierte Schaden-/Kosten-
quote (netto, nur Schaden/Unfall-

versicherungen)? 102,4 100,6 101,6
EBIT-Marge® 2,9 1,8 2,0
Eigenkapitalrendite 3,0 4,8 2,7

U Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden® des Konzernanhangs

2 2013: Geschatzter Wert, der finale Wert wird im
Jahresabschluss 2014 veroffentlicht

3 Unter Beriicksichtigung des Depotzinsergebnisses

4 Operatives Ergebnis (BiT)/verdiente Nettopramien
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MARKTENTWICKLUNG

Das Marktumfeld in der Lebensversicherung war gepragt vom
Niedrigzinsumfeld, das auf Kundenseite zu Zurtickhaltung vor
langfristigen Ansparprozessen gefiihrt hat. In der Schaden/Unfall-
versicherung war ein Anstieg der Beitragseinnahmen in den Sparten
Kraftfahrt und private Sachversicherungen festzustellen.

NEUGESTALTUNG DES GESCHAFTSBEREICHS

Im Berichtszeitraum wurde die Neuausrichtung des Geschéftsbe-
reichs weiter fortgefiihrt. Ziel der Neuausrichtung sind die Moder-
nisierung der Aufbau- und Ablauforganisation und eine deutliche
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit durch Kosteneinsparungen
und Effizienzsteigerungen.

Wéhrend im Betriebsbereich des Sachversicherungsgeschifts
weitreichende Verdnderungen und Neuorganisationen auch im
Zuge der Zentralisierung von Standorten erfolgten, standen im
Betriebsbereich der HDI Lebensversicherung AG Verbesserungen
von Services und Prozessen im Vordergrund. Bei den Produkten
wurde die Komplexitit reduziert und eine modulare Produktstruk-
tur eingefiihrt, mit deren Hilfe sich die Kunden ihren Versiche-
rungsschutz individuell zusammenstellen konnen. Eine zentrale
Verdnderung im Vertrieb war die Einfithrung des tibergreifenden
Vertriebsmanagements fiir alle drei Vertriebswege Exklusivvertrieb,
Maklervertrieb und Kooperationen. 2013 startete zudem der Roll-
out des neu gestalteten Filialkonzepts, das sukzessive weiter in die
Flache getragen wird.

PRAMIENVOLUMEN UND NEUGESCHAFT

Die gebuchten Bruttoprdmien im Konzernsegment Privat- und
Firmenversicherung Deutschland — einschliefdlich der Sparbeitriage
aus fondsgebundenen Lebensversicherungen — stiegen im Berichts-
jahr auf 7,0 (6,8) Mrd. EUR.

Die Schaden/Unfallversicherer verzeichneten unverianderte Bei-
tragseinnahmen in Hohe von 1,5 Mrd. EUR. Im selbst abgeschlos-
senen Geschift blieben die Beitragseinnahmen trotz laufender
Profitabilisierungsprogramme nahezu auf dem Vorjahresniveau,
da der Riickgang bei Vertragsstiickzahlen durch steigende Durch-
schnittsbeitrdge pro Vertrag kompensiert wurde. Insgesamt betrug
der Anteil der Schaden/Unfallversicherer am gesamten Segment
unverdndert 22 %.
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Die gebuchten Bruttobeitrdge unserer Lebensversicherer — ein-
schlieRlich der Sparbeitrige aus fondsgebundenen Lebensver-
sicherungen - stiegen aufgrund héherer Einmalbeitrage um 2 % auf
5,4 (5,3) Mrd. EUR. Die Neugeschéftsmarge erhohte sich auf 2,6 (1,8) %
aufgrund eines gednderten Produktmixes sowie eines verbesserten
Kapitalmarktumfeldes, insbesondere eines geringeren Kreditrisikos.

Die Selbstbehaltsquote des Geschiftsbereichs sank wegen héherer
Rickversicherungsquoten im Lebensversicherungsgeschift leicht
auf 94,2 (94,5) %. Unter Berticksichtigung der hoheren Sparbeitrage
bei unseren fondsgebundenen Produkten und der Verdnderung der
Beitragsiibertrage ergaben sich damit im Segment um 2 % hohere
verdiente Nettopramien von 5,6 (5,5) Mrd. EUR.

Das Neugeschift bei den Lebensversicherungsprodukten — gemessen
in der international verwendeten Grofde Jahresbeitragsaquivalent
(Annual Premium Equivalent, APE) — lag erwartungsgemafd mit
464 (500) Mio. EUR unter dem des Vorjahres.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS

Das versicherungstechnische Ergebnis betrug —1,5 (-1,4) Mrd. EUR.
Es wird in der Regel von den Lebensversicherungsgesellschaften
dominiert, u.a. durch die Aufzinsung der versicherungstechnischen
Rickstellungen und die Beteiligung unserer Versicherungsnehmer
am Kapitalanlageergebnis. Diesen Aufwendungen stehen die Ertrage
aus dem Kapitalanlageergebnis gegentiber, die allerdings im nicht
versicherungstechnischen Ergebnis auszuweisen sind.

Das versicherungstechnische Ergebnis unseres Sachversicherungs-
segments wurde wesentlich durch die vor allem im dritten Quartal
aufgetretenen hoheren Grof3- und Naturkatastrophenschaden-
ereignisse bei der HDI Versicherung AG belastet, sodass sich die
kombinierte Schaden-/Kostenquote netto um 1,8 Prozentpunkte
auf102,4 % erhohte. Bereinigt um diese Effekte konnte das ver-
sicherungstechnische Ergebnis durch die Fortfihrung unserer Profi-
tabilisierungsmafinahmen deutlich gesteigert werden.

KAPITALANLAGEERGEBNIS

Das Kapitalanlageergebnis des Geschiftsbereichs verbesserte sich
um 10 % auf 1,8 (1,6) Mrd. EUR. Es wird zu 94 % von den Lebens-
versicherungsgesellschaften bestimmt. Die ordentlichen Kapital-
anlageertrage lagen leicht tiber dem Vorjahr, da die niedrigeren
Wiederanlagekonditionen durch einen héheren Kapitalanlage-
bestand ausgeglichen wurden. Zur Finanzierung der Zinszusatz-
reserve und der Beteiligung der Versicherungsnehmer an den
Bewertungsreserven wurden stille Reserven auf Kapitalanlagen
realisiert, die den Anstieg des auferordentlichen Kapitalanlage-
ergebnisses erkldren.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

OPERATIVES ERGEBNIS UND KONZERNERGEBNIS

Das Geschaftsjahr war gepragt von den auflerordentlichen Belas-
tungen aus Grof3- und Naturkatastrophenschdaden und den weiter-
hin anhaltend niedrigen Zinsen am Kapitalmarkt. Trotz der
Belastungen aus erhohten Schiden konnte das EBIT aufgrund der
Verbesserungen im operativen Geschaft auf 161 (100) Mio. EUR
gesteigert werden. Das Vorjahresergebnis enthielt EBIT-belas-
tende Sondereinflisse, z.B. den segmentinternen Verkauf einer
Gesellschaft. Die EBIT-Marge verbesserte sich entsprechend um
1,1 Prozentpunkte. Nach Berticksichtigung von Ertragsteuern und
Finanzierungskosten verringerte sich das auf die Aktionére der
Talanx AG entfallende Konzernergebnis auf 78 (120) Mio EUR, so-
dass sich die Eigenkapitalrendite um 1,8 % auf 3,0 % reduzierte. Im
Vorjahresergebnis war als zusitzlicher Sondereffekt ein latenter
Steuerertrag in Hohe von 84 Mio. EUR enthalten.

VERGLEICH DER TATSACHLICHEN GESCHAFTSENTWICKLUNG
MIT DER FUR 2013 ABGEGEBENEN PROGNOSE

STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT
L18  PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND

IN %

Prognose

Bruttopramienwachstum 1,8 +/-0 Vv
Neugeschaftsmarge (Leben) 2,6Y| mind.1,8 Vv
Kombinierte Schaden-/Kosten-

quote (netto, nur Schaden/Unfall-

versicherungen)? 102,4 ~101,0 %
EBIT-Marge? 2,9 28 Vv
Eigenkapitalrendite 3,0 >30 vV

1 2013: Geschatzter Wert, der finale Wert wird im
Jahresabschluss 2014 veroffentlicht

2 Unter Beriicksichtigung des Depotzinsergebnisses

3 Operatives Ergebnis (esIT)/verdiente Nettopramien

Im Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland konn-
ten wir fiir 2013 die Bruttoprdmieneinnahmen entgegen unserer
Prognose um 1,8 % steigern. Auch die Neugeschéftsmarge unseres
Lebensgeschifts tibertraf mit geschitzten 2,6 % unsere Erwartungen.
Normalisiert um die auflerordentlichen Belastungen aus Naturkatas-
trophen und Grof3schidden gelang es aufgrund der Verbesserungen
im Basisgeschift, die angestrebte kombinierte Schaden-/Kosten-
quote zu unterschreiten. Die EBIT-Marge und die Eigenkapitalrendite
erfullten unsere Prognosewerte.
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WEITERE KENNZAHLEN

119 SEGMENT PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND IM UBERBLICK

IN MIO. EUR

Gebuchte Bruttopramien 6.954 6.829 6.710
Schaden/Unfall 1.529 1.530 1.515
Leben 5.425 5.299 5.195
Verdiente Pramien fiir

eigene Rechnung 5.605 5.501 5.461
Schaden/Unfall 1.431 1.437 1.409
Leben 4.174 4.064 4.052
Versicherungstechnisches Ergebnis -1.515 -1.425 -1.258
Schaden/Unfall -34 -6 -22
Leben —1.481 -1.419 -1.239
Sonstige - — 3
Kapitalanlageergebnis 1.786 1.621 1.530
Schaden/Unfall 112 102 108
Leben 1.675 1.525 1422
Sonstige -1 -6 —
Neuzugang gemessen in Annual

Premium Equivalent (Leben) 464 500 528
Einmalbeitrage 1491 1391 1.278
Laufende Beitrage 315 361 400
Neuzugang nach Produkten in

Annual Premium Equivalent

(Leben) 464 500 528
Fondsgebundene Lebens- und

Rentenversicherung 149 173 178
Klassische Lebens- und

Rentenversicherung 231 242 270
Risikoprodukte 81 80 72
Sonstige Lebenprodukte 4 5 8

U Angepasst aufgrund Ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs
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PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG INTERNATIONAL

= Expansion im Ausland verbessert Ergebnis

= Polen grofiter Auslandsmarkt

= Stabiles Kapitalanlageergebnis trotz anhaltender
Niedrigzinsphase und steigender Eurokurse

WESENTLICHE KENNZAHLEN IM SEGMENT
L20  PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG INTERNATIONAL

IN MIO. EUR

Gebuchte Bruttopramien 4.220 3.261 2.482
Verdiente Nettopramien 3.513 2.621 1.862
Versicherungstechnisches Ergebnis 32 3 -42
Kapitalanlageergebnis 284 281 159

Operatives Ergebnis (EBIT) 185 107 55

121 STEUERUNGSGROSSEN

IN %

Bruttopramienwachstum

(wahrungsbereinigt) 35,4 35,0 12,2
Wachstum des
Neugeschaftswerts (Leben)? ca.7 n.a. n.a.

Kombinierte Schaden-/Kosten-
quote (netto, nur Schaden/Unfall-

versicherungen)? 95,8 96,2 99,3
EBIT-Marge? 5,3 41 2,9
Eigenkapitalrendite 5,9 3,5 6,5

9 Ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter; 2013: geschatzter Wert,
der finale Wert wird im Jahresabschluss 2014 veréffentlicht

2 Unter Beriicksichtigung des Depotzinsergebnisses

3 Operatives Ergebnis (EIT)/verdiente Nettopramien

Der Geschiftsbereich legt bei seinen Aktivititen den Schwerpunkt
auf zwei strategische Zielregionen und dort wiederum auf jeweils
zwei wachstumsstarke Kernmarkte: In Lateinamerika ist er in den
beiden auf die Praimieneinnahmen bezogen gréfiten Lindern
Brasilien und Mexiko aktiv. In Zentral- und Osteuropa agiert der
Geschiftsbereich mit Polen und der Tiirkei in zwei der drei Markte
mit dem hochsten Beitragsaufkommen.

Das Berichtsjahr war von der Integration der im Geschaftsjahr 2012 in
den Zielregionen Mittel- und Osteuropa sowie Lateinamerika tber-
nommenen Gesellschaften geprigt. Mit Wirkung zum 1. Januar 2013
wurde der mexikanische Versicherer Metropolitana Compania de
Seguros s. A. auf die HDI Seguros s. A. de C. V. verschmolzen. Die auf-
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nehmende Gesellschaft wird weiter unter dem Namen HDI Seguros
s.A.de c.v. gefiihrt. Auf dem polnischen Versicherungsmarkt wurde
der Talanx-Konzern durch die Ubernahme der WARTA-Gruppe und
der TU-Europa-Gruppe im Geschiftsjahr 2012, gemessen an den
Beitragseinnahmen, zum zweitgrofiten Marktteilnehmer. Beide
Ubernahmen erfolgten gemeinsam mit dem strategischen Part-
ner Meiji Yasuda, der zum Ende des vierten Quartals 2013 knapp
25% der WARTA-Anteile sowie eine wesentliche Minderheitsbeteili-
gung von 33,46 % an der Tu-Europa-Gruppe hielt. Nach der bereits
zum Ende des vergangenen Geschiftsjahres durchgefiihrten Ver-
schmelzung der Sachversicherungsgesellschaften HDI Asekurac-
jas.A.und TUIiR WARTA s. A. wurde per 30. Dezember 2013 auch der
polnische Lebensversicherer TUnZ WARTA s. A. auf die HDI-Gerling
Zycie verschmolzen. Die aufnehmende Gesellschaft firmiert unter
dem Namen TUnZ WARTA s. A. Damit wurde die Integration deutlich
schneller abgeschlossen als urspriinglich geplant.

Die Vergleichbarkeit der Berichtsperioden ist sehr eingeschrankt. Im
Geschéftsjahr 2013 sind die wARTA- und TU-Europa-Gesellschaften
mit zwolf Monaten enthalten, wihrend im Geschiftsjahr 2012 die
WARTA-Gesellschaften mit sechs und die TU-Europa-Gesellschaften
mit sieben Monaten einflossen.

MARKTENTWICKLUNG

Sowohl der Sach- als auch der Lebensversicherungsmarkt ent-
wickelten sich 2013 in den beiden Zielregionen des Geschafts-
bereichs unterschiedlich. Das erwartete Pramienwachstum im
Sachversicherungsmarkt soll 2013 in Lateinamerika 7,3% und in
Zentral- und Osteuropa 1% betragen haben. Im Lebensversiche-
rungsmarkt hingegen wird fiir 2013 eine Pramiensteigerung um
11% in Lateinamerika erwartet, wahrend fur Zentral- und Ost-
europa ein Riickgang um 1% angenommen wird. In beiden Ziel-
regionen war die Entwicklung der Beitragseinnahmen durch die
gegeniiber dem Vorjahr verbreitete wirtschaftliche Abschwichung
beeinflusst. So wird fir das Jahr 2013 fiir beide Regionen gegen-
uber dem Vorjahr ein Riickgang des realen Wachstums des Brutto-
inlandsproduktes auf etwa 2% erwartet.

Die Steigerung der Beitragseinnahmen im Bereich der Sachver-
sicherung in Lateinamerika war vor allem durch die positive
Entwicklung in Brasilien getrieben: Hohere Staatsausgaben im
Zusammenhang mit den Priasidentschaftswahlen und der Fuf3-
ballweltmeisterschaft 2014 trafen zusammen mit der branchen-
weiten Erhohung der Tarife in der Kraftfahrtversicherung. In
Mexiko entwickelte sich die Kraftfahrtversicherung per 30. Sep-
tember 2013 trotz des gegentliber der Vorperiode riicklaufigen
Wirtschaftswachstums infolge der gestiegenen Anzahl von akti-
ven Versicherungspolicen ebenfalls positiv.

In Zentral- und Osteuropa hingegen spiegelten sich als Folge der
globalen Finanzkrise die rtcklaufige Binnennachfrage und Inves-
titionstatigkeit auch in der Entwicklung der Beitragseinnahmen

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

wider. In Polen konnte die in den Vorjahren robuste wirtschaftli-
che Entwicklung nicht fortgesetzt werden, zusatzlich waren ein
verschirfter Preiswettbewerb im Bereich der Kraftfahrtversicherung
sowie ein Riickgang beim Absatz von Sparprodukten gegen Einmal-
beitrag unter anderem infolge des riicklaufigen Zinsniveaus und
geplanter Anderungen in der Steuergesetzgebung festzustellen. Die
Sachversicherungspramien auf dem polnischen Markt lagen per
30. September 2013 um 2 % iber dem Vorjahreszeitraum, wahrend
die Beitrage in der Lebensversicherung um 15 % zurtickgingen. In
der Turkei hingegen ist ein Wachstum des Versicherungsmark-
tes zu verzeichnen. So stiegen die Sachversicherungspramien per
30. November 2013 um 23 %, die Lebensversicherungspramien sogar
um 26 %. Insbesondere im weiterhin schwierigen Kraftfahrt-Haft-
pflicht-Markt konnte eine Erh6hung gegentiber dem Vorjahres-
zeitraum um 41% vor allem durch héhere Durchschnittsbeitrage
erzielt werden.

PRAMIENVOLUMEN

Die gebuchten Bruttopramien des Geschaftsbereichs (einschlieflich
Pramien aus fondsgebundener Lebens- und Rentenversicherung)
stiegen um rund 29,4 % (wihrungsbereinigt um 35,4 %) gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum auf 4,2 (3,3) Mrd. EUR. Das Pramienwachstum
entfiel dabei grofitenteils auf Wachstum infolge der Akquisitionen
in Polen. Bereinigt um diesen Effekt wuchs das Segment um 14,2 %.

Die Entwicklung der gebuchten Bruttoprdmien war beeinflusst
von der positiven Entwicklung des Sachversicherungsgeschifts —
hier erhohten sich die Pramien um 22 % auf 2,8 Mrd. EUR, wozu
insbesondere die neuen polnischen Gesellschaften beitrugen. Das
Lebensversicherungsgeschift stieg ebenfalls, vorrangig aufgrund
der zwolfmonatigen Berticksichtigung der neuen polnischen
Lebensversicherer, um 49 % auf 1,4 Mrd. EUR. Das Wachstum des
Neugeschaftswertes (Leben) ist ein vorlaufiger Wert und resul-
tiert aus dem Lebensversicherungsgeschift der italienischen HDI
Assicurazioni.

In Lateinamerika entfallen etwa drei Viertel des in der Region er-
zielten Gesamtpramienvolumens auf die brasilianische HDI Seguros
s.A, die insbesondere in der Kraftfahrtversicherung tétig ist. Unter
Berticksichtigung von Wahrungskurseffekten erhohten sich die
gebuchten Beitrage der Gesellschaft gegentiber der Vergleichs-
periode um 5% auf 865 Mio. EUR. Wahrungsbereinigt betrug die
Beitragssteigerung 19 %, was einerseits auf Beitragserh6hungen in
der Kraftfahrtversicherung zurtickzufithren war. Andererseits stieg
das Kraftfahrtpolicen-Portfolio der Gesellschaft, vor allem infolge
des Abschlusses von zahlreichen Neuvertragen, gegentiber dem
Vorjahr um 13 % auf insgesamt 1,4 Mio. Stiick. Die mexikanische
HDI Seguros konnte die gebuchten Bruttobeitrage, vorrangig dank
hoheren Neugeschifts unter anderem aus einer neuen Kooperation
in der Kraftfahrtsparte, auf 178 Mio. EUR steigern. Im Vorjahr hatten
HDI Seguros und Metropolitana zusammen 140 Mio. EUR erzielt.
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Der Anteil der polnischen Gesellschaften an den gesamten ge-
buchten Beitragen des Geschéftsbereichs betrug 39 %, nach 29 %
im Vorjahreszeitraum. Nach der Verschmelzung mit der HDI
Asekuracja s. A. betrug das Praimienvolumen der TUiR WARTA S.A. aus
der Sachversicherung 800 Mio. EUR. Die gebuchten Bruttobeitrige
des Lebensversicherers TUnZ WARTA s. A. beliefen sich nach der
Verschmelzung mit der HDI-Gerling Zycie auf 332 Mio. EUR. Die
Pramieneinnahmen der Tu-Europa-Gruppe betrugen aus der
Lebens- und Sachversicherung zusammen 525 Mio. EUR. Somit
konnte die Position des Talanx-Konzerns auf dem polnischen Ver-
sicherungsmarkt infolge der Ubernahme der TUiR WARTA-Gruppe
sowie der Tu-Europa-Gruppe deutlich verbessert werden.

Fur die tiirkische Sachversicherung HDI Sigorta wurden die ersten
positiven Effekte aus der Sanierung erzielt. Diese wurde als Reaktion
auf das weiterhin schwierige Marktumfeld und zur nachhaltigen
Stabilisierung der Gesellschaft initiiert, mit dem Ziel eines markt-
konformen Produktportfolios, einer profitablen Vertriebsstruktur,
eines effizienten Kosten- und Schadenmanagements, eines ange-
messenen Pricings und einer verbesserten Risikoselektion. So konnte
die Gesellschaft ihre gebuchten Bruttopramien gegentiber der Ver-
gleichsperiode um 9 % auf 187 Mio. EUR steigern; wahrungsbereinigt
betrug die Beitragssteigerung 20 %. Dabei konnte wie angestrebt in
der Sonstigen Sachversicherung bei den gebuchten Beitrigen in EUR
ein Zuwachs von 44 % erzielt werden. In der Kraftfahrtversicherung
war ein Pramienrtickgang um 7% zu verzeichnen, wobei die Durch-
schnittspramie um 39 % stieg bei einem gleichzeitigen Riickgang der
Vertragsstiickzahlen um 33 %. Der Anteil der Kraftfahrtversicherung
am gesamten Portfolio der Gesellschaft betrug 59 %, nach 69 %
zum Vorjahreszeitpunkt, wobei sich insbesondere der Anteil der
Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung um 9 Prozentpunkte auf 25%
reduzierte. Die HDI Sigorta ist damit auf einem guten Weg in Rich-
tung eines diversifizierteren und profitableren Produktportfolios.

Die italienische HDI Assicurazioni konnte sich in einem perspek-
tivisch insgesamt riickldufigen Sachversicherungsmarkt gut be-
haupten. Im Schaden- und Unfallgeschaft konnten die gebuchten
Bruttopramien stabil gehalten werden. Die Lebensversicherungs-
pramien hingegen stiegen gegentiber der Vergleichsperiode um
70 %, vor allem aufgrund héherer Praimieneinnahmen aus dem
Bankvertrieb.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote der internationalen Sach-
versicherungen verbesserte sich mit 95,8 (96,2) % um 0,4 Prozent-
punkte gegentiber der Vergleichsperiode. Zu dieser Entwicklung tru-
gen neben den neu erworbenen polnischen Gesellschaften mit ihren
verhiltnismif3ig niedrigen kombinierten Schaden-/Kostenquoten
der Riickgang der Effekte aus Grof3schadenereignissen vor allem in
Polen sowie die Verbesserung der Kraftfahrt-Schadenquote infolge
von Beitragserhohungen und Portfolioverbesserungen insbesondere
in den Kernmarkten Brasilien und Turkei bei. Im Vorjahreszeit-
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raum war die TUIiR WARTA s. A. von einem Grof$schadenereignis im
landwirtschaftlichen Bereich (Frostschidden) betroffen. Die italie-
nische HDI Assicurazioni wies infolge gestiegener Aufwendungen
ein leicht riickldufiges versicherungstechnisches Ergebnis aus. In
Mexiko konnte das im Vorjahr branchenweit beobachtete aufser-
ordentlich niedrige Schadenniveau in der Kraftfahrtversicherung
im laufenden Geschiftsjahr nicht beibehalten werden, es befindet
sich jedoch noch immer auf niedrigem Niveau.

Das versicherungstechnische Ergebnis im Geschéftsbereich belief
sich auf 32 (3) Mio. EUR. Dieser Anstieg resultiert im Wesentlichen aus
den polnischen Gesellschaften. Im Bereich der Lebensversicherung
wurde das versicherungstechnische Ergebnis durch Amortisationen
von immateriellen Vermogensgegenstanden (12 Mio. EUR) bei den
neuen polnischen Lebensversicherern belastet.

KAPITALANLAGEERGEBNIS

Zum Ende des Geschiftsjahres 2013 wurde im Geschaftsbereich mit
284 Mio. EUR ein gegentiiber der Vergleichsperiode um 1% hohe-
res Kapitalanlageergebnis erzielt. Im Zuge der vorherrschenden
Niedrigzinspolitik in Verbindung mit der durchweg konservativen
Kapitalanlagestrategie der Tochtergesellschaften reduzierte sich die
durchschnittliche Rendite der selbst verwalteten Kapitalanlagen ge-
geniiber dem Geschéftsjahr 2012 um 1,4 Prozentpunkte auf 4,7 %. Das
ordentliche Kapitalanlageergebnis des Geschiftsbereichs erhéhte
sich gegentiber dem Vorjahr um 11%, wobei die negativen Effekte
aus dem im Jahresdurchschnitt in fast allen Lindern niedrigeren
Zinsniveau durch die Berticksichtigung der neuen Gesellschaften
und die hoheren Kapitalanlagebestande tiberkompensiert werden
konnten. Das auflerordentliche Kapitalanlageergebnis hingegen
reduzierte sich trotz hoherer realisierter Gewinne bei der italieni-
schen HDI Assicurazioni vor allem wegen der gestiegenen Volatilitat
an den internationalen Kapitalméarkten um 48 %. Der Anteil der
polnischen Gesellschaften am gesamten Kapitalanlageergebnis
betrug 87 Mio. EUR bzw. 31% nach 75 Mio. EUR bzw. 27% im Ver-
gleichszeitraum des Vorjahres. Das Kapitalanlageergebnis enthélt
das Ergebnis aus Investmentvertragen in Hohe von 13 (8) Mio. EUR.
Bei den Investmentvertriagen handelt es sich um Policen der polni-
schen Gesellschaften, die nach 1FRs einen zu geringen Risikoschutz
bieten, um als Versicherungsvertrage klassifiziert zu werden.

OPERATIVES ERGEBNIS UND KONZERNERGEBNIS

Der Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung Interna-
tional konnte vor allem infolge der Zurechnung der in Polen ge-
tatigten Akquisitionen ein hoheres versicherungstechnisches
Ergebnis bei konstantem Kapitalanlageergebnis ausweisen; dadurch
stieg das operative Ergebnis (EBIT) gegentiber dem Vorjahr um 73 %
auf 185 Mio. EUR. Dies miindete in einen Anstieg der EBIT-Marge
um 1,2 Prozentpunkte auf 5,3 %. Das Geschiftsbereichsergebnis
nach Minderheiten konnte auf 101 (42) Mio. EUR mehr als verdop-
pelt werden. Die Eigenkapitalrendite stieg bei nahezu konstantem
Eigenkapital des Geschiftsbereiches von 3,5% auf 5,9 %.
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VERGLEICH DER TATSACHLICHEN GESCHAFTSENTWICKLUNG  WEITERE KENNZAHLEN
MIT DER FUR 2013 ABGEGEBENEN PROGNOSE
SEGMENT PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG INTERNATIONAL

. 5 .
STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT 3 IM UBERBLICK

122 PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG INTERNATIONAL IN MIO. EUR
IN% pIE] 2012 2011
Prognose Gebuchte Bruttopramien 4.220 3.261 2.482
_ fur2013 Schaden/Unfall 2.804 2.308 1.775
Bruttoprdmienwachstum
(wahrungsbereinigt) 35,4 17-20 Vv Leben 1416 953 707
Wachstum des Verdiente Pramien fiir
Neugeschaftswerts (Leben)? ca.7 na — eigene Rechnung 3.513 2.621 1.862
Kombinierte Schaden-/Kosten- Schaden/Unfall 2.332 1.967 1.476
quote (netto, nur Schaden/ Leben 1.181 654 386
Unfallversicherungen)? 958 <96 ¥ Versicherungstechnisches Ergebnis 32 3 -42
EBIT-Marge? 53 25 v Schaden/Unfall 97 76 25
Eigenkapitalrendite 5,9 5-6 Vv Leben 65 73 —67
U Ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter; 2013: geschétzter Wert, SonStlge - - -
der finale Wert wird im Jahresabschluss 2014 verdffentlicht Kapitalanlageergebnis 284 281 159
2 Unter?erﬂcksichtigung des DePotzinsergebriiss.es Schaden/Unfall 161 151 101
3 Operatives Ergebnis (eBIT)/verdiente Nettopramien
Leben 122 130 57
Sonstige 1 — 1
Der Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung International Neuzugang gemessen in Annual
. . . . L Premium Equivalent (Leben) 192 115 82
erzielte im Geschiftsjahr 2013 ein Bruttopramienwachstum von - —
% (wih bereiniot % qk te damit die i Einmalbeitrage 1.152 624 406
2 wihrungsbereinigt um und konnte damit die im
9'4“(7 ( ) & g 3$f4 ‘) ) ' Laufende Beitrage 77 53 41
letztjahrigen Prognosebericht veréffentlichte Spanne von 17 % bis
Neuzugang nach Produkten
20% deutlich tibertreffen. Ursachlich hierfiir waren vor allem die in Annual Premium Equivalent
infolge des Ausbaus des Bankenvertriebs hoher als geplant ausgefal- (Leben) 192 115 82
lenen Bruttopramien im Bereich Lebensversicherung in Polen und Fondsgebundene Lebens- und
Rentenversicherung 26 23 27
[talien. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote der internationalen Klassische Lebens- und
Sachversicherungen entwickelte sich trotz der tiber den Erwartungen Rentenversicherung 52 30 18
liegenden witterungsbedingten Schadenaufwendungen in Polen wie Risikoprodukte 77 40 16
prognostiziert. Die EBIT-Marge konnte als Ergebnis der positiven Sonstige Lebenprodukte 37 22 21

Geschaftsentwicklung im Vergleich zur mittelfristigen Erwartung
um 0,2 Prozentpunkte auf 5,3 % gesteigert werden. Aufgrund des
ebenfalls oberhalb der Prognose liegenden Konzernergebnis lag die
Eigenkapitalrendite am oberen Rand der prognostizierten Spanne.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
GRUNDLAGEN DES KONZERNS WEITERE BERICHTE UND ERKLARUNGEN
44 Der Talanx-Konzern 52 Markte und wirtsch. Rahmenbedingungen 93 Corporate Governance
47 Strategie inkl. Verglitungsbericht
48 Unternehmenssteuerung 68 Vermogens- und Finanzlage 115 Nachtragsbericht
51 Forschung und Entwicklung 85 Talanx AG (Kurzfassung) 116 Risikobericht

88 Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage 131 Prognose- und Chancenbericht
89 Weitere Erfolgsfaktoren



SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG

= Wihrungsbereinigtes Pramienwachstum mit +3,5%
im Plan

= Grof3schadenbelastung leicht unter den Erwartungen

= Kombinierte Schaden-/Kostenquote von 94,9 (95,8) %

124  WESENTLICHE KENNZAHLEN IM SEGMENT SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG

IN MIO. EUR

Gebuchte Bruttopramien 7.717 6.826
Verdiente Nettopramien 6.854 5.961
Versicherungstechnisches Ergebnis 273 -264
Kapitalanlageergebnis 982 880
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.134 637

125 STEUERUNGSGROSSEN

IN%

Bruttopramienwachstum

(wahrungsbereinigt) 3,5 9,3 9,4
Kombinierte Schaden-/

Kostenquote (netto)? 94,9 95,8 104,2
EBIT-Marge? 16,0 16,5 10,7

Eigenkapitalrendite der Schaden-
und Personen-Riickversicherung?

15,9 16,5 14,1

3 Unter Beriicksichtigung des Depotzinsergebnisses
2 Operatives Ergebnis (eBiT)/verdiente Nettopramien
3 Ausweis fiir den Geschéftsbereich Riickversicherung insgesamt

GESCHAFTSENTWICKLUNG

Mit der Marktentwicklung in der Schaden-Rickversicherung waren
wir im Berichtsjahr tiberwiegend zufrieden, wenngleich sich gegen-
uber 2012 ein deutlich intensivierter Wettbewerb zeigte. Dies lag
vor allem daran, dass insgesamt gentigend Kapazitaten im Markt
vorhanden waren, sodass das Angebot an Riickversicherungsschutz
hoher als die Nachfrage war. Hierzu trug auch bei, dass mehr Ge-
schaft im Selbstbehalt unserer Zedenten verblieb.

Die Vertragserneuerungsrunde in der Schaden-Riickversicherung
zum 1. Januar 2013 - zu diesem Zeitpunkt wurden knapp zwei Drittel
unserer Vertrage in der traditionellen Riickversicherung neu ver-
handelt — begann recht vielversprechend. Die hohen Schaden-
belastungen fur die (Riick-)Versicherungsindustrie aus dem Hurri-
kan ,Sandy* hatten sich stabilisierend auf die Raten ausgewirkt.
Allerdings schwiéchte sich das Ratenniveau im Laufe des Jahres
deutlicher ab als zunédchst erwartet. Dies galt insbesondere fir
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das us-Naturkatastrophengeschift. Hier fithrten auch zusitzliche
Kapazitaten aus den alternativen Markten (Katastrophenanleihen,
Collateralised Reinsurance) zu einem deutlichen Preisabrieb. Da
wir im us-amerikanischen Naturkatastrophengeschift, bezogen
auf unseren Marktanteil, unterproportional vertreten sind, waren
die Auswirkungen hieraus begrenzt.

In Regionen oder Sparten, fur die es 2012 signifikante Schaden-
belastungen gab, wie insbesondere in der Transportriickversicherung,
liefien sich jedoch teilweise deutliche Preissteigerungen erzielen.
Angesichts der historisch hohen Grof3schadenbelastung durch
die Havarie und Bergung des Kreuzfahrtschiffs ,Costa Concordia“
und den Hurrikan ,Sandy" stiegen hier die Raten deutlich an; bei
schadenbelasteten Programmen erhéhten sie sich im Bereich von
25% bis 40%. Merkliche Pramienerhohungen konnten wir erneut
flr nichtproportionale Kraftfahrt-Haftpflichtdeckungen in Grof2-
britannien erzielen. In Markten oder Sparten, die in der Vergleich-
speriode aufgrund geringer Schaden gute versicherungstechnische
Ergebnisse aufwiesen — wie beispielsweise im Luftfahrtgeschift —,
gingen zwar die Raten zurlick, das Geschift war jedoch immer noch
auskommlich. Zufrieden waren wir auch mit der Entwicklung des
sonstigen Sach- und Haftpflichtportfolios in Nordamerika. Deut-
liches Wachstum konnten wir erwartungsgemafd aus den Mérkten
Asiens und des Mittleren Ostens verzeichnen.

Dank des selektiven Zeichnungsverhaltens konnte das Segment
Schaden-Riickversicherung ein Preisniveau erreichen, das der Quali-
tit des guten Jahres 2012 mindestens gleichwertig war. Vor diesem
Hintergrund haben wir unser Portfolio leicht ausgeweitet.

PRAMIENENTWICKLUNG

Das Bruttopramienvolumen fir unser Segment Schaden-Ruckver-
sicherung stieg im Berichtsjahr um 1,3% auf 7,8 (77) Mrd. EUR. Bei
konstanten Wahrungskursen, insbesondere gegentiber dem us-
Dollar, hitte das Wachstum 3,5% betragen. Damit liegt das Wachs-
tum der wahrungskursbereinigten Bruttopramien im Bereich der
Erwartungen von 3% bis 5%. Angesichts vermehrter Abgaben fiir
vorgezeichnetes Geschift, sogenanntes Frontinggeschift, ging der
Selbstbehalt auf 89,9 % leicht zurtick (90,2 %). Die verdienten Netto-
pramien blieben mit 6,9 Mrd. EUR anndhernd auf dem Niveau des
Vorjahres (6,9 Mrd. EUR).

ERGEBNISENTWICKLUNG

Nach einem sehr ruhigen ersten Quartal hatten wir im Verlauf des
Jahres 2013 eine Vielzahl an Grof3schdden zu verzeichnen. Besonders
betroffen von hohen Schadenbelastungen aus Naturkatastrophen
waren Deutschland und Kanada. Unauffillig dagegen verlief erneut
die Hurrikan-Saison in Nordamerika und der Karibik. Dabei war es das
erste Mal seit 1968, dass alle Stiirme maximal die Kategorie 1—-also
die schwichste von fiinf Kategorien — erreichten.
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Die grofiten Einzelschdden im Berichtsjahr waren im Segment
Schaden-Ruickversicherung das Hagelereignis , Andreas” in Deutsch-
land mit einer Nettobelastung von 99 Mio. EUR sowie die Uber-
schwemmungen in Deutschland und anderen europidischen Lan-
dern mit 93 Mio. EUR. Diese und weitere Grof$schaden fiihrten 2013
zu einer Nettobelastung von insgesamt 578 (478) Mio. EUR. Auch
wenn diese tber dem Wert der Vergleichsperiode lag, lag die Grof3-
schadenbelastung immer noch unterhalb des Erwartungswerts von
625 Mio. EUR. Mit 94,9 (95,8) % konnten wir unsere kombinierte
Schaden-/Kostenquote gegentiber dem Vorjahr noch einmal ver-
bessern und sind damit unter unserem Zielwert von 96 % geblieben.
Zu dieser erfreulichen Entwicklung trugen die nicht vollstindige
Auslastung unseres Grofischadenbudgets mit 92,4 % und positive
Abwicklungsgewinne mit 6,2 (4,7) Prozentpunkten bei. Das versi-
cherungstechnische Ergebnis verbesserte sich noch einmal deutlich
auf 332 (273) Mio. EUR.

OPERATIVES ERGEBNIS UND KAPITALANLAGEERGEBNIS

Das Kapitalanlageergebnis im Geschiftsbereich Schaden-Riickversi-
cherung ging im Berichtsjahr um 17% auf 811 (982) Mio. EUR zurtick.
Ausschlaggebend hierfiir waren geringere Realisierungsgewinne
sowie der Wegfall positiver Effekte aus den Inflationsswaps, die die
Hannover Riick zur teilweisen Absicherung ihrer Schadenreserven
abgeschlossen hatte. Zum grofien Teil konnte das sehr gute versiche-
rungstechnische Ergebnis diese Effekte kompensieren. Das operative
Ergebnis (EBIT) blieb mit 1.097 Mio. EUR jedoch hinter dem letztjah-
rigen Wert von 1134 Mio. EUR zurlick. Das Konzernergebnis fiir den
Geschiftsbereich Schaden-Ruickversicherung erhohte sich deutlich
um 16 % auf 377 (325) Mio. EUR. Die Eigenkapitalrendite in beiden
Ruckversicherungssegmenten lag bei 15,9 %, nach 16,5% im Vorjahr.

VERGLEICH DER TATSACHLICHEN GESCHAFTSENTWICKLUNG
MIT DER FUR 2013 ABGEGEBENEN PROGNOSE

126 STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG

IN%

Prognose

Bruttopramienwachstum

(wahrungsbereinigt) 3,5 3-5 v
Kombinierte Schaden-/

Kostenquote (netto)? 94,9 <96 vV
EBIT-Marge? 16,0 >10 v
Eigenkapitalrendite der Schaden-

und Personen-Riickversicherung? 15,9 ~15 v

U Unter Beriicksichtigung des Depotzinsergebnisses
2 Operatives Ergebnis (eBIT)/verdiente Nettopramien
3 Ausweis flr den Geschaftsbereich Riickversicherung insgesamt

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

PERSONEN-RUCKVERSICHERUNG

= Herausfordernde Marktbedingungen in der Personen-
Ruckversicherung

= Wahrungsbereinigtes Ziel fiir Bruttopramien-
wachstum mit 5,1% erreicht

= QOperatives Ergebnis bleibt unter den Erwartungen

127 WESENTLICHE KENNZAHLEN IM SEGMENT PERSONEN-RUCKVERSICHERUNG

IN MIO. EUR

Gebuchte Bruttopramien 6.058 5.270
Verdiente Nettopramien 5.426 4.789
Versicherungstechnisches Ergebnis -377 -281
Kapitalanlageergebnis 684 512
Operatives Ergebnis (EBIT) 270 213

3 Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs

128 STEUERUNGSGROSSEN

IN%

Bruttoprdmienwachstum

(wahrungsbereinigt) 51 9,8 5,2
Wachstum des Neugeschaftswertes? -1,6 32,4 64,4
EBIT-Marge®® Financial Solutions/

Longevity 52 5,0 5,5
EBIT-Marge?* Mortality/Morbidity 1,2 5,2 3,9
Eigenkapitalrendite der Schaden-

und Personen-Riickversicherung® 15,9 16,5 14,1

Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs

Ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter; 2013: geschatzter Wert,
der finale Wert wird im Jahresabschluss 2014 veroffentlicht

Operatives Ergebnis (esIT)/verdiente Nettopramien

Ausweis fiir den Geschaftsbereich Riickversicherung insgesamt
Umklassifizierung von Vertragen

)

GESCHAFTSENTWICKLUNG

Das Geschift der Personen-Ruickversicherung hat sich — trotz der
allgemein angespannten Situation im Lebens(rtick)versicherungs-
markt —im Berichtsjahr moderat entwickelt. Das Bruttopramien-
volumen ist um 1% auf 6,1 (6,1) Mrd. EUR gestiegen. Bereinigt um
Wihrungskurseffekte betrug das Wachstum 5,1% und entsprach
damit dem flr 2013 prognostizierten Zielwert von 5% bis 7%.

Das Nettokapitalanlageergebnis in der Personen-Rickversicherung
belief sich im Berichtszeitraum auf 611 (684) Mio. EUR. Dabei ent-
fielen 268 (342) Mio. EUR auf selbst verwaltete Kapitalanlagen und
343 (342) Mio. EUR auf bei Zedenten hinterlegte Depots. Der Rickgang
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des Nettokapitalanlageergebnisses von 11% spiegelt das anhaltende
Niedrigzinsniveau und die schwierigen Anlagebedingungen an
den Kapitalmarkten wider. Dartiber hinaus hat sich das im Vorjahr
sehr positive Ergebnis der Modified-Coinsurance(ModCo)-Derivate
wieder normalisiert.

Unser Financial-Solutions- und Longevity-Geschift hat sich ausge-
sprochen positiv entwickelt und mit einer erzielten EBIT-Marge von
5,2% den Zielwert von 2% deutlich tibertroffen. Fiir das Mortality-
und Morbidity-Geschift blieb die EBIT-Marge mit 1,2% hinter der
Zielvorgabe von 6 % recht deutlich zurtick. Dies wurde durch die
unglinstige Entwicklung im Morbidity-Geschéft beeinflusst: Das
Mortality-Geschiaft hitte bei separater Betrachtung die Zielvorgabe
ubertroffen. Die marktweit erhohten Schadenerfahrungen im aus-
tralischen Invaliditdtsgeschaft sowie deren verschlechterte Schaden-
abwicklung waren die wesentlichen Treiber fiir die unerfreuliche
Entwicklung der EBIT-Marge. Der australische Markt hat inzwischen
intensive Anstrengungen initiiert, um dieser Entwicklung positiv
entgegenzuwirken.

PRAMIENENTWICKLUNG

Die Marktbedingungen im Berichtsjahr waren fiir die weltweite
Personen-Ruckversicherung herausfordernd, und so wuchs auch
unser Pramienvolumen 2013 weniger dynamisch als in den Vor-
jahren. Die Bruttopramien stiegen um 1,4 % auf 6,1 (6,1) Mio. EUR.
Bereinigt um Wéahrungskursschwankungen hatte der Zuwachs bei
51% gelegen. Unsere Zielvorgabe eines Bruttopramienwachstums
von 5% bis 7% haben wir im Berichtsjahr damit erreicht. Der Selbst-
behalt ging auf 87,7 (89,3) % zurtick. Die verdienten Nettopramien
reduzierten sich leicht um 1% auf 5,4 (5,4) Mio. EUR. Wahrungskurs-
bereinigt stiegen die Nettopramien um 2 %.

ERGEBNISENTWICKLUNG

Das operative Ergebnis (EBIT) blieb angesichts unterschiedlicher
Einflussfaktoren deutlich mit 139 (270) Mio. EUR hinter dem Wert des
Vorjahres zurtick, war jedoch immer noch solide. Ausschlaggebend
fir den Ruckgang waren der Wegfall positiver Einmaleffekte im
Jahr 2012 sowie Belastungen im australischen Invaliditatsgeschaft.
Das Konzernergebnis erreichte 76 (104) Mio. EUR; die Eigenkapital-
rendite weisen wir gemeinsam fir die Schaden- und Personen-
Ruckversicherung aus.
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VERGLEICH DER TATSACHLICHEN GESCHAFTSENTWICKLUNG
MIT DER FUR 2013 ABGEGEBENEN PROGNOSE

129 STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT PERSONEN-RUCKVERSICHERUNG

IN %

Prognose
Bruttopramienwachstum
(wahrungsbereinigt) 51 5-7 Vv
Wachstum des Neugeschaftswertes? -1,6 210 x
EBIT-Marge? Financial Solutions/
Longevity 52 22 v
EBIT-Marge? Mortality/Morbidity 1.2 26 x
Eigenkapitalrendite der Schaden- und
Personen-Riickversicherung? 15,9 ~15 v

9 Ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter; 2013: geschatzter Wert,
der finale Wert wird im Jahresabschluss 2014 veroffentlicht

2 Operatives Ergebnis (eBIT)/verdiente Nettopramien

3 Ausweis fiir den Geschéftsbereich Riickversicherung insgesamt

KONZERNFUNKTIONEN

= 2013 erstmals versicherungstechnisches Geschift im
Segment ausgewiesen

= Positives operatives Ergebnis von 83 Mio. EUR aufgrund
von Einmaleffekten

Im Jahr 2013 hat die Talanx AG Aktien der Swiss Life Holding AG
uber den Markt in kleinen Tranchen verkauft. Ihre Beteiligung an
der Gesellschaft sank dadurch von 9,26 % zu Jahresbeginn auf knapp
uber 5%. Dieser Verkauf ist Ergebnis der aus dem ganzheitlichen
Risikomanagement-System abgeleiteten konservativen Kapital-
anlagestrategie mit der Zielsetzung, Kumulrisiken zu begrenzen. Das
verbleibende Engagement in die Swiss Life verstehen wir weiterhin
als langfristiges Investment der Talanx AG.

RUCKVERSICHERUNGSSPEZIALISTEN IM KONZERN

Im Segment Konzernfunktionen weisen wir 2013 erstmals auch
versicherungstechnisches Geschift aus, das tiber unsere Tochter-
gesellschaft Talanx Reinsurance (Ireland) Ltd. gezeichnet wurde.
Mit dieser gruppeninternen Ruickversicherung streben wir eine
Erhohung des Selbstbehalts sowie eine Optimierung der Kapital-
auslastung an. Das von Talanx Re (Ireland) gezeichnete konzern-
interne Geschaft wird teilweise den geschiftsabgebenden Segmenten
wieder zugerechnet, um Diversifikationsvorteile im jeweiligen Seg-
ment zu nutzen. Im Segment Konzernfunktionen weisen wir dariiber
hinaus jenes Geschift aus, das zusétzliche segmentiibergreifende
Diversifikationsvorteile beinhaltet. Im Berichtsjahr betrugen die
gebuchten Bruttopridmien aus diesem Geschéft 40 Mio. EUR; sie
resultierten aus Ruckversicherungsabgaben der Segmente Industrie-
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versicherung, Privat- und Firmenversicherung Deutschland sowie
Privat- und Firmenversicherung International. Aus diesem Geschaft
wies die Talanx Re (Ireland) fiir das Segment Konzernfunktionen
im Jahr 2013 aufgrund von Anlaufverlusten ein operatives Ergebnis
von -1 (2) Mio. EUR aus.

Die Talanx Reinsurance Broker GmbH befindet sich zu 100 % im
Eigentum der Talanx AG und Gbernimmt fiir Konzernzedenten die
komplette Bandbreite des Geschiftsprozesses Riickversicherung.
Die notwendigen Rickversicherungskapazitiaten fir alle von ihr
betreuten Konzernzedenten konnten auch fiir 2013 am Weltmarkt
erfolgreich eingedeckt werden. Das operative Ergebnis der Gesell-
schaft im Geschaftsjahr 2013 betrug 16 (16) Mio. EUR und wird im
Rahmen unserer Segmentverteilung den geschiftsabgebenden
Segmenten in wesentlichen Teilen wieder zugerechnet. Im Segment
Konzernfunktionen verblieb aus dieser Gesellschaft ein Ergebnis-
beitrag von 2 (2) Mio. EUR.

KAPITALANLAGESPEZIALISTEN IM KONZERN

Die Talanx Asset Management GmbH betreibt zusammen mit
ihrer Tochtergesellschaft Ampega Investment GmbH (bis 1. Juli 2013
AmpegaGerling Investment GmbH) in erster Linie das Management
und die Administration der Kapitalanlagen der Konzerngesellschaften
und erbringt damit in Zusammenhang stehende Dienstleistungen
wie Kapitalanlagebuchhaltung und Reporting. Der Beitrag der beiden
Gesellschaften und der Talanx Immobilien Management GmbH in
Summe zum operativen Ergebnis im Segment betrug im Geschaftsjahr
2013 insgesamt 36 (39) Mio. EUR.

Die Ampega Investment GmbH verwaltet als Kapitalanlagegesell-
schaft Publikums- und Spezialfonds und betreibt fiir institutionelle
Kunden Finanzportfolioverwaltung. Im Vordergrund stehen das
Portfolio-Management und die Administration von Kapitalanlagen
fir konzernexterne Kunden. Die Fondsbranche verzeichnete im
Jahr 2013 ein allmahlich wieder zunehmendes Interesse der Privat-
anleger an Publikumsfonds. Die anhaltende Niedrigzinssituation
und abklingende Angste hinsichtlich der Auswirkungen der Finanz-
marktkrise und der Zukunft Europas fithrten zu einer vorsichtigen
Umorientierung der Anleger, die in den Jahren zuvor Spar- und
Festgeldanlagen gegentiber Investmentfonds deutlich bevorzugt
hatten. Ein bremsender Effekt hinsichtlich der Bereitschaft der
Burger, Geld lingerfristig in Anlageprodukten wie Investment-
fonds zu investieren, ging allerdings von der in Deutschland eher
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zurlickgehenden Sparneigung aus. Das Gesamtvolumen des von
Ampega verwalteten Vermdogens stieg gegentiber dem Vorjahr um
10% auf 15,5 (14,0) Mrd. EUR. Davon wurde mehr als die Halfte, nim-
lich 8,3 (7,9) Mrd. EUR, im Auftrag der Konzerngesellschaften tber
Spezialfonds und Direktanlagemandate betreut. Der tibrige Anteil
entfallt mit 3,5 (2,8) Mrd. EUR auf institutionelle Drittkunden und
mit 3,8 (3,3) Mrd. EUR auf das Privatkundengeschaft. Letzteres wird
sowohl Giber konzerneigene Vertriebswege und Produkte wie die
fondsgebundene Lebensversicherung angeboten als auch tiber
externe Vermogensverwalter oder Banken.

OPERATIVES ERGEBNIS

Das operative Ergebnis im Segment Konzernfunktionen verbesserte
sich im Geschéftsjahr 2013 auf 83 (—36) Mio. EUR, insbesondere
aufgrund der Verdauflerung von Aktien der Swiss Life Holding AG
durch die Talanx AG. Aus dieser Transaktion ergab sich ein Ergebnis
vor Steuern von 110 Mio. EUR.

Das im Geschiftsjahr 2013 auf die Aktiondre der Talanx AG entfal-
lende Konzernergebnis fiir dieses Segment betrug 12 (-103) Mio. EUR.

VERMOGENS- UND
FINANZLAGE

VERMOGENSLAGE

Der Charakter eines diversifizierten Versicherungskonzerns und die
Tatigkeit als grofie, weltweit agierende Versicherungsgruppe prigen
die Bilanzstruktur des Talanx-Konzerns. Die beherrschende Position
der Aktivseite sind die Kapitalanlagen mit einem Anteil von 76 %
der Bilanzsumme, die ohne Berticksichtigung der Depotforderungen
sowie Kapitalanlagen aus Investmentvertragen noch 86,3 Mrd. EUR
bzw. 65% der Bilanzsumme ausmachen. Diese Kapitalanlagen dienen
in erster Linie der Bedeckung der Rickstellungen aus dem Versiche-
rungsgeschaft (69 % der Bilanzsumme), die sich ohne Einbeziehung
der jeweiligen Ruckstellungen im Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen
wird, auf 91,7 Mrd. EUR beliefen. Die wichtigsten Finanzierungsmittel
sind das Eigenkapital (8 % der Bilanzsumme) und die emittierten
nachrangigen Verbindlichkeiten (2% der Bilanzsumme).

GRUNDLAGEN DES KONZERNS
44 DerTalanx-Konzern

47 Strategie

48 Unternehmenssteuerung
51 Forschung und Entwicklung

WEITERE BERICHTE UND ERKLARUNGEN
93 Corporate Governance
inkl. Vergiitungsbericht
115 Nachtragsbericht
116 Risikobericht
131 Prognose- und Chancenbericht

52 Markte und wirtsch. Rahmenbedingungen
55 Geschaftsentwicklung

85 Talanx AG (Kurzfassung)

88 Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage
89 Weitere Erfolgsfaktoren



130 VERMOGENSSTRUKTUR IM MEHRJAHRESZEITRAUM

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

IN MIO. EUR

2013 2012 2011

Immaterielle Vermégenswerte 2.551 2% 2.793 2% 2.210 2%
Kapitalanlagen 100.962 76% 98.948 76% 87.467 76%
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von

Lebensversicherungspolicen 8.325 6% 7.451 6% 6.067 5%
Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen

Riickstellungen 6.596 5% 6.989 5% 6.467 6%
Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft 5.071 4% 5.081 4% 4.729 4%
Abgegrenzte Abschlusskosten 4.513 3% 4.378 3% 4.012 3%
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 1.864 1% 2.119 2% 1.570 1%
Aktive Steuerabgrenzung 532 <1% 529 <1% 325 <1%
Sonstige Vermogenswerte 2201 2% 2.006 2% 1.865 2%
Langfristige Vermdgenswerte und Vermogenswerte von VerduRerungs-

gruppen, die als zur VerauRerung gehalten klassifiziert werden 248 <1% 56 <1% 565 1%
Summe der Aktiva 132.863 100% 130.350 100% 115.277 100%

U Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs

HOHE UND ZUSAMMENSETZUNG DES VERMOGENS

Die Erhéhung unserer Bilanzsumme um 2,5 Mrd. EUR auf
132,9 Mrd. EUR ist in erster Linie auf den Zuwachs des Kapitalanlage-
bestands inklusive der Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen (+2,9 Mrd. EUR)
zuriickzufhren. Der Zuwachs bei den Kapitalanlagen resultierte im
Wesentlichen aus dem Bestandswachstum bei den ,jederzeit verdu-
Berbaren Finanzinstrumenten” (+3,6 Mrd. EUR). Gegenlaufig hierzu
sind die ,bis zur Endfilligkeit zu haltenden Finanzinstrumente”
(-0,9 Mrd. EUR) und die ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewer-
teten Finanzinstrumente” (0,6 Mrd. EUR) im Bestand gesunken.
Weiterfihrende Angaben erlautern wir nachfolgend im Abschnitt
,Kapitalanlageentwicklung® Das Wachstum der Kapitalanlagen
fr Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungs-
policen von 0,9 Mrd. EUR resultiert im Wesentlichen aus dem Seg-
ment Privat- und Firmenversicherung Deutschland (+1,3 Mrd. EUR).
Gegenldufig dazu verminderte sich der Bestand aus dem Segment
Privat- und Firmenversicherung International (-0,4 Mrd. EUR).

Die in der Bilanz ausgewiesenen immateriellen Vermogenswerte
von 2,6 (2,8) Mrd. EUR entfallen einerseits mit 1,2 (1,3) Mrd. EUR auf
versicherungsbezogene immaterielle Vermégenswerte (PVEP), die
sich aus dem Erwerb von Versicherungsbestanden der Vergangenheit
ergeben. Andererseits sind die aktivierten Geschéfts- und Firmen-

140 KONZERNABSCHLUSS

werte mit 1,1 (1,2) Mrd. EUR enthalten. Weiterfiihrende Angaben
zu den immateriellen Vermogenswerten siehe Konzernanhang
JErlduterungen zur Konzernbilanz“ Die vorzunehmende Amorti-
sation bei den iibernommenen Versicherungsbestinden belastet
das Jahresergebnis vor Steuern, soweit sie auf den Aktiondrsanteil
entfillt, in Hohe von 106 (144) Mio. EUR. Den ausgewiesenen versi-
cherungsbezogenen Vermogenswerten stehen — bezogen auf den
Versicherungsnehmeranteil — entsprechende Riickstellungen fir
Beitragsriickerstattung gegentber.

Korrespondierend mit dem Anstieg der Position ,Kapitalanlagen
fr Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungs-
policen’, die die Kapitalanlagen fir die fondsgebundenen Versiche-
rungsprodukte enthdlt, stieg der Bilanzposten Versicherungstech-
nische Ruickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit
das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird“ um
0,9 Mrd. EUR. Bei diesen Lebensversicherungsprodukten, bei denen
die Versicherungsnehmer das Anlagerisiko selbst tragen, spiegeln
die versicherungstechnischen Verpflichtungen die Marktwerte der
entsprechenden Kapitalanlagen wider.

In der Position ,Langfristige Vermogenswerte und Vermdgens-
werte von Verduflerungsgruppen, die als zur Verduflerung gehalten
klassifiziert werden” weisen wir zum Stichtag einzelne Immobi-
lien sowie die geplanten Verkdufe von Versicherungsportfolios
im Segment Privat- und Firmenversicherung International aus.
Nihere Erlauterungen der einzelnen Vorgidnge siehe Konzern-
anhang ,Zur Verauflerung gehaltene langfristige Vermogenswerte
und Verduflerungsgruppen”
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KAPITALANLAGEMANAGEMENT UND -ZIELE

Das abgelaufene Geschéftsjahr war weiterhin gepragt durch ein
Niedrigzinsumfeld. Kurze Phasen von zwischenzeitlichen Zinsstei-
gerungen (Mai 2013) wurden zur Anlage liquider Mittel in langfristi-
gen Titeln genutzt. Im vergangenen Geschéftsjahr standen bei den
Lebensversicherungsgesellschaften die Generierung der erforder-
lichen Beitrage zur Zinszusatzreserve sowie die Renditeoptimierung
unter Beachtung des Durationsmatchings in der Neuanlage im
Vordergrund des Portfolio-Managements. Es wurde weiterhin an
der konservativen Anlagepolitik festgehalten. Die Risikomessung
und das Risikocontrolling der Kapitalanlagen haben einen sehr
hohen Stellenwert. Diese Kernfunktionen mit einer starken und
wohlfunktionierenden Schnittstelle zum Portfolio-Management
befdhigten unser Kapitalanlagemanagement zu einer stindigen
Uberwachung der Portfolios und somit einer effizienten Steuerung
der Risiken. Diverse bestehende Instrumente zur Risikomessung
wurden an die aktuellen Marktgegebenheiten angepasst.

Die Vergabe der Ratingnoten durch die Agenturen erfolgte sehr
vorsichtig. Auf den Markten setzte sich daher vor allem im ersten
Halbjahr der negative Ratingtrend fort. Trotz dieser Entwicklung
besitzen 80 % der Papiere in der Anlageklasse festverzinsliche Wert-
papiere ein Rating von A oder besser. Eine breit gefacherte Systema-
tik zur Begrenzung von Kumulrisiken fiihrte zu einer ausgewogenen
Mischung der Anlagen, deren risikoreduzierende Wirkung sich auch
in der Krise des Euroraums bewahrt hat.

Das interne Risikomodell des Konzerns und die Risikobudgets der
einzelnen Gesellschaften definieren den Handlungsraum fiir unsere
Kapitalanlageaktivitiaten. Unter Beachtung der Asset-Liability-
Management-Vorgaben und der Risikotragfihigkeit der Einzel-
gesellschaften wurden die Portfolios weiter optimiert.

Einen zusitzlichen Rahmen bilden die Kapitalanlagerichtlinien auf
Konzern-, Segment- und Gesellschaftsebene, die einer jédhrlichen
Uberprifung und gegebenenfalls Anpassung hinsichtlich ihrer
Angemessenheit gegentiber aufsichtsrechtlichen und marktgege-
benen Restriktionen unterliegen.

Infolge eines qualitativen Investmentprozesses konnten im Kapi-
talanlagebestand gefihrdete Adressen weitestgehend vermieden
werden. Die Assetklasse der festverzinslichen Kapitalanlagen blieb
weiterhin die wichtigste Anlageklasse.
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KAPITALANLAGEENTWICKLUNG

L31 ZUSAMMENSETZUNG DER KAPITALANLAGEN

IN MIO. EUR
120.000 87.467 98.948 100.962
100.000 — — 1.758 Kapitalanlagen aus
I 1.698 I Investmentvertragen
12.894 Depotforderungen
20,000 I 13.198
11.717
60.000
40.000
20.000
Selbst verwaltete
75.750 84.052 86.310 Kapitalanlagen
2011 2012 2013

Der gesamte Kapitalanlagebestand nahm um 2,0 % im Laufe des
Geschiftsjahres zu und betrug 101,0 Mrd. EUR. Der leichte Riickgang
in den Depotforderungen um 0,3 Mrd. EUR wurde durch den Zu-
wachs an selbst verwalteten Kapitalanlagen mit 2,3 Mrd. EUR mehr
als kompensiert. Die Bestandsausweitung der selbst verwalteten
Kapitalanlagen ist im Wesentlichen durch die Zufltsse aus dem
versicherungstechnischen Geschift begriindet, die im Rahmen der
jeweiligen gesellschaftsspezifischen Vorgaben angelegt wurden.
Die Kapitalanlagen aus Investmentvertragen belaufen sich zum
Jahresende auf 1,8 Mrd. EUR.

Die Zinsentwicklung auf den Mérkten war 2013 volatil. Nachdem
die Zinsen im ersten Quartal gefallen sind, erreichten sie zum Ende
des zweiten Quartals relative Hochststdnde. Der darauf folgenden
Seitwartsbewegung im dritten, aber auch noch zu Beginn des vier-
ten Quartals schloss sich gegen Jahresende ein leichter Anstieg an.
Uber alle Laufzeiten hinweg konnte 2013 ein Zinsanstieg beobachtet
werden, der sich in einer Reduktion der Marktwerte der gehaltenen
festverzinslichen Papiere niederschlug. In Deutschland stiegen
die Renditen im Jahresvergleich deutlich: Zweijahrige Bundes-
anleihen legten um ca. 17 Basispunkte auf 0,19 % zu, finfjahrige
um gut 67Basispunkte auf 0,96 % und zehnjahrige ebenfalls um
gut 67 Basispunkte auf'1,96 %.

Neben den Zinseffekten wirkte sich die Entwicklung des us-Dollar-
Kurses direkt auf die in us-Dollar gehaltenen Kapitalanlagen aus.
Der Kurs lag am 31. Dezember 2012 bei 1,32 USD je EUR. Nachdem im
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ersten Quartal die Kurse auf 1,28 gefallen sind, konnte bis Ende des
Jahres wieder ein Anstieg und somit eine Abwertung des us-Dollar
gegentiber dem Euro beobachtet werden. Der Kurs lag zum Jahres-
ende bei 1,38 USD je EUR. Allein aus Wahrungskursdifferenzen ergab
sich ein Ruickgang der in us-Dollar gehaltenen Bestande nach Um-
rechnung in den Euro von knapp 5%. Zum Jahresabschluss betrug
der Bestand an in us-Dollar gehaltenen Kapitalanlagen 12,9 Mrd. EUR
und entsprach 15% der selbst verwalteten Kapitalanlagen.

Auch 2013 bildeten die festverzinslichen Anlagen die bedeutendste
Kapitalanlageklasse. Reinvestitionen erfolgten, unter Berticksichti-
gung der vorhandenen Kapitalanlagestruktur, im Wesentlichen in
dieser Anlageklasse. Der Anteil an festverzinslichen Wertpapieren
betrug 78 % am Gesamtbestand. Der Ergebnisbeitrag aus dieser
Anlageklasse betrug 3,1 Mrd. EUR und wurde im Berichtsjahr wei-
testgehend reinvestiert.

Im Laufe des Geschiftsjahres 2013 wurde das Aktienengagement
nicht wesentlich ausgebaut. Die Aktienquote nach Derivaten (wirt-
schaftliche Aktienquote) lag zum Jahresende bei 1,1%.

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

Sowohl die Anlageklasse ,Alternative Investments“ als auch Immo-
bilien hatten weiterhin einen geringen Anteil am Gesamtbestand,
trugen aber unter Diversifizierungsaspekten zur Stabilisierung der
Portfolios bei.

L32 ZUSAMMENSETZUNG DER KAPITALANLAGEN

IN %
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L33 ZUSAMMENSETZUNG DER SELBST VERWALTETEN KAPITALANLAGEN NACH ANLAGEKLASSEN

IN MIO. EUR

2013 2012 2011

Fremdgenutzter Grundbesitz 1.623 2% 1.297 2% 1.100 2%
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 92 <1% 80 <1% 78 <1%
Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 247 <1% 237 <1% 209 <1%
Darlehen und Forderungen

Darlehen inkl. Hypothekendarlehen 1.041 1% 1.182 1% 1.291 2%

Darlehen und Forderungen an staatliche oder quasistaatliche

Schuldner sowie festverzinsliche Wertpapiere 31.190 36% 30.919 37% 31.670 42%
Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente 2.984 3% 3.857 5% 4.294 6%
Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente

Festverzinsliche Wertpapiere 43.531 50% 40.080 48% 31.009 41%

Nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.391 2% 1.257 1% 1132 2%
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierte

Finanzinstrumente

Festverzinsliche Wertpapiere 797 1% 1.346 1% 856 1%
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 87 <1% 83 <1% 16 <1%

Zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente

Festverzinsliche Wertpapiere 4 <1% 16 <1% 5 <1%

Nicht festverzinsliche Wertpapiere 120 <1% 123 <1% 70 <1%

Derivate 82 <1% 74 <1% 53 <1%
Ubrige Kapitalanlagen 3121 4% 3.501 4% 3.967 4%
Selbst verwaltete Kapitalanlagen 86.310 100% 84.052 100% 75.750 100%

% Derivate nur mit positiven Marktwerten
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FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Die Niedrigzinsphase hielt 2013 weiter an. Zu Jahresbeginn standen
die schwache Konjunktur und die politischen Unsicherheiten im
Vordergrund der Rentenmarkte. Signifikante Liquiditédtsbereitstel-
lungen durch Zentralbanken milderten die Refinanzierungs- und
Liquiditatsunsicherheiten und fihrten zu niedrigeren Spreads fir
Finanz- und Unternehmensanleihen. Die Kapitalanlage erfolgte
im Bereich festverzinsliche Wertpapiere im Wesentlichen in den
klassischen Anlageklassen Staatsanleihen, Unternehmensanleihen
sowie Pfandbriefen. Im Segment Privat- und Firmenversicherung
Deutschland wurden Anleihen mit kurzer Restlaufzeit verauflert,
um Gewinne zu realisieren, die zur Starkung der Zinszusatzreserve
verwendet wurden. Die freigewordenen Mittel wurden verstarkt in
kiindbaren lang laufenden Anleihen (single callables) investiert.
Zur Umsetzung dieser Strategie wurden insbesondere besicherte
Anleihen mit guter Bonitat gewdhlt, die zu einer Erh6hung sowohl
der durchschnittlichen Rendite als auch der Duration des Portfolios
beitrugen. Um das zukiinftige Wiederanlagerisiko zu reduzieren,
wurden im dritten Quartal lang laufende Vorkédufe auf belgischen
Staatsanleihen getitigt, die die Zielverzinsung aufweisen. Zur wei-
teren Renditeerh6hung wurde im Segment Privat- und Firmen-
versicherung Deutschland sowie Industrieversicherung selektiv
in nachrangigen Anleihen bonitdtsstarker Finanzinstitute sowie
Versicherungen investiert.

Der Bestand an festverzinslichen Kapitalanlagen (ohne Hypothe-
ken- und Policendarlehen) stieg im Jahr 2013 um 2,3 Mrd. EUR an
und betrug zum Jahresende 78,5 Mrd. EUR. Diese Anlageklasse stellt
mit 78 %, bezogen auf den Gesamtbestand, weiterhin den nach Vo-
lumen grofiten Teil unserer Investitionen dar. Die festverzinslichen
Kapitalanlagen teilten sich im Wesentlichen in die Kapitalanlageka-
tegorien ,Darlehen und Forderungen” und , Jederzeit verduferbare
Finanzinstrumente“ auf.

Die ,jederzeit verduflerbaren festverzinslichen Wertpapiere, deren
Volatilitdt sich im Eigenkapital niederschlagt, sind mit 43,5 Mrd. EUR
und 55% des Gesamtbestands des Portfolios festverzinslicher Wert-
papiere deutlich angestiegen (+3,5 Mrd. EUR). Dabei wurde haupt-
sachlich in Pfandbriefen und Unternehmensanleihen investiert. Die
Bewertungsreserven — also die saldierten stillen Lasten und stillen
Reserven —sind aufgrund des leicht gestiegenen Zinsniveaus seit
dem Jahresende 2012 von 2,6 Mrd. EUR auf 1,3 Mrd. EUR gefallen.

Neben der Kategorie ,Jederzeit verdufierbare Finanzinstrumente“ wird
weiterhin grundsatzlich an der Strategie festgehalten, Neuanlagen
zur Minderung der Bilanzvolatilitat in der Kategorie ,Darlehen
und Forderungen” zu investieren. Im Jahresverlauf war ein relativ
konstanter Bestand zu beobachten. Dieser betrug zum Jahresende
32,2 (32,1) Mrd. EUR (41% des Gesamtbestands dieser Anlageklasse).
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In Staatsanleihen wurde, bedingt durch weitere Ratingherabstu-
fungen oder aber nur duflerst geringe Renditen, nur in begrenztem
Maf investiert. Somit betrug der Bestand an Staatspapieren oder
dhnlich sicheren Papieren in dieser Haltekategorie 9,7 Mrd. EUR. Den
wesentlichen Bestand stellen weiterhin Pfandbriefe dar. Die nicht
bilanzwirksamen Bewertungsreserven reduzierten sich deutlich
von 4,5 auf 2,7 Mrd. EUR.

Der Konzern war zum Jahresende insbesondere iber unsere italie-
nische Tochtergesellschaft nur mit einem mafdvollen Bestand an
Staatsanleihen der sogenannten Giips-Staaten investiert. Unter
Risikogesichtspunkten wurden bereits im Jahr 2011 die im Bestand
befindlichen griechischen Staatspapiere bis auf einen kleinen Rest-
bestand verduflert. Die aufgelaufenen Abschreibungen betrugen in
diesem Berichtsjahr daher lediglich 14 TEUR fiir den Gesamtkonzern.

Die Marktwerte der Kapitalanlageengagements in diesen Staaten
betrugen zum Jahresende 1,5 Mrd. EUR und entsprachen somit 1,8 %
der selbst verwalteten Kapitalanlagen. Das Engagement in Staats-
anleihen in Italien (Marktwert 1.144 Mio. EUR) ist durch die Prasenz
des Konzerns in diesem Land begriindet. Davon entfallen auf unsere
Konzerngesellschaft HDI Assicurazioni S. p.A. 549 Mio. EUR.

Im letzten Quartal des Berichtsjahres wurde die Entscheidung ge-
troffen, das Exposure an Staatsanleihen in Italien und Spanien
vorsichtig auszubauen. Wir verweisen an dieser Stelle auf unsere
Ausfihrung im Risikobericht sowie auf den Konzernanhang ,Aus-
pragung von Risiken aufgrund von Versicherungsvertrigen und
Finanzinstrumenten®

Der Konzernbestand der Kapitalanlagekategorie ,Bis zur Endfalligkeit
zu haltende Finanzinstrumente® betrdgt im Jahr 2013 3,0 Mrd. EUR.
Nachdem 2011 der Bestand in dieser Kategorie durch Umschichtung,
insbesondere im Riickversicherungssegment, erhoht wurde, hat im
abgelaufenen Geschiftsjahr kein weiterer Aufbau stattgefunden. Die
Absicht und die Fahigkeit, die Kapitalanlagen bis zur Endfalligkeit
zu halten, ermdglicht es den Gesellschaften, die bilanziellen Vola-
tilitaten aufgrund von Zinsbewegungen zu reduzieren.

Staatsanleihen mit gutem Rating oder Papiere dhnlich sicherer
Schuldner bilden trotz der 2013 nahezu ausgesetzten Wiederanlage
in diesem Bereich weiterhin den Schwerpunkt der Bestande in fest-
verzinslichen Wertpapieren. Im Vorjahr fihrten Ratingherabstufun-
gen zu einer Reduktion der AAA-Quote. Dieser Trend hielt auch in
diesem Geschiftsjahr an. Zum Bilanzstichtag betrug der Bestand
an AAA-gerateten Rententiteln 23,1 Mrd. EUR. Dies entspricht einem
Anteil von 29 % am Gesamtbetrag der festverzinslichen Wertpapiere
und Darlehen.
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L34  RATINGSTRUKTUR DER FESTVERZINSLICHEN WERTPAPIERE

IN%
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Der Konzern betreibt unverdndert eine konservative Anlagepolitik.
Weiterfiihrende Angaben zur Kreditqualitat unserer Kapitalanlagen
siehe Konzernanhang , Auspriagung von Risiken aufgrund von Ver-
sicherungsvertragen und Finanzinstrumenten"

Bei Sicherheitsleistungen, die fiir versicherungstechnische Riick-
stellungen von Zedenten im Geschéftsbereich Riickversicherung
gebildet werden, sanken im Laufe des Berichtsjahres die Depotfor-
derungen von 13,2 Mrd. EUR auf 12,9 Mrd. EUR. Dies entspricht bei
gestiegenen Gesamtkapitalanlagebestanden einer leicht verringer-
ten Quote von rund 13 %.

AKTIEN UND AKTIENFONDS

Der europidische Aktienmarkt verlief 2013 positiv. Der EURO STOXX 50
schloss mit 3.109 Punkten 18 % iber dem Stand zum Jahresbeginn.
Der DAX konnte sogar um 25,5% steigen und schloss mit 9.552 Punk-
ten. Innerhalb des Berichtszeitraums hat der Konzern tiber den
Markt einen Anteil an den von ihm gehaltenen Aktien der Swiss Life
Holding AG verduflert. Die Auswirkungen beschreiben wir nachfol-
gend im Abschnitt ,Kapitalanlageergebnis®

Die saldierten unrealisierten Gewinne und unrealisierten Verluste
der im Konzern gehaltenen Bestdnde ohne die Kategorie ,Ubrige
Kapitalanlagen® erhéhten sich um 83 Mio. EUR und betragen nun-
mehr 320 (237) Mio. EUR.

IMMOBILIEN INKLUSIVE ANTEILE AN IMMOBILIENFONDS

Zum Stichtag betrigt der Bestand an fremdgenutzten Immobilien
1,6 Mrd. EUR. Hinzu kommen 503 Mio. EUR in Immobilienfonds, die
unter den Finanzinstrumenten der Kategorie ,Jederzeit verdufierbare
Finanzinstrumente“ bilanziert sind. Insbesondere durch die gestie-
gene Investitionstatigkeit im Segment Schaden-Ruckversicherung
erhohte sich der Immobilienbestand um 448 Mio. EUR gegentiber
dem Vorjahr. Im Berichtszeitraum wurden planméafige Abschrei-
bungen auf den fremdgenutzten Immobilienbestand in Hohe von
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27 Mio. EUR sowie auflerplanmifiige Abschreibungen in Héhe von
12 Mio. EUR vorgenommen. Diesen Abschreibungen stehen im
Berichtszeitraum nahezu 6 Mio. EUR Zuschreibungen gegentiber.

Die Immobilienquote (selbst verwaltete Kapitalanlagebestidnde)
einschlieflich der Investments in Immobilienfonds erhohte sich
auf3 (2) %.

ALTERNATIVE INVESTMENTS

(SELBST VERWALTETE KAPITALANLAGEBESTAN DE)

Die Bestdnde in der Anlageklasse , Alternative Investments* befinden
sich weiterhin auf niedrigem Niveau und dienen der Diversifikation
des Portfolios. Im ersten Quartal hat sich der Talanx-Konzern uber
seine Tochtergesellschaften mit insgesamt 55 Mio. EUR an einem
Gaskavernenfonds beteiligt. Das Investitionsvolumen des Konzerns
betrug rund 20 % an dem Gesamtinvestitionsvolumen in Hohe von
278 Mio. EUR.

KAPITALANLAGEERGEBNIS

L35 ENTWICKLUNG DES KAPITALANLAGEERGEBNISSES

IN MIO. EUR

Ordentliche Kapitalanlageertrage 3.147 3.165 2.938
davon laufende Ertrage
aus Zinsen 2.875 2.927 2.734
davon Ergebnis aus Anteilen
an assoziierten Unternehmen 13 7 —
Realisiertes Ergebnis aus dem
Abgang von Kapitalanlagen 605 372 309
Zu-/Abschreibungen auf
Kapitalanlagen -91 =75 -112
Unrealisiertes Ergebnis aus
Kapitalanlagen -22 182 =30
Sonstige Kapitalanlage-
aufwendungen 194 180 149
Ergebnis aus selbst verwalteten
Kapitalanlagen 3.445 3.464 2.956
Depotzinsergebnis 334 323 306
Ergebnis aus Investmentvertragen 13 8 —
Summe 3.792 3.795 3.262

Das Kapitalanlageergebnis des Berichtsjahres betrug 3,8 Mrd. EUR
und liegt somit auf Vorjahresniveau. Dabei fielen die laufenden
Ertrage aus Zinsen leicht, bilden aber mit 2,9 Mrd. EUR weiterhin
den wesentlichen Bestandteil des Ergebnisses. Den positiven rea-
lisierten Gewinnen aus dem Abgang von Kapitalanlagen standen
leicht hohere Abschreibungen und deutlich niedrigere unrealisierte
Gewinne (-22 [182] Mio. EUR) gegentber.
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Die ordentlichen Kapitalanlageertrage betrugen zum Jahresende
3.147 (3.165) Mio. EUR. Das sinkende Kapitalmarktzinsniveau fihrte
zu einem Durchschnittskupon des Bestandes an festverzinslichen
Wertpapieren von 3,8 %, es liegt damit leicht unter dem Vorjah-
reswert von 3,9 %. Dabei konnte im Rahmen der Reinvestitionen
der Abwartstrend des allgemeinen Zinsniveaus durch verstirkte
Investitionen in selektiv durch unseren qualitativen Investment-
prozess generierte Produkte mit entsprechendem Mehrertrag ab-
gefedert werden. Zur Absicherung des Wiederanlagerisikos wurden
derivative Finanzinstrumente (u.a. Vorkaufe), insbesondere bei den
Lebensversicherern im Segment Privat- und Firmenversicherung
Deutschland, eingesetzt. Weiterfiihrende Angaben zu den finan-
ziellen Auswirkungen siehe Konzernanhang ,Erlauterungen zur
Konzernbilanz®, Anmerkung 13 ,Derivative Finanzinstrumente und
Hedge-Accounting”

Das realisierte Ergebnis aus Kapitalanlageverkdufen lag im Ge-
schiftsjahr insgesamt deutlich tiber dem Vorjahresniveau und be-
trug im Saldo 605 (372) Mio. EUR. Darin enthalten sind im Wesent-
lichen Realisate aus dem Segment Privat- und Firmenversicherung
Deutschland. Zur Optimierung der Rendite und zur Durationsver-
langerung wurde verstérkt in bonitatsstarken kiindbaren Anleihen
(single callables) mit einer Mindestlaufzeit von zehn Jahren inves-
tiert. Um diese Strategie umzusetzen, wurden Bestandspapiere,
meist mit kurzer Restlaufzeit, veraufert. Die Realisate wurden zum
Aufbau der HGB-Zinszusatzreserve verwendet. Des Weiteren sind in
den Realisaten Gewinne aus dem Teilverkauf von Aktienanteilen
an der Swiss Life Holding AG in Hohe von 81 Mio. EUR enthalten. In
diesem Zusammenhang fielen zusatzlich Wahrungskursgewinne der
in Schweizer Franken notierten Aktien an, die im tibrigen Ergebnis
ausgewiesen werden.

136 KAPITALANLAGEERGEBNIS NACH KONZERNSEGMENTEN"

Im Vergleich zu 2012 waren im abgelaufenen Geschiftsjahr per
saldo hohere Abschreibungen erforderlich und betragen — unter
Berticksichtigung der Zuschreibungen — insgesamt 91 Mio. EUR.
Auf Gesamtkonzern-Ebene erhohten sich die Abschreibungen auf
sonstige Kapitalanlagen (44 Mio. EUR) und dabei im Besonderen
auf fremdverwaltete Immobilienfonds (27 Mio. EUR). Bei den fest-
verzinslichen Wertpapieren wurden hingegen nur noch Wertbe-
richtigungen in Hohe von 7 (25) Mio. EUR vorgenommen, darunter
3 Mio. EUR fiir Landesbanken und 3 Mio. EUR fir die niederlandische
SNs Reaal Bank.

Uber alle Assetklassen zusammen standen den Abschreibungen
in Hohe von 102 (94) Mio. EUR Zuschreibungen in Héhe von 11
(19) Mio. EUR entgegen.

Das unrealisierte Ergebnis verschlechterte sich per saldo deutlich
von 182 Mio. EUR auf —22 Mio. EUR. Dabei fiel das unrealisierte Er-
gebnis im Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland
sowohl aufgrund der Zinsentwicklung als auch wegen der Wertent-
wicklung der Derivate (Swaption zur Zinssicherung) von 64 Mio. EUR
auf2 Mio. EUR. In den beiden Riickversicherungssegmenten fiel das
unrealisierte Ergebnis von 89 Mio. EUR auf —27 Mio. EUR. Dies ist
mafigeblich auf den Riickgang des Marktwerts der ModCo-Derivate
auf7 (52) Mio. EUR und der Inflationsswaps auf —41 (28) Mio. EUR der
Hannover Ruck sg zurtickzufiihren.

Das Ergebnis aus Depotzinsertriagen und -aufwendungen belief
sich auf 334 (323) Mio. EUR.

Nachfolgend ist das Jahresergebnis 2013 nach Konzernsegmenten
dargestellt. Den Anstiegen der Ergebnisbeitrige aus den Segmenten
Privat- und Firmenversicherung Deutschland und Konzernfunk-
tionen standen riicklaufige Beitrdge vor allem aus den Riickversiche-
rungssegmenten gegentber. Weiterfilhrende Anmerkungen siehe
Konzernanhang ,Erlauterungen zur Konzernbilanz‘, Anmerkung 30
,Kapitalanlageergebnis*

IN MIO. EUR
Industrie- Privat- und Privat- und Schaden- Personen- Konzern-
versicherung Firmenversicherung Firmenversicherung Riickversicherung Riickversicherung funktionen
‘ : ‘ Deutschland ‘ ‘ International ‘ ‘ : ‘ :
1.800 197 239 236 1.555 1.646 1.820 163 285 289 880 986 822 506 683 606 -39 -44 19
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% Darstellung nach Eliminierung konzerninterner Beziehungen zwischen den Segmenten
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Das Kapitalanlageergebnis des Konzernsegments Konzernfunk-
tionen umfasst in erster Linie die Kosten fiir die Verwaltung der
Kapitalanlagen sowie realisierte Gewinne/Verluste aus strategischen
Aktienanteilen.

AUSSERBILANZIELLE FINANZIERUNGSINSTRUMENTE

Der Konzern ist verschiedene Verpflichtungen eingegangen. Von
wesentlicher Bedeutung fir die Beurteilung der Vermogenslage sind
hierbei Letters of Credit und Treuhandkonten zur Besicherung von
versicherungstechnischen Verbindlichkeiten (6.281 Mio. EUR), Sperr-
depots und sonstige Treuhandkonten (2.538 Mio. EUR), Garantie-
leistungen aus begebenen nachrangigen Schuldverschreibungen
(2.862 Mio. EUR), Resteinzahlungsverpflichtungen aus bestehen-
den Kapitalanlageengagements (1.558 Mio. EUR), Verpflichtungen
aus Leasinggeschiften (464 Mio. EUR) sowie Verpflichtungen nach
§§ 124 ff. vAG als Mitglied des Sicherungsfonds fiir Lebensversicherer
(447 Mio. EUR). Dartiber hinaus belaufen sich die sonstigen Verpflich-
tungen zum 31. Dezember 2013 auf 770 Mio. EUR.

ANALYSE DER KAPITALSTRUKTUR

L37 KAPITALSTRUKTUR IM MEHRJAHRESZEITRAUM
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Zudem obliegen dem Konzern Eventualverbindlichkeiten aufgrund
von Einbindung in gerichtliche Verfahren sowie Schiedsverfahren.
Weiterfiihrende Anmerkungen siehe Konzernanhang ,Sonstige
Angaben — Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflich-
tungen” und ,Sonstige Angaben — Mieten und Leasing"

FINANZLAGE

Die Kapitalstruktur und die Zusammensetzung der Passiva des
Konzerns sind gepragt durch das Erst- und Riickversicherungs-
geschift. Den grofiten Anteil haben die versicherungstechnischen
Ruckstellungen, die nach den Anforderungen der Versicherungsauf-
sicht durch die Kapitalanlagen zu bedecken sind. Dartber hinaus
finanziert sich der Konzern insbesondere durch Eigenkapital sowie
nachrangige Anleihen und Verbindlichkeiten, die auch unsere wich-
tigsten Finanzmittel reprisentieren.

IN MIO. EUR

2013 2012Y 2011
Eigenkapital 11.211 8% 11.309 9% 8.691 8%
Nachrangige Verbindlichkeiten 3.107 2% 3.107 2% 2.615 2%

Versicherungstechnische Riickstellungen

91.697 69 % 89.484 69 % 83.118 72%

Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den

Versicherungsnehmern getragen wird 8.325 6% 7.451 6% 6.067 5%
Andere Riickstellungen 3.095 2% 3.264 2% 2.589 2%
Verbindlichkeiten 13.446 11% 13.731 10% 10.212 9%
Passive Steuerabgrenzung 1.749 1% 1.984 2% 1.494 1%
Verbindlichkeiten von VerduRRerungsgruppen, die als

zur VerauBerung gehalten klassifiziert werden 233 <1% 20 <1% 491 1%
Summe der Passiva 132.863 100% 130.350 100% 115.277 100%

% Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs

WAHRUNGSEINFLUSSE

Aufgrund der internationalen Ausrichtung der im Konzern gebiin-
delten Versicherer bestehen, basierend auf dem Geschaftsmodell,
wahrungsbedingte Interdependenzen zwischen der Vermogens- und
der Finanzlage.

140 KONZERNABSCHLUSS

Grundsitzlich erhalten und erbringen die international tatigen Ver-
sicherer Geld- und Schadenleistungen in der jeweiligen nationalen
Wiahrung. Dies bedeutet, dass Aktiva zur Bedeckung der Passiva eben-
so in fremder Wahrung vorgehalten werden (wahrungskongruente
Bedeckung). Wir verweisen an dieser Stelle auf unsere Darstellungen
im Risikobericht. Fur Zwecke des Konzernabschlusses werden die
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jeweiligen nationalen Wahrungen entsprechend der Darstellung im
Anhang unter ,Zusammenfassung der wesentlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden — Wiahrungsumrechnung" dargestellt.

ENTWICKLUNG DER WESENTLICHEN POSTEN

Bezogen auf den Bilanzstichtag betrug das Verhdltnis der Netto-
riickstellungen aus dem Versicherungsgeschift zu den gesamten
Kapitalanlagen — einschlie8lich der Depotforderungen, aber ex-
klusive der Kapitalanlagen aus Investmentvertrigen —86 (85) %; es
bestand eine Uberdeckung der Riickstellung von 13,9 (14,6) Mrd. EUR.

ZUSAMMENSETZUNG DER BRUTTO-RUCKSTELLUNGEN AUS DEM
138  VERSICHERUNGSGESCHAFT (NACH KONSOI.IDIERUNG)

IN MRD. EUR
2013 2012Y 2011

Riickstellung fiir Pramieniibertrage 5,7 5,5 4,7

Deckungsriickstellung 49,8 48,2 45,7

Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle 33,7 33,2 31,4

Riickstellung fiir Beitrags-

riickerstattung 2,2 2,3 1,0

Ubrige versicherungstechnische

Riickstellungen 0,3 0,3 0,3

Gesamt 91,7 89,5 83,1

U Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs

RUCKSTELLUNGEN

Unter Berticksichtigung der Anteile der Riickversicherer ergibt sich
die nachfolgende Darstellung:

ZUSAMMENSETZUNG DER NETTO-RUCKSTELLUNGEN
139  AUS DEM VERSICHERUNGSGESCHAFT (NACH KONSOLIDIERUNG)

IN MRD. EUR
2013 2012 2011

Riickstellung fiir Pramieniibertrage 5,0 4,9 43

Deckungsriickstellung 48,9 47,2 44,7

Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle 28,9 28,0 26,5

Riickstellung fiir Beitrags-

riickerstattung 2,2 2,3 1,0

Ubrige versicherungstechnische

Riickstellungen 0,3 0,3 0,3

Gesamt 85,3 82,7 76,8

1 Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs

Die Ruickstellungen stehen dem Konzern im Rahmen der jeweiligen
Restlaufzeit zur Verfigung. Weiterfiihrende Anmerkungen siehe
Konzernanhang ,Erlauterungen zur Konzernbilanz‘, Anmerkung 20
,Deckungsriickstellung” und 21, Rickstellung fiir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfille®

Die versicherungstechnischen Verpflichtungen zu Bruttowerten
nach Konsolidierung werden mafigeblich von der Deckungsriick-
stellung sowie der Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfalle dominiert. Zum Bilanzstichtag entfallen 54 (54) %
der gesamten versicherungstechnischen Ruickstellungen auf die
Deckungsriickstellungen.

140  BRUTTO-RUCKSTELLUNGEN NACH KONZERNSEGMENTEN (NACH KONSOLIDIERUNG)

IN MIO. EUR

Riickstellung fiir noch nicht

Deckungsriickstellung abgewickelte Versicherungsfalle

1 1 1

Industrieversicherung 8.392 8.149 7.883
Privat- und Firmenversicherung Deutschland 36.765 35.548 34.099 2.701 2.573 2.579
Privat- und Firmenversicherung International 2.554 2.073 1.811 2.142 2.040 1.303
Schaden-Riickversicherung - — — 17.748 17.511 16.979
Personen-Riickversicherung 10.447 10.626 9.828 2.772 2.970 2.694
Konzernfunktionen - — — - — —
Gesamt 49.767 48.248 45.739 33.755 33.243 31.438
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Die Deckungsriickstellung ist ein mathematisch errechneter Wert
fur kunftige Verpflichtungen (Barwert kiinftiger Verpflichtungen
abzuiglich des Barwerts kiinftig eingehender Pramien), vor allem
in der Lebensversicherung.

Insgesamt sind die versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen
im Vergleich zum Vorjahr um 2% bzw. 2,2 Mrd. EUR gestiegen. Dieser
Anstieg entfiel mit 0,2 Mrd. EUR auf die Riickstellungen fiir Pramien-
Ubertrige, unter denen die noch nicht félligen Beitragsanteile fir
nachfolgende Versicherungsperioden ausgewiesen werden. Dartiber
hinaus wuchsen die Deckungsrtckstellungen (+3 % bzw. 1,5 Mrd. EUR)
sowie die Ruickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle (+2% bzw. 0,5 Mrd. EUR).

Der Anstieg der Bruttodeckungsriickstellungen (1,5 Mrd. EUR) wurde
insbesondere durch das Lebensversicherungsgeschift der Segmente
Privat- und Firmenversicherung Deutschland (+1.217 Mio. EUR) so-
wie Privat- und Firmenversicherung International (+481 Mio. EUR)
getragen. Gegenldufig dazu verringerten sich die Bruttode-
ckungsrickstellungen im Segment Personen-Ruickversicherung
(-179 Mio. EUR). Wesentlichen Anteil an der Entwicklung im Segment
Privat- und Firmenversicherung Deutschland hatten die neue leben
Lebensversicherung AG (+490 Mio. EUR), die PB Lebensversiche-
rung AG (+407 Mio. EUR) sowie die TARGO Lebensversicherung AG
(+233 Mio. EUR).

Der Zuwachs der Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfille (brutto, 0,5 Mrd. EUR) entfiel mit 237 Mio. EUR im
Wesentlichen auf das Segment Schaden-Ruckversicherung und
mit 243 Mio. EUR auf das Segment Industrieversicherung. Im Seg-
ment Industrieversicherung resultierte der Anstieg vor allem aus
der HDI-Gerling Industrie Versicherung AG (+222 Mio. EUR) und ist
insbesondere auf die hohe Grof3schadenbelastung im Berichtsjahr
zuriickzuftihren.

Der Rickgang der Riickstellung fir Beitragsriickerstattung, der im
Wesentlichen Ausdruck der Beteiligung der Versicherungsnehmer
am Kapitalanlageergebnis ist, entfallt mit 0,1 Mrd. EUR auf das Seg-
ment Privat- und Firmenversicherung Deutschland.

ANDERE RUCKSTELLUNGEN

Die anderen Riickstellungen sind im Geschaftsjahr von 3.264 Mio. EUR
auf 3.095 Mio. EUR zuriickgegangen. Die Erhéhung im Vorjahr ist
insbesondere auf die Anpassungen der Pensionsriickstellungen
aufgrund der Neufassung des 1As 19 zurlckzufiihren. Im Berichtsjahr
minderten sich die Pensionsriickstellungen infolge der gestiegenen
Zinsen (-177 Mio. EUR); zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf
den Konzernanhang (Anmerkung 23 ,Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen®). Gegenlaufig dazu haben sich die
Steuerrlckstellungen um 79 Mio. EUR erhoht.
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VERBINDLICHKEITEN

Die Talanx AG hat am 13. Februar 2013 eine erstrangige unbesicherte
Anleihe mit einem Volumen von 750 Mio. EUR platziert; 185 Mio. EUR
davon werden durch Konzerngesellschaften gehalten. Der Ausga-
bekurs betrug 99,958 %. Hinsichtlich der Ausgestaltungsmerkmale
siehe Konzernanhang, Anmerkung 26 ,Begebene Anleihen und
Darlehen”

Es bestehen zwei syndizierte variabel verzinsliche Kreditlinien in
Hohe von nominal 1,2 Mrd. EUR Uber eine Laufzeit von funf Jahren,
die der kurz- bis mittelfristigen Unternehmensfinanzierung die-
nen sollen. Zum 31. Dezember 2013 betrug die Inanspruchnahme
150 Mio. EUR. Die beiden Kreditlinien kénnen von den Darlehens-
gebern gekiindigt werden, wenn es zu einem sogenannten Change
of Control kommt, das heifdt, wenn eine andere Person oder eine
gemeinsam handelnde andere Gruppe von Personen als der HDI
Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. die direkte oder
indirekte Kontrolle tiber mehr als 50% der Stimmrechte oder des
Aktienkapitals der Talanx AG erwirbt.

Hinsichtlich weiterer Kreditvereinbarungen sowie Letters of Credit
verweisen wir auf die Darstellung der auflerbilanziellen Finanz-
instrumente sowie den Konzernanhang ,Auspragung von Risiken
aufgrund von Versicherungsvertriagen und Finanzinstrumenten®
und ,Sonstige Angaben”

Die Verbindlichkeiten enthalten Depotverbindlichkeiten in Hohe
von 5,5 (6,0) Mrd. EUR. Die Depotverbindlichkeiten umfassen im
Wesentlichen die aus nicht traditionellen Lebensriickversicherungs-
vertrigen stammenden zu passivierenden Salden. Der Riickgang
um 0,5 Mrd. EUR resultiert vor allem aus Wiahrungskurseffekten.

AUSSERBILANZIELLE GESCHAFTE

Die bestehenden Eventualverbindlichkeiten werden im Konzern-
anhang unter ,Sonstige Angaben — Haftungsverhéltnisse und sonstige
Verpflichtungen® erlautert.

ASSET-LIABILITY-MANAGEMENT

Die Struktur unserer versicherungstechnischen Verpflichtungen
und anderer Verbindlichkeiten ist die wesentliche Grundlage fur
die Kapitalanlagestrategie des Talanx-Konzerns. Im Mittelpunkt
steht dabei das Asset-Liability-Management: Hierbei sollen sich
Wertentwicklungen bei den Kapitalanlagen moglichst mit den
Entwicklungen der versicherungstechnischen Verpflichtungen
decken bzw. den Anforderungen der Passivseite folgen. Dies sta-
bilisiert unsere Positionen gegentiber Schwankungen auf den
Kapitalmarkten.
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Hierzu spiegeln wir wichtige Eigenschaften der Verpflichtungen,
wie Laufzeit- und Wahrungsstruktur, aber auch Inflationssensiti-
vitat auf der Passivseite, indem wir nach Moglichkeit Investments
erwerben, die dhnlich reagieren. Wie verweisen insoweit auch auf
unsere Darstellung im Risikobericht ab Seite 116.

Die sogenannte Macaulay-Duration des gesamten Kapitalanlagebe-
standes der festverzinslichen Wertpapiere im Konzern belief sich im
Berichtsjahr tiber alle Segmente auf 7,2 (6,8) und ist somit gegentiber
dem Vorjahr erhoht. Die Durationssteuerung der einzelnen Seg-
mente beruht — wie oben geschildert — auf den Erfordernissen aus
dem versicherungstechnischen Geschift. So ist beispielsweise die
Modified Duration der Kapitalanlagen im Geschiftsbereich Privat-
und Firmenversicherung Deutschland mit 9,6 im Vergleich zum
Geschiftsbereich Industrieversicherungen mit 3,7 relativ lang, um
der Kapitalbindungsdauer insbesondere bei Lebensversicherungen

KAPITALMANAGEMENT

L41  KAPITALMANAGEMENTPROZESS

gerecht zu werden. Zwischen den Versicherungstriagern und der
Talanx Asset Management GmbH wird die aktivische Duration in
regelméfigen Abstinden mit den Erfordernissen der Passivseite
abgestimmt.

Im Hinblick auf die kongruente Wahrungsbedeckung bilden im
Talanx-Konzern unveriandert die Kapitalanlagen in us-Dollar mit
15% den grofiten Anteil am Fremdwédhrungsportfolio. Dartiber
hinaus werden grofere Positionen in britische Pfund und austra-
lische Dollar gehalten, die in Summe jedoch nicht mehr als 5% aller
Kapitalanlagen ausmachen.

Um das Asset-Management so wirkungsvoll wie méglich zu ge-
stalten, setzen wir auch derivative Finanzinstrumente ein. Weiter-
flihrende Anmerkungen siehe Konzernanhang ,Erlauterungen zur
Konzernbilanz®, Anmerkung 13 ,Derivative Finanzinstrumente und
Hedge-Accounting”

TRANSPARENZSCHAFFUNG
IST-KAPITALISIERUNG

BESTIMMUNG
KAPITALBEDARF

> >

OPTIMIERUNG
KAPITALBEDARF

DURCHFUHRUNG
KAPITALMASSNAHMEN

OPTIMIERUNG
KAPITALSTRUKTUR

> >

Das Kapitalmanagement beruht auf einem Prozess zur Optimierung der Kapitalsteuerung und des
Kapitaleinsatzes im Konzern, der auf der Grundlage klarer Richtlinien und Abldufe gestaltet ist.

Effektives und effizientes Kapitalmanagement ist ein wesentlicher
Bestandteil des ganzheitlichen Steuerungsinstrumentariums des
Konzerns. Wir unterscheiden drei grundlegende Kapitalbegriffe:
Company’s Capital, Risk-Based Capital und Excess Capital.

Als Company’s Capital (Aktiondrsreinvermaogen) bezeichnen wir
das in einer Geschéftseinheit vorhandene dem Aktiondr zuzuord-
nende 6konomische Kapital. Es setzt sich aus dem Eigenkapital
nach 1FRs und sogenanntem Softkapital zusammen. Zum Soft-
kapital, das aktivische bzw. passivische stille Reserven/Lasten nach
Steuern beinhaltet, zahlen wir z. B. den Schadenreservediskont und
eine Uber ,Best Estimate“-Reservierung hinausgehende Schaden-
reservierung in der Schaden/Unfallversicherung, den nicht kapita-
lisierten Bestandswert in der Lebens- und Personenversicherung
sowie die stillen Reserven/Lasten in der Anlagekategorie Darlehen
und Forderungen.
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Risk-Based Capital (Risikokapital) ist der Kapitalbetrag, der fiir den
Betrieb des Versicherungsgeschifts notwendig ist, um sicherzustel-
len, dass die Wahrscheinlichkeit des Kapitalverzehrs unter 0,03 %
liegt (vgl. Risikobericht). Dieses Sicherheitsniveau entspricht einem
99,97-prozentigen Value at Risk. Das fiir diesen Zweck erforderliche
Kapital wird fir die Erstversicherungsgesellschaften auf Basis des
Talanx-Risikokapitalmodells berechnet.

Excess Capital (Uberschusskapital) ist die Residualgrofie zwischen
Company’s Capital und Risk-Based Capital. Damit handelt es sich um
Kapital, das nicht im Risiko steht. Da es nicht fiir die Deckung der
Geschiftsrisiken bendétigt wird und insofern auch nicht zusitzlich
risikotragend ausgelastet werden kann, kann es ohne Uberstrapa-
zierung der Risikotragfihigkeit entzogen werden. Das Verhiltnis
von Company’s Capital und Risk-Based Capital zeigt dartiber hin-
aus die Kapitaladdquanz an. Da Excess Capital ein Bestandteil des
Company'’s Capital ist, beinhaltet es keinerlei Fremdmittel, sondern
ist direkt dem Aktionér zuzuordnen. Bei Ruickfiihrung von Excess
Capital bestehen allerdings Restriktionen sowohl durch (aufsichts-)
rechtliche Aspekte als auch durch Ratingerfordernisse.

GRUNDLAGEN DES KONZERNS
44 DerTalanx-Konzern

47 Strategie

48 Unternehmenssteuerung
51 Forschung und Entwicklung

WEITERE BERICHTE UND ERKLARUNGEN
93 Corporate Governance
inkl. Vergiitungsbericht
115 Nachtragsbericht
116 Risikobericht
131 Prognose- und Chancenbericht

52 Markte und wirtsch. Rahmenbedingungen
55 Geschaftsentwicklung

85 Talanx AG (Kurzfassung)

88 Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage
89 Weitere Erfolgsfaktoren



Das generelle Ziel des Kapitalmanagements im Talanx-Konzern —eine
optimierte risikoaddquate Kapitalstruktur der Gruppe —ist explizit in
der Strategie festgeschrieben (Seite 47 ff). Aufier nach der Erftllung
der gesetzlichen Anforderungen und der Kapitalanforderungen der
Ratingagenturen als Nebenbedingung richtet sich die Kapitalalloka-
tion im Konzern somit konsequent nach Rendite-Risiko-Aspekten
und nach dem anzustrebenden Zielportfolio der Talanx. Hierdurch
werden Investitionen, auch unter dem Gedanken der Diversifikation,
in préferierte Wachstumsmarkte/Geschaftssegmente kanalisiert.

Somit besteht eine zentrale Aufgabe des Kapitalmanagements darin,
das Kapital zu identifizieren, das tiber das bendtigte Risikokapital auf
dem definierten Sicherheitsniveau hinausgeht —oder es im gegen-
laufigen Fall unterschreitet. Das scr als Differenz aus Value at Risk
definiert den geschatzten maximalen Verlust, der innerhalb einer
gegebenen Haltedauer mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit
nicht Gberschritten wird —und dem Erwartungswert der Prognose-
verteilung dient hierbei als Risikomafzahl. Falls eine Uber- oder
Unterkapitalisierung besteht, wird sie in einem nichsten Schritt
durch geeignete Korrekturmafinahmen behoben oder zumindest ab-
gemildert. So zielen im Fall einer signifikanten Uberkapitalisierung
auf Gesellschaftsebene die Manahmen des Kapitalmanagements
darauf ab, freies Excess Capital systematisch zu reduzieren, um
es einer effizienteren Reinvestition an anderer Stelle im Konzern
zuzufhren. Erklartes Ziel ist eine moglichst effiziente Auslastung
unseres Kapitals bei gleichzeitig hinreichender Kapitaladiquanz und
unter Berticksichtigung von Diversifikationseffekten. Dies setzen
wir zum Beispiel mit dem Aufbau einer eigenen Konzern-Ruickver-
sicherungseinheit in Irland um. Durch die konzerninterne Abgabe
von Versicherungsrisiken kann der Konzern seinen Kapitalbedarf
optimieren, wihrend die konzerneigene Rickversicherung ihr Ka-
pital durch Diversifikation optimal auslasten kann.

Dariber hinaus ist ein wesentliches Ziel die Substitution von Eigen-
kapital durch Eigenkapitalsurrogate wie z.B. Hybridkapital, sie wirkt
sich positiv auf die Kapitalstruktur des Konzerns sowie auf die Fa-
higkeit der Talanx AG, den operativen Einheiten Eigenmittel zur
Verfligung zu stellen, aus.

Mit der Optimierung der Kapitalstruktur des Konzerns stellt unser
Kapitalmanagement sicher, dass die Kapitalausstattung sowohl
unter Ratingaspekten als auch unter Solvenz- und 6konomischen
Gesichtspunkten angemessen ist. Zugleich wird gewihrleistet, dass
die Kapitalverzinsung fiir die Aktiondre entsprechend der Talanx-
Strategie nachhaltig erwirtschaftet werden kann. Die Kapitalstruktur
muss weiterhin die Wahrnehmung organischer und anorganischer

140 KONZERNABSCHLUSS

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

Wachstumsmaoglichkeiten auf Konzern- und Unternehmensebene
ermdglichen und sie muss die Sicherheit bieten, Schwankungen an
den Kapitalmirkten und im Versicherungsgeschift abzufedern, ohne
dass das angestrebte Sicherheitsniveau unterschritten wird. Der
effiziente Umgang mit den Kapitalressourcen ist fiir vorhandene
und potenzielle Investoren ein wichtiger Indikator dafiir, dass Talanx
mit dem zur Verfligung gestellten Kapital verantwortungsbewusst
und effizient umgeht.

Mit der Konzernsteuerungsfunktion Kapitalmanagement sind wir
somit in der Lage,

= Transparenz Uber das tatsdchlich vorhandene Kapital zu
schaffen

= das benotigte Risikokapital vorzugeben und seine Ermittlung
zu koordinieren

= die Kapitalstruktur zu optimieren, Finanzierungsmafinahmen
durchzufiihren und alle strukturellen Veranderungen zu un-
terstiitzen, die Auswirkungen auf den Kapitalbedarf haben

Derzeit alloziert der Konzern das Kapital auf Basis des internen
Risikomodells auf die Segmente.

EIGENKAPITAL

EIGENKAPITALQUOTE UND EIGENKAPITALRENDITE

Die Eigenkapitalquote, definiert als die Summe der Eigenkapital-
bestandteile im Verhéltnis zur Bilanzsumme, hat sich wie folgt
entwickelt:

L42  ENTWICKLUNG DER EIGENKAPITALQUOTE

IN MIO. EUR

Summe Eigenkapital 11.211 11.309 8.691

davon Anteile nicht

beherrschender Gesellschafter

am Eigenkapital 3.997 4.156 3.284
Bilanzsumme 132.863 130.350 115.277
Eigenkapitalquote 8,4% 87% 7,5%

Y Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs
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Unter Berticksichtigung der zusétzlichen aufsichtsrechtlich aner-
kannten Eigenmittel, wie nachrangige Verbindlichkeiten, stellt sich
die modifizierte Eigenkapitalquote wie folgt dar:

143 ZUSATZLICHE EIGENMITTEL UND MODIFIZIERTE EIGENKAPITALQUOTE

20129 2011
1.332 1.289 1.508
9,4% 9,7% 8,8%

9 Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden® des Konzernanhangs

IN MIO. EUR

Zusatzliche Eigenmittel

Modifizierte Eigenkapitalquote

L44  ENTWICKLUNG DER EIGENKAPITALRENDITE

IN MIO. EUR
20122 2011
Konzernergebnis? 762 626 515

Eigenkapitalrendite 10,6% 10,0% 10,0%

U Jahresergebnis ohne die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
am Eigenkapital

2 Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs

Hinsichtlich der Entwicklung im aktuellen Geschéftsjahr verweisen
wir auf unsere Ausfihrung im Lagebericht, Kapitel ,Wirtschafts-
bericht*

ENTWICKLUNG DES EIGENKAPITALS
Das Eigenkapital sank gegentiber dem Stand vom 31. Dezember 2012
nur leicht um 98 Mio. EUR auf 11.211 (11.309) Mio. EUR.

Die wesentlichen Eigenkapitalveranderungen haben folgende
Ursachen:

Das Konzernergebnis, das auf unsere Anteilseigner entfallt, stieg um
2,2% auf 762 (626) Mio. EUR und wurde vollstandig in die Gewinn-
riicklagen eingestellt.

Die ,nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteile (ibrige Rick-
lagen)“ reduzierten sich gegentiber dem Vorjahr um 450 Mio. EUR
auf 188 Mio. EUR. Diese Entwicklung ist im Wesentlichen durch
den Rickgang der nicht realisierten Kursgewinne/-verluste aus
Kapitalanlagen begriindet. Im Geschaftsjahr verminderten sich diese
aufgrund des Zinsanstiegs, vorwiegend bei Staatsanleihen guter
Bonitéat, sowie durch den starker werdenden Euro um 680 Mio. EUR

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

von 1.949 Mio. EUR auf 1.269 Mio. EUR. Ferner sanken die Gewinne/
Verluste aus der Wahrungsumrechnung um 257 Mio. EUR. Ursdch-
lich hierfir ist vor allem die Abwertung des australischen Dollars,
des stidafrikanischen Rand, des us-Dollars und des polnischen
Zloty gegentiber dem Euro. Eine kompensierende Wirkung hatten
die tibrigen Eigenkapitalverdnderungen, die von —1.446 Mio. EUR
auf —906 Mio. EUR stiegen. Von der Verdnderung in Hohe von
540 Mio. EUR entfallen 438 Mio. EUR auf Gewinnbeteiligungen Ver-
sicherungsnehmer/Shadow Accounting. Die Riicklage aus Cashflow-
Hedges sank auf 34 (87) Mio. EUR.

Einen signifikanten Einfluss auf die Eigenkapitalentwicklung des
Konzerns hatte auch die Auswirkung des zum 1. Januar 2013 anzu-
wendenden Standards 1As 19 ,Leistungen an Arbeitnehmer". Dieser
flhrte zu einer riickwirkenden Reduktion des Konzerneigenkapitals
um 46 Mio. EUR zum 1. Januar 2012 bzw. zu einer Reduktion zum
31. Dezember 2012 von 334 Mio. EUR. Vor allem durch den Zinsanstieg
im Berichtsjahr erhohten sich die versicherungsmathematischen
Gewinne oder Verluste, die im sonstigen Ergebnis erfasst und in
den tbrigen Riicklagen ausgewiesen werden, um 106 Mio. EUR
und wirkten somit eigenkapitalerh6hend. Hinsichtlich weiterer
Details verweisen wir auf den Konzernanhang, Kapitel ,Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden’, Abschnitt ,Anderungen der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Fehler” Ferner
fihrte die Dividendenzahlung an die Aktiondre der Talanx AG im
Mai des Berichtszeitraums zu einem Riickgang des Konzerneigen-
kapitals von 265 Mio. EUR.

Die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital
sanken um 159 Mio. EUR —dies entspricht 4 % — auf 4,0 Mrd. EUR.
Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am Jahrestiberschuss
belauft sich auf 520 (518) Mio. EUR. Die Dividendenzahlung an kon-
zernfremde Gesellschafter in Hohe von 258 (202) Mio. EUR kommt
hauptsdchlich aus dem Hannover Riick-Konzern.
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IN MIO. EUR
11211 11309 8.691
T 1 T 1 T 1
6.000 316 1373 5337 188 3997 316 1369 4830 638 4156 260 630 4.170 347 3.284
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000 o o
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2013 2012Y 2011

A) Gezeichnetes Kapital

B) Kapitalriicklagen

C) Gewinnriicklagen

D) Nicht ergebniswirksame Eigenkapitalbestandteile und tbrige Riicklagen
E) Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital

U Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden® des Konzernanhangs

DARSTELLUNG DES SEGMENTEIGENKAPITALS" EINSCHLIESSLICH DARAUF
L46  ENTFALLENDER ANTEILE NICHT BEHERRSCHENDER GESELLSCHAFTER

IN MIO. EUR

Segment

Industrieversicherung 1.898 1.906 1.680
davon Minderheiten — — —

Privat- und Firmenversicherung

Deutschland 2.596 2.675 2.417
davon Minderheiten 61 63 23

Privat- und Firmenversicherung

International 1.948 1.998 698
davon Minderheiten 237 285 7

Riickversicherung 6.519 6.707 5.591
davon Minderheiten 3.717 3.849 3.294

Konzernfunktionen -1.739 -1.950 -1.699
davon Minderheiten — — —

Konsolidierung =11 =27 4
davon Minderheiten -18 -41 —40

Gesamtes Eigenkapital 11.211 11.309 8.691

Konzerneigenkapital 7.214 7.153 5.407

Anteil nicht beherrschender

Gesellschafter am Eigenkapital 3.997 4.156 3.284

U Das Segmenteigenkapital ist definiert als ResidualgroRe aus Segmentaktiva
und -passiva

2 Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs

Anmerkung: Die Anteile der nicht beherrschenden Gesellschafter am Eigenkapital
fiir den Geschaftsbereich Riickversicherung werden vereinfacht aus den Konzern-
minderheiten an Hannover Riick abgeleitet; zu diesem Zweck werden die beiden
Riickversicherungssegmente zusammengefasst dargestellt.
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Das Segment Konzernfunktionen weist einen negativen Wert aus, der
Ausdruck des Verschuldungsgrads der Talanx AG ist. Die Talanx AG
nimmt als Konzernholding die Finanzierungsfunktion im Konzern
im Erstversicherungsbereich und fiir Gesellschaften in Konzernfunk-
tionen wahr. Es handelt sich im Wesentlichen um Pensionsriickstel-
lungen in Hohe von 939 (1.046) Mio. EUR, Verbindlichkeiten aus der
Inanspruchnahme von Kreditlinien von 150 (500) Mio. EUR sowie
begebenen Anleihen in Héhe von 565 (9) Mio. EUR und Steuerrtick-
stellungen in Hohe von 145 (129) Mio. EUR. Diesen Passiva stehen in
der Bilanz der Talanx AG neben liquiden Vermogensgegenstanden
vor allem die Beteiligungswerte an ihren Tochterunternehmen ge-
gentber, die im Konzernabschluss gegen das anteilige Eigenkapital
der Tochterunternehmen konsolidiert werden.

ENTWICKLUNG DER NICHT BILANZIERTEN
BEWERTUNGSRESERVEN

In der folgenden Tabelle sind bei den nicht bilanzierten Bewer-
tungsreserven keine versicherungstechnischen Verbindlichkei-
ten berticksichtigt. Die Bewertungsreserven entfallen mit 2.779
(4.481) Mio. EUR im Wesentlichen auf Darlehen und Forderungen.
Wir verweisen auf unsere Ausfihrungen im Konzernanhang ,Er-
lauterung zur Konzernbilanz® zu den Positionen , Fremdgenutzter
Grundbesitz*, ,Darlehen und Forderungen®, ,Bis zur Endfilligkeit
zu haltende Finanzinstrumente®, ,Ubrige Kapitalanlagen®,, Sonstige
Vermogenswerte®, ,Nachrangige Verbindlichkeiten®, ,Begebene An-
leihen und Darlehen” und ,Kapitalanlagen/Verbindlichkeiten aus
Investmentvertragen”
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L47  EIGENKAPITAL UND NICHT BILANZIERTE BEWERTUNGSRESERVEN

Konzerneigenkapital 11,2 11,3 8,7

IN MRD. EUR

Nicht bilanzierte Bewertungs-

reserven vor Steuern inklusive

der den Versicherungsnehmern

und den nicht beherrschenden

Gesellschaftern am Eigenkapital

zustehenden Anteile 2,9 4,5 2,7

U Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” des Konzernanhangs

LIQUIDITAT UND FINANZIERUNG

Liquiditat generieren wir vornehmlich aus unserem operativen Erst-
und Ruckversicherungsgeschift, der laufenden Verzinsung unserer
Kapitalanlagen und aus Finanzierungsmafinahmen. Durch regelmi-
Bige Liquiditatsplanungen und eine auch an den Liquiditétsanforde-
rungen ausgerichtete Investitionsstrategie stellen wir sicher, dass der
Konzern jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen
zu leisten. Zu Liquiditatsengpassen kam es folglich nicht.

ANALYSE DER KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Fir den Konzern ist die Aussagefdhigkeit der Kapitalflussrechnung
als gering anzusehen. Der Zahlungsmittelfluss des Konzerns ist in
erster Linie durch das Geschaftsmodell eines Erst- und Rickversi-
cherers geprigt. Wir erhalten in der Regel zundchst die Beitrige fr
die vereinbarte Risikolibernahme, um erst im spateren Schadenfall
Zahlungen zu erbringen. Solange legen wir die Gelder verzinslich
an und vereinnahmen somit laufend Ertrage aus unseren Kapital-
anlagen. Die Kapitalflussrechnung ersetzt fiir uns daher weder
die Liquiditdts- bzw. Finanzplanung noch wird sie als Steuerungs-
instrument eingesetzt.

L48  ZUSAMMENFASSUNG DES ZAHLUNGSMITTELZUFLUSSES

IN MIO. EUR

Kapitalfluss aus laufender

Geschaftstatigkeit 5.897 5.669 3.835
Kapitalfluss aus

Investitionstatigkeit —5.633 —-5.980 -2.976
Kapitalfluss aus

Finanzierungstatigkeit —433 808 —510
Veranderung des Finanzmittelfonds -169 497 349

U Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden® des Konzernanhangs
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Der Mittelzufluss aus laufender Geschiftstitigkeit, der auch erhal-
tene Zahlungen aus den Kapitalertrigen enthdlt, ist im Jahresver-
gleich leicht von 5.669 Mio. EUR auf 5.897 Mio. EUR gestiegen. Bei
der Ermittlung wird das Jahresergebnis von 1.282 (1.144) Mio. EUR
um den Anstieg der ,Verdnderung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen” von 0,9 Mrd. EUR sowie die Verminderung der ,Ver-
anderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten sowie der
Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten” um 0,8 Mrd. EUR
korrigiert.

Die Auszahlungen fiir den Erwerb von Kapitalanlagen bestimm-
ten den Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit. Wie auch im Vor-
jahr tberstiegen die Auszahlungen aus dem Kauf von Kapital-
anlagen die Einzahlungen aus Verkauf und Endfalligkeit um 4.302
(4.489) Mio. EUR. Bei den Immobilien werden die Mittelzufltsse
aus dem Verkauf durch die Mittelabfliisse fiir Neuinvestitionen
mehr als kompensiert. Per saldo betrug der Mittelabfluss durch
Verkaufe und Neuinvestitionen von Grundbesitz (einschlief3lich
Immobilienobjektgesellschaften) —393 (-72) Mio. EUR. Die Mittel-
abfliisse der Investitionstatigkeit beliefen sich in der Berichtsperiode
insgesamt auf -5.633 (-5.980) Mio. EUR und lagen damit unter dem
Vorjahresniveau, das Mittelabflisse aus Unternehmenserwerben
(-801 Mio. EUR) zu verzeichnen hatte.

Der Mittelfluss aus Finanzierungstétigkeit wurde in der Berichts-
periode durch die Dividendenzahlungen bestimmt. Sie stiegen um
321 Mio. EUR auf—523 (—202) Mio. EUR; 265 Mio. EUR entfielen auf die
Talanx AG, auf die Hannover Rick SE entfielen 180 Mio. EUR und auf
die E+s Rickversicherung AG 47 Mio. EUR. Das Vorjahr enthielt einen
Mittelzufluss durch die Kapitalerhhung im Zusammenhang mit
dem Borsengang der Talanx AG von 498 Mio. EUR nach Berticksichti-
gung etwaiger Kosten der Neuemission. Die ,Verdnderung aus sonsti-
gen Finanzierungstatigkeiten“ (86 [518] Mio. EUR) war im Vorjahr vor
allem durch die Begebung von Nachrangdarlehen sowie Riickkaufe
von Teilbetrigen einzelner nachrangiger Schuldverschreibungen
durch die Talanx AG Uber den Kapitalmarkt gepragt. Der Mittelzu-
fluss im Berichtsjahr ergab sich maf3geblich durch die Begebung
einer erstrangigen unbesicherten Anleihe der Talanx AG in Hohe
von 565 Mio. EUR (nach Berticksichtigung konzerninterner Kaufe)
und die Begebung von Hypothekendarlehen der HR GLL Central
Holding Inc,, Orlando, usa, in Héhe von 77 Mio. EUR. Dem gegeniiber
standen Mittelabfliisse aus der Rickfithrung der Kreditlinie der
Talanx AG um 350 Mio. EUR. Flr weitere Erlauterungen siehe auch
Konzernanhang ,Erlauterungen zur Konzernbilanz’, Anmerkung 26
,Begebene Anleihen und Darlehen® Unter diesem Posten werden
ebenfalls Zinszahlungen in Hohe von 188 (185) Mio. EUR ausgewie-
sen. Im Saldo sank der Kapitalzufluss aus Finanzierungstatigkeit
verglichen mit der Vorperiode um 1.241 auf —433 (808) Mio. EUR.
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Im Vergleich zum Vorjahr hat sich der Finanzmittelfonds, der die
laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und den Kassen-
bestand umfasst, insgesamt um 255 Mio. EUR auf 1,9 Mrd. EUR ver-
mindert. Dem Zahlungsmittelbestand wurden in der Berichtsperiode
2 (-52) Mio. EUR fur Verdaufierungsgruppen nach IFRrs 5 durch Um-
gliederung in Abzug gebracht (hinzugerechnet).

Weitere Informationen zu unserem Liquidititsmanagement im
Risikobericht, Abschnitt , Liquiditatsrisiken®

FINANZIERUNG

Neben der Finanzierung aus den oben beschriebenen Eigenkapital-
veranderungen stehen uns die Aktiva zur Deckung der Rickstel-
lungen und Verbindlichkeiten zur Verfigung. Daneben hat der
Konzern Kreditlinien, die bei Bedarf gezogen werden kénnen. Wir
verweisen auf den Abschnitt ,Finanzlage — Entwicklung der wesent-
lichen Posten” in diesem Kapitel.

Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten haben
fir uns verschiedene Kreditinstitute Birgschaften in Form von
Letters of Credit gestellt. Weitere Erlauterungen siehe Konzern-
anhang ,Sonstige Angaben — Haftungsverhaltnisse und sonstige
finanzielle Verpflichtungen"

ANALYSE FREMDKAPITAL

Mit dem Ziel, die Kapitalkosten zu optimieren, erginzen unsere
nachrangigen Anleihen und Schuldverschreibungen (kurz: nach-
rangige Anleihen) unser Eigenkapital und tragen dazu bei, jederzeit
Liquiditat zu gewdhrleisten. Diese nachrangigen Anleihen und weite-
re Bankverbindlichkeiten, die der Finanzierung von Unternehmens-
erwerben dienen, bezeichnen wir als , strategisches Fremdkapital*

Im Berichtsjahr verdnderten sich die Bankdarlehen auf 150
(500) Mio. EUR. Zuséatzlich bestehen langfristige Darlehen, im
Wesentlichen Hypothekendarlehen, in Hohe von 227 (168) Mio. EUR.

Die Talanx AG hat am 13. Februar 2013 eine erstrangige unbesicherte
Anleihe mit einem Volumen von 750 Mio. EUR platziert; 185 Mio. EUR
davon werden durch Konzerngesellschaften gehalten. Der Ausga-
bekurs betrug 99,958 %. Hinsichtlich der Ausgestaltungsmerkmale
siehe Konzernanhang, Anmerkung 26 ,Begebene Anleihen und
Darlehen”
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L49 ENTWICKLUNG DES STRATEGISCHEN FREMDKAPITALS

IN MIO. EUR

Nachrangige Anleihen der

Hannover Finance (Luxembourg) S.A. 2237 2.233 1.732
Nachrangige Anleihen der

HDI-Gerling Industrie Versicherung AG 144 149 261
Nachrangige Anleihen der

HDI Lebensversicherung AG 112 113 113
Nachrangige Anleihen der

Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. 612 612 209
Nachrangige Anleihen der Talanx AG - — 300
Bankverbindlichkeiten der Talanx AG 150 500 550
Hypothekendarlehen der Hannover Re

Real Estate Holdings, Inc., Orlando 150 168 203
Hypothekendarlehen der HR GLL

Central Europe GmbH & Co. KG,

Miinchen 77 — —
Begebene Anleihen der Talanx AG 565 9 9
Sonstiges 2 — —
Gesamt 4.049 3.784 3.377

Weitere Erlauterungen siehe Konzernanhang ,Erlduterungen zur
Konzernbilanz‘, Anmerkungen 17 ,Eigenkapital®, 18 ,Nachrangige
Verbindlichkeiten'; 26 ,Begebene Anleihen und Darlehen’, 27 ,Ubrige
Verbindlichkeiten“ sowie ,Sonstige Anmerkungen — Haftungsver-
haltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen®

GRUPPENSOLVABILITAT

Die Talanx AG unterliegt als Versicherungsholding den aufsichts-
rechtlichen Bestimmungen gemafs § 1b vaG. Fiir den Konzern erfolgt
eine Beaufsichtigung durch die BaFin auf Gruppenebene. Hierzu
meldet der Mutterkonzern HDI V.a.G. nach den Vorschriften der
bereinigten Solvabilitdt ergdnzende Informationen an die BaFin.

Solvabilitit bezeichnet die Fahigkeit eines Versicherers, Verpflichtun-
gen, die er in seinen Vertrigen eingegangen ist, dauerhaft zu erfiillen.
Dabei geht es vor allem um eine definierte Mindestausstattung mit
Eigenmitteln. Die Vorschriften zur bereinigten Solvabilitét zielen
darauf ab, eine Mehrfachbelegung von Eigenmitteln mit Risiken
aus dem Versicherungsgeschift auf verschiedenen Stufen der Kon-
zernhierarchie zu vermeiden. Um die bereinigte Solvabilitét zu be-
rechnen, werden auf der Grundlage des 1FRs-Konzernabschlusses die
Eigenmittel, die je nach Geschaftsumfang mindestens vorzuhalten
sind (Solvabilitdts-Soll), den tatsachlich vorhandenen Eigenmitteln
(Solvabilitats-Ist) gegentibergestellt. Fiir die Ermittlung der bertick-
sichtigungsfahigen Eigenmittel wird das Eigenkapital nach 1FRrs
angepasst und insbesondere um die anrechnungsfidhigen Teile
der nachrangigen Verbindlichkeiten sowie nicht im Eigenkapital
enthaltene Bewertungsreserven erhéht bzw. um die immateriellen
Vermogensgegenstiande verringert. Die anrechenbaren Eigenmittel
des Talanx-Konzerns sind mehr als doppelt so hoch wie gesetzlich
gefordert.
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L50 ABGELEITETE SOLVABILITAT!

IN MIO. EUR

8.358
225,1%

Berticksichtigungsfahige

Konzerneigenmittel 8.167

210,2%

6.843
201,8%

Bedeckungssatz

U Aus der bereinigten Solvabilitat des HDI-Konzerns analog fiir Talanx ermittelt

Die Reduzierung des Bedeckungssatzes von 225,1% auf 210,2% im
Jahr 2013 ist zum einen auf den Riickgang der berticksichtigungs-
fahigen Eigenmittel um 191 Mio. EUR und zum anderen auf eine
Erhohung der Solvabilitatsspanne um 173 Mio. EUR zurtickzufihren.
Der Riickgang der Konzerneigenmittel ergibt sich einerseits aus der
marktbedingten Reduzierung von bilanziellen und auf3erbilanziellen
stillen Reserven bei den Kapitalanlagen. Andererseits verminderten
sich die Konzerneigenmittel zum 1. Januar 2013 wegen Anwendung
des 1As 19 (neu) um 334 Mio. EUR. Der korrigierte Bedeckungssatz
verminderte sich dadurch zum 1. Januar 2013 auf 216 %.

RATING DER GRUPPE UND WESENTLICHER

reich wurde auch unter der neuen Methodik mit A+ bestatigt; dabei
bescheinigte s&p ihm ein besonders gutes Finanzrisikoprofil. Ebenso
bestdtigte s&p das Rating der Hannover Riick, die mit AA—eine im
Wettbewerbsvergleich besonders gute Beurteilung erhilt. Hier ragte
bei den Teilergebnissen insbesondere das Geschiftsrisikoprofil
heraus. Besonders erfreulich ist die Einstufung des Risikomanage-
ments, das fir den Erstversicherungsbereich mit ,strong” und fir
die Hannover Ruck mit very strong” beurteilt wird.

Bei A.m. Best sind die gerateten Erstversicherungsgesellschaften im
Talanx-Konzern mit einem Finanzstarkerating von A (Excellent) mit
stabilem Ausblick bewertet; die finanzielle Stabilitat der Hannover
Ruck wird mit A+ (Superior) bei einem stabilen Ausblick bewertet.
A.M. Best begriindete die unverdndert sehr gute Ratingvergabe fiir
die beiden Teilkonzerne mit einer guten Ertragssituation sowie der
ausgezeichneten Kapitalisierung.

FINANZSTARKERATINGS IM ERSTVERSICHERUNGSBEREICH

L52 GESELLSCHAFTEN DER TALANX PRIMARY GROUP

Standard & Poor’s A.M. Best
TOCHTERUNTERNEHMEN
Rating  Ausblick  Rating  Ausblick
Von den internationalen Ratingagenturen Standard & Poor’s (S&p) HDI Versicherung AG,
. Deutschland A+  Stable — —
und A. M. Best haben der Talanx-Konzern und seine Gesellschaften
. . . . ) HDI-Gerling America Insurance
im Berichtsjahr wiederum sehr gute Einstufungen erhalten. Man Company, USA A+ Stable A Stable
unterscheidet zwischen dem Finanzstarkerating (Insurer Financial HDI-Gerling Industrie
Strength Rating), das primir die Fahigkeit beurteilt, den Verpflich- Versicherung AG, Deutschland A+ Stable A Stable
tungen gegentber den Versicherungsnehmern nachzukommen, HDI-Gerling Welt Service AG,
dd | Credit Ratine b c . tv Credit Rati Deutschland A+ Stable A Stable
und dem Issuer Credit Rating bzw. Counterpar redit Rating, .
) o g ) ) p .y ) g HDI Lebensversicherung AG,
das Investoren ein Urteil Giber die allgemeine Finanzkraft einer Deutschland A+  Stable A Stable
Gesellschaft liefert. neue leben
Lebensversicherung AG,
Deutschland A+  Stable — —
151 FINANZSTARKERATINGS KONZERN UND TEILKONZERNE TARGO Lebensversicherung AG
Deutschland A+  Stable — —
Standard & Poor’ A.M. Best ) )
andar oors e HDI-Gerling Verzekeringen N.V.
) ) _ _ (Nederland), Niederlande A Stable - -
Rating  Ausblick Rating  Ausblick - — -
Talanx-Konzern® A Stable HDI Versicherung AG, Osterreich A Stable — —
. PB Leb ich AG,
Talanx Primary Group? A+  Stable Deuiscehr};edmc erung A Stable _ _
Hannover Riick-Teilkonzern?) AA-  Stable A+  Stable TUIR WARTA S. A. Polen A Stable _ _
. . . Talanx Reinsurance
1 Bezeichnung bei A.m. Best: ,HDI V.a.G., the ultimate mutual parent company of (Ireland) Ltd., Irland o o A Stable
Talanx AG, and various subsidiaries.” ”
2 Teilkonzern Erstversicherungen (Geschaftsbereiche Industrieversicherung, Privat-
und Firmenversicherung Deutschland sowie Privat- und Firmenversicherung
International) und seine wesentlichen Kerngesellschaften
3 Hannover Riick se und wesentliche Kerngesellschaften;
entspricht dem Geschaftsbereich Riickversicherung des Talanx-Konzerns
Das s&p-Rating des Teilkonzerns Hannover Rick und der ,Talanx
Primary Insurance Group” blieb — ebenso wie der stabile Ausblick —
unverdndert. Das Finanzstdrkerating fir den Erstversicherungsbe-
1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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Die Finanzstarkeratings aller finf von ihr beurteilten Gesellschaften
hat A.m. Best im Berichtsjahr bestatigt. s&p definiert die ersten sieben
in der Tabelle genannten Gesellschaften als Kerngesellschaften der
Talanx Primary Group und bescheinigt ihnen daher mit A+ dasselbe
Rating wie der Talanx Primary Insurance Group. Die weiteren vier
Gesellschaften gelten bei s&p als strategisch bedeutsame Beteili-
gungen und werden deshalb im Rating um einen Notch (Abstufung
innerhalb einer Ratingkategorie) niedriger eingestuft. Aufgrund
der Umwandlung der belgischen HDI-Gerling Assurances s.A. in
eine Niederlassung wurde zu Beginn des Jahres 2014 das bisherige
s&P-Rating von A, Outlook Stable, zurtickgezogen, denn nur eigen-
stindige Gesellschaften diirfen aus formalen Griinden tiber ein
Finanzstirkerating verfiigen.

Die Einzelratings von Tochtergesellschaften der Hannover Riick
sind deren Internetseite (www.hannover-rueck.de) zu entnehmen.
Nennenswerte Anderungen gab es im Berichtsjahr nicht.

EMITTENTENRATINGS (ISSUER CREDIT RATINGS)

L53 EMITTENTENRATINGS (ISSUER CREDIT RATINGS)

Standard & Poor’s A.M. Best
Rating  Ausblick Rating  Ausblick
Talanx AG A—  Stable bbb+  Positive
Hannover Riick SE AA-  Stable aa—  Stable

s&p stuft die Zahlungsfiahigkeit der Talanx AG mit A— (Strong, Aus-
blick stabil) ein; dies entspricht der drittbesten Kategorie innerhalb
der Emittentenrating-Skala. A. M. Best beurteilt die Zahlungsfahigkeit
der Talanx AG mit bbb+ (Good); den Ausblick setzte die Ratingagen-
tur von stabil auf positiv. Auch beim HD1 V.a.G. und bei mehreren
operativen Gesellschaften hob A.m. Best den Ausblick fiir das Issuer
Credit Rating auf ,positiv‘ an. Damit honoriert die Agentur den
erfolgreichen Borsengang der Talanx AG, durch den sich die finan-
zielle Flexibilitat des Konzerns verbessert hat.

Verglichen mit den Finanzstarkeratings der Tochtergesellschaften
schneidet die Talanx AG etwas schlechter ab; dies ist auf den Giblichen
,Holdingabschlag” zurtickzufiihren. Demzufolge erhalten Gesell-
schaften, die ausschliefilich als Holding fungieren und nicht selbst
im operativen Geschaft tatig sind, geméfd den allgemeinen Analyse-
kriterien der Ratingagenturen eine Abstufung gegeniiber dem Fi-
nanzstdrkerating einer vergleichbaren Versicherungsgesellschaft.

Des Weiteren existieren diverse Ratings fir die von Konzernunter-
nehmen emittierten nachrangigen Verbindlichkeiten (Emissions-
ratings). Sie sind in den Erldauterungen zur Konzernbilanz unter
der Anmerkung 18 ,Nachrangige Verbindlichkeiten“ im Anhang
aufgefihrt.
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TALANX AG
(KURZFASSUNG)

Erginzend zur Berichterstattung tiber den Talanx-Konzern erldutern
wir in diesem Abschnitt die Entwicklung der Talanx AG. Die Talanx AG
ist die Obergesellschaft des Talanx-Konzerns. Sie tibt die Funktion der
Finanz- und Management-Holding des Konzerns aus, der weltweit
mit eigenen Gesellschaften, Niederlassungen und Kooperationen
aktiv ist. Die Gesellschaften des Talanx-Konzerns sind tiberwiegend
in der Erst- und Ruckversicherung, aber auch —vor allem im Inland -
in der Finanzdienstleistung tétig.

Der Jahresabschluss der Talanx AG wird nach den Regeln des deut-
schen Handelsgesetzbuchs (HGB) erstellt im Gegensatz zum Kon-
zernabschluss, der im Einklang mit den International Financial
Reporting Standards (1FRs) steht, wie sie in der Europaischen Union
zum 31. Dezember 2013 anzuwenden sind.

Die Talanx AG leistet als borsennotiertes Unternehmen die Divi-
dendenzahlungen an ihre Aktiondre aus dem handelsrechtlichen

Ergebnis der Gesellschaft. Die wesentliche operative Steuerungs-
grofie fir die Talanx AG ist daher der Jahrestiberschuss nach HGB.

VERMOGENSLAGE

L54  BILANZSTRUKTUR — AKTIVA

IN MIO. EUR
8.000 7.983 7.910
[0 631 W 512 sonstigeAktiva
== 253 o 141 Ausleihungen an
verbundene Unternehmen
6.000
4.000
2.000
Anteile an verbundenen
7.099 7.257 Unternehmen und Beteiligungen
2012 2013
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L55 BILANZSTRUKTUR — PASSIVA

IN MIO. EUR
8.000 7.983 7.910
I 790 I 821 Sonstige Passiva
6.000 I
2077 1.865 Verbindlichkeiten
4.000
2.000

| 5.116 |5224 Eigenkapital

2012 2013

Das Bilanzbild der Talanx AG wird — wie in den Vorjahren —weiterhin
durch ihre Funktion als Holdinggesellschaft und auf der Aktivseite
im Wesentlichen durch ihre in Euro gehaltenen Beteiligungsanteile
an den Tochtergesellschaften geprigt. Die Bilanzsumme sank leicht
um 1% auf7,9 (8,0) Mrd. EUR. Wihrend sich der Buchwert der Anteile
an verbundenen Unternehmen um 2% auf 7,2 (7,1) Mrd. EUR erhohte,
reduzierten sich die Ausleihungen an verbundene Unternehmen um
44 % auf 141 (253) Mio. EUR sowie die Guthaben bei Kreditinstituten
um 22% auf 162 (207) Mio. EUR. Aufderdem wurden Wertpapiere des
Anlagevermogens mit einem Buchwert von 62 Mio. EUR verdufiert.
Die Anteile an verbundenen Unternehmen an der Bilanzsumme
blieben mit 91 (89) % auf einem konstant hohen Niveau.

Die Forderungen aus Ergebnisabfithrungsvertragen gegen Tochterge-
sellschaften lagen mit 223 Mio. EUR tiber dem Vorjahr (170 Mio. EUR).
Demgegentber sanken die sonstigen Forderungen aus Beteiligungs-
ertragen auf 13 (62) Mio. EUR an.

Die Talanx AG hatte zum Bilanzstichtag mit zwei Bankenkonsor-
tien jeweils eine auf Euro lautende disponible syndizierte variabel
verzinsliche Kreditlinie fest vereinbart, die im Bedarfsfall gezogen
werden kann. Zum 31. Dezember 2013 wurde eine Tranche tiber
150 Mio. EUR in Anspruch genommen. Die Nominalwerte der Kredit-
linien betrugen zum Stichtag 500 Mio. EUR bzw. 700 Mio. EUR, sodass
insgesamt 1.050 Mio. EUR ungenutzt waren. Es wurde eine Laufzeit
von funfJahren vereinbart; beide Kreditlinien werden im Jahr 2016
fallig. Der variable Zins orientiert sich am Euribor, zuztglich eines
Aufschlags.

Die Kapitalstruktur und die Zusammensetzung der Passiva der
Talanx AG sind gepragt durch das Wesen einer Beteiligungsholding.
Das Eigenkapital belduft sich auf 52 Mrd. EUR (66 % der Passiva)

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

und ist damit im Vergleich zum Vorjahr um 107 Mio. EUR gestie-
gen. Der Anstieg resultiert mit 104 Mio. EUR aus einem erhdhten
Bilanzgewinn und mit zusatzlichen 3 Mio. EUR aus der Ausgabe
von Mitarbeiteraktien. Mit dem Mitarbeiteraktienprogramm hat
die Talanx AG 171.952 zusitzliche Aktien ausgegeben.

Die Verbindlichkeiten betragen 1,9 Mrd. EUR (24 % der Passiva) und
setzen sich zu 61% aus Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen und zu 39 % aus Anleihen und Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten zusammen. Die sonstigen Passiva be-
laufen sich auf 821 Mio. EUR (10 % der Passiva).

Die Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen
reduzierten sich um 28 % auf 1.133 (1.563) Mio. EUR. Wesentliche
Ursache hierfiir war die von der Talanx AG am 13. Februar 2013 plat-
zierte erstrangige unbesicherte Anleihe mit einem Volumen von
750 Mio. EUR. Der Mittelzufluss wurde vorrangig zur Ablosung be-
stehender konzerninterner Finanzierungen eingesetzt. Die Verbind-
lichkeiten aus Anleihen erhohten sich dadurch auf 565 (9) Mio. EUR.

Der Anstieg der sonstigen Passiva auf 821 (790) Mio. EUR resultiert
im Wesentlichen aus einer Erhohung der Rickstellungen fiir Kérper-
schaft- und Gewerbesteuer auf 145 (128) Mio. EUR sowie einem An-
stieg der Zinsen fur Steuerrtickstellungen auf 37 (27) Mio. EUR.

Die Eigenkapitalquote ist mit 66 (64) % leicht gestiegen.

FINANZLAGE

Die Liquiditét, die zur Bedienung der laufenden Zahlungsverpflich-
tungen erforderlich ist, wird durch eine laufende Liquiditatsplanung
gewahrleistet. Diese Planung wird durch das Rechnungswesen vor-
genommen, mindestens einmal monatlich. Durch regelmafige
Liquiditdtsplanungen und eine auch an den Liquiditdtsanforderun-
gen ausgerichtete Investitionsstrategie stellen wir sicher, dass die
Talanx AG jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen
zu leisten.

Finanzmittel flief}en der Talanx AG vor allem durch Ergebnisabfiih-
rungsvertrage mit den verbundenen Unternehmen, durch Beteili-
gungsertrige und Zinsertrige aus Ausleihungen zu. Im Rahmen der
Liquiditatsplanung werden regelméflig mit dem Konzerncontrolling
die erwarteten Liquiditatsstrome aus Ergebnisabfihrungen im Rah-
men der laufend aktualisierten Planungsrechnungen abgestimmt.
Die Gesellschaft muss primar Finanzmittel fir Zins- und Tilgungs-
leistungen von Verbindlichkeiten sowie fiir Dividendenzahlungen
aufbringen. Aufgrund ihrer Holdingeigenschaft kdnnen Aktivitaten
aus Erwerb oder Verduflerung von Unternehmen zu kurzfristigen
Liquiditatsstromen in Form von Ab- und Zufliissen fihren.
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Bei der Auswahl der Kreditgeber hat die Gesellschaft bereits in der
Vergangenheit stets auf deren langfristige Verlasslichkeit und Ka-
pitalstarke geachtet. Auch die gegenwirtige Schuldenkrise meh-
rerer Mitgliedsstaaten der Eurozone belastet einige Bankhéuser.
Daher kommt der laufenden Uberwachung der Kapitalstirke der
Kreditgeber, die zentral von der Talanx Asset Management GmbH
wahrgenommen wird, eine zunehmende Relevanz zu.

ERTRAGSLAGE

L56 GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG (HGB)

IN MIO. EUR

2013 2012
Beteiligungsergebnis 594 365
Sonstige betriebliche Ertrage 21 21
Betriebsleistung 615 386
Abschreibungen 3 3
Sonstige betriebliche Aufwendungen 75 98
Aufwendungen fiir die Betriebsleistung 78 101
Betriebsergebnis 537 285
Zinsergebnis -131 —-146
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 406 139
AuRerordentliches Ergebnis -14 -14
Ertragsteuern (—=Ertrag) 23 —6
Jahresiiberschuss 369 131

Die Ertragslage unserer Gesellschaft hat sich im Vergleich zum
Vorjahr mit einem Jahrestiberschuss von 369 (131) Mio. EUR deutlich
verbessert. Wir erlautern die Entwicklung des Geschiftsergebnisses
in einer zusammenfassenden Darstellung, die der Holdingfunktion
unserer Gesellschaft gerecht wird. Die Talanx AG stellt ihren Jahres-
abschluss in Euro auf. Da in den vereinnahmten Ergebnissen der
Tochtergesellschaften auch Beteiligungsertrage in auslandischen
Wahrungen enthalten sind, ist ihr Ergebnis mittelbar von Wahrungs-
schwankungen beeinflusst: Ein schwicherer Euro fiihrt tendenziell
zu einem hoheren Beteiligungsergebnis. Auch eine Zinsanderung
kann das Ergebnis der Talanx AG beeinflussen: Aufgrund der vor-
wiegend variabel verzinslichen Kreditlinien fihrt ein steigendes
Zinsniveau tendenziell zu hoheren Zinsaufwendungen.

Das Beteiligungsergebnis, das sich aus den Ertridgen aus Beteiligun-
gen sowie den Ertragen und Aufwendungen aus Ergebnistibernah-
men unserer Tochtergesellschaften ergibt, betrug im Geschiftsjahr
594 (365) Mio. EUR. Ein wesentlicher Grund fiir die Erhohung war die
Vereinnahmung von Abgangsgewinnen aus dem teilweisen Verkauf
von Aktien der Swiss Life Holding AG. Daneben konnten hohere
Dividendenertrage von der Hannover Rick SE vereinnahmt sowie
ein hoheres Ergebnis der Talanx International AG insbesondere aus
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Dividendeneinnahmen unserer im Jahr 2012 akquirierten polnischen
Gesellschaften ibernommen werden.

Das Zinsergebnis verbesserte sich auf —131 (-146) Mio. EUR im Ver-
gleich zum Vorjahr. Die Ertrdge aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen reduzierten sich leicht auf 12 (13) Mio. EUR. Dies lag
an geringeren Dividendenertragen, resultierend aus dem Verkauf
von Swiss-Life-Aktien. Die sonstigen Zinsen und dhnlichen Ertrage
sanken um 5 Mio. EUR auf 4 Mio. EUR. Die Griinde hierfir lagen vor
allem in den wihrend des Berichtsjahrs gesunkenen Zinsniveaus
fur Fest- und Tagesgelder und dem entfallenen variablen Zinsertrag
aus einem im Jahr 2012 beendeten Swap-Geschift.

Die Zinsen und dhnlichen Aufwendungen fielen auf 146 (168) Mio. EUR
im Vergleich zum Vorjahr. Dieser Riickgang stammte insbesondere
aus der Wandlung des Hybriddarlehens von Meiji Yasuda in Aktien
im Rahmen des 1pO vom 2. Oktober 2012. Des Weiteren reduzier-
ten sich die Zinsaufwendungen aus einem 2012 beendeten Swap-
Geschaft. Demgegeniiber erhdhten sich die Zinsaufwendungen
aufgrund der ganzjahrigen Berticksichtigung eines Darlehens, das im
Rahmen einer zum 4. April 2012 emittierten nachrangigen Anleihe
der Talanx Finanz (Luxemburg) s. A. gezogen wurde. Zusatzlich er-
hohten sich die Zinsaufwendungen im Wege der Neuemission einer
erstrangigen Anleihe der Talanx AG iber ein Emissionsvolumen von
750 Mio. EUR zum 13. Februar 2013, die jedoch zur Riickzahlung einer
konzernintern platzierten Anleihe sowie zur teilweisen Rickfithrung
gezogener Kreditlinien verwandt wurde. Die Zinsaufwendungen
auf Steuerverbindlichkeiten erhéhten sich ebenfalls im Vergleich
zum Vorjahr.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage lagen mit 21 (21) Mio. EUR auf
Vorjahresniveau. Dieser Betrag beriicksichtigt insbesondere die
Ertrdge aus der konzerninternen Dienstleistungsverrechnung. Als
zusdtzlicher Sondereffekt sind im Berichtsjahr Ertrage aus dem
Verkauf der nachrangigen Anleihe der HDI-Gerling Industrie Versi-
cherung AG enthalten, wihrend im Vorjahr Ertrage aus dem Verkauf
der nachrangigen Schuldverschreibung der Talanx Finanz (Luxem-
burg) s. A. enthalten waren.

Alle tibrigen Aufwendungen (Personalaufwand, sonstige betrieb-
liche Aufwendungen, Abschreibungen) betrugen im Geschéftsjahr
78 (101) Mio. EUR, wobei im Vorjahr die Kosten ftr den Bérsengang
enthalten waren.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit stieg damit deut-
lich auf 406 (139) Mio. EUR.

Im aufderordentlichen Ergebnis sind 14 Mio. EUR auf3erordentlicher

Aufwand aus dem Zufiihrungsbetrag zu Pensionsriickstellungen
gemaf BilMoG berticksichtigt.
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Im Berichtsjahr fielen Ertragsteuern in Hohe von 23 (-6) Mio. EUR an,
die sich zum Teil auf das Ergebnis des laufenden Geschiftsjahres be-
ziehen und zum Teil auf zusatzlichen Dotierungen zur Rickstellung
flr Steuerrisiken beruhen. Der Steuerertrag im Vorjahr resultierte
im Wesentlichen aus der endgultigen Steuererklarung 2009.

Der Jahresiiberschuss stieg gegentiiber dem Vorjahr um 182 % auf 369
(131) Mio. EUR. Nach Hinzurechnung des Gewinnvortrags in Hohe
von 242 Mio. EUR ergibt sich ein Bilanzgewinn von 611 (508) Mio. EUR.

GEWINNVERWENDUNGSVORSCHLAG

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung vor, den
zum 31. Dezember 2013 ausgewiesenen Bilanzgewinn der Talanx AG
in Hohe von 611.472.147,15 EUR wie folgt zu verwenden:

= Ausschittung einer Dividende von 1,20 EUR auf jede
gewinnberechtigte Stiickaktie: 303.357.160,80 EUR
= Gewinnvortrag: 308.114.986,35 EUR

VERGUTUNGSBERICHT

Das Vergtitungssystem der Talanx AG entspricht dem im Talanx-
Konzernbericht ausfithrlich dargestellten Vergitungssystem fiir
den Talanx-Konzern. Die dort im Vergiitungsbericht dargestellten
Betrdge geben die Vergiitung fiir den Vorstand im Geschéftsjahr
aus der Tétigkeit fir den Talanx-Konzern wieder. Die dargestellten
Betrdge enthalten neben den aus der Tétigkeit fir die Talanx AG
resultierenden Vergtitungskomponenten auch diejenigen Vergii-
tungsteile, die fur Tatigkeiten fiir mit der Talanx AG konsolidierten
Unternehmen gewdhrt werden.

RISIKOBERICHT

Als Holding eines Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-
konzerns mit iberwiegend in der Versicherungswirtschaft titigen
Unternehmen unterliegt die Geschiftsentwicklung der Talanx AG
im Wesentlichen den gleichen Risiken wie die Geschiftsentwick-
lung des Talanx-Konzerns. Das Ergebnis der Talanx AG ist maf3-
geblich durch Beteiligungsertridge und Ergebnisabfiihrungen der
Einzelgesellschaften bestimmt. An den Risiken der Beteiligungen
und Tochterunternehmen partizipiert die Talanx AG grundsitzlich
entsprechend ihrer jeweiligen Beteiligungsquote. Die Risiken der
Tochtergesellschaften und auch der Talanx AG selbst werden im
Risikobericht des Konzerns dargestellt.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

PROGNOSE- UND CHANCENBERICHT

Da die Talanx AG eng mit den Konzerngesellschaften verflochten
ist und als Holding ein entsprechend hohes Gewicht im Konzern
hat, spiegeln die im Prognose- und Chancenbericht des Konzerns
getroffenen Aussagen auch die Erwartungen fiir die Muttergesell-
schaft Talanx AG wider. Fuir 2014 erwarten wir fir die Talanx AG
einen Jahrestiberschuss, der deutlich unter dem Ergebnis des Ge-
schaftsjahres 2013 liegt. Ursachlich hierfir sind vor allem die hohen
Abgangsgewinne aus der teilweisen Verauflerung von Aktien der
Swiss Life Holding AG im Berichtsjahr.

GESAMTAUSSAGE ZUR
WIRTSCHAFTLICHEN LAGE

Die Unternehmensleitung der Talanx AG bewertet den Geschifts-
verlauf des Berichtsjahres vor dem Hintergrund des gesamt-
wirtschaftlichen und branchenspezifischen Umfelds als zufrie-
denstellend. Insbesondere das Konzernergebnis, aber auch die
Bruttoprdmie und das EBIT stiegen erneut an. Unsere Geschéfts-
bereiche trugen zum Ergebnis in unterschiedlicher Weise bei.

Die Industrieversicherung und das Segment Privat- und Firmen-
versicherung International trugen stark zum Wachstum der Brutto-
pramien bei, wihrend das operative Ergebnis in den Segmenten
Privat- und Firmenversicherung Deutschland und International
besonders deutlich stieg. Die Schaden-/Kostenquote blieb trotz
hoher Grof3schdden im erwarteten Rahmen. Die Konzerneigen-
kapitalrendite lag oberhalb unseres Zielwertes, wobei die einzel-
nen Geschaftsbereiche das Ziel uneinheitlich erfillten.

Strukturell bleibt das Ergebnis ausgewogen: Die Finanzkraft ist
hoch und die Solvabilitdtsquote weiterhin deutlich hoher als
gesetzlich gefordert. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lage-
berichts stuft der Vorstand die wirtschaftliche Lage des Konzerns
als robust ein.
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WEITERE ERFOLGSFAKTOREN

MITARBEITERINNEN UND MITARBEITER

Zum Jahresende betrug die Zahl der Mitarbeiter im Talanx-Konzern
21.529 (22.180), dies entspricht 20.004 (20.887) Vollzeitstellen. Die
Zahl der Mitarbeiter im Ausland sank erwartungsgemaf aufgrund
von Restrukturierungsmafinahmen im Geschiftsbereich Privat-
und Firmenversicherung International im Zuge der Integration der
polnischen WARTA auf 10.227 (10.989). Im Inland stieg die Zahl der
Mitarbeiter leicht auf 11.302 (11.191). Wahrend es im Geschéftsbereich
Privat- und Firmenversicherung Deutschland aufgrund der Restruk-
turierungsmafinahmen einen weiteren Riickgang gab, erhohte sich
die Zahl der inldndischen Mitarbeiter in den tbrigen Segmenten.
Weltweit hat der Konzern Mitarbeiter in 40 Landern und auf funf
Kontinenten. In Deutschland sind gut drei Viertel der Mitarbeiter in
den Bundeslandern Nordrhein-Westfalen und Niedersachsen tatig.

L57  MITARBEITER NACH REGIONEN

IN%

2
Sonstige Lander/Regionen

9 |

Ubriges Westeuropa 1 53
Deutschland

14
Stid- und Nordamerika

22
Mittel- und Osteuropa
inkl. Turkei

In Deutschland betrug der Anteil der weiblichen Mitarbeiter 48 %,
der Anteil der Teilzeitbeschiftigten 17 %; damit liegen beide Werte
auf dem Niveau der Vorjahre. Unter den auflertariflich entlohnten
Mitarbeitern in Deutschland sind 31 (28) % weiblich, unter den lei-
tenden Angestellten 19 %.

L58  MITARBEITER NACH BESCHAFTIGUNGSUMFANG IN DEUTSCHLAND

IN%

17
Teilzeit

/ 83
Vollzeit
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Allgemein gilt, dass Mitarbeiter bei Talanx unabhéngig von Herkunft,
Geschlecht oder Religion geférdert werden. Bei Entwicklungspro-
grammen flr Fihrungsnachwuchskrafte und fir neu ernannte
Fuhrungskrifte lag der Frauenanteil in den meisten Programmen
in den letzten Jahren im Durchschnitt bei nahezu 30 %. Dadurch
sind wir in der Lage, den Anteil von Frauen in Fiihrungspositionen
weiter zu erhohen. Den Lebensphasen angepasste Arbeitszeitmo-
delle und die Unterstiitzung von Familien bei der Suche geeigneter
Kinderbetreuungsmoglichkeiten tragen ebenfalls dazu bei, Frauen
mit Potenzial fir Fihrungsaufgaben zu férdern und zu binden.

L59  MITARBEITER NACH GESCHLECHT IN DEUTSCHLAND

IN %

48 52
Weiblich Mannlich

Ziel unserer Personalarbeit ist es, den Erfolg von Talanx in Zeiten
permanenter gesellschaftlicher, 6konomischer und kultureller
Veranderungen zu sichern. Dies erreichen wir mit den richtigen
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern am richtigen Ort und in der
richtigen Aufgabenstellung. Unsere Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter zeichnen sich durch hohe Professionalitit, Loyalitét, un-
ternehmerisches Denken und Handeln, Flexibilitdat, Motivation
sowie Mobilitdt aus. Fur die erfolgreiche Entwicklung des Konzerns
und die Erreichung unserer strategischen Ziele ist eine gezielte
Mitarbeiterférderung und -entwicklung von zentraler Bedeutung.
Wir férdern Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter kontinuierlich und
personlich durch Aus- und Fortbildung sowie einen transparen-
ten Flihrungsstil. Personalmarketing, berufliche Erstausbildung
und Personalentwicklung sind die elementaren Bestandteile der
konzernweiten Personalarbeit.

Wichtig fiir die Nachwuchssicherung ist insbesondere die berufliche
Erstausbildung. Zum 31. Dezember 2013 waren im Talanx-Konzern
im Inland 410 (404) Auszubildende beschaftigt. Die Ausbildung zum
Kaufmann fiir Versicherungen und Finanzen genief3t im Talanx-
Konzern ein besonders hohes Ansehen. Handlungsorientierung
und selbststindigem Arbeiten im Team kommen in dieser gesell-
schaftsiibergreifenden Ausbildung dabei grofie Bedeutung zu. Den
Auszubildenden bietet sich nach erfolgreichem Abschluss eine
Vielzahl beruflicher Moglichkeiten. Neben unserer Ausbildungs-
bleibt auch unsere Ubernahmequote seit Jahren konstant hoch.
Seit 2005 wurde die Ausbildung bei Talanx insgesamt vier Mal
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mit einem Bildungspreis der deutschen Versicherungswirtschaft
ausgezeichnet. Talanx ist dabei das einzige Unternehmen, das sich
seit Einfiihrung dieses Bildungspreises jedes Jahr mit mindestens
einem Beitrag beworben hat; dabei handelt es sich oft um Projekte,
bei denen soziale Einrichtungen unterstiitzt werden. So wird bei den
Auszubildenden nicht nur auf Fach- und Methodenkompetenz, son-
dern in einem groféen Umfang auch auf Sozialkompetenz geachtet.

Viel Wert wird auch auf das duale Studium zum Bachelor of Arts
(Betriebswirtschaftslehre, Versicherungen, Vertrieb) sowie zum
Bachelor of Science (Wirtschaftsinformatik) gelegt. Dazu wurden die
Kooperationen mit den jeweiligen Fachhochschulen ausgeweitet. Um
die Internationalisierung des Konzerns zu unterstiitzen, wurden
2013 verstarkt Praxiseinsatze der Studierenden in ausldndischen
Tochtergesellschaften oder Niederlassungen in das Studium auf-
genommen. Aufgrund der guten Erfahrungen soll dieses Konzept
beibehalten werden.

Ebenso wie das Personalmarketing, das abermals die Aktivititen
auf Karrieremessen und Veranstaltungen im universitiren Umfeld
verstdrkt hat, hat auch die strategisch ausgerichtete Personalentwick-
lung des Konzerns ihre erfolgreiche Arbeit fortgesetzt: Mitarbeite-
rinnen, Mitarbeiter und Fihrungskréfte werden fir ihre aktuellen
oder zuklnftigen anspruchsvollen Aufgaben durch verschiedene
Weiterbildungsmafinahmen und Personalentwicklungsprogramme
systematisch qualifiziert. Im Rahmen der Nachwuchsférderung
bieten wir fir Potenzial- und Leistungstriager ein Potenzial-Entwick-
lungsprogramm sowie neu 2013 auch ein bereichsbezogenes Ent-
wicklungsprogramm an. Etablierte Fiihrungskrafte mit Potenzial fiir
weiterfithrende Aufgaben konnen am Management-Entwicklungs-
programm teilnehmen. Dieses Programm wurde Ende 2013 erstmals
in englischer Sprache mit Teilnehmern aus den Auslandsgesellschaf-
ten und -niederlassungen gestartet. Fihrungskraften wird zudem ein
offenes Angebot an Einzeltrainings und gegebenenfalls Coachings
angeboten. Filhrungspositionen werden bei gleicher Qualifikation
vorrangig aus den eigenen Reihen besetzt. Die Weiterqualifizierung
der Mitarbeiter fiir aktuelle oder zukinftige Tétigkeiten ist essenziell,
um die Beschiftigungsfahigkeit in Zeiten der Veranderung sicher-
zustellen. Das gesamte Angebot an Aus- und Weiterbildung passen
wir permanent an aktuelle und zukiinftige Anforderungen an, au-
Berdem fihren wir vielfiltige Versicherungs- und Fachseminare,
Methoden- und Verhaltenstrainings, Fiihrungstrainings, 1T- und
Sprachkurse durch.

Die Talanx Corporate Academy ist als zentrales Instrument zur
Strategieimplementierung und Kulturentwicklung innerhalb des
Konzerns erfolgreich etabliert. Sie vermittelt strategisch relevante
Themen in Form eines inhaltlich hochwertigen und dabei praxis-
orientierten Programms fiir die oberste Managementebene aller
Geschiftsbereiche konzernweit. Als Katalysator fiir Verdnderungs-
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prozesse und als Plattform zum Wissens- und Erfahrungsaustausch
hat die Talanx Corporate Academy innerhalb des Berichtszeitraums
mit zahlreichen Teilnehmern mafigeblich dazu beigetragen, die Zu-
sammenarbeit zwischen den Geschiftsbereichen und den Konzern-
funktionen zu férdern. Innerhalb der Talanx Corporate Academy
wurden in Diskussionen mit dem obersten Management weltweit die
Talanx-Werte entwickelt. Sie bilden die Basis der Zusammenarbeit
im Konzern und sind ein entscheidender Erfolgsfaktor.

Als offentliches Bekenntnis zur Anerkennung, Wertschitzung und
Einbeziehung von Vielfalt in ihrer Unternehmenskultur hat Talanx
im Oktober 2013 die Charta der Vielfalt unterzeichnet. Dabei moch-
ten wir nicht nur fir ein von Offenheit und Integration gepragtes
Arbeitsklima sorgen, sondern Vielfalt aktiv und bewusst nutzen,
um den Erfolg und die Wettbewerbsfihigkeit des Unternehmens
weiter voranzutreiben. Das Thema Diversity ist aufgrund des
demografischen Wandels, der sinkenden Zahl von Erwerbstatigen
und des wachsenden Anteils weiblicher Mitarbeiter sowie von Men-
schen mit Migrationshintergrund fiir den Konzern sehr wichtig.

Angesichts des drohenden Fachkriftemangels wird der Konzern mit
Beginn des Jahres 2014 die Weitergabe von Erfahrungswissen der
alteren Mitarbeiter an die ndchste Generation unterstiitzen. Unter
anderem sollen altersgemischte Teams und Projektgruppen gestarkt
und ein generationeniibergreifendes Reverse-Mentoring-Programm
sowie eine Vortragsreihe gestartet werden, die Berufseinsteiger und
erfahrene Mitarbeiter voneinander lernen lassen.

Um die Anzahl von Frauen in Fithrungspositionen zu erhohen,
sollen in Deutschland zukinftig mindestens 25 % der vakanten Fith-
rungspositionen mit weiblichen Mitarbeitern besetzt werden. Zum
Jahresende 2013 sind bei Talanx weltweit 26 %, in Deutschland 19 %
der Flihrungskrifte weiblich. Das Netzwerk Frauen@Talanx wird ein
Instrument sein, das sich im laufenden Jahr aktiv fir die Gestaltung
einer Unternehmenskultur einsetzt, die Frauen in Fiihrungsposi-
tionen in ihrer beruflichen und persénlichen Weiterentwicklung
fordert und fordert. Mit einem konzernweiten Mentoring-Programm
werden Talanx-Mitarbeiterinnen mit Potenzial bei der Entwicklung
in weiterfiihrende Fiihrungspositionen unterstiitzt.

Fir eine offene Unternehmenskultur, in der gegenseitiges Verstdnd-
nis fir unterschiedliche kulturelle Hintergriinde besteht, bietet
Talanx Sensibilisierungstrainings und interkulturelle Workshops
an. Auflerdem wird es ein Hospitationsprogramm fiir Mitarbeiter
der ausldndischen Konzerngesellschaften und ein internationales
Managemententwicklungsprogramm geben, um das Zusammen-
wachsen des Talanx-Konzerns zu starken.
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Die Gesundheit und die Beschiftigungsfahigkeit der Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter in Zeiten schneller Verinderungen der
Arbeitswelt zu erhalten und zu fordern, ist das Ziel des Pilotprojektes
zum Thema ,Betriebliches Gesundheitsmanagement”. Gemeinsam
mit dem Sozialpartner werden Mafinahmen zur priaventiven und
nachhaltigen Gesundheitsforderung entwickelt. Dazu gehoren u. a.
Vorsorgemafinahmen, Manahmen zur Friherkennung, Gesund-
heitsinformationen sowie Angebote fir Stressmanagement und
Bewegung.

Im Geschiftsbereich Industrieversicherung haben wir die im
Rahmen der systematischen Nachwuchsférderung aufgesetzten
Traineeprogramme flr Account Manager und Underwriter in den
verschiedenen Industriesparten weitergefiihrt. In diesen im Regelfall
einjahrigen Ausbildungen eignen sich die Teilnehmer fundierte
Kenntnisse iiber unterschiedlichste Aufgabenbereiche in der In-
dustrieversicherung an. Wir wollen so den Geschiftserfolg in der
Industrieversicherung trotz des altersbedingten Ausscheidens von
erfahrenen Spezialisten in der Zukunft sichern.

Im Rahmen der Neuausrichtung des Geschéftsbereichs Privat- und
Firmenversicherung Deutschland haben wir den ,Werkraum Fiih-
rung” als Unterstttzungsformat fir alle Fihrungskrafte fortgesetzt.
In dieser Veranstaltungsreihe werden in einem jahrlichen Zyklus
strategische Themen diskutiert und daraus konkrete Umsetzungs-
mafinahmen abgeleitet. Mit dem ,Werkraum Fithrung" setzte sich
der Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung Deutschland
die Ziele, eine kontinuierliche und systematische Begleitung inner-
halb des Verdnderungsprozesses sowie ein gemeinsames Verstandnis
flr das Fihrungsverhalten in einem solchen Veranderungsprozess
zu verankern. Die Fortsetzung eines gesellschaftstibergreifenden Ver-
standnisses sowie die Reflexion der eigenen Fiihrungsrolle bildeten
auch 2013 einen der Schwerpunkte dieser Fithrungskriftemafinah-
me. Der Werkraum Fithrung 11 wurde umfassend genutzt und stief$
auf grofle Akzeptanz. Das Unterstitzungsformat wird aufgrund
der positiven Riickmeldungen auch im laufenden Jahr fortgefiihrt.

Der Geschiftsbereich Rickversicherung hat sich in seiner Personal-
arbeit im Jahr 2013 intensiv mit der jingsten Mitarbeiterbefragung
beschiftigt. Hierbei unterstiitzte der Personalbereich zum einen
den Vorstand mit einer detaillierten Auswertung in seiner Analyse
der wesentlichen Ergebnisse. Zum anderen wurden fir erkannte
Verbesserungspotenziale konkrete Mainahmen umgesetzt, wie z.B.
ein speziell fur erfahrene Senior-Manager konzipiertes Komplexi-
tatstraining oder ein Seminar, das Wissen tber relevante Aspekte
rund um das Thema Gesundheit vermittelt. Dariiber hinaus wurden
die zahlreichen Initiativen der letzten Jahre, wie z.B. das Weiter-
bildungsangebot auf Basis der Lernform ,Blended Learning’, die
Uberarbeitung unserer Fihrungsgrundsitze oder auch das ange-
passte Filhrungsfeedback weiter erfolgreich in der Linie etabliert.
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DANK AN MITARBEITER UND GREMIEN

Der Vorstand bedankt sich bei allen Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern fir ihren wiederum durch hohes persénliches Engagement
geprigten Beitrag zum guten Konzernergebnis. Dem Konzern-
betriebsrat sowie allen anderen betriebsratlichen Gremien dankt
der Vorstand fur die stets vertrauensvolle und konstruktive Zu-
sammenarbeit.

CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY

Im Rahmen unserer verantwortungsvollen, auf nachhaltige Wert-
schopfung ausgelegten Unternehmensfihrung kommt dem scho-
nenden Umgang mit den eingesetzten Ressourcen und unserem
Engagement fiir gesellschaftliche und soziale Projekte eine beson-
dere Bedeutung zu.

Im laufenden Jahr erarbeitet Talanx eine konzernweite csr-Strategie,
um die vielféltigen Aktivitaten der Konzerngesellschaften besser zu
strukturieren und messbar zu machen.

NACHHALTIGKEIT

Bei der Verfolgung unseres Ziels, Umweltbelastungen moglichst
gering zu halten, konzentrieren wir uns im Talanx-Konzern grund-
satzlich auf drei Bereiche: ein nachhaltiges eigenes Wirtschaften, die
Entwicklung von Produkten, sowie Umweltschutz, Energiesparen
und soziale Verantwortung férdern, und eine Kapitalanlagepolitik,
die Nachhaltigkeit bei ihren Investmententscheidungen bertick-
sichtigt.

Bei eigenen Bauvorhaben achten wir auf minimalen Energie- und
Ressourcenverbrauch. 2012 bis 2013 haben wir beispielsweise die in
den 1970er Jahren erbaute urspriingliche hannoversche Zentrale
umfangreich, auch energetisch, saniert. Die Umbaumafinahmen
flir 20.000 m? auf neun Etagen werden iber ein neues Klima- und
Beltiftungskonzept Energieeinsparungen im Betrieb von rund 35%
erbringen.
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In allen aktuellen Fondspolicen bietet der Geschéaftsbereich Privat-
und Firmenversicherung Deutschland ein aktiv gemanagtes Port-
folio an, das dem Thema Nachhaltigkeit gewidmet ist. Die Anlage-
strategie der ,1sp-Produktfamilie” enthdlt nachhaltige und 6ko-
logische Investments, deren Fokus nicht nur auf das Erzielen einer
moglichst hohen Rendite abzielt, sondern auch ethische, soziale und
okologische Aspekte bei der Titelauswahl berticksichtigt. Grundge-
danke hierbei ist, dass nachhaltige Entwicklung nur durch das gleich-
zeitige und gleichberechtigte Umsetzen von umweltbezogenen,
wirtschaftlichen und sozialen Zielen erreicht werden kann. Die
Klassifizierung wird von den unabhingigen Research-Agenturen
Feri EuroRating Service AG, Morningstar Deutschland GmbH und
oekom research AG vorgegeben.

Ampega Investment, unsere Anlagegesellschaft fir Drittkunden,
bietet Publikumsfonds an, fir die das Thema Nachhaltigkeit eben-
falls ein wichtiges Investmentkriterium ist. Als nachhaltige Geld-
anlage offeriert sie neben dem Ampega Responsibility Fonds auch
die Sondervermogen terrAssisi Renten 1 AMI und terrAssisi Aktien
1 AMI. Die Fonds investieren in Unternehmen und Emittenten, die
neben 6konomischen auch Umwelt- und Sozialkriterien dauerhaft
in ihre Firmenstrategie einbeziehen und unter dem Gesichtspunkt
Zukunftsverantwortung zu den Vorreitern zéhlen.

GESELLSCHAFTLICHE VERANTWORTUNG

Unser gesellschaftliches Engagement, auch als ,Good Corporate
Citizenship” bezeichnet, ist sehr vielseitig. So fordern einerseits
Geschiftsbereiche eigene Projekte, andererseits engagieren sich
einzelne Mitarbeiter individuell durch zahlreiche ehrenamtliche
Tatigkeiten. Auf Konzernebene haben wir uns insbesondere des
Bereichs ,Bildung und Ausbildung” angenommen. Als zentrale
Mafinahme vergibt die im Jahr 2009 gegriindete Talanx-Stiftung bis
zu 15 Studienstipendien je Semester an leistungsstarke Studierende
versicherungsnaher Fachbereiche. Dartiber hinaus fordern wir wie-
der Studierende der Leibniz Universitdt Hannover im Rahmen des
Deutschlandstipendiums. Neben der finanziellen Unterstiitzung
bieten wir den Stipendiatinnen und Stipendiaten auch regelmafig
Veranstaltungen und Workshops im Unternehmen. Die Themen-
bandbreite reicht dabei von Fachvortragen bis hin zu Trainings in
sogenannten Schliisselkompetenzen.

Des Weiteren unterstiitzt Talanx seit 2011 das internationale Stu-
dentennetzwerk Enactus (ehemals SIFE Germany e.V.) auf mannig-
faltige Weise. Enactus ist eine Non-Profit-Organisation, die weltweit
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in mehr als 40 Landern an tber 1.800 Universitdten tatig ist. In
selbstbestimmten Praxisprojekten helfen die Studierenden be-
nachteiligten Personen oder Organisationen, ihre Situation zu
verbessern und nachhaltig aus eigener Kraft zu stabilisieren. Die
Studierenden bereiten dabei ihre sozialen, 6kologischen, karita-
tiven und kulturellen Projekte selbst vor und fiihren sie in Eigen-
regie durch. Zielorientierung, Budgetplanung und Erfolgsmessung
sind integraler Bestandteil jedes Enactus-Projekts. Im Berichtsjahr
hat Enactus die Talanx AG als ,Partner of the Year” ausgezeichnet.
Talanx bietet den Studenten neben finanzieller Férderung auch
fachliche Unterstiitzung bei ihrer Arbeit an: Mitarbeiter wirken als
sogenannte Business Advisor in den Projekten mit und steigern mit
ihrem Expertenwissen, ihrer Erfahrung und ihren Netzwerken die
Qualitat der Arbeit.

MARKETING UND WERBUNG, VERTRIEB

Das Mehrmarkenprinzip im Talanx-Konzern spiegelt sich in der breit
gefacherten Kommunikation wider, mit der die Tochtergesellschaften
mit verschiedenen Marken tiber mafigeschneiderte Marketing- und
Werbemafinahmen ihre jeweiligen Kundensegmente adressieren. Die
Erstversicherer im Konzern — wie die HDI Versicherungen —wenden
sich an die breite Offentlichkeit und setzen daftr beispielsweise
TV-Werbespots, Anzeigenkampagnen oder Sponsoring ein. Unser
Geschiftsbereich Ruckversicherung (Marke Hannover Re) und das
Asset-Management (Marke Ampega) sprechen fokussiert ihre spe-
ziellen Zielgruppen an. Die Kommunikation der Talanx AG wiederum
richtet sich besonders an die erweiterte Financial Community und
Wirtschaftspresse.

Die Vertriebswege, die die Gesellschaften in der Gruppe nutzen,
sind duflerst vielfaltig: Sie reichen von eigenen Ausschliefdlichkeits-
organisationen und der Priasenz vor Ort durch Niederlassungen
und Geschiftsstellen tiber die Einschaltung von Maklern und freien
Vermittlern bis hin zu hoch spezialisierten Bankenkooperationen.
Weitere Informationen dazu finden sich in den Abschnitten zum
jeweiligen Konzernsegment. Im Februar des laufenden Jahres tra-
ten Gesellschaften des HDI dem Verhaltenskodex des GDV fiir den
Vertrieb erneut bei; der neu verfasste Kodex schafft transparente,
verbindliche Regeln fiir den Umgang mit den Kunden.
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WEITERE BERICHTE UND ERKLARUNGEN

CORPORATE GOVERNANCE

ERKLARUNG ZUR
UNTERNEHMENSFUHRUNG UND
CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT

ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG GEMASS
§ 289A HGB

ENTSPRECHENSERKLARUNG NACH § 161 AKTG

Vorstand und Aufsichtsrat haben vor der Feststellung des Jahresab-
schlusses die Entsprechenserklarung der Talanx AG zum Deutschen
Corporate Governance Kodex wie folgt abgegeben:

Der Deutsche Corporate Governance Kodex (,DCGK") stellt wesent-
liche gesetzliche Vorschriften zur Leitung und Uberwachung
deutscher borsennotierter Gesellschaften dar und enthélt sowohl
international als auch national anerkannte Standards guter und
verantwortungsvoller Unternehmensfithrung. Ziel des Kodex ist
es, das Vertrauen von Investoren, Kunden, Mitarbeitern und der
Offentlichkeit in die deutsche Unternehmensfithrung zu férdern.
§ 161 Aktiengesetz (AktG) verpflichtet Vorstand und Aufsichtsrat
deutscher borsennotierter Gesellschaften, jahrlich zu erkléren,
ob den vom Bundesministerium der Justiz bekannt gemachten
Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex" entsprochen wurde und wird oder welche
Empfehlungen aus welchen Griinden nicht angewendet wurden
oder werden (,comply or explain®).

I. Deutscher Corporate Governance Kodex 2013

Vorstand und Aufsichtsrat erkliren geméfs § 161 AktG, dass die
Talanx AG bei der Umsetzung des DCGK in der Fassung vom 13. Mai
2013 in drei Punkten von den Kodex-Empfehlungen abweicht:

1. Ziffer 4.2.3 Absatz 4 DcGk (Abfindungs-Cap in
Vorstandsvertragen)

Eine vorzeitige Beendigung des Dienstvertrags ohne wichtigen
Grund kann nur durch einvernehmliche Aufhebung erfolgen. Selbst
wenn der Aufsichtsrat beim Abschluss oder bei der Verlangerung
des jeweiligen Vorstandsvertrags auf der Vereinbarung eines Ab-
findungs-Caps besteht, ist damit nicht ausgeschlossen, dass beim
Ausscheiden tiber den Abfindungs-Cap mitverhandelt wird. Der
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Spielraum fiir Verhandlungen tiber das Ausscheiden wére zudem
bei einem vereinbarten Abfindungs-Cap eingeengt, was insbeson-
dere dann nachteilig sein kann, wenn Unklarheit Gber das Vorliegen
eines wichtigen Grunds fir die Abberufung besteht. Es liegt deshalb
nach Auffassung der Talanx AG im Interesse der Gesellschaft, von
der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 bcGk abzuweichen.

2. Ziffer 5.2 Absatz 2 DcGk (Vorsitz im Prifungsausschuss
(Audit Committee))

Der derzeitige Vorsitzende des Finanz- und Priifungsausschusses ist
gleichzeitig auch Vorsitzender des Gesamtaufsichtsrats. Wenngleich
auch andere Mitglieder des Finanz- und Prifungsausschusses tiber
besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsdtzen und internen Kontrollverfahren
verfligen, so ist allein der derzeitige Vorsitzende des Ausschusses
die ganze Zeit seines Berufslebens in der Versicherungsbranche tétig
gewesen. Er blickt zurtick auf 29 Jahre in Vorstanden von Versiche-
rungs- und Versicherungsholdinggesellschaften, davon 20 Jahre
als Vorstandsvorsitzender in direkter Mitverantwortung fir die
bilanzielle Ergebnissituation und -darstellung der jeweiligen Gesell-
schaft. In seiner Doppelfunktion als Vorsitzender des Finanz- und
Prifungsausschusses und des Gesamtaufsichtsrats koordiniert
er die Arbeit beider Gremien aus einer Hand und kann auf diese
Weise die Effizienz ihrer Tatigkeit optimieren. Eine Machtkonzentra-
tion in seiner Person ist damit weder im Finanz- und Prifungsaus-
schuss noch im Gesamtaufsichtsrat verbunden: In beiden Gremien
verfigt er jeweils wie die Gibrigen Mitglieder tiber eine Stimme. Vor
diesem Hintergrund ist der amtierende Aufsichtsratsvorsitzende
nach Auffassung der Gesellschaft bestens geeignet, den Vorsitz im
Finanz- und Prafungsausschuss wahrzunehmen. Es liegt deshalb
im Interesse der Gesellschaft, von der Empfehlung in Ziffer 5.2 Ab-
satz 2 DCGK abzuweichen.

3. Ziffer 4.2.3 Absatz 2 DCGK (Betragsmaflige Hochstgrenzen der
variablen Verglitungsteile in Vorstandsvertragen)

Die variable Vergiitung der Mitglieder des Vorstands wird zum Teil in
Form von Talanx Share Awards gewidhrt. Die maximale Anzahl der
gewidhrten Share Awards bei der Zuteilung hangt von der Gesamt-
hohe der variablen Vergiitung ab, die der Hohe nach begrenzt ist
(sogenannter Cap), d. h., die Zuteilung von Share Awards unterliegt
der Hochstgrenze. Die Share Awards unterliegen einer vierjdhrigen
Sperrfrist. Dadurch nehmen die Vorstandsmitglieder wihrend
dieses Zeitraums an positiven wie auch negativen Entwicklungen
der Gesellschaft, wie sie sich im Aktienkurs widerspiegeln, teil. Nach
Ablauf der Sperrfrist wird der Gegenwert der Share Awards an die
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Vorstandsmitglieder ausgezahlt. Der Auszahlungsbetrag bestimmt
sich nach dem zum Auszahlungszeitpunkt giiltigen Aktienkurs der
Talanx-Aktie zuzlglich eines Betrages in Hohe der insgesamt wih-
rend der Sperrfrist ausgeschiitteten Dividende je Aktie. Damit folgen
die Share Awards der wirtschaftlichen Entwicklung der Talanx-Aktie.

Der sich aus der Gewdhrung der Share Awards ergebende Betrag
der variablen Vergiitung ist somit im Zeitpunkt der Zuteilung der
Share Awards begrenzt, nicht jedoch noch einmal im Zeitpunkt der
Auszahlung. Eine weitere Begrenzung des aus der Gewdhrung der
Share Awards resultierenden Betrags der variablen Vergiitung im
Auszahlungszeitpunkt halt die Gesellschaft vor dem Hintergrund
des mit den Share Awards angestrebten Gleichlaufs der Interessen
zwischen Aktiondren und Mitgliedern des Vorstands der Talanx AG
nicht fir sinnvoll. Aus Sicht der Gesellschaft handelt es sich bei
dem Auszahlungsweg tiber die Talanx Share Awards wirtschaft-
lich betrachtet um ein Zwangsinvestment in Talanx-Aktien mit
vierjahriger Haltefrist.

Die Talanx AG erkldrt daher formal und hochst vorsorglich ein
Abweichen von Ziffer 4.2.3 Absatz 2 DCGK.

11. Deutscher Corporate Governance Kodex 2012
Vorstand und Aufsichtsrat erklaren weiterhin gemaf § 161 AktG,
dass die Talanx AG seit der zuletzt abgegebenen Entsprechens-
erklarung vom 20. Médrz 2013 folgenden Empfehlungen des bcGk
in der Fassung vom 15. Mai 2012 nicht gefolgt ist:

1. Ziffer 4.2.3 Absatz 4 DCGK

(Abfindungs-Cap in Vorstandsvertriagen)
Zu den Grinden der Abweichung von Ziffer 4.2.3 Absatz 4 DCGK
siehe oben 1.1.

2. Ziffer 5. 2 Absatz 2 DCGK

(Vorsitz im Prifungsausschuss (Audit Committee))
Zu den Grinden der Abweichung von Ziffer 5.2 Absatz 2 DCGK siehe
oben 1.2.

Abgesehen von den vorgenannten Ausnahmen wird die Gesellschaft
auch weiterhin den Empfehlungen des DCGK entsprechen.

Hannover, den 25. Februar 2014
Fir den Vorstand Fir den Aufsichtsrat
Die Entsprechenserklarung und weitere Informationen zur Corpo-

rate Governance bei der Talanx finden Sie auch auf der Internetseite
http://www.talanx.com/investor-relations/corporate-governance.
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CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT GEMASS ZIFFER 3.10
DES DEUTSCHEN CORPORATE GOVERNANCE KODEX (DCGK)

UNSER VERSTANDNIS VON CORPORATE GOVERNANCE
Vorstand und Aufsichtsrat verstehen unter einer guten Corporate
Governance eine verantwortungsvolle, auf nachhaltige Wertschop-
fung ausgerichtete Unternehmensfithrung und -kontrolle. Dabei
wollen wir insbesondere das Vertrauen von Anlegern, unserer
Geschiftspartner und Mitarbeiter sowie der Offentlichkeit weiter
fordern. Daneben sind eine effiziente Arbeit in Vorstand und Auf-
sichtsrat, eine gute Zusammenarbeit zwischen diesen Organen und
mit den Mitarbeitern des Unternehmens sowie eine offene und
transparente Unternehmenskommunikation fir uns von hoher
Bedeutung. Unser Verstdndnis von guter Corporate Governance
ist in den Corporate-Governance-Grundsatzen der Talanx AG zu-
sammengefasst, die Vorstand und Aufsichtsrat im August 2012
beschlossen haben (http://www.talanx.com/investor-relations/
corporate-governance).

UNTERNEHMENSVERFASSUNG

Gute Corporate Governance ist fiir die Talanx AG unverzichtbar fir
die Erreichung ihres Ziels, eine nachhaltige Steigerung des Unter-
nehmenswertes zu erreichen. Vorstand, Aufsichtsrat und Mitarbeiter
identifizieren sich mit den beschlossenen Corporate-Governance-
Grundséatzen, die sich an dem DcGK orientieren. Dem steht auch
nicht entgegen, dass im Berichtsjahr erneut Empfehlungen des
DCGK nicht entsprochen wurde; denn eine gut begriindete Abwei-
chung bei den Kodexempfehlungen kann — wie im vorliegenden
Fall —im Interesse einer guten Unternehmensfithrung liegen (vgl.
Praambel zum DCGK). Mit einem nach wie vor hohen Erfullungsgrad
der Empfehlungen und Anregungen des DcGK nimmt die Talanx AG
unverdndert einen sehr guten Platz unter den im DAX und MDAX
vertretenen Unternehmen ein.

Die Talanx AG ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Aktien-
recht. Sie hat drei Organe: Vorstand, Aufsichtsrat und Hauptver-
sammlung. Die Aufgaben und Befugnisse dieser Organe ergeben
sich aus dem Gesetz, der Satzung der Gesellschaft sowie den Ge-
schiftsordnungen fir den Vorstand und den Aufsichtsrat.

VORSTAND

Der Vorstand leitet die Gesellschaft in eigener Verantwortung und
legt Ziele und die Strategie fest. Nach § 8 Absatz 1 der Satzung besteht
der Vorstand aus mindestens zwei Personen. Im Ubrigen bestimmt
der Aufsichtsrat die Zahl der Mitglieder. Nach der Geschéftsordnung
des Aufsichtsrats soll dieser nur Personen zu Mitgliedern des Vor-
stands bestellen, die das 65. Lebensjahr noch nicht vollendet haben.
Die Bestellungszeitraume sollen so bestimmt werden, dass diese
spatestens in dem Monat enden, in dem das Vorstandsmitglied
sein 65. Lebensjahr vollendet.

GRUNDLAGEN DES KONZERNS
44 DerTalanx-Konzern

47 Strategie

48 Unternehmenssteuerung
51 Forschung und Entwicklung

WIRTSCHAFTSBERICHT

52 Markte und wirtsch. Rahmenbedingungen
55 Geschaftsentwicklung

68 Vermogens- und Finanzlage

85 Talanx AG (Kurzfassung)

88 Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage
89 Weitere Erfolgsfaktoren

115 Nachtragsbericht
116 Risikobericht
131 Prognose- und Chancenbericht



Die aktuelle Zusammensetzung des Vorstands und die Ressort-
zustandigkeiten seiner Mitglieder sind auf Seite 6 des Geschafts-
berichts dargestellt.

Eine vom Aufsichtsrat erlassene Geschiftsordnung fiir den Vorstand
der Talanx AG regelt die Arbeitsweise des Vorstands. Sie legt die
Ressortzustdndigkeiten der einzelnen Vorstandsmitglieder fest.
Unbeschadet der Gesamtverantwortung fihrt jedes Vorstands-
mitglied im Rahmen der Beschliisse des Gesamtvorstands das ihm
zugewiesene Ressort in eigener Verantwortung. Jedes Mitglied des
Vorstands hat jedoch nach der Geschiftsordnung die Pflicht, die
anderen Vorstandsmitglieder iiber wichtige Vorhaben, Geschifts-
vorfalle und Entwicklungen in seinem Ressort zu unterrichten.

Ferner regelt die Geschéftsordnung die dem Gesamtvorstand vorbe-
haltenen Angelegenheiten sowie die erforderlichen Beschlussmehr-
heiten. Der Gesamtvorstand entscheidet in allen Féllen, in denen
nach Gesetz, Satzung oder der Geschaftsordnung des Vorstands eine
Beschlussfassung durch den Gesamtvorstand vorgeschrieben ist.

Vorstandssitzungen finden mindestens einmal im Monat statt. Der
Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat regelmifiig, zeitnah und um-
fassend tiber die Geschdftsentwicklung, die Finanz- und Ertragslage,
die Planung und Zielerreichung sowie die bestehenden Chancen
und Risiken. Der Aufsichtsrat hat die Informations- und Berichts-
pflichten des Vorstands niher festgelegt. Entscheidungsnotwendige
Unterlagen, insbesondere der Einzelabschluss, der Konzernabschluss
und die Berichte der Wirtschaftspriifer, werden den Mitgliedern
des Aufsichtsrats unverziiglich zugeleitet. Bestimmte Geschifte
von besonderem Gewicht oder strategischer Tragweite darf der
Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats vornehmen. Ei-
nige dieser Zustimmungsvorbehalte sind gesetzlich, andere sind
in der Geschiaftsordnung des Vorstands geregelt. So bediirfen u.a.
folgende Mafinahmen und Geschifte der vorherigen Zustimmung
des Aufsichtsrats:

= die Verabschiedung der strategischen Grundsatze und Ziel-
setzungen fur die Gesellschaft und den Konzern

= die Verabschiedung der Jahresplanung der Gesellschaft und
des Konzerns

= die Aufgabe des Betriebs des Industrieversicherungsgeschifts

= der Abschluss, die Anderung und Beendigung von Unter-
nehmensvertrigen

= der Erwerb und die Verduflerung von Unternehmensteilen
ab einer bestimmten Grofienordnung

Mit dem im Oktober 2013 erfolgten Beitritt zur ,Charta der Vielfalt"

hat der Vorstand ein sichtbares Zeichen zur Forderung der Vielfalt
im Unternehmen und im Konzern gesetzt.
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Vorstandsmitglieder dirfen Nebentétigkeiten, insbesondere Auf-
sichtsratsmandate auflerhalb des Unternehmens, nur mit Zustim-
mung des Aufsichtsratsvorsitzenden wahrnehmen.

AUFSICHTSRAT

Der Aufsichtsrat berdt und tiberwacht die Geschéaftsfihrung des
Vorstands. Daneben ist er insbesondere fiir die Bestellung und die
Dienstvertrage der Vorstandsmitglieder sowie die Priifung und Billi-
gung des Einzel- und Konzernabschlusses zustandig. Der Vorsitzende
des Aufsichtsrats steht mit dem Vorsitzenden des Vorstands in stdn-
digem Kontakt, um mit ihm die Strategie, die Geschiftsentwicklung
und bedeutsame Geschiftsvorfille des Unternehmens zu erortern.
Der Aufsichtsrat hat sich fir seine Arbeit eine Geschaftsordnung
gegeben, die u.a. die Mitgliedschaft im Aufsichtsrat und dessen
innere Ordnung regelt sowie allgemeine und besondere Regeln
flr die vom Aufsichtsrat laut der Geschéftsordnung zu bildenden
Ausschiisse enthilt.

Der Aufsichtsrat besteht aus 16 Mitgliedern. Die Mitglieder werden
je zur Hilfte von den Anteilseignern und von den Arbeitnehmern
gewahlt. Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und seiner Aus-
schiisse ist auf Seite 7 f. des Geschaftsberichts erlautert.

Der Aufsichtsrat trifft regelmagiig, mindestens zwei Mal pro Kalen-
derhalbjahr, zu ordentlichen Sitzungen zusammen. Nach Bedarf
werden dariiber hinaus auflerordentliche Sitzungen anberaumt.
Der Finanz- und Prifungsausschuss sowie der Ausschuss fiir Vor-
standsangelegenheiten halten ebenfalls regelmafig Sitzungen ab.

Der Aufsichtsrat ist beschlussfahig, wenn alle Mitglieder eingela-
den oder zur Abstimmung aufgefordert sind und mindestens die
Hilfte der Mitglieder, aus denen er insgesamt zu bestehen hat, an
der Beschlussfassung teilnimmt. Er trifft alle Entscheidungen mit
einfacher Mehrheit, soweit nicht gesetzlich eine andere Mehrheit
zwingend vorgeschrieben ist. Ergibt eine Abstimmung Stimmen-
gleichheit, so hat bei einer erneuten Abstimmung iber denselben
Gegenstand, wenn auch sie Stimmengleichheit ergibt, der Vor-
sitzende zwei Stimmen.

2013 hat der Aufsichtsrat eine Uberpriifung der Effektivitit seiner
Arbeit durchgefihrt. In einem umfangreichen Fragebogen wurden
u.a. Themengebiete wie die Organisation des Aufsichtsrats und
des Sitzungsverlaufs, des Zusammenwirkens von Vorstand und
Aufsichtsrat sowie der Informationsversorgung des Aufsichtsrats
thematisiert. Die Ergebnisse wurden im Aufsichtsrat dargestellt
und erortert. Eine darauf eingesetzte Ad-hoc-Arbeitsgruppe hat im
August 2013 getagt und ihre Ergebnisse dem Gesamtaufsichtsrat
im November 2013 vorgestellt. U.a. sollen die Sitzungsunterlagen
kuinftig auch digital aufgerufen und ausgedruckt werden kénnen.
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Um eine effektive Arbeit des Aufsichtsrats zu gewahrleisten, hat der
Aufsichtsrat folgende Ausschiisse gebildet:

Ausschuss fir Vorstandsangelegenheiten
® Finanz- und Prifungsausschuss
= Nominierungsausschuss

Vermittlungsausschuss

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats bereiten die in ihrem Kompe-
tenzbereich liegenden Entscheidungen des Aufsichtsrats vor und
entscheiden anstelle des Aufsichtsrats in dem durch die Geschéfts-
ordnung festgelegten Kompetenzrahmen. Der Vorsitzende berich-
tet regelméRig an den Aufsichtsrat Giber die Arbeit des jeweiligen
Ausschusses.

Der Finanz- und Prifungsausschuss (Fpa) tiberwacht den Rech-
nungslegungsprozess einschlieflich der Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems sowie die Wirksamkeit des Risikomanagement- und
des internen Revisionssystems. Er erortert die Quartalsberichte
und behandelt Fragen der Compliance und der Berichterstattung
an den Aufsichtsrat. Zudem bereitet er die Prifung des Jahresab-
schlusses, des Lageberichts und des Gewinnverwendungsvorschlags
sowie des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts durch
den Aufsichtsrat vor. Hierbei ldsst sich der rpa ausfithrlich tber
die Sichtweise der Wirtschaftspriifer zur Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage informieren sowie sich die Auswirkungen eventuell ge-
anderter Bilanzierungs- und Bewertungsfragen auf die Vermogens-,
Ertrags- und Finanzlage und bestehende Alternativen erldutern. Er
befasst sich mit Fragestellungen der erforderlichen Unabhéngigkeit
des Abschlussprifers, der Erteilung des Prifungsauftrags an den
Abschlusspriifer, der Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und
der Honorarvereinbarung. Der FpA ldsst sich nicht nur vom Vorstand,
sondern auch direkt durch den Leiter der Internen Revision, durch
den Chief Risk Officer und den Chief Compliance Officer berichten.

Der Ausschuss fir Vorstandsangelegenheiten bereitet die Personal-
entscheidungen fiir den Aufsichtsrat vor und beschliefdt anstelle des
Aufsichtsrats tiber Inhalt, Abschluss, Anderung und Beendigung der
Dienstvertrige mit den Mitgliedern des Vorstands mit Ausnahme
der vergiitungsrelevanten Inhalte sowie deren Durchfiihrung. Er ist
zustindig fir die Gewdhrung von Darlehen an den in §§ 89 Absatz 1,
115 AktG genannten und gemaf? § 89 Absatz 3 AktG gleichgestellten
Personenkreis sowie flr die Zustimmung zu Vertragen mit Aufsichts-
ratsmitgliedern nach § 14 AktG. Er nimmt anstelle des Aufsichtsrats
die Befugnisse aus § 112 AktG wahr und sorgt gemeinsam mit dem
Vorstand fir eine langfristige Nachfolgeplanung.
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Der Nominierungsausschuss hat die Aufgabe, dem Aufsichtsrat fir
dessen Vorschldge an die Hauptversammlung geeignete Kandidaten
flr die Wahl in den Aufsichtsrat vorzuschlagen.

Zur Sicherstellung der maf3geblichen Auswahlkriterien hat der
Nominierungsausschuss einen Anforderungskatalog fiir Aufsichts-
ratsmitglieder festgelegt, durch den u.a. angestrebt wird, dass im
Aufsichtsrat die erforderliche Expertise zur Abdeckung aller Ge-
schiftsfelder des Konzerns vorhanden ist. Um die Unabhédngig-
keit der Aufsichtsratsmitglieder zu gewéhrleisten, diirfen nach der
Geschiaftsordnung des Aufsichtsrats diesem nicht mehr als zwei
ehemalige Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft angehoren.
Ferner diirfen die Aufsichtsratsmitglieder keine Organfunktionen
oder individuellen Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbe-
werbern der Gesellschaft, eines Konzernunternehmens oder des
Talanx-Konzerns austiben.

Weitere Einzelheiten tiber die Aktivitdten der Aufsichtsratsausschiis-
se sind den Darstellungen im Bericht des Aufsichtsrats ab Seite 9
des Geschiftsberichts zu entnehmen.

Bei der Auswahl der Kandidaten, die der Hauptversammlung zur
Wahl in den Aufsichtsrat vorgeschlagen werden, wird darauf geach-
tet, dass es sich um Personen handelt, die Uber die erforderlichen
Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen verfiigen. Des
Weiteren wird bei der Auswahl dem Grundsatz der Vielfalt Rechnung
getragen. Derzeit gehoren dem Aufsichtsrat finf Frauen an, womit
sich die Gesellschaft im Rahmen der nach der Geschiftsordnung
des Aufsichtsrats angestrebten Anzahl von mindestens vier Frauen
bewegt. Die Mitglieder des Aufsichtsrats gewédhrleisten fir ihre
Tatigkeit eine hinreichende zeitliche Verfiigbarkeit; potenzielle
Interessenkonflikte werden vermieden. Nach der Geschéftsordnung
des Aufsichtsrats sollen Aufsichtsratsmitglieder zum Zeitpunkt
ihrer Wahl das 72. Lebensjahr nicht vollendet haben. Im Hinblick
auf die aus Sicht des Aufsichtsrats angemessene Anzahl unabhén-
giger Aufsichtsratsmitglieder hat der Aufsichtsrat beschlossen, dass
ihm zwei unabhingige Mitglieder im Sinne von Ziffer 5.4.1 DCGK
angehoren sollen. Derzeit erfullt der Aufsichtsrat diese Zielsetzung.
Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat sind hierbei nicht bertick-
sichtigt. Ein Unternehmen, an dem ein Aufsichtsratsmitglied der
Anteilseignervertreter einen Aktienanteil von 27,9 % halt, verfugt
uber geschiftliche Beziehungen zu der Talanx AG und der Hannover
Ruck sk (vgl. Seite 114 des Geschéftsberichts).
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VERGUTUNG VON VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Eine ausfiihrliche Darstellung zu der Struktur der Verglitung von
Vorstand und Aufsichtsrat sowie Geschiftsleitern und Fithrungskraf-
ten sowie zu der Auszahlung eines Teils der variablen Vergiitung als
Talanx Share Awards findet sich im Vergltungsbericht ab Seite 100.

MELDEPFLICHTIGE WERTPAPIERGESCHAFTE

(DIRECTORS’ DEALINGS)

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie General-
bevollmichtigte der Talanx AG und die diesen nahe stehenden
Personen sind gesetzlich verpflichtet, den Erwerb oder die Verdu-
Rerung von Aktien der Talanx AG oder sich darauf beziehenden
Finanzinstrumenten offenzulegen, sofern der Wert der Geschéfte im
Kalenderjahr 5.000,00 EUR erreicht oder tibersteigt. Die Talanx AG
stellt diesbeziiglich nicht nur die Einhaltung der nach § 15a Absatz 4
Wertpapierhandelsgesetz erforderlichen Veréffentlichungen und
Mitteilungen sicher, sondern verdffentlicht die Directors’ Dealings
ebenfalls auf ihrer Internetseite.

ANTEILSBESITZ VON VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Der Gesamtbesitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder an
Aktien der Talanx AG oder sich darauf beziehenden Finanzinstru-
menten betrug am 31. Dezember 2013 weniger als 1% der von der
Gesellschaft ausgegebenen Aktien.

COMPLIANCE

Compliance im Sinne der Einhaltung von Recht, Gesetz und unter-
nehmensinternen Richtlinien sowie deren Beachtung durch die
Konzernunternehmen ist bei der Talanx eine wesentliche Leitungs-
und Uberwachungsaufgabe. Bereits seit Beginn des Jahres 2011 gibt
es eine eigene Compliance-Abteilung, die im Rahmen eines bis Mitte
2014 laufenden Compliance-Projekts die bestehende Compliance-
Organisation konzernweit auf- und ausbaut. Die Compliance-
Organisation der Talanx besteht personell aus dem Chief Compliance
Officer und weiteren Compliance Officers, die fiir die einzelnen
Geschiftsbereiche (mit Ausnahme des Teilkonzerns Hannover Ruck,
der tiber eine eigene Compliance-Organisation verflgt, die in einem
engen Austausch mit dem Compliance-Bereich der Talanx steht)
zustandig sind. Mit dem genannten Compliance-Projekt einher geht
eine personelle Verstarkung der Compliance-Funktion, um auch
den kiinftigen Anforderungen an Compliance unter Solvency 11 zu
entsprechen.

An der Spitze der konzerninternen Compliance-Regeln steht der

Verhaltenskodex. Dieser beinhaltet die wichtigsten Grundsatze und
Regeln fir ein rechtlich korrektes und verantwortungsbewusstes
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Verhalten aller Mitarbeiter des Talanx-Konzerns. Gleichzeitig enthalt
er die hohen ethischen und rechtlichen Standards, nach denen der
Konzern sein Handeln weltweit ausrichtet. Der Verhaltenskodex
ist auf der Internetseite abrufbar. Jeder Mitarbeiter im Konzern
hat dafiir Sorge zu tragen, dass sein Handeln mit diesem Kodex
und den fiir seinen Arbeitsbereich geltenden Gesetzen, Richtlinien
und Anweisungen in Einklang steht. Eine Compliance-Richtlinie
konkretisiert den Kodex und gibt den Mitarbeitern im In- und Aus-
land Leitlinien fur ein korrektes und angemessenes Verhalten im
geschiftlichen Verkehr.

Als weiteres Element zur Sicherstellung einer konzernweiten Com-
pliance gibt es ein tiber das Internet weltweit erreichbares Hinweis-
gebersystem, Uiber das Mitarbeiter und Dritte wesentliche Versto3e
gegen Gesetze und Verhaltensregeln auch anonym melden kénnen.
Auf dieser Basis kann Compliance tétig werden, den Schaden ein-
grenzen und weitere Schaden vermeiden.

Der Vorstand hat dem Finanz- und Prifungsausschuss den Com-
pliance-Bericht fiir das Kalenderjahr 2013 vor Feststellung des Jahres-
abschlusses vorgelegt, in dem die Struktur und die vielfaltigen Akti-
vitdten der Talanx in diesem Zusammenhang dargestellt werden.

RISIKOUBERWACHUNG UND -STEUERUNG

Das konzernweit giiltige Risikomanagement-System der Talanx AG
basiert auf der Risikostrategie, die ihrerseits aus der Unternehmens-
strategie abgeleitet ist. Wesentliches Element ist die systematische
und vollstdndige Erfassung aller aus heutiger Sicht denkbaren ergeb-
nis- und bestandsgefahrdenden Risiken. Weitere Einzelheiten hierzu
sind dem in diesem Geschéftsbericht enthaltenen Risikobericht ab
Seite 116 zu entnehmen.
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UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN
UND ERLAUTERUNGEN

ZUSAMMENSETZUNG DES GEZEICHNETEN KAPITALS

Die Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals wird im Konzern-
anhang unter ,Erlduterungen zur Konzernbilanz’, Anmerkung 17
,Eigenkapital® erldutert.

STIMMRECHTS- UND UBERTRAGUNGSBESCHRANKUNGEN

Der HDI V.a.G. hat sich im Ubernahmevertrag gegentiber den Kon-
sortialbanken verpflichtet, innerhalb von 24 Monaten nach dem
Datum der Bérsenzulassung der Aktien der Gesellschaft nicht ohne
vorherige Zustimmung der Joint Global Coordinators

(a) unmittelbar oder mittelbar irgendwelche Anteile an ihrem
Grundkapital oder Wertpapiere, die in Anteile an ihrem Grund-
kapital gewandelt oder umgetauscht werden kénnen oder zu
deren Bezug berechtigen, anzubieten, zu verpfanden, zuzuteilen,
auszugeben, zu verkaufen, sich zu verpflichten zu verkaufen,
eine entsprechende Kaufoption oder einen Kaufvertrag zu ver-
kaufen, eine entsprechende Kaufoption oder einen auf Verkauf
gerichteten Vertrag zu kaufen, ein(e) Kaufoption, -recht oder
-versprechen einzurdumen oder sie anderweitig zu Gibertragen
oder zu verauflern,

einen Swap oder eine andere Vereinbarung abzuschlieRen, die

=

das mit dem Eigentum eines Anteils am Grundkapital verbun-
dene wirtschaftliche Risiko ganz oder teilweise auf einen anderen
Ubertragt, gleichgtiltig, ob eine der in (a) oder (b) beschriebenen
Transaktionen durch Lieferung von Aktien der Gesellschaft
oder derartige andere Wertpapiere, bar oder anderweitig zu
erfullen ist,

Ke)

die Registrierung von Aktien der Gesellschaft oder von Wertpapie-
ren, die in Aktien der Gesellschaft gewandelt oder umgetauscht
werden konnen oder zu deren Bezug berechtigen, gemaf den
Wertpapiergesetzen der Vereinigten Staaten zu verlangen oder
ein hierauf bezogenes Recht auszutiben.

Die vorstehenden Veraufierungsbeschrankungen (Lock-up) gel-
ten nicht fiir Ubertragungen von Aktien zwischen dem HDI V.a.G.
und einer seiner Tochtergesellschaften, sofern die betreffende
Tochtergesellschaft gegentiber den Joint Global Coordinators die
Verpflichtungen fir den verbleibenden Teil des Lock-up-Zeitraums
ubernimmt, sowie fiir Handlungen und Beteiligungen des HDI1 V.a.G.
in Bezug auf oder im Zusammenhang mit der Ausgabe von Wandel-
schuldverschreibungen, Optionsanleihen, Gewinnschuldverschrei-
bungen und Genussrechten gemif den von der Hauptversamm-
lung der Gesellschaft eingerdaumten Ermédchtigungen sowie deren
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Wandlung in neu auszugebende Aktien der Gesellschaft nach dem
entsprechenden bedingten Kapital 11 oder 111, soweit diese Handlung
oder Beteiligung nach Ablauf von sechs Monaten ab dem Datum
der Borsenzulassung der neuen Aktien erfolgt.

Meiji Yasuda Life hat sich in einer Vereinbarung mit den Joint Global

Coordinators gegeniiber den Joint Global Coordinators verpflichtet,

innerhalb von 24 Monaten nach dem Datum der Borsenzulassung

der Aktien der Gesellschaft nicht ohne vorherige schriftliche Zustim-
mung der Joint Global Coordinators (die nicht unbillig verweigert
oder verzogert werden soll)

(a) unmittelbar oder mittelbar irgendwelche Anteile an ihrem
Grundkapital oder Wertpapiere, die in Anteile an ihrem Grund-
kapital gewandelt oder umgetauscht werden kénnen oder zu
deren Bezug berechtigen, anzubieten, zu verpfanden, zuzuteilen,
auszugeben, zu verkaufen, sich zu verpflichten zu verkaufen,
eine entsprechende Kaufoption oder einen Kaufvertrag zu ver-
kaufen, eine entsprechende Kaufoption oder einen auf Verkauf
gerichteten Vertrag zu kaufen, ein(e) Kaufoption, -recht oder
-versprechen einzurdumen oder sie anderweitig zu Gbertragen
oder zu verauflern,

(b) einen Swap oder eine andere Vereinbarung abzuschlieflen, die
das mit dem Eigentum eines Anteils am Grundkapital verbunde-
ne wirtschaftliche Risiko ganz oder teilweise auf einen anderen
ubertrégt, gleichgiiltig, ob eine der in (a) oder (b) beschriebenen
Transaktionen durch Lieferung von Aktien der Gesellschaft
oder derartige andere Wertpapiere, bar oder anderweitig zu
erfullen ist,

—
e

die Registrierung von Aktien der Gesellschaft oder von Wertpapie-
ren, die in Aktien der Gesellschaft gewandelt oder umgetauscht
werden konnen oder zu deren Bezug berechtigen, gemifs den
Wertpapiergesetzen der Vereinigten Staaten zu verlangen oder
ein hierauf bezogenes Recht auszutiiben.

Die vorstehenden Verduflerungsbeschrinkungen (Lock-up) gelten
nicht fiir Ubertragungen von Aktien zwischen Meiji Yasuda Life und
einem mit Meiji Yasuda Life verbundenen Unternehmen, sofern der
betreffende Erwerber gegentiber den Joint Global Coordinators die
Verpflichtungen fir den verbleibenden Teil des Lock-up-Zeitraums
Ubernimmt, fiir Verdulerungen von Aktien im Rahmen eines 6ffent-
lichen Ubernahmeangebots oder wenn und soweit der Altaktionar
von seinen Lock-up-Verpflichtungen durch die Joint Global Coor-
dinators befreit wird.
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DIREKTE UND INDIREKTE BETEILIGUNGEN AM KAPITAL,
DIE 10 % DER STIMMRECHTE UBERSCHREITEN

Der HD1 V.a.G., Riethorst 2,30659 Hannover, halt 79,0 % der Stimm-
rechte der Gesellschaft.

AKTIEN MIT SONDERRECHTEN,
DIE KONTROLLBEFUGNISSE VERLEIHEN

Es gibt keine Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse
verleihen.

ART DER STIMMRECHTSKONTROLLE BEI
ARBEITNEHMERBETEILIGUNG AM KAPITAL

Es sind keine Arbeitnehmer im Sinne des § 315 Absatz 4 Nr. 5 HGB
am Kapital beteiligt.

GESETZLICHE VORSCHRIFTEN UND SATZUNGS-
BESTIMMUNGEN UBER BESTELLUNG UND ABBERUFUNG
VON VORSTANDSMITGLIEDERN UND UBER SATZUNGS-
ANDERUNGEN

Die Bestellung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands der
Talanx AG sind in den §§ 84, 85 AktG, § 31 MitbestG und § 5 der Ge-
schiftsordnung des Aufsichtsrats geregelt. Gemafs § 8 der Satzung
der Talanx AG besteht der Vorstand aus mindestens zwei Personen;
im Ubrigen bestimmt der Aufsichtsrat die Anzahl der Vorstands-
mitglieder.

Die Mitglieder des Vorstands werden vom Aufsichtsrat fiir einen
Zeitraum von hochstens funf Jahren bestellt. Erneute Bestellun-
gen, jeweils fur weitere hochstens finf Jahre, sind zuldssig. Da die
Talanx AG in den Anwendungsbereich des Mitbestimmungsgesetzes
fallt, hat die Bestellung von Vorstandsmitgliedern in einer ersten
Abstimmung mit einer Mehrheit von zwei Dritteln der Stimmen
der Mitglieder zu erfolgen. Kommt eine solche Mehrheit nicht zu-
stande, kann die Bestellung gem. § 31 Absatz 3 MitbestG in einer
zweiten Abstimmung mit der einfachen Mehrheit der Stimmen der
Mitglieder erfolgen. Wird auch hierbei die erforderliche Mehrheit
nicht erreicht, erfolgt eine dritte Abstimmung, in der ebenfalls die
einfache Stimmenmehrheit mafgeblich ist. Dem Vorsitzenden
des Aufsichtsrats stehen in dieser Abstimmung gem. § 31 Absatz 4
MitbestG dann jedoch zwei Stimmen zu.

Nach deutschem Aufsichtsrecht ist es erforderlich, dass die Vor-
standsmitglieder zuverldssig und fachlich fur die Leitung einer
Versicherungs-Holdinggesellschaft geeignet sind (§ 13e VAG). Zum
Vorstand kann nicht bestellt werden, wer bereits bei zwei Versiche-
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rungsunternehmen, Pensionsfonds, Versicherungs-Holdinggesell-
schaften oder Versicherungs-Zweckgesellschaften als Geschifts-
leiter tétig ist. Wenn es sich jedoch um Unternehmen derselben
Versicherungs- oder Unternehmensgruppe handelt, kann die Auf-
sichtsbehdrde mehr Mandate zulassen (§ 7a VAG). Die Absicht, ein
Vorstandsmitglied zu bestellen, ist der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht anzuzeigen (§ 13e VAG).

Uber Anderungen der Satzung beschliefft die Hauptversammlung
(§ 179 AktG). Die Beschluisse der Hauptversammlung werden, so-
weit nicht zwingende gesetzliche Bestimmungen entgegenstehen,
mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen und, falls
eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit der Mehrheit des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst (§ 16 Absatz 2
der Satzung). Eine hohere Mehrheit ist etwa fiir die Anderung des
Unternehmensgegenstands gesetzlich vorgeschrieben (§ 202 Ab-
satz 2 AktG). Gemaf § 179 Absatz 1 Satz 2 AktG in Verbindung mit
§ 11 der Satzung der Talanx AG kann der Aufsichtsrat die Fassung
der Satzung dndern.

BEFUGNISSE DES VORSTANDS, AKTIEN AUSZUGEBEN
ODER ZURUCKZUKAUFEN

Die Befugnisse des Vorstands hinsichtlich der Ausgabe und des
Ruckkaufs von Aktien sind in der Satzung der Gesellschaft sowie
in den §§ 71 ff. AktG geregelt. In diesem Zusammenhang hat die
Hauptversammlung der Gesellschaft am 29. September 2012 den
Vorstand gemif? § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG fir die Dauer von fiinfJah-
ren, d.h. bis zum 28. September 2017, erméchtigt, unter bestimmten
Voraussetzungen eigene Aktien zu erwerben.

WESENTLICHE VEREINBARUNGEN DER TALANX AG
MIT CHANGE-OF-CONTROL-KLAUSELN

Nach den Vertragen der Talanx AG Uiber syndizierte Kreditfazilitdten
durfen die Darlehensgeber die Kreditlinie u.a. dann kiindigen, wenn
es zu einem sogenannten Change of Control kommt, d.h. wenn eine
andere Person oder eine gemeinsam handelnde andere Gruppe von
Personen als der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie
V.a.G. die direkte oder indirekte Kontrolle tiber mehr als 50 % der
Stimmrechte oder des Aktienkapitals der Talanx AG erwirbt.

Die Kooperationsvereinbarungen mit der Deutschen Postbank AG
vom 18. Juli 2007 enthalten jeweils eine Klausel, die im Falle des
direkten oder indirekten Kontrollerwerbs an einer der Vertrags-
parteien durch ein drittes, nicht mit den Parteien verbundenes
Unternehmen der jeweils anderen Vertragspartei ein auf3erordent-
liches Kindigungsrecht gewdhrt.
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Die auf der Basis der Rahmenvereinbarung mit der Citibank aus
Dezember 2006 geschlossene Kooperationsvereinbarung fiir Russ-
land enthélt eine Klausel, die in dem Fall, dass die kontrollierende
Mehrheit der Anteile oder der Geschiftsbetrieb einer Vertragspartei
durch ein mit den Parteien nicht verbundenes Unternehmen tiber-
nommen wird, der jeweils anderen Vertragspartei ein auferordent-
liches Kiindigungsrecht gewdhrt.

ENTSCHADIGUNGSVEREINBARUNGEN FUR DEN FALL EINES
UBERNAHMEANGEBOTS

Entschiadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fir den Fall
eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des Vorstands oder
Arbeitnehmern getroffen worden sind, bestehen nicht.

VERGUTUNGSBERICHT

Im Vergltungsbericht werden die Grundzige der Vergiitungs-
struktur fur den Vorstand der Talanx AG sowie die Hohe der Ver-
gltung des Vorstands und die mafdgeblichen Kriterien fir ihre
Festlegung dargestellt und erlautert. Die Darstellung umfasst die
Vergiitung fir den Vorstand im Geschéftsjahr 2013 aus der Tatigkeit
der Vorstandsmitglieder fir die Talanx AG und die mit ihr kon-
solidierten Unternehmen. Aulerdem werden die Struktur und
die Hohe der Vergtitung des Aufsichtsrats der Talanx AG sowie die
wesentlichen Grundziige der Verglitung der Geschiftsleiter und
Fuhrungskrifte unterhalb des Konzernvorstands dargestellt.

Der Vergtitungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex und beinhaltet Angaben,
die nach den Erfordernissen des 1as 24 ,Angaben tiber Beziehungen
zu nahe stehenden Unternehmen und Personen” Bestandteil des
Anhangs zum Konzernjahresabschluss 2013 sind. Nach deutschem
Handelsrecht beinhalten die Angaben ebenfalls Pflichtangaben des
Anhangs (§ 314 HGB) bzw. des Lageberichts (§ 315 HGB), die insgesamt
in diesem Vergiitungsbericht erlautert und im Anhang zusétzlich
entsprechend den gesetzlichen Vorgaben summarisch zusammen-
gefasst dargestellt werden.

Die Vorschriften des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstands-
vergltung (VorstAG) und des Versicherungsaufsichtsgesetzes in
Verbindung mit der Verordnung tiber die aufsichtsrechtlichen
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Anforderungen an Verglitungssysteme im Versicherungsbereich
(VersVergV) werden beachtet. Erganzend haben wir die konkretisie-
renden Vorschriften des DRs 17 (gedndert 2010) ,Berichterstattung
uber die Vergiitung der Organmitglieder” berticksichtigt.

VERGUTUNG DES VORSTANDS

Die Festlegung der Struktur und Hohe der Vorstandsvergiitung er-
folgt durch den Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat Gberpriift und erortert
die Vergltungsstruktur und die Angemessenheit der Vergiitung in
regelmifigen Abstinden.

Der Aufsichtsrat hat das Vergiitungssystem fiir den Vorstand auf
Grundlage der aktuellen gesetzlichen und regulatorischen Vorgaben
flr die Vorstandsvergiitung mit Wirkung ab dem Geschiftsjahr 2011
grundlegend neu ausgerichtet.

STRUKTUR DER VORSTANDSVERGUTUNG

Das Verglitungssystem fiir den Vorstand hat das Ziel, die Vorstands-
mitglieder angemessen zu vergiiten. Die Vorstandsvergtitung ori-
entiert sich an der GrofRe und Tétigkeit des Unternehmens, seiner
wirtschaftlichen und finanziellen Lage, dem Erfolg und seinen
Zukunftsaussichten sowie der Ublichkeit der Vergiitung unter
Einbeziehung des Vergleichsumfeldes (horizontal) und der Ver-
gltungsniveaus, die fir die Mitarbeiter der Gesellschaft gelten
(vertikal). Sie richtet sich dartiber hinaus nach den Aufgaben des
jeweiligen Vorstandsmitglieds, seinen personlichen Leistungen und
der Leistung des Gesamtvorstands.

Die Vergiitung ist insgesamt so ausgestaltet, dass sie sowohl positive
als auch negative Entwicklungen berticksichtigt, marktgerecht und
wettbewerbsfahig bemessen ist und einer nachhaltigen langfristigen
Unternehmensentwicklung Rechnung tragt.

Die Vergiitung des Vorstands teilt sich in eine jahrliche Festvergi-
tung und eine variable Vergiitung mit mehrjahriger Bemessungs-
grundlage auf. Der Anteil der variablen Vergiitung an der Gesamt-
vergltung ist individuell unterschiedlich und bewegt sich bei einer
Zielerreichung von 100 % in einer Bandbreite von 40 % bis 70 %.

GRUNDLAGEN DES KONZERNS
44 DerTalanx-Konzern

47 Strategie

48 Unternehmenssteuerung
51 Forschung und Entwicklung

WIRTSCHAFTSBERICHT

52 Markte und wirtsch. Rahmenbedingungen
55 Geschaftsentwicklung

68 Vermogens- und Finanzlage

85 Talanx AG (Kurzfassung)

88 Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage
89 Weitere Erfolgsfaktoren

115 Nachtragsbericht
116 Risikobericht
131 Prognose- und Chancenbericht



L60 VORSTANDSVERGUTUNGSMODELL AB 1. JANUAR 2011

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

BEI 100% ZIELERREICHUNG

¥

N

Festverglitung  Variable Vergiitung \

BEMESSUNG VARIABLE VERGUTUNG

Konzernergebnis

Ziele gemaR Ressortverantwortung? (40-70%)

Individuelle Performance
(20-60%)

Geschéftsbereichsergebnis
(0-40%)

. Konzern-RoE
Indikator zur Performance-Messung 2

der letzten drei Geschéftsjahre

& Geschiftsbereichs-Ziele
der letzten drei Geschaftsjahre

Personliche Ziele
des Geschaftsjahres

N

¥ ¥

VARIABLE VERGUTUNG GEMASS REGULATORISCHEN ANFORDERUNGEN

¥

v \

Auszahlungsmodus?

| | Bonusbank | | Talanx Share Awards |

Auszahlungszeitpunkt |Jéhr|ich (60%)

| | Nach drei Jahren (20 %) | | Nach vier Jahren (20 %) |

AUSZAHLUNG VARIABLE VERGUTUNG

U Vorstandsvorsitzender/Finanzvorstand: 70 % Konzernergebnis, 30 % individuelle Performance (personliche Ziele)

Stv. Vorstandsvorsitzender:
Geschéftsbereichsverantwortliche:
Chief Information Officer:

2 Split durch gesetzliche Mindestanforderung vorgegeben

50 % Konzernergebnis, 30 % Geschaftsbereichsergebnis, 20 % individuelle Performance (personliche Ziele)
40% Konzernergebnis, 40 % Geschaftsbereichsergebnis, 20 % individuelle Performance (persénliche Ziele)
40% Konzernergebnis, 60 % individuelle Performance (personliche Ziele)

Festverguitung

Die Festvergtitung wird in zwolf gleichen Monatsraten bar ausge-
zahlt. Sie orientiert sich insbesondere an dem Aufgabenspektrum
und der Berufserfahrung des jeweiligen Vorstandsmitglieds. Die
Hohe der Festvergtitung wird durch den Aufsichtsrat regelmaf3ig,
in der Regel in Zeitabstdnden von zwei Jahren, Gberpriift.

Sachbezlige/Nebenleistungen

Die Vorstandsmitglieder erhalten zusitzlich bestimmte nicht leis-
tungsbezogene Nebenleistungen in marktiiblichem Rahmen, die
in regelméfigen Abstinden Uberprift werden. Fir die Dauer der
Vorstandsbestellung wird ein Fahrzeug zur dienstlichen und privaten
Nutzung zur Verfigung gestellt. Die Versteuerung des geldwerten
Vorteils fir die private Nutzung des Dienstwagens erfolgt durch das
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Vorstandsmitglied. Die Sachbezlige und Nebenleistungen werden
fur den Ausweis im Geschaftsbericht nach Aufwand bewertet. Des
Weiteren gewdhrt die Gesellschaft ihren Vorstandsmitgliedern im
Rahmen von Gruppenvertrdagen Versicherungsschutz in angemes-
sener Hohe (Haftpflicht-, Unfall- und Reisegepackversicherung).

Variable Vergiitung

Die Hohe der variablen Vergiitung hdangt von bestimmten defi-
nierten Ergebnissen und der Erreichung bestimmter Zielvorgaben
ab. Die Zielvorgaben variieren je nach Funktion des betreffenden
Vorstandsmitglieds. Die variable Vergiitung besteht aus einem so-
genannten Konzernbonus und einem Individualbonus sowie — bei
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Vorstandsmitgliedern mit der Verantwortung fiir einen bestimmten
Geschiftsbereich — einem sogenannten Geschéftsbereichsbonus.
Der Anteil der jeweiligen Bestandteile an der gesamten variablen
Vergltung wird fir jedes Vorstandsmitglied individuell unter Be-
riicksichtigung der wahrgenommenen Funktion bestimmt.

Konzernbonus

Als Konzernbonus wird ein individuell bestimmter und im Dienst-
vertrag festgelegter Betrag je 0,1 Prozentpunkt, um den die durch-
schnittliche Eigenkapitalrendite (RoE) der letzten drei Geschaftsjahre
den risikofreien Zinssatz Gibersteigt, vergiitet. Liegt die durchschnitt-
liche Eigenkapitalrendite unter dem risikofreien Zinssatz bzw. ist sie
negativ, fihrt dies je 0,1 Prozentpunkt Unterschreitung zu einem
entsprechenden Malusbetrag. Kalkulationsgrundlage fiir einen
Konzernbonus von 100 % ist eine durchschnittliche Eigenkapital-
rendite von 12,8 %. Der Hochstbetrag des Konzernbonus belduft
sich auf das Doppelte des bei Erreichen der Kalkulationsgrundlage
gewdhrten Betrags und der maximale Malusbetrag auf -100 %. Die
Regelung tiber den Konzernbonus kann angepasst werden, sofern
sich der risikofreie Zinssatz in einem Umfang verandert, dass sich
eine Abweichung (absolut) von mindestens einem Prozentpunkt
ergibt. Der risikofreie Zinssatz ist der durchschnittliche Marktzins
der vergangenen fiinf Jahre fiir zehnjahrige deutsche Staatsanleihen,
wobei der Durchschnitt auf Grundlage des jeweiligen Zinssatzes
jahrlich zum Jahresende berechnet wird.

Geschiftsbereichsbonus

Ab dem Geschiftsjahr 2013 werden fiir die Bemessung des Geschéfts-
bereichsbonus fiir die Geschiftsbereiche Industrieversicherung,
Privat- und Firmenkundenversicherung Deutschland sowie Privat-
und Firmenkundenversicherung International folgende Kriterien
im Vergleich zu den Zielwerten fiir die jeweiligen Geschiftsbereiche
herangezogen: gebuchte Bruttopramie, Entwicklung der kombinier-
ten Netto-Schaden-/Kostenquote in der Schaden/Unfallversicherung
bzw. Entwicklung des Neugeschéftswerts in der Lebensversicherung,
EBIT-Marge, Eigenkapitalrendite sowie Ergebnisabfiihrung/Dividende
an die Talanx AG. Die Festsetzung des Geschiftsbereichsbonus er-
folgt durch den Aufsichtsrat anhand des jeweiligen Zielerreichungs-
grades in diesen Kriterien nach pflichtgemiafiem Ermessen. Fiir 2013
wird als Betrachtungszeitraum fiir die Zielerreichung lediglich das
Geschiftsjahr 2013, fur 2014 die durchschnittliche Zielerreichung
in den Jahren 2013 und 2014 und ab 2015 die durchschnittliche
Zielerreichung der letzten drei Geschaftsjahre zugrunde gelegt. Bei
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vollstandiger Zielerreichung wird der fiir eine 100 %-Zielerfiillung
individuell festgelegte Betrag gewihrt. Uber- bzw. Untererfiillung der
festgelegten Zielwerte fiihren zu Zu- bzw. Abschlagen. Der héchste
Geschiftsbereichsbonus belduft sich auf das Doppelte des Bonus
bei vollstandiger Zielerfulllung, der geringste auf einen Malus, der
einer Zielerreichung von -100 % entspricht.

Individualbonus

Ferner werden fiir das betreffende Vorstandsmitglied jahrlich indi-
viduelle im Folgejahr zu erreichende qualitative und gegebenenfalls
auch quantitative personliche Ziele festgelegt. Kriterien hierfir
koénnen der individuelle Beitrag des Vorstandsmitglieds zum Ge-
samtergebnis, seine Fiihrungs-, Innovations- und unternehmerische
Kompetenz sowie andere quantitative oder qualitative personliche
Ziele sein, insbesondere unter Berlcksichtigung der sich aus dem
von ihm verantworteten Ressort ergebenden Spezifika. Die Bestim-
mung des Grades der Zielerreichung erfolgt durch den Aufsichtsrat
nach pflichtgemédflem Ermessen. Der Betrag fiir eine 100 %-Zielerful-
lung wird individuell festgelegt. Uber- bzw. Untererfullung fiihren
zu Zu- bzw. Abschldgen. Der geringste Individualbonus belduft sich
auf 0 EUR, der hochste auf das Doppelte des Bonus bei vollstandiger
Zielerfullung.

Gesamthohe der variablen Vergiitung

Die Gesamthohe der variablen Vergiitung ergibt sich durch Addition
der Werte fiir die einzelnen Vergtitungskomponenten. Ergibt sich
als Folge der Addition der Einzelbetrige ein Negativbetrag, betrigt
die variable Vergtung null (d.h., es gibt keine negative variable
Vergiitung). Ein Negativbetrag der variablen Vergiitung wird jedoch
bei der Berechnung der Bonusbank berticksichtigt (vgl. ndchster
Abschnitt ,Auszahlung der variablen Vergiitung").

Die Festsetzung der Hohe der variablen Vergiitung erfolgt in der
Sitzung des Aufsichtsrats, in der der Konzernabschluss fiir das be-
treffende Geschaftsjahr gebilligt wird (Konzern-Bilanzaufsichts-
ratssitzung). Der Aufsichtsrat befindet regelmafiig und in auflerge-
wohnlichen Situationen nach pflichtgemifiem Ermessen dartber,
ob Anpassungen bei der variablen Verglitung oder Beschrankungen
bei der Auszahlung derselben vorzunehmen sind.
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L61 BEMESSUNGSGRUNDLAGEN/VORAUSSETZUNGEN FUR ZAHLUNG DER VARIABLEN VERGUTUNG
Vergiitungsbestandteil Bemessungsgrundlage/Parameter Voraussetzung fiir Zahlung
Konzernbonus
Anteil an variabler Vergiitung = Konzern-Return-on-Equity (RoE); individueller Grundbetrag = Durchschnittlicher Dreijahres-
Vorstandsvorsitzender und (gestaffelt nach Verantwortungsbereich und Berufserfahrung) je RoE > Risikofreier Zins
Finanzvorstand: 70 % 0,1 Prozentpunkt, um den die Durchschnitts-Eigenkapitalrendite
Stv. Vorstandsvorsitzender: 50 % (RoE) der letzten drei Geschéftsjahre (GJ) den risikofreien Zinssatz
Chief Information Officer: 40% libersteigt
Geschéftsbereichsverantwortliche: = Kalkulationsgrundlage: 12,8 % RoE (= 100 %)
40-70% = Cap max.: 200 %
= Cap min.: =100 % (Malus)
= Veranderung des risikofreien Zinssatzes um 1 Prozentpunkt oder
mehr fiihrt zur Anpassung der Bonuskalkulation
= Berechnung RoE: Konzernjahresiiberschuss IFRS (ohne Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter) ./ arithmetischer Mittelwert des
Konzerneigenkapitals gemaR IFRS (ohne Anteile nicht beherrschen-
der Gesellschafter) zu Beginn und Ende des Geschéftsjahres
Geschéftsbereichsbonus
Anteil an variabler Vergliitung = Gebuchte Bruttopramie, kombinierte Netto-Schaden-/Kosten- = Erreichen der Dreijahresziele
Vorstandsvorsitzender, Finanzvorstand quote in der Schaden-/Unfallversicherung bzw. Neugeschaftswert (sukzessiver Aufbau ab 2013)
und Chief Information Officer: 0% in der Lebensversicherung, EBIT-Marge, Eigenkapitalrendite, = Der Aufsichtsrat bestimmt den
Stv. Vorstandsvorsitzender: 30 % Ergebnisabfiihrung/Dividende als Kriterien; jeweils im Vergleich Grad der Zielerreichung nach
Geschéftsbereichsverantwortliche: zum Zielwert (fir 2013 lediglich GJ 2013 als Betrachtungszeitraum,  pflichtgemaRem Ermessen
0-40% flir 2014 Durchschnitt fiir GJ 2013 und 2014, ab 2015 Dreijahres-
durchschnitt)
= 100 % = Zielwerte vollstandig erreicht
= Cap max.: 200%
= Cap min.: =100 % (Malus)
Individualbonus
Anteil an variabler Vergliitung = Personliche qualitative, quantitative Ziele; individueller Beitrag = Erreichen der Jahresziele
Vorstandsvorsitzender und zum Gesamtergebnis, Fihrungskompetenz, Innovations- = Der Aufsichtsrat bestimmt den
Finanzvorstand: 30 % kompetenz, unternehmerische Kompetenz, Ressortspezifika Grad der Zielerreichung nach
Chief Information Officer: 60 % = 100% = Ziele vollsténdig erreicht pflichtgemaBem Ermessen
Stv. Vorstandsvorsitzender und Geschafts- = Cap max.: 200%
bereichsverantwortliche: 20-30% = Cap min.: 0 EUR
L62 AUSZAHLUNGSMODALITATEN DER VARIABLEN GESAMTVERGUTUNG
Kurzfristig Mittelfristig Langfristig
= 60% der variablen Vergiitung = 20% der variablen Verglitung in Bonusbank = Automatische Zuteilung von virtuellen Talanx
mit der ndchsten monatlichen = Zur Auszahlung steht jeweils derjenige positive Share Awards im Gegenwert von 20 % der variablen

Gehaltszahlung nach Aufsichts-
ratsbeschluss

Betrag an, der drei Jahre vor dem Auszahlungszeit-
punkt eingestellt wurde, soweit er den Saldo der
Bonusbank unter Berticksichtigung der Gutschriften/
Belastungen bis einschlieBlich derjenigen fiir das
letzte abgelaufene Geschaftsjahr nicht Ubersteigt
Anstehende, nicht durch einen positiven Saldo der
Bonusbank gedeckte Auszahlung verfallt

Verlust der Anspriiche aus der Bonusbank in Sonder-
fallen: Niederlegung des Amtes ohne wichtigen
Grund; Vertragsverldngerung zu gleichen Bedingun-
gen wird abgelehnt

Keine Verzinsung von Guthaben

Vergutung

Nach Sperrfrist von vier Jahren Auszahlung des auf
den Auszahlungszeitpunkt ermittelten Wertes

Wert der Aktie bei Zuteilung/Auszahlung: unge-
wichteter arithmetischer Mittelwert der Xetra-
Schlusskurse flinf Handelstage vor bis fiinf Handels-
tage nach der Konzern-Bilanzaufsichtsratssitzung
Zusatzliche Auszahlung der Summe aller wahrend
der Sperrfrist ausgeschiitteten Dividenden je Aktie
Wertveranderungen der Share Awards durch
StrukturmaRnahmen von kumulativ 10 % oder mehr
16st Anpassung aus

Negative variable Gesamttantieme = Auszahlung von 0 EUR variable Vergiitung.
Ein etwaiger Minuswert der variablen Gesamttantieme eines Geschéftsjahres wird vollstandig
in die Bonusbank (siehe Spalte ,mittelfristig“) ibernommen.
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Auszahlung der variablen Vergilitung

Von dem Gesamtbetrag der festgesetzten variablen Vergtitung wird
ein Teilbetrag von 60 % im Monat nach der Konzern-Bilanzaufsichts-
ratssitzung bar ausgezahlt. Der Restbetrag in Hohe von 40 % des
Gesamtbetrags der variablen Verglitung wird zunichst zurtickbehal-
ten und erst nach Ablauf eines angemessenen Zurtckbehaltungs-
zeitraums ausgezahlt. Der zurtickbehaltene Teil wird nach Mafigabe
der in den folgenden Abschnitten dargestellten Regelungen je zur
Halfte (d.h. in Hohe von 20 % des Gesamtbetrags der festgesetzten
variablen Vergiitung) in eine Bonusbank eingestellt bzw. in Form
von Share Awards gewdhrt, um die nachhaltige Wertentwicklung
des Unternehmens zu berticksichtigen.

Bonusbank

In die Bonusbank werden jahrlich 20 % der festgesetzten varia-
blen Vergiitung eingestellt und zinslos fiir einen Zeitraum von
drei Jahren zurtickbehalten. Ist der rechnerisch ermittelte Betrag
der variablen Verglitung negativ, wird dieser negative Betrag zu
100 % in die Bonusbank eingestellt. Der Saldo der Bonusbank ver-
ringert sich entsprechend. Ein positiver Saldo der Bonusbank wird
nach Abzug einer etwaigen Auszahlung in das jeweilige Folgejahr
fortgeschrieben, ein negativer Saldo wird nicht in das Folgejahr
Ubertragen. Der jeweils in die Bonusbank eingestellte Betrag wird
nach Ablauf von drei Jahren in dem Umfang ausgezahlt, in dem er
aus dem dann vorhandenen Saldo — unter Berticksichtigung der
Gutschriften/Belastungen bis einschliefdlich derjenigen fur das
letzte abgelaufene Geschiftsjahr — gedeckt ist. Ein zur Auszahlung
anstehender, nicht durch den Saldo der Bonusbank gedeckter Teil
der variablen Vergitung verfallt.

Share Awards

Der weitere Teilbetrag von 20 % der insgesamt festgesetzten va-
riablen Verglitung wird als aktienbezogene Vergiitung in Form
sogenannter virtueller Share Awards gewéhrt. Die Gesamtzahl
der gewdhrten Share Awards richtet sich nach dem Wert je Aktie
der Talanx AG im Zeitpunkt der Zuteilung. Der Wert je Aktie der
Talanx AG bestimmt sich nach dem ungewichteten arithmetischen
Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Talanx-Aktie in einem Zeit-
raum von finf Handelstagen vor bis finf Handelstagen nach der
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Konzern-Bilanzaufsichtsratssitzung der Talanx AG. Die Zuteilung
der Share Awards erfolgt automatisch, ohne dass es einer Erklarung
der Talanx AG oder des Vorstandsmitglieds bedarf. Die Gesamtzahl
der zugeteilten Share Awards ergibt sich durch Division des Gut-
schriftsbetrags durch den Wert je Aktie, aufgerundet auf die nachste
volle Aktie (Cap). Fur je einen Share Award wird nach Ablauf einer
Sperrfrist von vier Jahren der auf den Auszahlungszeitpunkt ermit-
telte Wert einer Talanx-Aktie (Wertermittlung wie bei Zuteilung)
zuziglich eines Betrages in Hohe der Dividenden gezahlt, sofern
Dividenden an Aktionidre ausgeschittet werden. Ein Anspruch des
Vorstandsmitglieds auf Lieferung von Aktien besteht nicht.

Bei einem Vorstandsmitglied werden zusitzlich virtuelle Share
Awards gewihrt, deren Gesamtzahl sich nach dem Wert je Aktie
der Hannover Riick im Zeitpunkt der Zuteilung bestimmt. Der Wert
je Aktie der Hannover Rick richtet sich nach dem ungewichteten
arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Hannover
Ruck-Aktie in einem Zeitraum von funf Handelstagen vor bis funf
Handelstagen nach der Konzern-Bilanzaufsichtsratssitzung der
Hannover Riick Sk fur das abgelaufene Geschaftsjahr (Cap). In diesem
Fall wird fur je einen Share Award nach Ablauf der Sperrfrist von
vier Jahren der auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelte Wert der
Hannover Ruck-Aktie (Wertermittlung wie bei Zuteilung) zuztiglich
eines Betrages in Hohe der Dividende gezahlt, sofern Dividenden
an Aktionére ausgeschiittet werden. Ein Anspruch des Vorstands-
mitglieds auf Lieferung von Aktien besteht nicht.

Nach dem bis zum 31. Dezember 2010 giltigen Vergiitungsmodell
wurden dem betreffenden Vorstandsmitglied Aktienwert-Beteili-
gungsrechte (ABR) der Hannover Riick SE zugeteilt. Die Zuteilung
der ABR erfolgte letztmals im Jahr 2011 fir das Geschéftsjahr 2010.
Der virtuelle Aktienoptionsplan mit ABR bleibt so lange in Kraft, bis
alle zugeteilten ABR ausgelibt oder verfallen sind. Die detaillierten
Bedingungen werden im Anhang dieses Konzerngeschaftsberichts
im Kapitel , Aktienbasierte Verglitung” erldutert.
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Verwiasserungsschutz

Fur den Fall, dass es wahrend der Laufzeit des Share-Award-Pro-
gramms zu einer Verdnderung des Grundkapitals der Talanx AG oder
zu Umstrukturierungsmafinahmen kommt, die sich unmittelbar
auf das Grundkapital der Gesellschaft oder die Gesamtzahl der von
der Talanx AG ausgegebenen Aktien auswirken, und dies eine Wert-
verdnderung der Share Awards von kumulativ 10 % oder mehr zur
Folge hat, wird die Anzahl der Share Awards oder die Methode der
Wertermittlung der einzelnen Share Awards durch den Aufsichts-
rat angepasst, um die durch die Strukturmafinahme entstehende
Wertveranderung der Share Awards auszugleichen.

Fortzahlung bei Arbeitsunfiahigkeit

Bei einer vortibergehenden Arbeitsunfihigkeit wird das Jahres-
festgehalt in unverdnderter Hohe weiter gewahrt, langstens bis zur
Beendigung des Dienstvertrags.

Wird das Vorstandsmitglied wihrend der Laufzeit des Dienstvertrags
dauernd arbeitsunfihig, endet der Dienstvertrag mit dem Ende des
sechsten Monats, nach dem die dauernde Arbeitsunfihigkeit festge-
stellt worden ist, spatestens jedoch mit dem Ende des Dienstvertrags.
Dauernde Arbeitsunfiahigkeit liegt vor, wenn das Vorstandsmitglied
voraussichtlich auf Dauer nicht in der Lage ist, die ihm tbertragenen
Aufgaben uneingeschrankt zu erfillen.

Vorzeitige Beendigung der Vorstandstatigkeit

Bei Eigenkiindigung, Kiindigung/Abberufung aus wichtigem Grund
durch die Gesellschaft oder wenn ein Angebot auf Vertragsverlian-
gerung zu gleichen oder besseren Bedingungen abgelehnt wird
(Ausnahme: Das Vorstandsmitglied hat das 60. Lebensjahr vollendet
und dem Vorstand zwei Mandatsperioden als Mitglied angehort),
verfallen alle Rechte auf Auszahlung der Bestande aus der Bonusbank
bzw. den Share Awards. Endet das Vertragsverhéltnis vor Ende der
Sperrfrist der Bonusbank bzw. Share Awards reguldr, ohne dass ein
Angebot auf Vertragsverlangerung erfolgt, so behilt das Vorstands-
mitglied seine Anspriiche auf Auszahlung aus der Bonusbank bzw.
den bereits zugeteilten Share Awards.

Ein Anspruch auf Einstellung von Betridgen in die Bonusbank bzw.
auf Zuteilung von Share Awards nach dem Ausscheiden aus dem
Unternehmen ist grundsatzlich ausgeschlossen. Dies gilt nicht im
Falle des Ausscheidens aus dem Unternehmen wegen Nichtwieder-
bestellung, Eintritt des Pensionsfalls oder Todesfalls hinsichtlich der
im letzten Jahr der Tatigkeit des Vorstandsmitglieds erworbenen oder
anteilig erworbenen Anspriiche auf variable Vergiitung.
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Zusagen fir Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Beendigung
der Vorstandstatigkeit infolge eines Kontrollwechsels sind in den
Dienstvertragen der Vorstandsmitglieder nicht vorgesehen. Die
in den Dienstvertragen enthalten Regelungen zur vorzeitigen Be-
endigung bzw. Nichtverlangerung des Dienstvertrags sehen unter
bestimmten Voraussetzungen einen Anspruch auf Zahlung eines
sogenannten Ubergangsgeldes vor, welches sich nach dem fur das
Ruhegehalt erreichten Prozentsatz der Festbeziige errechnet. Es
besteht in der Regel eine Wartezeit von acht Jahren. Anderweitige
Einklnfte aus selbststandiger und unselbststandiger Arbeit werden
bis zur Vollendung des 65. Lebensjahres in Hohe von 50 % auf das
Ubergangsgeld angerechnet.

Ein Abfindungs-Cap in Vorstandsvertragen, wie es der Deutsche
Corporate Governance Kodex in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 empfiehlt, ist in
den Dienstvertragen mit den Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft
nicht enthalten. Wir verweisen diesbezliglich sowie hinsichtlich der
in Ziffer 4.2.3 Absatz 2 des Deutschen Corporate Governance Kodex
empfohlenen betragsmiafliigen Hochstgrenzen der Vergiitung und
ihrer variablen Vergiitungsteile auf unsere Ausfihrungen in der
Entsprechenserkldarung in der Rubrik ,Erklarung zur Unternehmens-
flihrung”, Seite 93 f. in diesem Konzerngeschéftsbericht.

Nebentdtigkeiten der Vorstandsmitglieder

Die Vorstandsmitglieder benétigen zur Aufnahme von Nebentatig-
keiten die Zustimmung des Aufsichtsrats. Damit ist gewéhrleistet,
dass weder die daftir gewihrte Vergtitung noch der zeitliche Aufwand
zu einem Konflikt mit den Vorstandsaufgaben fithrt. Handelt es sich
bei den Nebentidtigkeiten um Aufsichtsratsmandate oder Mandate
in vergleichbaren Kontrollgremien, sind diese im Geschéftsbericht
der Talanx AG aufgefiihrt. Die Vergiitungen fiir Mandate in Kon-
zerngesellschaften und gesellschaftsgebundene Mandate werden
auf die auszuzahlende variable Verglitung angerechnet.

Hoéhe der Vorstandsvergiitung

Die Gesamtbezige aller aktiven Mitglieder des Vorstands aus seiner
Tatigkeit fur die Talanx AG und die mit ihr verbundenen Unterneh-
men betrugen 10.439 (12.425) TEUR. Sie ergeben sich im Einzelnen
aus den in der nachfolgenden Tabelle gem@fd DRs 17 dargestellten
Komponenten.
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163 GESAMTBEZUGE DES AKTIVEN VORSTANDS GEMASS DRS 17 (GEANDERT 2010)
IN TEUR
Erfolgsunabhéngige Vergiitung Erfolgsabhangige Vergiitung?
Kurzfristig Mittelfristig
| Il 1] v \
Davon
Vergltung
Sachbeziige/ Auszuzahlende aus Konzern- Gewadhrung
Name Festverglitung Nebenleistungen  variable Vergiitung? mandaten? Bonusbank®
2013 714 21 765 280 255
Herbert K. Haas -
714 21 811 273 231
- . 504 15 494 8 165
Dr. Christian Hinsch
504 15 575 4 168
560 113 511 — 170
Torsten Leue®
560 113 533 — 158
560 17 198 — 66
Dr. Thomas Noth
535 17 302 — 81
544 17 452 131 151
Dr.Immo Querner
544 18 522 119 143
) 560 165 461 34 154
Dr. Heinz-Peter Ro3
560 165 533 29 158
. . 520 13 729 — 243
Ulrich Wallin
520 15 835 — 259
3.962 361 3.668 453 1.224
Gesamt
2012 3.937 364 4.231 425 1.239

1 Zum Bilanzstichtag 2013 lag noch kein Organbeschluss tiber die Hohe der erfolgsabhangigen Verglitungen fiir 2013 vor. Der Ausweis erfolgt auf Basis von Schatzungen und
der entsprechend vom Ausschuss flir Vorstandsangelegenheiten gebilligten Riickstellungen

2 Fiir 2012 einschlieBlich Sondervergiitung 1o

3 Auf die flir 2013 auszuzahlende variable Vergiitung angerechnete Vergiitungen aus Aufsichtsratsmandaten in verbundenen Unternehmen
4 Angegeben ist der Nominalwert; volle oder teilweise Auszahlung erfolgt ab dem Jahr 2016, abhangig von dem sich bis dahin entwickelnden Saldo der Bonusbank
s Angegeben ist der Nominalwert der fiir die Tatigkeit im Berichtsjahr zu gewdhrenden Share Awards; die Auszahlung des Gegenwerts der Share Awards erfolgt

ab dem Jahr 2017 zu ihrem dann maRgeblichen Wert
8 Summe aus |, I, 111, V, VI, VII

7 Angegeben ist die bei Gewahrung erreichbare maximale Gesamtvergiitung (ohne Sachbeziige/Nebenleistungen). Fiir 2012 einschlieRlich Sondervergiitung ipo.

Die Minimalverglitung entspricht der jahrlichen Festverglitung

Schéatzung der Anzahl der zu gewahrenden Talanx Share Awards; es wurde der Xetra-Schlusskurs der Talanx-Aktie zum Bilanzstichtag (24,65 EUR je Aktie) zugrunde gelegt.

Die tatséchliche Anzahl der Talanx Share Awards wird sich aus dem arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Talanx-Aktie in einem Zeitraum von fiinf
Handelstagen vor bis fiinf Handelstagen nach der Konzern-Bilanzaufsichtsratssitzung der Talanx AG im Marz 2014 ergeben

Schéatzung der Anzahl der zu gewahrenden Hannover Riick Share Awards; es wurde der Xetra-Schlusskurs der Hannover Riick-Aktie zum Bilanzstichtag (62,38 EUR je Aktie)

zugrunde gelegt. Die tatsachliche Anzahl der Hannover Riick Share Awards wird sich aus dem arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Hannover Riick-Aktie
in einem Zeitraum von flinf Handelstagen vor bis fiinf Handelstagen nach der Konzern-Bilanzaufsichtsratssitzung der Hannover Riick se im Marz 2014 ergeben

)

Zusatzzahlungen

Die Sachbeziige und Nebenleistungen der Herren Leue und Dr. RoB beinhalten die mit den Festbeziigen des Monats Dezember gewahrten erfolgsunabhéangigen

Fir die erfolgsabhéngige Vergilitung 2012 wurden insgesamt 98 (202) TEUR mehr gewahrt als zurlickgestellt. Der ausgewiesene Gesamtbetrag fur die erfolgsabhéngige

Vergiitung 2013 wurde entsprechend erhéht (auszuzahlende variable Vergiitung: +58 (+120) TEUR, Gewahrung Bonusbank und Gewahrung Talanx Share Awards:
jeweils +20 (+41) TEUR). Die Hohe der ausgewiesenen Gesamtbeziige fiir den Gesamtvorstand weicht daher von der Summe der fiir die Vorstandsmitglieder individuell

ausgewiesenen Gesamtbezilige um diesen Betrag ab
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Erfolgsabhangige Vergiitung?

Langfristig
\ Vil
Gewdhrung Anzahl
Gewdhrung Talanx Hannover Riick Maximal- Anzahl Talanx Hannover Riick
Share Awards?® Share Awards® Gesamtbeziige® vergltung” Share Awards?® Share Awards?
255 — 2,010 3.369 10345 — |
552 — 2.329 3.807 25.728 —
165 - 1.343 2.368 6.686 — |
361 — 1.623 2.631 16.817 —
170 — 1.524 2.252 6.913 — |
319 — 1.683 2472 14.827 —
66 — 907 1.335 2.678 - |
242 — 1.177 1.555 11.247 —
151 — 1.315 2179 6.111 — |
400 — 1.627 2.530 18.601 —
154 — 1.494 2.252 6.232 - |
319 — 1.735 2.472 14.827 —
55 188 1.748 2.680 2.232 3.012 |
215 205 2.049 2.900 9.986 3.474
1.036 188 10.439 16.435 41.197 3.012 |
2.449 205 12.425 18.367 112.033 3.474
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L64 DEM AKTIVEN VORSTAND IM BERICHTSJAHR TATSACHLICH ZUGEFLOSSENE BARVERGUTUNGEN

IN TEUR
Erfolgsunabhéngige Erfolgsabhangige
Name Verglitung Vergitung? Ausgelibte ABR Gesamt
2013 714 767 - 1.481
Herbert K. Haas - |
2012 714 720 - 1.434
2013 504 518 - 1.022
Dr. Christian Hinsch - |
504 520 - 1.024
2013 660 477 - 1.137
Torsten Leue - |
2012 660 472 - 1.132
2013 560 221 - 781
Dr.Thomas Noth - |
2012 535 266 - 801
2013 544 468 - 1.012
Dr.Immo Querner - |
2012 544 474 - 1.018
2013 725 462 - 1.187
Dr. Heinz-Peter Rof3 - |
2012 725 434 - 1.159
2013 520 763 114 1.397
Ulrich Wallin - |
2012 520 899 411 1.830
2013 4.227 3.676 114 8.016
Gesamt - |
2012 4.202 3.785 411 8.398

3 Im Berichtsjahr fiir das Vorjahr ausgezahlte erfolgsabhingige Vergiitung. Fiir 2012 einschlieRlich Barauszahlung fiir Sondervergiitung 1po

In der folgenden Tabelle ist der Aufwand fiir die aktienbasierte

Verglitung des Vorstands dargestellt. Die Tabelle ist unabhdngig von

der Darstellung der Gesamtbeziige des aktiven Vorstands gemaf3

DRS 17 zu sehen.
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IN TEUR
Zufiihrung Zufiihrung
Aufwand fir Aufwand fir Riickstellung Ruckstellung
Neugewahrung Neugewadhrung fir Talanx Hannover Riick Zufithrung
Talanx Share Hannover Riick Share Awards? Share Awards?) Riickstellung fiir Ausgeiibte
Name Awards? Share Awards? aus Vorjahren aus Vorjahren bestehende ABR ABR Gesamt
2013 62 - 260 - - 322 |
Herbert K. Haas
2012 110 — 74 — — 184
o 2013 46 — 165 - - 211 |
Dr. Christian Hinsch
2012 79 — 51 — — 130
2013 64 — 157 - — 221 |
Torsten Leue
2012 87 — 46 — — 133
2013 47 — 152 - - 199
Dr. Thomas Noth - |
2012 100 — 31 — — 131
2013 45 — 175 — - 220
Dr.Immo Querner - |
2012 92 — 43 - - 135
pLokE] 102 — 224 — — 326
Dr. Heinz-Peter Rof8 - |
127 — 62 — — 189
2013 33 40 113 62 59 114 421
Ulrich Wallin - |
80 77 20 135 108 411 615
399 40 1.246 62 59 114 1.920 |
Gesamt
2012 675 77 327 135 -108 411 1.517

Y Der Aufwand fiir Share Awards wird im jeweiligen Geschaftsjahr anteilig in Abhangigkeit von der individuellen Restlaufzeit des Dienstvertrags erfasst.

Flir 2012 einschlieRlich Aufwand fiir Talanx Share Awards fiir iro-Sondervergiitung

2 Die Zufiihrung zur Riickstellung fiir Talanx Share Awards aus Vorjahren ergibt sich aus dem gestiegenen Borsenkurs der Talanx-Aktie, der beschlossenen Dividende
der Talanx A fiir das Jahr 2012 sowie der Verteilung des Aufwands fiir die Share Awards auf die individuelle Restlaufzeit der Dienstvertrage

? Die Zufiihrung zur Riickstellung fiir Hannover Riick Share Awards aus Vorjahren ergibt sich aus dem gestiegenen Borsenkurs der Hannover Riick-Aktie, der beschlossenen
Dividende der Hannover Riick sk fiir das Jahr 2012 sowie der Verteilung des Aufwands fiir die Share Awards auf die individuelle Restlaufzeit der Dienstvertrage

BETRIEBLICHE ALTERSVERSORGUNG

Die Dienstvertrdge der Vorstandsmitglieder mit der Talanx AG be-
inhalten — mit einer Ausnahme, bei der ein jahrlicher Finanzierungs-
beitrag in Relation zur Festvergiitung gewdhrt wird — Zusagen auf ein
jahrliches Ruhegehalt, das sich als Prozentsatz der festen jahrlichen
Beziige errechnet (,Defined Benefit“). Das vereinbarte Maximalruhe-
gehalt betragt je nach Vertrag zwischen 35% und 65% des monatlich
zahlbaren festen Gehaltsbezugs bei vertragsgemifiem Ausscheiden
nach Vollendung des 65. Lebensjahres. In Verbindung mit der ab
dem Geschiftsjahr 2011 geltenden Vergltungsstruktur wurde ein
nicht ruhegehaltsfihiger Festvergiitungsbestandteil eingefthrt.

In einem Fall besteht eine Zusage, die auf einem beitragsorientierten
System (,Defined Contribution”) beruht. In diesem Fall wird ein
jahrlicher Finanzierungsbeitrag in Hohe von 20 % des versorgungs-
fahigen Einkommens (feste jahrliche Bezlige zum Stichtag 1. Juli
eines jeden Jahres) von der Gesellschaft geleistet.

140 KONZERNABSCHLUSS

In beiden Vertragsvarianten (,Defined Benefit* und ,Defined Contri-
bution“) werden unter bestimmten Voraussetzungen anderweitige
Einkiinfte wiahrend des Ruhegeldbezugs anteilig oder vollstindig
angerechnet (z.B. bei Arbeitsunfdhigkeit oder Beendigung des
Dienstvertrags vor dem 65. Lebensjahr).

HINTERBLIEBENENVERSORGUNG

Stirbt das Vorstandsmitglied wahrend der Dauer des Dienstvertrags,
hat der tiberlebende Ehepartner, ersatzweise die anspruchsberechtig-
ten Kinder, Anspruch auf Fortzahlung des monatlichen Festgehalts
flr den Sterbemonat und die sechs folgenden Monate, lingstens
bis zur Beendigung des Dienstvertrags. Stirbt das Vorstandsmit-
glied nach Beginn der Ruhegeldzahlung, wird dem tberlebenden
Ehepartner und ersatzweise den unterhaltsberechtigten Kindern
flr den Sterbemonat und die folgenden sechs Monate das Ruhe-
gehalt fortgezahlt.
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Das Witwengeld betrdgt 60 % des Ruhegehalts, das das Vorstands-
mitglied bezogen hat oder bezogen hitte, wenn es bis zum Zeitpunkt
seines Todes dienstunfihig geworden ware. Bei Wiederverheiratung
entfallt das Witwengeld. Wird diese Ehe durch Tod oder Scheidung
aufgelost, lebt der Anspruch wieder auf. Es sind jedoch alle Pensions-,
Renten- und sonstigen Versicherungsleistungen anzurechnen, die
aufgrund der neuen Ehe zuflief3en.

Waisengeld wird in Héhe von 15%, bei Wegfall des Witwengeldes in
Hohe von 25 %, des Ruhegeldes gewidhrt, das das Vorstandsmitglied
am Todestag bezogen hat oder bezogen hitte, wenn der Pensionsfall
aufgrund dauernder Arbeitsunfahigkeit eingetreten wire. Das Wai-
sengeld wird langstens bis zum vollendeten 27. Lebensjahr gezahlt.
Einkommen aus einem Arbeits- oder Ausbildungsverhaltnis wird
teilweise angerechnet.

L66 PENSIONSANWARTSCHAFTEN DES AKTIVEN VORSTANDS

ANPASSUNGEN
Fir Anpassungen der Ruhe-, Witwen- und Waisengelder wird der Ver-
braucherpreisindex fiir Deutschland (Gesamtindex) herangezogen.

HOHE DER ALTERSVERSORGUNG

Die Pensionszusagen flr die aktiven Vorstandsmitglieder beliefen
sich auf insgesamt 1.479 (1.450) TEUR. Die Aufwendungen fiir Alters-
vorsorge (Service Cost) fiir die aktiven Vorstandsmitglieder beliefen
sich auf 1.291 (952) TEUR.

Die Gesamtbeziige ehemaliger Vorstandsmitglieder und ihrer Hinter-
bliebenen, fiir die im Berichtsjahr 6 (6) Einzelzusagen bestanden,
beliefen sich auf 741 (839) TEUR. Die fiir diesen Personenkreis gebil-
deten Ruckstellungen fiir Pensionsverpflichtungen beliefen sich auf
insgesamt 14.101 (14.197) TEUR.

IN TEUR
Aufwendungen fiir
Name Pensionszusage® Barwert DBO? die Altersvorsorge?
2013 390 6.992 248
Herbert K. Haas - |
2012 390 7.500 187
2013 303 4.966 183
Dr. Christian Hinsch - |
2012 275 5.197 135
2013 225 792 300
Torsten Leue - |
2012 225 701 198
2013 — — 112
Dr. Thomas Noth? - |
2012 — — 112
2013 192 2.051 147
Dr. Immo Querner - |
2012 191 2.344 116
2013 149 662 180
Dr. Heinz-Peter Rol% - |
2012 149 609 115
2013 220 3.284 121
Ulrich Wallin - |
2012 220 3.620 89
2013 1.479 18.747 1.291
Gesamt - |
2012 1.450 19.971 952

3 Wert des vereinbarten jéhrlichen Ruhegehalts bei vertragsgemaRem Ausscheiden nach Vollendung des 65. Lebensjahres

2 pBo = Defined Benefit Obligation (Pensionsverpflichtung)

3 Angegeben ist der im Berichtsjahr fiir Pensionen und sonstige Versorgungsleistungen erfasste Personalaufwand (Service Cost)
4 Bei Herrn Dr. Noth besteht eine beitragsorientierte Pensionszusage mit einem jahrlichen Finanzierungsbeitrag in Héhe von 20 % der jahrlichen Festvergiitung.

Angegeben ist hier der Finanzierungsbeitrag in Hohe von 112 (112) TEUrR
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VERGUTUNG DES AUFSICHTSRATS

Die Vergtitung des Aufsichtsrats richtet sich nach § 13 der Satzung der
Talanx AG. Sie wird von der Hauptversammlung der Talanx AG fest-
gelegt. Gemaf dem Beschluss der Hauptversammlung der Talanx AG
vom 4. Juni 2010 erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats neben
dem Ersatz ihrer Auslagen jéhrlich eine feste Vergiitung (Basisvergi-
tung) sowie eine erfolgsorientierte variable Vergiitung, die zugleich
dem langfristigen Unternehmenserfolg Rechnung tragt. Um ihrem
erheblichen zusitzlichen Arbeitsaufwand Rechnung zu tragen,
erhalten der Vorsitzende das 2,5-Fache und seine Stellvertreter das
1,5-Fache dieser Verglitungen.

Flr das Berichtsjahr betragt die jahrliche Basisvergiitung 50.000 EUR
pro Aufsichtsratsmitglied. Die Basisvergiitung des Vorsitzenden
belduft sich auf125.000 EUR, die der stellvertretenden Aufsichtsrats-
vorsitzenden auf jeweils 75.000 EUR. Ferner erhilt jedes Mitglied des
Aufsichtsrats jdhrlich eine variable Vergiitung von 55 EUR fir jede
vollstindige Mio. EUR, die das durchschnittliche Konzernergebnis
nach Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter der letzten drei
Geschiftsjahre die Mindestverzinsung gemaf? § 113 Absatz 3 AktG
(4% der auf den geringsten Ausgabebetrag der Aktien geleisteten
Einlagen) tibersteigt (Bemessungsrelation). Der Faktor fiir den Vorsit-
zenden belduft sich auf 138 EUR, der seiner Stellvertreter auf jeweils
83 EUR. Die variable Vergtitung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist
maximiert auf 50.000 EUR, fiir den Vorsitzenden auf 125.000 EUR
und fir seine Stellvertreter auf75.000 EUR. Unterschreitet das durch-
schnittliche Konzernergebnis nach Anteilen nicht beherrschender
Gesellschafter der letzten drei Geschiftsjahre die Mindestverzinsung
nach § 113 Absatz 3 AktG, so entfillt die variable Verglitung. Durch
die Bemessung dieser erfolgsorientierten Vergtitungskomponente
anhand des durchschnittlichen Konzernergebnisses der letzten drei
Geschiftsjahre wird die Ausrichtung der variablen Vergiitung auf
eine nachhaltige Unternehmensentwicklung gewihrleistet.
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Fur die Mitglieder des Finanz- und Priiffungsausschusses und des
Ausschusses flr Vorstandsangelegenheiten des Aufsichtsrats wird
eine zusatzliche feste Vergiitung in Hohe von 25.000 EUR pro Mit-
glied festgesetzt. Der Vorsitzende des jeweiligen Ausschusses erhilt
das Zweifache dieses Betrags.

Die Obergrenze der jahrlichen Gesamtvergiitung eines Aufsichts-
ratsmitglieds (einschlief3lich Mitgliedschaft in den Ausschiissen
des Aufsichtsrats) belduft sich auf das Dreifache der jeweiligen
Basisvergltung.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats wird fir die Teilnahme an Sit-
zungen des Aufsichtsrats und fiir die Teilnahme an Sitzungen von
Ausschissen des Aufsichtsrats neben dem Ersatz ihrer Auslagen
jeweils ein Sitzungsgeld in Hohe von 1.000 EUR gezahlt. Fallen zwei
oder mehrere Sitzungen des Aufsichtsrats oder seiner Ausschiisse
auf einen Tag, so wird insgesamt nur ein Sitzungsgeld gezahlt.

Die auf die Aufsichtsratsverglitungen zu zahlende Umsatzsteuer
wird von der Gesellschaft erstattet.

Die Gesamtbeziige aller aktiven Mitglieder des Aufsichtsrats be-

trugen 2.235 (2.105) TEUR. Sie ergeben sich im Einzelnen aus der
nachfolgenden Tabelle.
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L67  INDIVIDUELLE VERGUTUNG DER MITGLIEDER DES AUFSICHTSRATS"
INTEUR
Name Funktion Art der Vergiitung 20132 20122
Wolf-Dieter Baumgartl® = Vorsitzender des Basisverglitung 183 183
= Aufsichtsrats ’ o
. Variable Vergiitun 122 101
= Ausschusses fiir Vorstands- : gutung
angelegenheiten Verglitung Ausschusstatigkeit 123 123
= Finanz-und Prifungsausschusses Sitzungsgelder 24 24
= Nominierungsausschusses
= Vermittlungsausschusses 452 431
Prof. Dr. Eckhard Rohkamm = Stv. Vorsitzender des Aufsichtsrats Basisverglitung 75 75
= Mitglied des ’ -
V. le Ve
= Ausschusses fiir Vorstands- ariable Vergitung >0 *
angelegenheiten Vergutung Ausschusstatigkeit 50 50
L] Finan'z— und Priifungsausschusses Sitzungsgelder 11 12
= Vermittlungsausschusses 186 173
Ralf Rieger? = Stv. Vorsitzender des Aufsichtsrats Basisverglitung 84 81
= Mitglied des Variable Vereiit 36
= Finanz- und Priifungsausschusses ariable Vergutung >0
= Vermittlungsausschusses Verglitung Ausschusstatigkeit 25 25
Sitzungsgelder 9 12
168 154
Antonia Aschendorf = Mitglied des Aufsichtsrats Basisverglitung 50 50
Variable Verglitung 33 24
Sitzungsgelder 5 4
88 78
Karsten Faber = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 50 50
Variable Vergiitung 33 24
Sitzungsgelder 5 4
88 78
Jutta Hammer?) = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 59 56
Variable Vergiitung 33 24
Sitzungsgelder 5 4
97 84
Gerald Herrmann = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 50 50
Variable Vergiitung 33 24
Sitzungsgelder 5 4
88 78
Dr. Herrmann Jung = Mitglied des Aufsichtsrats Basisverglitung 33 -
(seit 6.5.2013) Variable Vergiitung 22 —
Sitzungsgelder 4 —
59 -
Dr. Thomas Lindner = Mitglied des Basisvergiitung 50 50
= Aufsichtsrats ; o
V. le Ve 24
= Finanz- und Priifungsausschusses ariable Verg(itung 33
= Nominierungsausschusses Verglitung Ausschusstatigkeit 25 25
Sitzungsgelder 9 12
117 111
Dirk Lohmann = Mitglied des Basisverglitung 33 —
" AUfS',Ch,tsratS Variable Verglitung 22 —
= Nominierungsausschusses -
(jeweils seit 6.5.2013) Sitzungsgelder 4 -
59 -

1 Betrage ohne erstattete USt.

2 Die Verguitung fir das Geschéftsjahr wird jeweils mit Ablauf der Hauptversammlung féllig, die tber die Entlastung des Aufsichtsrats fiir das Geschéftsjahr beschlieft.
Fiir die variable Verglitung sind die auf Basis von Schatzungen gebildeten Riickstellungen angegeben

3 EinschlieBlich Aufsichtsratsvergiitungen und Beiratsvergiitungen von mit der Gesellschaft konsolidierten Unternehmen

4 Die Gesamtwerte geben die Verglitung aller aktiven Mitglieder des Aufsichtsrats wahrend des genannten Zeitraums wieder. Fir die Verglitungen 2012 wurden

insgesamt 1 (48) TEUR mehr ausgezahlt als zuriickgestellt. Der Gesamtbetrag fiir die Vergiitungen 2013 wurde entsprechend erh6ht
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IN TEUR

Name Funktion Art der Verglitung
Jutta Miick? = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 66 66
Variable Vergiitung 33 24
Sitzungsgelder 7 6
106 96
Otto Miiller? = Mitglied des Aufsichtsrats Basisverglitung 80 80
Variable Vergiitung 55 44
Sitzungsgelder 9 8
144 132
Dr. Hans-Dieter Petram = Mitglied des Aufsichtsrats Basisverglitung 17 50
(bis 6.5.2013) Variable Vergiitung 12 24
Sitzungsgelder 1 4
30 78
Dr. Michael Rogowski = Mitglied des Basisverglitung 17 50
: ﬁzzsslcc:i;aetssﬁjr Vorstands- Variable Vergiitung 12 2
angelegenheiten Verglitung Ausschusstatigkeit 9 25
= Nominierungsausschusses Sitzungsgelder 3 6

(jeweils bis 6.5.2013)
41 105
Katja Sachtleben-Reimann?) = Mitglied des Basisverglitung 62 62
: \/_/\:rfrsrlictqrzl:;ausschusses Variable Vergiitung 33 2
Sitzungsgelder 7 6
102 92
Dr. Erhard Schipporeit?) = Mitglied des Basisvergiitung 80 80
: ?ilrjsrlfzrjtj;adﬁ’rufungsausschusses Variable Verglitung > i
Vergiitung Ausschusstatigkeit 40 40
Sitzungsgelder 17 19
192 184
Norbert Steiner = Mitglied des Basisvergltung 33 —
: ﬁzzsslcc:sz;aetssﬁjr Vorstands- Variable Vergiitung 2 -
angelegenheiten Verglitung Ausschusstatigkeit 16 —
(jeweils seit 6.5.2013) Sitzungsgelder 2 —
73 —
Prof. Dr. Ulrike Wendeling-Schroder  m Mitglied des Basisverglitung 50 50
: ﬁzzlcc:i;aetssﬂir Vorstands- Variable Vergiitung 33 2
angelegenheiten Vergiitung Ausschusstatigkeit 25 25
Sitzungsgelder 7 6
115 105
Werner Wenning = Mitglied des Aufsichtsrats Basisverglitung 17 50
(bis 6.5.2013) Variable Vergiitung 12 24
Sitzungsgelder 1 4
30 78
Gesamt? 2.235 2.105

Betrage ohne erstattete USt.

Fiir die variable Verglitung sind die auf Basis von Schatzungen gebildeten Riickstellungen angegeben

&

EinschlieRlich Aufsichtsratsvergiitungen und Beiratsvergiitungen von mit der Gesellschaft konsolidierten Unternehmen
Die Gesamtwerte geben die Vergiitung aller aktiven Mitglieder des Aufsichtsrats wahrend des genannten Zeitraums wieder. Fiir die Vergiitungen 2012 wurden
insgesamt 1 (48) TEUR mehr ausgezahlt als zuriickgestellt. Der Gesamtbetrag fiir die Vergiitungen 2013 wurde entsprechend erhoht

Die Vergiitung fiir das Geschaftsjahr wird jeweils mit Ablauf der Hauptversammlung fallig, die tiber die Entlastung des Aufsichtsrats fiir das Geschéftsjahr beschlieBt.
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DARLEHEN AN ORGANMITGLIEDER UND
HAFTUNGSVERHALTNISSE

Zur Vermeidung von méglichen Interessenkonflikten bedarf die Ge-
wahrung von Darlehen der Talanx AG oder der mit ihr verbundenen
Unternehmen an Mitglieder des Vorstands, des Aufsichtsrats sowie
ihrer Angehorigen der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Zum Bilanzstichtag bestand ein Hypothekendarlehen eines Mitglieds
des Aufsichtsrats bei der HDI Lebensversicherung AG (vormals:
HDI-Gerling Lebensversicherung AG) in Hohe von 34 (49) TEUR. Im
Berichtsjahr wurden 15 (15) TEUR getilgt, die Restlaufzeit des Dar-
lehens betrdgt zwei Jahre und drei Monate, der vereinbarte Zinssatz
belauft sich auf nominal 4,2 (effektiv 4,3) %. Dartiber hinaus wurden
im Berichtsjahr keine Darlehen oder Vorschiisse an Vorstands- oder
Aufsichtsratsmitglieder oder ihre Angehorigen gewihrt. Es bestan-
den keine Haftungsverhdltnisse zugunsten dieses Personenkreises.

Ein Mitglied des Aufsichtsrats ist Geschiaftsfihrer und Prasident des
Verwaltungsrats der Sequaero Advisors AG, Zirich und hélt an dieser
Gesellschaft einen Aktienanteil von 27,9 %. Die Sequaero Advisors AG
war im Berichtsjahr mit zwei Beratungsmandaten fiir die Talanx AG
tatig, in deren Rahmen Honorare in Héhe von insgesamt 121 TEUR
flr das Jahr 2013 gezahlt wurden. Ferner war diese Gesellschaft 2013
flr die Hannover Rick st in verschiedenen Bereichen beratend tatig;
in diesem Zusammenhang wurden Honorare in Hohe von 374 TEUR
fir das Jahr 2013 an die Gesellschaft gezahlt.

Weitere nach 1as 24 angabepflichtige Geschiftsvorfille mit nahe
stehenden Personen gab es im Berichtsjahr nicht.

1AS 24 sieht eine gesonderte Darstellung der Vergiitungsbestand-
teile der Mitglieder des Managements in Schliisselpositionen vor.
Im Einzelnen umfasst diese Personengruppe die Mitglieder des
Vorstands und des Aufsichtsrats der Talanx AG. Die Vergiitung des
genannten Personenkreises stellt sich wie folgt dar:

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

168 MANAGEMENTVERGUTUNG GEMASS IAS 24

IN TEUR

Gehalter und sonstige kurzfristig fallige

Vergiitungen 10.226 10.596
Andere langfristig fallige Leistungen? 1.224 1.239
Gewadhrung von Aktien und anderen

eigenkapitalbasierten Vergiitungen? 1.224 2.654
Aufwendungen fiir die Altersvorsorge?® 1.291 952
Gesamt 13.965 15.441

Y Angegeben ist der Wert des fiir das Berichtsjahr in die Bonusbank einzustellen-
den Anteils der erfolgsabhédngigen Vergiitung der Mitglieder des Vorstands

% Angegeben ist der Wert der fiir das Berichtsjahr zu gewahrenden Share Awards
der Mitglieder des Vorstands (fir 2012 inkl. Share Awards Sondervergiitung 1po)

3 Angegeben ist der im Berichtsjahr fiir Pensionen und sonstige Versorgungs-
leistungen erfasste Personalaufwand (Service Cost)

VERGUTUNG DER GESCHAFTSLEITER UND
FUHRUNGSKRAFTE UNTERHALB DES
KONZERNVORSTANDS

Die Vergiitungsstrategie des Talanx-Konzerns orientiert sich am Ziel
der nachhaltigen Wertentwicklung der Gruppe. Die fiir Konzern-
Vorstandsmitglieder beschriebene Vergtitungsstruktur gilt deshalb
grundsatzlich fir Geschaftsleiter und Fiilhrungskréfte unterhalb des
Konzernvorstands mit wesentlichem Einfluss auf das Gesamtrisiko-
profil (sogenannte Risikotrager) gleichermafen.

Die Vergiitung der Geschéftsleiter und Fihrungskrafte unterhalb
des Konzernvorstands, die nicht zu den Risikotridgern gehoren, setzt
sich schon bisher tiber alle Geschiftsbereiche hinweg aus einem
fixen und einem variablen Anteil zusammen. Im Durchschnitt lag
die variable Vergiitung im Jahr 2013 bei 30 %.

In der Erstversicherung gilt mit Wirkung zum 1. Januar 2013 fur
Risikotrager und Fiihrungskréfte der ersten Berichtsebene ein ein-
heitliches Vergtitungssystem. Die Verglitung fiir diesen Personen-
kreis setzt sich zusammen aus einer festen Vergiitung und einer
erfolgs- und leistungsbezogenen Vergiitung. Sie ist marktgerecht und
wettbewerbsfahig, und sie tragt einer nachhaltigen Unternehmens-
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entwicklung Rechnung. Das Vergiitungssystem wurde mit Wirkung
zum 1. Januar 2014 auch fir die leitenden Angestellten der zweiten
Berichtsebene umgesetzt.

Grundlage des leistungsorientierten Verglitungssystems ist das
Zielgehalt. Dies bezeichnet das Gesamtbruttojahresgehalt, das bei
guter Leistung erzielt wird. Das Zielgehalt setzt sich zusammen aus
einem fixen Gehaltsbestandteil sowie einem variablen Vergiitungs-
bestandeteil, der von der Verantwortungs- und Funktionsstufe der
Stelle abhdngt. Die variable Verglitung macht einen Anteil von im
Durchschnitt 20% bis 35% des Zielgehalts aus.

Die variable Vergtitung errechnet sich daraus, in welchem Umfang
bestimmte Zielvorgaben in den Bereichen Konzernergebnis, Ge-
schiftsbereichsergebnis und individuelles Ergebnis erreicht wurden.
Die genannten drei Zielkategorien fiir die variable Vergiitung werden
bei Fihrungskraften in Geschéftsbereichen der Erstversicherung mit
10%, 30 % und 60 % gewichtet. In den Konzernfunktionen werden
die individuellen Ziele mit 70 % und das Konzernergebnis mit 30 %
berticksichtigt. Fihrungskrafte der ersten Berichtsebene im Vertrieb
haben einen durchschnittlichen variablen Gehaltsbestandteil in
Hohe von 30 % des Zielgehalts, der sich zu je 10 % auf das Konzern-
ergebnis und das Geschiftsbereichsergebnis bezieht und zu 80 %
auf individuelle Ziele.

In der Ruckversicherung findet seit dem 1. Januar 2012 ein fiir alle
Konzernfithrungskrafte weltweit einheitliches Vergiitungssystem
Anwendung. Die Vergltung fir Fihrungskréfte unterhalb des Vor-
stands besteht neben dem Jahresfestgehalt aus einer variablen
Verguitung, die sich aus einer kurzfristigen variablen Vergiitung,
der jahrlichen Cash-Tantieme, und einer langfristigen aktien-
basierten Vergiitung, dem sogenannten Share-Award-Programm,
zusammensetzt. Die Bemessung der variablen Vergiitung basiert
in den Marktbereichen auf den Elementen Konzernergebnis, Ge-
schiftsbereichsziele und individuelle Ziele mit einer entsprechen-
den Gewichtung von 20 %, 40 % und 40 %. Fiir Fihrungskrifte mit
Verantwortung im Servicebereich richtet sich die variable Vergii-
tung zu 40 % nach dem Konzernergebnis und zu 60 % nach der
individuellen Zielerreichung. Geschiftsbereichsziele und individu-
elle Ziele sowie deren Zielerreichungsgrad werden im Rahmen des
Zielvereinbarungsverfahrens festgelegt.
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NACHTRAGSBERICHT

Ereignisse, die einen Einfluss auf unsere Vermdogens-, Finanz- und
Ertragslage haben kénnten, sind im Prognose- und Chancenbericht
sowie im Konzernanhang, Abschnitt ,Ereignisse nach Ablauf des
Geschaftsjahres”, Seite 278, beschrieben.
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RISIKOBERICHT

RISIKOSTRATEGIE

Die Risikostrategie ist Ausgangspunkt fiir die konzernweite Um-
setzung des Risikomanagements. Gekoppelt an die wertorientierte
Steuerung ist sie integraler Bestandteil des unternehmerischen Han-
delns und spiegelt sich auch in den Detailstrategien der jeweiligen
Geschiftsbereiche wider. Sie ist aus der Konzernstrategie abgeleitet
und formuliert die Ziele des Risikomanagements.

Als international operierender Versicherungs- und Finanzdienstleis-
tungskonzern gehen wir eine Vielzahl von Risiken, die untrennbar
mit unserer unternehmerischen Tétigkeit verbunden sind, bewusst
ein.

Unser Risikoverstdndnis ist ganzheitlich: Fiir uns bedeutet ,Risiko"
die Unsicherheiten tiber zukiinftige positive und negative Abwei-
chungen von geplanten oder erwarteten Werten. Von besonderer
Bedeutung fiir das Risikomanagement ist die Untererfillung explizit
formulierter oder impliziter Ziele, da positive Abweichungen von
geplanten oder erwarteten Werten (Chancen) naturgemaf nicht im
Fokus des Risikomanagements stehen.

Entscheidendes Ziel fiir unser Risikomanagement ist der Schutz des
o6konomischen Kapitals des Talanx-Konzerns. Dies setzt einen be-
wussten Umgang mit Risiken unter Wesentlichkeitsgesichtspunkten
und unter Bertcksichtigung der rechtlichen Rahmenbedingungen
voraus. Als Teil der Gibergeordneten Konzernstrategie bringt die
Risikostrategie die grundsitzliche Haltung zur Erkennung und zum
Umgang mit Risiken zum Ausdruck.

Vorrangiges Ziel ist es, die Einhaltung des strategisch definierten
Risikoappetits sicherzustellen. Diese ist durch die drei folgenden
Festlegungen bestimmt.

= Mit einer Wahrscheinlichkeit von 90 % erwirtschaften
wir ein positives Jahresergebnis nach I1FRs

= Die 6konomische Kapitalbasis muss mindestens einem
aggregierten 3.000-Jahres-Schock entsprechen
(Ruinwahrscheinlichkeit)

= Die Kapitalanlagerisiken sollen im Konzern auf unter 50 %
des Gesamtrisikokapitalbedarfs begrenzt sein

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Als Nebenbedingung zur Kapitalausstattung strebt die Talanx eine
Ziel-Kapitaladdaquanzquote an, die bei Standard & Poor’s (s&P) un-
gefidhr der Kategorie ,AA" entspricht. Zusatzlich miissen aufsichts-
rechtliche Erfordernisse erfiillt werden.

Die in der Konzernstrategie festgelegten Grundsatze finden ihren
Niederschlag in risikostrategischen Mafinahmen bzw. daraus ab-
geleiteten Aktivitaten des Risikomanagements. Dieses unterstiitzt,
uberwacht und berichtet die Erreichung dieser strategischen Ziel-
setzungen.

Ein wesentliches Instrument im strategischen Risikomanagement
ist das Risikobudget. Das Risikobudget legt auf Basis der Risikotrag-
fahigkeit und des strategisch definierten Risikoappetits die mate-
rielle Obergrenze fiir das Risikopotenzial des Talanx-Konzerns fest.
Es spiegelt insoweit die Risikoneigung des Talanx-Vorstands wider.

Das Risikobudget wird im Rahmen der strategischen Programm-
planung fir das folgende Jahr auf die einzelnen Geschiftsbereiche im
Talanx-Konzern alloziert und stellt fir diese die Obergrenze fiir das
zur Verfuigung stehende Risikokapital dar. Dartiber hinaus werden
im Talanx-Limit- und -Schwellenwertsystem fiir den Konzern und
die Geschaftsbereiche Limite und Schwellenwerte fir die Kapital-
adaquanzquote festgelegt, die unter anderem auch die oben genannte
Nebenbedingung eines Ziel-Kapitalisierungsgrades entsprechend
der Kategorie , AA" gemdfd s&p-Kapitalmodell berticksichtigt.

Das gewdhlte Sicherheitsniveau (99,97 %) tbersteigt die nach
Solvency 11 aufsichtsrechtlich geforderte Hohe (99,5 %) und stellt
sicher, dass auch neu hinzukommende Risiken mit hoher Wahr-
scheinlichkeit durch den Konzern getragen werden kdnnen.

Sowohl die Konzern- als auch die Risikostrategie unterliegen einem
etablierten jéhrlichen Uberpriifungsprozess. Durch dieses Uberpru-
fen unserer Annahmen und ein erforderlichenfalls daraus abge-
leitetes Adjustieren wollen wir die Addquanz unserer strategischen
Leitlinien und ein Handeln auf einer angemessenen Informations-
basis sicherstellen.

ZENTRALE ELEMENTE DES
RISIKOMANAGEMENT-SYSTEMS

Wesentlich fiir ein effizientes Risikomanagement-System ist das
Zusammenwirken der einzelnen Funktionen und Gremien innerhalb
des Gesamtsystems. Die Talanx hat die Rollen wie folgt definiert:
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Steuerungselement

Wesentliche Aufgabe im Risikomanagement

Aufsichtsrat

Beratung und Uberwachung des Vorstands bei der Leitung des Unternehmens,

u.a. auch im Hinblick auf die Risikostrategie und das Risikomanagement

Vorstand

Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement
Festlegung der Risikostrategie
Verantwortlich fiir Funktionsfahigkeit des Risikomanagements

Risikokomitee

Risikotiberwachungs- und Koordinationsgremium, insbesondere mit folgenden Aufgaben:

= kritische Beobachtung und Analyse der Risikoposition des Gesamtkonzerns unter besonderer
Beachtung des vom Vorstand verabschiedeten Risikobudgets sowie der Risikostrategie
= Uberwachung der SteuerungsmaRnahmen im Konzern im Hinblick auf existenzgefahrdende

Risiken

Chief Risk Officer

Verantwortung fiir die geschaftsbereichsiibergreifende und ganzheitliche Risikoliberwachung

(systematische Identifikation und Bewertung, Kontrolle/Uberwachung und Berichterstattung)
aller aus Konzernsicht wesentlichen Risiken

Vorsitz des Risikokomitees
Option zur Teilnahme an Vorstandssitzungen zu Tageordnungspunkten mit Risikobezug

Zentrales Risikomanagement

Konzerniibergreifende Risikotiberwachungsfunktion
Methodenkompetenz, u.a. fiir die

= Entwicklung von Prozessen/Verfahren zur Risikobewertung, -steuerung und -analyse
= Risikolimitierung und -berichterstattung
= Ubergreifende Risikoliberwachung und Ermittlung des notwendigen Risikokapitals

Dezentrales Risikomanagement

Risikoliberwachungsfunktion in den Geschaftsbereichen
Beachtung der zentral definierten Richtlinien, Methoden und Verfahren sowie Limitsysteme und

Schwellenwerte, die als Rahmen fir die dezentrale Umsetzung, Uberwachung und Berichterstattung

dienen

Compliance

Analyse des Compliance-Risikos, basierend auf friihzeitiger Identifizierung, Bewertung

und Kommunikation relevanter Anderungen im Rechtsumfeld

Etablierung und Weiterentwicklung geeigneter Strukturen zur Sicherstellung der Einhaltung

geltender Rechtsnormen und der vom Konzern gesetzten Regeln

Konzernrevision

Prozessunabhingige Uberpriifung der Funktionsbereiche des Konzerns

Neben diesen (Risiko-)Funktionen und Gremien sind fiir gesonderte
Themen auch organisatorische Strukturen, wie z.B. Krisenstdbe
flr die Bewiltigung von Notfallereignissen und Krisenféllen, im-
plementiert.

RISIKOMANAGEMENTPROZESS

Der Talanx-Konzern deckt mit seinen Geschéftsbereichen ein
umfangreiches Produktspektrum ab — von Versicherungen bis zu
Finanz- und sonstigen Dienstleistungen. Daher arbeiten die
Talanx AG und ihre Tochtergesellschaften mit vielfaltigen Verfah-
ren und Instrumenten zur Risikobeobachtung und -steuerung.
Der Talanx-Konzern verfolgt einen zentral-dezentralen Ansatz. Im
Rahmen des internen Modells (fir Solvency 11) obliegt die Verant-
wortung und in wesentlichen Teilen auch der Betrieb von Modellen
fr konzernweit relevante Risikokategorien dem Konzern. In den
Geschiftsbereichen erfolgt dagegen der Betrieb der Modelle, die die
speziellen Risiken der Risikotrdger abbilden. Deren Fortentwicklung
erfolgt gemeinsam, wobei die Modellhoheit bei der Konzernhol-
ding liegt. Durch Auditierungen und Validierungen stellt die Kon-
zernrevision gemeinsam mit dem Konzernrisikomanagement die
Adédquanz der implementierten Modelle sowie die Einhaltung von
Konzernrichtlinien sicher.

140 KONZERNABSCHLUSS

Der gesamthafte Risikomanagementprozess umfasst die Identifika-
tion, Bewertung, Analyse, Steuerung und Uberwachung von Risiken
sowie die Risikoberichterstattung.

Wir identifizieren Risiken konzernweit tiber Kennzahlen und tiber
verschiedene Risikoerhebungen. Qualitative Risiken werden syste-
matisch mithilfe von Softwaretools erfasst. Geschaftsbereichstiber-
greifende Risiken, wie z.B. Compliance-Risiken, werden durch Einbin-
dung der jeweils zustandigen Bereiche oder Experten bertcksichtigt.
Um sicherzustellen, dass alle Risiken identifiziert werden, existiert
eine umfassende Talanx-spezifische Risikokategorisierung, die als
Grundlage fur die Risikoidentifikation dient. Die mafdgeblichen
Methoden und Verfahren sind dokumentiert und Gegenstand der
internen Angemessenheitsiiberprifungen sowie der Priiffungen
seitens der Konzernrevision.

Neben der softwarebasierten Risikoerfassung fithrt das Konzern-
risikomanagement quartalsweise Gesprache mit dem dezentralen
Risikomanagement der Geschiftsbereiche sowie den konzern-
internen Dienstleistungsgesellschaften. Diese Risikogespriche
unterstiitzen die Analyse und Bewertung der Risiken auf Ebene der
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Talanx AG sowie auf Ebene der Geschéftsbereiche. Fiir wesentliche
Anderungen in der Risikoposition ist ein Eskalationsverfahren auch
in Richtung Konzernrisikomanagement etabliert, das ein Sofort-
Risikomanagement auf Ebene der Talanx AG gewdhrleistet.

Zur Bewertung und Analyse von Risiken leitet das Konzernrisiko-
management aus den identifizierten zentralen und dezentralen
Risiken mithilfe eines internen Risikokapitalmodells (TERM — Talanx
Enterprise Risk Model) die Risikosituation des Talanx-Konzerns ab.
Mit diesem internen Risikokapitalmodell wird eine Messung der
Risiken vorgenommen. Seit dem Jahr 2012 basiert die fithrende
Risikomessung auf dem internen Modell TERM.

Seit 2008 befindet sich die Talanx-Gruppe in der Vorantragsphase
fir die Genehmigung des internen Modells geméf3 Solvency 11. Im
Zuge dieser Vorantragsphase fithrte und fithrt die BaFin umfangrei-
che Prifungen in der Talanx AG sowie diversen Geschéftsbereichen
durch. Risiken, die aus Sicht des Konzerns nicht materiell sind, wer-
den in TERM zum Teil unter Anlehnung an die Standardmethoden
gemafd Solvency 11 vereinfacht modelliert. Der betrachtete Zeit-
horizont des Modells betragt ein Kalenderjahr. Im Risikomodell
werden Korrelationseffekte zwischen Konzerngesellschaften und
zwischen Risikokategorien berticksichtigt. Der Konsolidierungskreis
des internen Modells stimmt grundsitzlich mit demjenigen des
Geschiftsberichts iberein. Im Vorgriff auf die Anwendung von
Solvency 11 werden die Solvenzkapitalanforderungen fiir die Ein-
richtungen der betrieblichen Altersversorgung jedoch nach den
fur sie gliltigen sektoralen Anforderungen ermittelt.

Im Rahmen der Risikolimitierung innerhalb unseres zentralen Limit-
und Schwellenwertsystems verfolgt die Vorgabe von Maximalwerten
den Zweck, Risiken, die den Konzern in seiner Existenz gefahrden
kénnen, zu begrenzen, zu steuern und zu iberwachen. Die Limite
und Schwellenwerte fiir quantitativ messbare wesentliche Risiko-
kategorien sollen dabei die Risikosteuerung und -tiberwachung
operationalisieren. Nicht oder schwer quantifizierbare wesent-
liche Risiken (z.B. strategische Risiken) tiberwachen und steuern
wir primér durch Prozesse und Verfahren.

Im Jahr 2014 wird sukzessive die Umstellung auf ein TERM-basiertes
Limit- und Schwellenwertsystem abgeschlossen.

Bei der Risikotiberwachung unterscheiden wir insbesondere zwi-
schen der prozessintegrierten unabhingigen Uberwachung und
der prozessunabhingigen Uberwachung. Die prozessintegrierte
unabhingige Uberwachung liegt vor allem bei dem Risikokomitee,
dem Chief Risk Officer und den ihn unterstiitzenden Organisa-
tionseinheiten. Die prozessunabhingige Uberwachung erfolgt
insbesondere durch den Aufsichtsrat, die Compliance-Funktion
sowie die Konzernrevision, die auch das Risikomanagement-System
regelmafig pruft.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Unsere Risikoberichterstattung verfolgt das Ziel, systematisch
und zeitnah tber Risiken und deren potenzielle Auswirkungen
zu informieren sowie eine ausreichende unternehmensinterne
Kommunikation Giber alle wesentlichen Risiken als Entscheidungs-
grundlage sicherzustellen. Die regelmafiige Berichterstattung zum
Risikomanagement verfolgt dabei das Ziel zu gewéhrleisten, dass
der Vorstand der Talanx AG Uber Risiken laufend informiert ist und
gegebenenfalls steuernd eingreifen kann; auch der Aufsichtsrat
wird regelméafig tber die Risikolage informiert. Uber wesentliche
Anderungen in der Risikoposition ist der Vorstand der Talanx AG
sofort zu informieren.

Mogliche Folgen von Risiken sind nicht nur zu dokumentieren, son-
dern haben auch in die Jahresplanungen der Konzernunternehmen
einzufliefien, sodass die Risiken der kiinftigen Entwicklung und
entsprechende Gegenmafinahmen zeitnah bertcksichtigt werden.
Die Planungen aller Konzernsegmente und des gesamten Konzerns
werden im Vorstand und Aufsichtsrat der Talanx AG diskutiert und
verabschiedet. Die Talanx AG erstellt auf dieser Basis ihren eige-
nen Ergebnisplan. Ziel dieses Planungsprozesses ist, die zukinftige
Entwicklung ebenso zu berticksichtigen wie die Interdependen-
zen zwischen den Planen der jeweiligen Tochtergesellschaft und
der Talanx AG. Im Rahmen des Performance-Management-Zyklus
werden bei der Planung sowohl operative als auch strategische
Aspekte berticksichtigt.

Unsere Entscheidungs- und Uberwachungsprozesse dienen nicht
nur dem Zweck, die umfassenden regulatorischen Anforderungen
an das Berichts- und Meldewesen zu erfullen, sie beziehen sich
vielmehr auch auf die Erstellung und Uberprifung des Jahres- und
Konzernabschlusses, das interne Kontrollsystem und den Einsatz
von Planungs- und Controllinginstrumenten und bedienen sich der
Moglichkeiten, die die Modellierung mit internen Modellen bietet.

Im Jahr 2012 wurde unser Risikomanagement im Bereich der Erstver-
sicherung von Standard & Poor’s von der Bewertung ,adequate with
positive trend“ auf , strong” hochgestuft. Diese Einschitzung wurde
im Jahr 2013 bestitigt. Das Risikomanagement der Hannover Riick
wurde von s&p mit ,very strong” beurteilt.

Die mit der Verwaltung der Kapitalanlagen beauftragten Gesell-
schaften Talanx Asset Management GmbH und Ampega Investment
GmbH lassen sich regelmifig nach dem internationalen Priifungs-
standard ISAE 3402 zertifizieren. Die Zertifizierung dient als Nachweis
der angemessenen Ausgestaltung des Kontrollsystems und seiner
wirksamen Umsetzung. Diese Prifung wurde auch im Jahr 2013
wieder durchgefihrt.
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RECHNUNGSLEGUNGSBEZOGENES
INTERNES KONTROLL- UND
RISIKOMANAGEMENT-SYSTEM

Das Risikomanagement im Talanx-Konzern ist geprigt durch seine
zentral-dezentrale Organisationsstruktur. Die Zustdndigkeiten
sind aufgeteilt in ein dezentrales Risikomanagement auf Ebene
der Geschiftsbereiche und ein zentrales Risikomanagement auf
Konzernebene.

Die zentralen Anforderungen des bei der Talanx AG implementierten
internen Kontrollsystems (1ks) und des Risikomanagement-Systems
im Hinblick auf den Konzernrechnungslegungsprozess konnen wie
folgt beschrieben werden:

= Es gibt eine klare Fihrungs- und Unternehmensstruktur.
Bereichstbergreifende Schliisselfunktionen werden zentral
gesteuert

= Die Funktionen der im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess wesentlich beteiligten Bereiche Finanz- und
Rechnungswesen sowie Controlling sind klar getrennt.
Die Verantwortungsbereiche sind eindeutig zugeordnet
(Funktionstrennung)

= Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten Abteilungen
und Bereiche sind in quantitativer wie qualitativer Hinsicht
geeignet ausgestattet

= Die eingesetzten Finanzsysteme sind durch entsprechende
Mafinahmen im 17-Bereich gegen unbefugte Zugriffe ge-
schiitzt. Soweit moglich kommt fiir die relevanten Systeme
Standardsoftware zum Einsatz

= Ein adaquates Richtlinienwesen (z.B. Bilanzierungs- und Be-
wertungsrichtlinien, Arbeitsanweisungen) ist eingerichtet und
wird laufend aktualisiert

= [n den rechnungslegungsrelevanten Prozessablaufen sind
Kontrollen implementiert: Erhaltene oder weitergegebene
Buchhaltungsdaten werden durch die verantwortlichen Mit-
arbeiter auf Vollstandigkeit und Richtigkeit iiberprift. Dabei
wird durchgingig das Vier-Augen-Prinzip angewendet. Des
Weiteren finden durch eine datenbankgestiitzte Software
programmierte Plausibilitdtsprifungen statt

= Die Kontrollen und Arbeitsanweisungen des rechnungswesen-
bezogenen internen Kontroll- und Risikomanagement-Systems
werden anlassbezogen und mindestens einmal jéhrlich einer
Priifung unterzogen und auf Angemessenheit und Anpas-
sungserfordernisse untersucht

Die Prozesse zur Organisation und Durchfithrung der Konsoli-
dierungsarbeiten und zur Erstellung des Konzernabschlusses der
Talanx AG sowie zugehorige Kontrollen sind in einer Gibergreifenden
1ks-Dokumentation dargestellt, die regelm@flig unter Compliance-
Aspekten tberprift und optimiert wird.
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Mogliche Risiken, die aus dem Konzernrechnungslegungsprozess
resultieren, werden vom Konzernrechnungswesen identifiziert
und bewertet. Falls erforderlich werden hieraus Handlungsbedarfe
abgeleitet. Die Risiken fliefSen in die Risikoerhebung des Konzerns
ein und werden vom Konzernrisikomanagement tiberwacht.

Konzerninterne 1Frs-Bilanzierungs- und -Bewertungsvorgaben sind
in einem Bilanzierungshandbuch gesammelt, das allen Konzern-
gesellschaften 1T-gestiitzt zur Verfiigung steht und allen Mitarbei-
tern vorliegt, die mittelbar oder unmittelbar an der Erstellung der
Konzernabschlusse mitwirken. Ziel des Handbuchs ist es, die kon-
zernweit einheitliche und richtige Umsetzung der internationalen
Rechnungslegungsstandards zu gewdhrleisten. Es wird regelmaf3ig
aktualisiert und an die sich fortentwickelnden Vorschriften ange-
passt. Eine Betreuung der dezentralen Rechnungsweseneinheiten
der Tochtergesellschaften durch die Mitarbeiter des Konzernrech-
nungswesens stellt sicher, dass die Vorschriften des Handbuchs
eingehalten werden.

Der Konzernabschluss der Talanx AG wird auf der Grundlage der
von den einbezogenen Tochtergesellschaften angeforderten und
empfangenen Meldedaten (1FRs-Packages) am Standort der Kon-
zernmutter in Hannover erstellt. Die Tochtergesellschaften sind fir
die Einhaltung der konzernweit giiltigen Bilanzierungsvorschriften
sowie fiir den ordnungsgeméifien und zeitgerechten Ablauf ihrer
rechnungslegungsbezogenen Prozesse und Systeme verantwortlich;
die Verwaltung der Kapitalanlagen erfolgt fiir die inlandischen und
einen Grofiteil der auslandischen Tochtergesellschaften grundsitz-
lich zentral durch die Talanx Asset Management GmbH.

Fr die Berichterstattung der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen wird eine internetbasierte IT-Anwendung eingesetzt.
Die in einer Datenbank abgelegten Posten aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Kapitalflussrechnung,
Eigenkapitalentwicklung und Anhang sowie konsolidierungsrelevan-
te Daten werden mittels Schnittstellen in das Konsolidierungssystem
eingelesen und dort verarbeitet. Konzerninterne Transaktionen wer-
den durch vorangehende Abstimmprozesse tiberprift und, sofern
erforderlich, konsolidiert. Hierfir bestehen schriftliche Anweisun-
gen, die ein sachgerechtes Vorgehen gewihrleisten. Des Weiteren
ist im Konsolidierungssystem ein Freigabeprozess fiir manuelle
Buchungen implementiert, der unter Berticksichtigung bestimmter
Wertgrenzen eine Einhaltung des Vier-Augen-Prinzips sicherstellt.

Die Konzernabschliisse der Talanx AG werden zum Bilanzstichtag
vom Abschlussprifer geprift; die quartalsweisen Zwischenabschliis-
se des Konzerns sowie die 1FRs-Packages der einbezogenen Unter-
nehmen unterliegen der priferischen Durchsicht.
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RISIKEN DER KUNFTIGEN ENTWICKLUNG

Die Risikolage des Talanx-Konzerns ergibt sich aus den nachfolgend
beschriebenen Risikokategorien, die sich am Deutschen Rechnungs-
legungs Standard DRS 20 orientieren:

= versicherungstechnische Risiken

= Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

= Risiken aus Kapitalanlagen

= operationale Risiken

= sonstige Risiken

Die Ergebnisse der Market Consistent Embedded Value(McEV)-Be-
rechnungen sowie der Bewertung der Risiken mit unserem internen
Risikokapitalmodell TERM per Jahresende 2013 liegen im Laufe des
ersten Halbjahres 2014 vor und werden anschliefend auf der Inter-
netseite des Talanx-Konzerns veréffentlicht.

AUSWIRKUNGEN DER WIRTSCHAFTS- UND PARTIELLEN
STAATSSCHULDENKRISE

Die partielle Staatsschuldenkrise im Euro-Wahrungsgebiet, die
schwache Weltkonjunktur, die sicherzustellende Stabilitéat des
Bankensektors und die mit all diesen Sorgen ursachlich verbundene
Niedrigzinspolitik pragen weiterhin das Marktumfeld.

Die deutsche Wirtschaft befindet sich weiterhin trotz hoher Staats-
verschuldung bzw. schwieriger Ent- und Umschuldungsbemiihun-
gen im Euroraum in einer recht stabilen Situation.

Die Probleme aus der Staatsschuldenkrise innerhalb der Eurozone
sind weitgehend ungelost. Vereinzelt sind jedoch auch Fortschritte
bei den Sparprogrammen und damit auch bei der Sanierung der
Staatsfinanzen zu verzeichnen.

Der Talanx-Konzern besitzt gegentiber den sogenannten GI1Ps-
Staaten Staatsanleihen zum 31. Dezember 2013 zu Marktwerten
in Hohe von 1,5 Mrd. EUR (davon Griechenland 6 Mio. EUR, Italien
1.144 Mio. EUR, Spanien 107 Mio. EUR, Irland 258 Mio. EUR und Portugal
20 Mio. EUR ohne Berticksichtigung der fondsgebundenen Kapital-
anlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversi-
cherungspolicen), sodass hieraus spread- oder bonitatsbedingte
Belastungen resultieren konnen. Durch Sicherungsmafinahmen
auf europdischer Ebene (sogenannter Europaischer Rettungsschirm)
droht bei den Anleihen der Gi1ps-Staaten, abgesehen von Griechen-
land, jedoch aktuell kein erhohtes Ausfallrisiko.
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Der Konzern unterwirft sich mit seinem Limit- und Schwellen-
wertsystem sowie den Kapitalanlagerichtlinien genau definierten
Grenzwerten, um existenzgefahrdende Risiken in Abhéngigkeit von
einzelnen Schuldnern zu vermeiden.

In zunehmendem Maf3e zeigt sich infolge der Krisensituation sowie
der sich abzeichnenden aufsichtsrechtlichen Neuerungen eine
Tendenz zur Erhéhung der Kapitalanforderungen seitens der Auf-
sichtsbehorden. Diese Entwicklung kénnte auch Gesellschaften des
Konzerns treffen und Kapitalmafinahmen erfordern.

So hat das Financial Stability Board (FsB) eine Liste mit Versiche-
rungsunternehmen veréffentlicht, die als global systemrelevant
eingestuft werden. Diese Versicherungsunternehmen stehen unter
Lerweiterter Aufsicht“ und mussen bis Ende 2014 Sanierungs- und
Abwicklungspldne erstellen. Auch Kapitalzuschlage fir system-
relevante Risiken sind geplant. Der Talanx-Konzern ist vom FSB
nicht als global systemrelevant eingestuft worden. Sollte sich dies
andern, konnen nicht geplante Kosten fiir den Talanx-Konzern
entstehen. (Auf der Liste des FsB stehen derzeit noch keine Riick-
versicherungsunternehmen. Uber deren Systemrelevanz soll im
Jahr 2014 entschieden werden.)

Sollte das derzeit niedrige Zinsniveau anhalten oder gar weiter
absinken, ergdbe sich hieraus ein (in den McEv-Berechnungen kon-
struktionsbedingt abgebildetes) erhebliches Wiederanlagerisiko fir
die Lebensversicherungsgesellschaften mit klassischen Garantiepro-
dukten, da es zunehmend schwerer wiirde, die Garantieverzinsung
zu erwirtschaften, auch wenn der Konzern dieses Zinsgarantierisiko
vor allem durch Zinssicherungsinstrumente, eine Verlangerung der
Duration auf der Aktivseite unter maf3voller Beimischung hoher-
rentierlicher Papiere einschlie8lich ausgewahlter Girps-Emissionen
(siehe hierzu Abschnitt ,Wesentliche versicherungstechnische Risi-
ken"), reduziert. Zudem koénnte es insbesondere im Zuge weiter
sinkender Zinsen und hoherer Volatilitdten Rickgédnge beim mcev
der Leben-Erstversicherer geben.

Im Zuge der Finanzkrise waren im Markt eine Verknappung der
Darlehensvergabe der Banken und damit einhergehende mégliche
Probleme bei der Beschaffung von liquiden Mitteln zu beobachten.
Zusatzliche Besorgnis im Bankenbereich entstand nicht nur aus den
moglichen Verlusten auf Anleihen und Kredite an die europdischen
Peripherieldnder (G11ps), sondern auch aus den regulatorisch stark
angehobenen Anforderungen an das Risikokapital, die zu einem
erheblichen Bedarf an neuem Eigenkapital bei den Banken bzw. zur
Verkiirzung der Bilanzen fihren. Eine Kreditverknappung seitens
der Banken kdnnte auch die Talanx AG treffen und ein Liquiditats-
risiko darstellen.

Das Liquiditétsrisiko hat fiir den Talanx-Konzern im Vergleich zur
Kreditwirtschaft geschaftsmodellbedingt eine geringere Bedeutung,
da er durch die laufenden Pramienzahlungen und Zinsertriage aus
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Kapitalanlagen sowie eine liquiditatsbewusste Anlagepolitik grund-
sitzlich tiber ausreichend flussige Mittel verfiigt. Zudem stehen dem
Konzern umfangreiche ungenutzte Kreditlinien zur Verfiigung.
Liquiditétsrisiken konnten sich jedoch insbesondere durch illiquide
Kapitalmarkte ergeben sowie im Lebensversicherungsbereich durch
eine erhohte Stornoquote der Versicherungsnehmer, wenn zu-
satzliche Kapitalanlagen kurzfristig in grofdem Umfang liquidiert
werden missen. Fiir die Holding Talanx AG konnen sich allerdings
Liquiditatsrisiken aus der moglichen Inkongruenz von Zahlungsein-
und -ausgdngen ergeben. Fiir den Fall des Auftretens ungeplanter
Liquiditatsbedarfe halt die Talanx AG einen ausreichenden Bestand
an Liquiditétsreserven sowie an verbindlich zugesagten Kreditlinien
von Banken bereit. Weiterhin hilt die Talanx AG einen Bestand an
liquiden Aktiva, die — falls notig — verdufdert werden kénnen.

WESENTLICHE VERSICHERUNGSTECHNISCHE RISIKEN

Die versicherungstechnischen Risiken in der Schaden- und Unfall-
versicherung werden getrennt von denen in der Lebensversicherung
betrachtet, da sie sich deutlich voneinander unterscheiden. Ergin-
zend zu den folgenden Angaben enthilt der Anhang im Kapitel
,Ausprdagung von Risiken aufgrund von Versicherungsvertragen und
Finanzinstrumenten" in den Abschnitten ,Management versiche-
rungstechnischer Risiken in der Schaden/Unfallversicherung” (siehe
Seite 191 f.) und ,Management versicherungstechnischer Risiken in
der Personenversicherung" (siehe Seite 194 f.) eine ausfiihrliche, auch
quantitative, Beschreibung der versicherungstechnischen Risiken.

In der Schaden- und Unfallversicherung (Erst- und Rickversiche-
rung) ergeben sich die versicherungstechnischen Risiken in erster
Linie aus dem Pramien-/Schadenrisiko und dem Reserverisiko. Das
Priamien-/Schadenrisiko ergibt sich daraus, dass aus im Voraus
festgesetzten Versicherungspramien spiter Entschadigungen zu
leisten sind, deren Hohe jedoch zunédchst unbekannt ist. So kann
der tatsdchliche vom erwarteten Schadenverlauf abweichen. Dies
kann auf zwei Ursachen zurtickgefithrt werden: das Zufallsrisiko
und das Irrtumsrisiko.

Beim Zufallsrisiko handelt es sich um die Tatsache, dass sowohl die
Anzahl als auch die Hohe von Schaden zufallsbedingt sind und somit
den Schadenerwartungswert tibersteigen konnen. Dieses Risiko ldsst
sich auch bei bekannter Schadenverteilung nicht ausschliefien. Das
Irrtumsrisiko beschreibt die Gefahr, dass die tatsdachliche Schaden-
verteilung von der angenommenen abweicht. Hier wird zwischen
Diagnose- und Prognoserisiko unterschieden. Beim Diagnoserisiko
besteht die Moglichkeit, dass der Ist-Zustand aufgrund des Daten-
materials unzureichend interpretiert wird. Dies kann insbesondere
dann der Fall sein, wenn nur unvollstandige Informationen tiber die
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Schadendaten vergangener Versicherungsperioden vorliegen. Das
Prognoserisiko bezeichnet die Gefahr, dass sich die Wahrscheinlich-
keitsverteilung des Gesamtschadens nach dem Zeitpunkt der Schat-
zung unerwartet verandert, z.B. durch eine hohere Inflationsrate.

Das Pramien-/Schadenrisiko mit all seinen Komponenten steuert
und reduziert der Talanx-Konzern vor allem durch Schadenanalysen,
aktuarielle Modellierungen, selektives Underwriting, Fachrevisionen
und regelmifiige Uberwachung des Schadenverlaufs sowie durch
angemessenen Rickversicherungsschutz. Zu den Schadendreiecken
siehe Anmerkung 21 ,Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille® im Anhang. Die Bonitdt der Riickversicherer ist
im Abschnitt ,Management von Kreditrisiken aus Versicherungsver-
tragen” im Kapitel ,Auspragung von Risiken aufgrund von Versiche-
rungsvertragen und Finanzinstrumenten’, Seite 198 ff., angegeben.

Um die Auswirkungen einer unerwarteten Veranderung der Inflation
auf die Schadenriickstellungen des Konzerns genauer beurteilen
zu konnen, werden die Auswirkungen moglicher Stressszenarien
fur die Talanx Primary Group regelmaglig von externen Aktuaren
analysiert. Zur teilweisen Absicherung von Inflationsrisiken hat die
Hannover Riick Inflationsswaps (UsD- und EUR-Zero-Coupon-Swaps)
abgeschlossen. Mittels dieser derivativen Finanzinstrumente wer-
den Teile der Schadenreserven gegen Inflationsrisiken abgesichert.

Das zweite versicherungstechnische Risiko in der Schaden- und
Unfallversicherung, das Reserverisiko, bezeichnet die Gefahr, dass
die versicherungstechnischen Riickstellungen nicht ausreichen,
um noch nicht abgewickelte und noch nicht bekannte Schiden
vollstdndig zu regulieren. Dies kdnnte zu einem Nachreservie-
rungsbedarf fithren. Zur Risikobeherrschung nehmen die Unter-
nehmen des Talanx-Konzerns eine vorsichtige Ruickstellungs-
bemessung vor. Dabei berticksichtigen die Unternehmen neben
den von den Kunden genannten Angaben zu den Schiaden auch die
Erkenntnisse aus eigenen Schadenpriifungen und -erfahrungen.
Auflerdem wird eine sogenannte Spéatschadenreserve fir Schiden
gebildet, die voraussichtlich eingetreten, aber noch nicht oder in
unzureichender Hohe gemeldet worden sind.

Um das Reserverisiko zu reduzieren, wird zusatzlich die Hohe der
Rickstellungen regelméfig auch von externen Aktuaren tberpraft;
hierzu werden externe Reservegutachten angefertigt. Zu den Ab-
wicklungsergebnissen der Schadenrickstellungen verweisen wir
auf unsere Ausfihrungen im Konzernanhang unter ,Erlduterungen
zur Konzernbilanz, Anmerkung 21.

Bei der Rentendeckungsriickstellung als Teil der Riickstellung fur
noch nicht abgewickelte Versicherungsfille beobachten wir auch
die Zinsentwicklung, bei der sich ein Zinsrisiko manifestieren kann.
Eine Senkung des Rechnungszinses konnte dabei zumindest in
lokaler Rechnungslegung zu einer Ergebnisbelastung durch eine
Ruckstellungsbildung fihren.
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Im Folgenden werden die Risiken einzelner Versicherungszweige
in der Schaden- und Unfallversicherung sowie anschliefend die
Risiken in der Leben-Erstversicherung und in der Personen-Riick-
versicherung dargestellt.

Bei Haftpflichtversicherungsvertragen gewdhren wir dem Ver-
sicherungsnehmer und eventuell mitversicherten Personen Schutz
gegentiber Schadenersatzanspriichen Dritter. Ersetzt werden in der
Regel Personen- und Sachschiden, aber auch Vermégensschiden
sind versicherbar. Hierunter féllt auch die Kraftfahrt-Haftpflicht-
versicherung. Die vereinbarten Versicherungssummen stellen die
Deckungsgrenzen dar. Die Haufigkeit und die Hohe der Schiden
kénnen durch mehrere Faktoren beeinflusst werden: Durch eine
Anderung der Rechtsprechung kénnte die Anzahl von Fillen, in
denen Anspriiche vor Gericht geltend gemacht werden, steigen,
was Auswirkungen auf die Entschidigungsleistungen haben kann.
Ebenso kénnen Risiken durch Inflation und auch Zinsrisiken ent-
stehen, da die Schaden zum Teil Gber einen sehr langen Zeitraum
abgewickelt werden. So kdnnten die gebildeten Ruickstellungen
inflationsbedingt nicht ausreichen, um daraus die spiteren Scha-
denzahlungen zu leisten. Bei Haftpflichtversicherungsvertragen
ist der (Rtck-)Versicherer haftbar fur alle versicherten Ereignisse,
die wihrend der Vertragslaufzeit eintreten, sogar dann, wenn der
Schaden erst nach der Vertragslaufzeit erkannt wird. Daher bilden
wir auch bei Haftpflichtvertrigen Schadenrickstellungen nicht nur
fir bereits gemeldete Schiaden, sondern auch fiir solche, die zwar
eingetreten, aber noch nicht berichtet worden sind. Zur Berechnung
dieser Ruickstellungen werden aktuarielle Methoden angewendet.
Diese konnen bezlglich der zugrunde gelegten Annahmen Irr-
tumsrisiken bergen.

Unfallversicherungsvertrage gewahren Versicherungsschutz gegen
die wirtschaftlichen Folgen von Unfillen. Die Konzerngesellschaf-
ten leisten in der Regel je nach Unfallfolgen und Vertrag Tagegeld,
Invaliditdtsentschadigung oder -rente bzw. eine Todesfallsumme.
Die Rentendeckungsriickstellungen werden auf Basis lebensver-
sicherungsmathematischer Modelle errechnet.

Die Konzern(riick)versicherungsgesellschaften kalkulieren ihre Pra-
mien der Haftpflicht- und Unfallversicherungsvertrage auf Basis von
Erfahrungswerten und aktuariellen Berechnungen. Ferner steuern sie
diese Risiken durch ihre Zeichnungspolitik. Zeichnungsrichtlinien,
die auch Zeichnungsausschliisse und -limite umfassen, geben Kri-
terien fur die Risikoselektion vor. Diese Zeichnungsrichtlinien sind
fir die Underwriter verbindlich; sie werden jahrlich iiberpraft und
gegebenenfalls angepasst. Auferdem wird das Risiko von Spitzen-
belastungen durch entsprechenden Ruickversicherungsschutz
reduziert. Des Weiteren werden die Ruickstellungen regelmifig auf
ihre Angemessenheit tiberprift.
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Sachversicherungsvertrage werden geschlossen, damit im Schadens-
fall eine Versicherungsleistung fir die beschéddigte oder zerstorte
Sache gezahlt wird. Die Hhe und das Ausmafd der Schiden, die diese
Vertriage abdecken, sind insbesondere bestimmt durch die Kosten
des Wiederaufbaus von Gebdauden, die Kosten fur die Wiederher-
stellung oder Entschddigung fiir den Inhalt sowie bei industriellen
und gewerblichen Vertragen durch Schiaden, die wegen einer Unter-
brechung des Geschéftsbetriebs entstehen. Die Leistungen sind
jedoch durch die Versicherungssumme begrenzt. In der Kraftfahr-
zeugversicherung konnen Schaden durch die Wiederbeschaffung
eines zerstorten Fahrzeugs oder dessen Reparatur entstehen.

Versicherungstechnische Risiken konnen daraus entstehen, dass
unrichtige Kalkulationsannahmen, eine ungentigende Kumulkon-
trolle oder Fehleinschédtzungen des Schadenverlaufs dazu fithren,
dass wesentliche Zahlungsstrome von den Erwartungen abweichen,
die bei der Kalkulation der Pramie zugrunde gelegt wurden. Fiir den
Talanx-Konzern spielen in diesem Zusammenhang insbesondere
Naturgefahrenrisiken eine bedeutende Rolle. Besonders der klima-
tische Wandel kann zu hiufigen und schweren Wetterereignissen
(z.B. Uberflutungen oder Stirmen) mit entsprechenden Schiden
fihren. Bei industriellen Sachversicherungsvertrigen konnen durch
grofde Einzelschadenereignisse hohe Schiden entstehen. Zur Ein-
grenzung der Risiken beobachten wir kontinuierlich ein eventuelles
Abweichen des tatsdchlichen vom erwarteten Schadenverlauf und
prazisieren gegebenenfalls die Kalkulationen. Beispielsweise haben
die Konzerngesellschaften bei der Erneuerung von Vertrigen die
Moglichkeit, die Preise an eine veranderte Risikosituation anzu-
passen. Auch steuern sie diese Risiken durch die Zeichnungspolitik:
Hier existieren ebenfalls Zeichnungsausschlisse und -limite, die als
Kriterium fir die Risikoselektion gelten. In einigen Sparten gelten
auflerdem Selbstbehalte. Spitzenbelastungen durch hohe Einzel-
und Kumulrisiken werden durch sorgfiltig gewédhlten Rickversi-
cherungsschutz verringert.

Um Naturgefahrenkumule insbesondere fiir eigene Rechnung
frihzeitig zu identifizieren, werden vor allem fiir den Hannover
Ruck-Konzern umfangreiche Szenarioanalysen angestellt. Basierend
auf diesen Auswertungen werden das maximale Engagement, das
die Hannover Riick fir derartige Risiken tibernehmen wird, und
der entsprechende Retrozessionsbedarf bestimmt. Die Retrozes-
sion —also die Weitergabe von Risiken an andere sorgfiltig aus-
gewihlte Ruickversicherer von langfristig bewdhrter Bonitét — ist
ein weiteres wichtiges Instrument, die versicherungstechnischen
Risiken zu begrenzen.

In der Leben-Erstversicherung wird der Versicherer durch den
Versicherungsvertrag entweder zu einer einmaligen oder zu einer
regelmiflig wiederkehrenden Leistung verpflichtet. Die Pramien-
kalkulation beruht hier auf einem rechnungsméfigen Zins und
auf biometrischen Grundlagen, die u.a. vom Alter des Versicher-
ten bei Vertragsbeginn, von der Vertragsdauer und von der Hohe
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der Versicherungssumme abhédngen. Versicherungsfille sind vor
allem der Tod der versicherten Person oder Ablauf (Erleben) eines
vereinbarten Termins.

Typische Risiken der Lebensversicherung entstehen daraus, dass
die Vertrige langfristige Leistungsgarantien abgeben: Wihrend die
Pramien zu Beginn des Vertrags fiir die gesamte Laufzeit bei einer be-
stimmten Leistung fest vereinbart werden, konnen sich die zugrunde
liegenden Parameter (Zinsniveau, biometrische Annahmen) dndern.
Dies gilt auch und vermehrt fiir den fiir das Vertragsverhiltnis maf3-
geblichen rechtlichen Rahmen, dessen risikobehaftete Anderungen
unter ,Wesentliche operationale Risiken” diskutiert werden.

Biometrische Rechnungsgrundlagen wie Sterblichkeit, Lebenserwar-
tung und Invaliditatswahrscheinlichkeit werden zur Berechnung von
Pramien und Rickstellungen bereits zu Vertragsbeginn festgelegt.
Diese Annahmen kénnen sich jedoch im Zeitverlauf als nicht mehr
zutreffend erweisen und dadurch zusitzliche Aufwendungen zur
Erhéhung der Deckungsriickstellungen erforderlich machen. Daher
werden die biometrischen Rechnungsgrundlagen regelmagiig auf
ihre Angemessenheit tiberpruift. Fiir Vertrage, in denen der Tod das
versicherte Risiko ist, konnen insbesondere Epidemien, eine Pande-
mie oder ein weltweiter Wandel der Lebensgewohnheiten Risiken
darstellen. Bei Rentenversicherungen resultiert das Risiko vor allem
aus einer stetigen Verbesserung der medizinischen Versorgung und
der sozialen Bedingungen, die die Langlebigkeit erhdhen, sodass die
Versicherten linger Leistungen beziehen als kalkuliert.

Der dauernden Erfiillbarkeit dieser Vertrage dienen Riickstellungen,
deren Berechnung auf Annahmen hinsichtlich der Entwicklung
biometrischer Daten wie Sterblichkeit oder Berufsunfahigkeit be-
ruht. Speziell ausgebildete Lebensversicherungsaktuare stellen
sicher, dass die Berechnungsgrundlagen auch Anderungsrisiken
Uber Sicherheitszuschlage hinreichend berticksichtigen.

Auflerdem bergen Lebensversicherungsvertrige Stornorisiken.
Beispielsweise konnten bei einer ungewdhnlichen Haufung von
Stornofillen fur Versicherungsleistungen nicht gentigend liquide
Kapitalanlagen zur Verfiigung stehen. Dies konnte eine ungeplante
Realisierung von Verlusten bei der Verduflerung von Kapitalanlagen
zur Folge haben. Daher legen die Lebensversicherer des Konzerns
einen ausreichend hohen Kapitalanlagebestand in kurz laufenden
Kapitalanlagen an und analysieren regelmif3ig die Stornosituation.
Zusatzlich vergleichen und steuern sie regelmaflig die Duration
der Aktiv- und der Passivseite. Des Weiteren konnen bei Storno
Forderungsausfalle gegentiiber Versicherungsvermittlern entstehen,
wenn die Forderungen gegentiber Vermittlern uneinbringlich sind.
Daher werden die Vermittler sorgfaltig ausgewiahlt. Bei Storno kann
zudem ein Kostenrisiko entstehen, wenn das Neugeschift deutlich
zurlickgeht und die fixen Kosten — anders als die variablen — nicht
kurzfristig reduziert werden konnen. In diesem Zusammenhang

140 KONZERNABSCHLUSS

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

werden Tendenzen aus der Finanzmarktkrise und dem Versiche-
rungsumfeld kritisch betrachtet. Das allgemeine Marktumfeld ist
insbesondere im Bereich der Vorsorgeprodukte schwierig und von
einer tendenziell riicklaufigen Neugeschaftsentwicklung geprigt.
Das Kostencontrolling und ein Fokus auf variable Vertriebskosten
durch Vertriebswege wie Makler begrenzen dieses Risiko.

Bei Lebensversicherungsvertragen mit garantierten Zinsleistungen
besteht ein Zinsgarantierisiko. Dieses Risiko entsteht, wenn bei
Vertragsbeginn einer Lebensversicherung eine Garantieverzinsung
auf den in der Pramie enthaltenen Sparanteil vereinbart ist. Um
die Garantieverzinsung zu erwirtschaften, miissen die Versiche-
rungspramien zu entsprechenden Konditionen am Kapitalmarkt
angelegt werden. Der Kapitalmarkt verdndert sich jedoch im Zeit-
ablauf; zukiinftige Kapitalanlagen unterliegen damit dem Risiko
schlechterer Konditionen. Das Zinsgarantierisiko hat sich mit der
Reform des Versicherungsvertragsgesetzes (vvG) auch dahingehend
verschirft, dass den Versicherungsnehmern bei Vertragsbeendigung
eine Beteiligung an den Bewertungsreserven der Kapitalanlagen
zusteht. Ferner ist die Laufzeit der Kapitalanlagen in der Regel meist
kiirzer als die Laufzeit der Versicherungsvertrige, sodass auferdem
ein Wiederanlagerisiko besteht.

Das seit einigen Jahren niedrige Zinsniveau —u.a. verursacht durch
die Wirtschafts- bzw. partielle Staatsschuldenkrise im Euro-Wah-
rungsgebiet und die damit verbundene Niedrigzinspolitik — fithrt
zu einem erhohten Zinsgarantie- und Wiederanlagerisiko.

Insbesondere birgt es fir die Lebensversicherer sowie die Einrich-
tungen der betrieblichen Altersversorgung im Konzern beztiglich
der HGB-Bilanz das Risiko weiterer Zinsnachreservierungen. Durch
die Anderung der Deckungsriickstellungsverordnung durch das
Bundesministerium der Finanzen (BMF), die im Marz 2011 in Kraft
trat, ergibt sich die Notwendigkeit einer Nachreservierung seit dem
Geschaftsjahr 2011.

Der Aufwand zur Nachreservierung wird in Teilen durch die Auf-
l6sung von parallel entstehenden Bewertungsreserven kompen-
siert werden kénnen. Dabei besteht das Risiko einer zeitlichen und
betragsmafligen Abweichung des Ansteigens der erforderlichen
Hohe der Zinszusatzreserve von der Hohe der Verdnderung der
Bewertungsreserven. Dies ware insbesondere bei einem kurzfristigen
deutlichen Anstieg des Zinsniveaus der Fall.

Das langerfristige Fortbestehen des derzeit durchschnittlich herr-
schenden Zinsniveaus, die damit verbundene Finanzierung der
Zinszusatzreserve und die gleichzeitige Ausschiittung von Bewer-
tungsreserven sowie die Aufrechterhaltung einer auskommlichen
Solvabilitdtsquote fithren insgesamt zu deutlichen Belastungen
der deutschen Lebensversicherungsgesellschaften sowie der Ein-
richtungen der betrieblichen Altersversorgung und stellen damit
auch ein bedeutendes Risiko fiir den Talanx-Konzern dar.
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Das Zinsgarantierisiko reduziert der Konzern vor allem durch
regelmaBliige Asset-Liability-Analysen, stindige Beobachtung der
Kapitalanlagen und -markte sowie Ergreifen entsprechender Steue-
rungsmafinahmen. Zum Teil kommen Zinssicherungsinstrumente,
sogenannte Book-Yield Notes sowie Vorkdufe, zum Einsatz. Fur
einen grofen Teil unseres Lebensversicherungsportfolios ist das
Zinsgarantierisiko durch vertragliche Bestimmungen reduziert. Die
zusitzlich zum Garantiezins gezahlten Uberschussbeteiligungen
konnen der Kapitalmarktlage angepasst werden. Bei fondsgebun-
denen Lebensversicherungen liegen Anlagerisiken und -chancen
grundsatzlich bei den Kunden. Allerdings kdnnten die Anlagerisiken
infolge adverser rechtlicher Entwicklungen auf die Lebensversiche-
rungsunternehmen riickverlagert werden.

Ein Zinsdnderungsrisiko besteht dariiber hinaus im Zusammenhang
mit garantierten Rickkaufswerten. So kann ein schnell steigendes
Zinsniveau zur Bildung von stillen Lasten fiilhren. Bei vorzeitigen
Vertragsbeendigungen stiinden den Versicherungsnehmern die
garantierten Rickkaufswerte zu, und die Versicherungsnehmer
wdren nicht an den gegebenenfalls entstandenen stillen Lasten zu
beteiligen. Bei Verkauf der entsprechenden Kapitalanlagen wéren die
stillen Lasten von den Gesellschaften zu tragen, und theoretisch wére
es denkbar, dass der Zeitwert der Kapitalanlagen nicht ausreicht, die
garantierten Ruckkaufswerte zu erreichen. Zudem fiihrt die durch
die vvG-Reform gednderte Verteilung der Abschlusskosten in der
Anfangsphase zu hoheren Rickkaufswerten.

Fur die Personen-Riickversicherung sind die beschriebenen biome-
trischen Risiken von besonderer Bedeutung, insbesondere Katast-
rophenrisiken z.B. im Hinblick auf Pandemien. Die Ruickstellungen
in der Personen-Rickversicherung bemessen sich hauptsichlich
nach den Meldungen unserer Zedenten und werden zusétzlich auf
Basis von abgesicherten biometrischen Berechnungsgrundlagen
festgelegt. Durch Qualitdtssicherungsmafinahmen gewihrleistet der
Konzern, dass die von den Zedenten nach lokaler Rechnungslegung
kalkulierten Riickstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Be-
rechnungsmethoden und Annahmen (z.B. Verwendung von Sterbe-
und Invaliditatstafeln, Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit)
gentligen. Das Neugeschift zeichnet der Konzern in simtlichen Regi-
onen unter Beachtung der weltweit giiltigen Zeichnungsrichtlinien,
die detaillierte Regeln tiber Art, Qualitat, Hohe und Herkunft der
Risiken formulieren und jahrlich tiberarbeitet werden. Die Besonder-
heiten einzelner Mdrkte werden in speziellen Zeichnungsrichtlinien
abgebildet. Indem der Konzern die Einhaltung der entsprechenden
Zeichnungsrichtlinien tiberwacht, reduziert er das potenzielle Kre-
ditrisiko der Zahlungsunféahigkeit oder der Verschlechterung der
Bonitdt von Zedenten. Bei Neugeschiftsaktivititen und bei der
Ubernahme internationaler Bestinde werden regelmaRige Uberprii-
fungen und ganzheitliche Betrachtungen (z.B. von Stornorisiken)
vorgenommen. Aufgrund der vertraglichen Ausgestaltung ist das
in der Leben-Erstversicherung bedeutsame Zinsgarantierisiko nur
von geringer Risikorelevanz in der Personen-Riickversicherung.
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Ein wesentliches Instrument des Risikomanagements im Bereich
der Leben-Erstversicherung und der Personen-Ruckversicherung
ist die konsequente Beobachtung des MCEV. Sensitivititsanalysen
zeigen auf, in welchen Bereichen der Konzern exponiert ist, und
geben Hinweise darauf, in welchen Bereichen ein Schwerpunkt aus
Sicht des Risikomanagements zu setzen ist.

RISIKEN AUS DEM AUSFALL VON FORDERUNGEN AUS DEM
VERSICHERUNGSGESCHAFT

Forderungen aus dem Versicherungsgeschift unterliegen einem
Ausfallrisiko. Das gilt vor allem fiir Forderungen gegentiber Riick-
versicherern, Retrozessionidren, Versicherungsnehmern und Ver-
sicherungsvermittlern. Wertberichtigungen oder Abschreibungen
der Forderungen wiren die Folgen.

Dem Risiko des Ausfalls von Forderungen gegentiber Riickversiche-
rern und Retrozessiondren begegnet der Konzern, indem er diese
durch fachméannisch besetzte Kreditkomitees sorgfaltig auswihlt,
fortlaufend auf ihre Bonitét achtet, die Grofienordnungen der Ab-
gaben je Ruckversicherungspartner tiberwacht und gegebenenfalls
Mafinahmen zur Besicherung der Forderungen ergreift. Abhdngig
von der Art und der erwarteten Abwicklungsdauer des riickversicher-
ten Geschéfts sowie einer geforderten Mindestkapitalausstattung
werden bei der Auswahl der Riickversicherer und Retrozessionidre in
Ergdnzung zu eigenen Bonitdtseinschdtzungen Mindestratings der
Ratingagenturen Standard & Poor’s und A. m. Best zugrunde gelegt.

Die konsistente und einheitliche Verwendung von stichtagsbezoge-
nen Ratinginformationen wird Gber ein konzernweit zugangliches
Ratinginformationssystem sichergestellt.

Dem Ausfallrisiko fiir Forderungen gegentiber Versicherungsneh-
mern wird vor allem mit einem effektiven Mahnwesen und einer
Verminderung der Auenstinde begegnet. Bei Vermittlern werden
Bonitatsprifungen durchgefiihrt. Zudem wird dem Forderungsaus-
fallrisiko durch Pauschalwertberichtigungen Rechnung getragen.

Ergdnzend zu den vorstehenden Ausfihrungen verweisen wir auf
den Abschnitt ,Management von Kreditrisiken aus Versicherungs-
vertragen”im Anhang im Kapitel ,Auspragung von Risiken aufgrund
von Versicherungsvertrigen und Finanzinstrumenten’, Seite 198 ff.

WESENTLICHE RISIKEN AUS KAPITALANLAGEN

Die Risiken aus Kapitalanlagen umfassen insbesondere Marktpreis-,
Bonitdts- und Liquiditdtsrisiken und stellen eine fiir den Talanx-
Konzern wesentliche Risikokategorie dar.
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Sie sind insbesondere vor dem Hintergrund der Kapitalanlagepolitik
zu betrachten. Diese ist im Talanx-Konzern auf Basis von Kapital-
anlagerichtlinien sowie durch den fir die einzelnen Gesellschaften
jeweils gtltigen aufsichtsrechtlichen Rahmen geregelt.

Insbesondere im Interesse der Versicherungsnehmer und um auch
die zukiinftigen Anforderungen des Kapitalmarkts zu berticksichti-
gen, ist die Kapitalanlagepolitik grundsétzlich an folgenden Zielen
ausgerichtet:

= Optimierung der Rendite aus den Kapitalanlagen
bei gleichzeitig hohem Sicherheitsniveau

= permanente Erfullung der Liquiditdtsanforderungen
(Zahlungsfahigkeit)

= Risikodiversifizierung (Mischung und Streuung)

Ein wesentlicher Baustein des Risikomanagements ist das Prinzip
der Funktionstrennung zwischen Portfolio-Management, Wert-
papierabwicklung und Risikocontrolling. Dem vom Portfolio-
Management auch organisatorisch getrennten Risikocontrolling
obliegen insbesondere die Uberwachung samtlicher Risikolimite
und die Bewertung der Finanzprodukte. Die Steuerungs- und Kon-
trollmechanismen orientieren sich insbesondere an den von der
BaFin bzw. von den jeweiligen lokalen Aufsichtsbehorden erlassenen
Vorschriften.

Fir die einzelnen Gesellschaften bestehen detaillierte Kapital-
anlagerichtlinien, deren Einhaltung laufend Gberwacht wird. Diese
Anlagerichtlinien dienen der Festlegung des Rahmens der Anlage-
strategie und orientieren sich so an den Prinzipien des § 54 VAG, dass
moglichst grofRe Sicherheit und Rentabilitat bei jederzeitiger Liquidi-
tiat unter Wahrung angemessener Mischung und Streuung erreicht
wird. Das Risikocontrolling der Talanx Asset Management GmbH
und der Finanzvorstand der jeweiligen Gesellschaft iberwachen
die in diesen Richtlinien aufgefiihrten Quoten und Limite. Jegliche
wesentliche Anderung der Kapitalanlagerichtlinien und/oder der
Kapitalanlagepolitik muss der Vorstand der jeweiligen Gesellschaft
genehmigen und seinem Aufsichtsrat zur Kenntnis bringen.

Zum Umfang und Ausmaf dieser Risiken verweisen wir zusitzlich
zu den nachstehenden Abschnitten auf unsere Ausfihrungen im
Konzernanhang im Kapitel ,Auspriagung von Risiken aufgrund von
Versicherungsvertragen und Finanzinstrumenten” unter ,Risiken
aus Kapitalanlagen® Seite 201.

MARKTPREISRISIKEN
Marktpreisrisiken entstehen aus dem potenziellen Verlust aufgrund

von nachteiligen Verdnderungen von Marktpreisen und kénnen
auf Verdnderungen des herrschenden Zinsniveaus sowie von Ak-
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tien- und Wechselkursen zurtickgefiithrt werden. Diese konnen zu
Wertberichtigungsbedarf oder zu Verlusten bei der Verdufierung
von Finanzinstrumenten fithren.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist allgemein dem
Zinsanderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen fiithren zu
Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu Marktwert-
senkungen des festverzinslichen Wertpapierportfolios. Erganzend
ist das Credit-Spread-Risiko zu nennen. Als Credit Spread wird die
Zinsdifferenz zwischen einer risikobehafteten und einer risikolosen
Anleihe bei gleichbleibender Bonitit bezeichnet. Anderungen die-
ser am Markt beobachtbaren Risikoaufschlage fihren analog der
Anderungen der reinen Marktrenditen zu Marktwertinderungen
der korrespondierenden Wertpapiere. Auch kann ein Absinken des
Zinsniveaus geringere Kapitalanlageertrige bewirken. Zu dem daraus
resultierenden Zinsgarantierisiko in der Lebensversicherung siehe
Abschnitt ,Wesentliche versicherungstechnische Risiken".

(Ungesicherte) Aktienkursrisiken resultieren aus ungtinstigen Wert-
verdnderungen von im Bestand gehaltenen Aktien und Aktien- bzw.
Aktienindexderivaten.

Wihrungsrisiken resultieren aus Wechselkursschwankungen —ins-
besondere dann, wenn ein Wahrungsungleichgewicht zwischen den
versicherungstechnischen Verbindlichkeiten und den Kapitalan-
lagen besteht. Bei der Steuerung des Wahrungsrisikos wird tiber-
wacht, ob jederzeit eine kongruente Wahrungsbedeckung gegeben
ist. Das Risiko wird begrenzt, indem Kapital moglichst in den Wih-
rungen angelegt wird, in denen die Verpflichtungen aus den Ver-
sicherungsvertragen zu erflllen sind.

Die Investitionen in alternative Assetklassen wie Private-Equity- und
Hedge-Fonds werden durch ein konservatives Regelsystem limitiert
und regelmaflig iberwacht. Die Hedge-Fonds sind fiir die einzelnen
Gesellschaften vollstandig transparent und werden taglich im Hin-
blick auf Liquiditét, Leverage und Exposure tiberwacht.

Immobilienrisiken kénnen sich aus negativen Wertveranderungen
von direkt oder tiber Fondsanteile gehaltenen Immobilien ergeben.
Diese konnen durch eine Verschlechterung der speziellen Eigen-
schaften der Immobilie oder einen allgemeinen Marktwertverfall
(z.B. eine Immobilienkrise) hervorgerufen werden. Bei direkten
Investitionen in Immobilien werden auf Objekt- und Portfolio-
Ebene regelméflig die Rendite und weitere wesentliche Performance-
Kennzahlen (z.B. Leerstande/Riickstande) gemessen. Bei indirekten
Immobilieninvestitionen wird das Risiko wie bei den Private-Equity-
Fonds durch regelmif3iges Beobachten der Fondsentwicklung und
-performance kontrolliert.
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Durch eine Vielzahl risikosteuernder Mafinahmen reduzieren wir
die potenziellen Marktpreisrisiken. Eine wichtige Mafinahme zur
Uberwachung und Steuerung der Marktpreisrisiken ist die stindige
Analyse des Value at Risk (VaR) unter Einbezug der Passivseite. Die Be-
rechnung des VaR erfolgt auf Basis historischer Daten, z.B. der Vola-
tilitat der Marktwerte und der Korrelation der Risiken. Im Rahmen
dieser Berechnungen wird der Riickgang des Marktwerts unseres
Portfolios mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit innerhalb eines
bestimmten Zeitraums simuliert. Weitere wesentliche Risikosteue-
rungsmafinahmen sind Stresstests. So simulieren die Experten der
Talanx Asset Management GmbH mogliche Marktverdnderungen
mit der Folge erheblicher Kurs- und Zinsverluste fiir den Grofiteil der
Wertpapiere. Zudem werden Marktpreisrisiken anhand von unter-
nehmensspezifischen und aufsichtsrechtlich gebotenen Stresstests
mit entsprechend fest vorgegebenen Stresstestparametern ermittelt.

Zu weiteren Informationen zu Marktpreisrisiken verweisen wir auf
den Abschnitt ,Management von Risiken aus Kapitalanlagen” im
Anhang im Kapitel ,Auspragung von Risiken aufgrund von Versi-
cherungsvertragen und Finanzinstrumenten®, Seite 201.

RISIKEN AUS DERIVATIVEN FINANZINSTRUMENTEN

Derivatgeschifte schlief3t der Talanx-Konzern ab, um sich insbe-
sondere gegen Kurs- oder Zinsdanderungsrisiken bei vorhandenen
Vermogenswerten abzusichern, um den spateren Erwerb von Wert-
papieren vorzubereiten oder um aus vorhandenen Wertpapieren
einen zusitzlichen Ertrag zu erzielen. In geringem Umfang werden
im Talanx-Konzern auch orc-Derivate eingesetzt, die zu einem
Kontrahentenrisiko fithren. Zudem wurden bei der Hannover Riick
zur Absicherung eines Teils der Inflationsrisiken der versicherungs-
technischen Schadenreserven Inflationsswaps genutzt.

Uber Art und Umfang der Investitionen in derivative Finanzinstru-
mente entscheiden die Gesamtvorstinde der Konzerngesellschaften.

Durch die Auswahl bonitatsmafiig hochwertiger Kontrahenten wird
ein signifikantes Bonitdtsrisiko vermieden. Interne Richtlinien regeln
zudem den Einsatz derivativer Produkte, um einen moglichst effizi-
enten und risikoarmen Einsatz von Vorkaufen, derivativen Finanz-
instrumenten und strukturierten Produkten zu gewihrleisten und
um die aufsichtsrechtlichen Anforderungen zu erfiillen. Dadurch
sind dem Einsatz dieser Instrumente sehr enge Grenzen gesetzt. Die
Vorgaben der Kapitalanlagerichtlinien sowie die gesetzlichen Vorga-
ben fir derivative Finanzinstrumente und strukturierte Produkte
werden laufend Gberwacht. Derivatpositionen und -transaktionen
werden im Reporting detailliert aufgefiihrt. Durch die Anwendung
von Netting und Sicherheitsvereinbarungen wird das wirtschaftliche
Ausfallrisiko aus dem Einsatz von oTc-Derivaten mit den jeweiligen
Kontrahenten reduziert.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Nahere Informationen zum Einsatz derivativer Finanzinstrumente
kénnen der Anmerkung 13, Derivative Finanzinstrumente und
Hedge-Accounting” im Anhang im Kapitel ,Erlduterungen zur
Konzernbilanz“ entnommen werden.

BONITATSRISIKEN

Adressenausfallrisiken bzw. Bonititsrisiken bestehen in der po-
tenziellen Verschlechterung der wirtschaftlichen Verhiltnisse von
Schuldnern und der daraus resultierenden Gefahr des teilweisen
oder vollstandigen Ausfalls vertraglich vereinbarter Zahlungen
oder bonitédtsbedingter Wertminderungen bei Finanzinstrumen-
ten. Wesentlicher Anhaltspunkt fiir die Investitionsentscheidung
durch das Portfolio-Management sind die durch Ratingagenturen
wie s&p oder Moody's vergebenen Ratings. Ist ein Rating auf diese
Weise nicht zu ermitteln, wird ein internes Rating erstellt. Dieses
geschieht durch Auf- und Abschldge gegentiber dem Emittenten-
rating bzw. anderen Papieren des gleichen Emittenten. Die Risiko-
messung und -steuerung erfolgt aufier anhand der zugeordneten
Ausfallwahrscheinlichkeiten fiir die jeweilige Ratingklasse anhand
der Produktart, der erwarteten Erlosquote sowie der Restlaufzeit.
Darber hinaus wird als Risikokennzahl ein Credit Value at Risk
als unerwarteter Verlust mit einer Haltedauer von einem Jahr und
einem angestrebten Sicherheitsniveau von 99,5 % ermittelt.

Die Adressenausfallrisiken werden durch unterschiedliche Limi-
tierungen auf Portfolio-, Ratingklassen-, Emittenten- und Emis-
sionsebenen begrenzt. Das Uberschreiten von Limiten (Limitbruch)
fuhrt zu definierten Eskalationsmafinahmen.

Zu weiteren Ausfihrungen verweisen wir auf den Abschnitt ,Manage-
ment von Risiken aus Kapitalanlagen” im Anhang im Kapitel , Aus-
pragung von Risiken aufgrund von Versicherungsvertragen und
Finanzinstrumenten", Seite 201.

LIQUIDITATSRISIKEN

Unter den Liquiditatsrisiken verstehen wir die Gefahr, nicht recht-
zeitig in der Lage zu sein, Kapitalanlagen und andere Vermdgens-
werte in flissige Mittel umzuwandeln, um unseren finanziellen
Verpflichtungen bei Filligkeit nachkommen zu kénnen. So kénnen
wegen Illiquiditat der Méarkte Bestdande nicht oder nur mit Ver-
zogerungen verduflert oder offene Positionen nicht oder nur mit
Kursabschldagen geschlossen werden.

Generell generiert der Konzern laufend signifikante Liquiditéts-
positionen dadurch, dass die Praimieneinnahmen in der Regel
zeitlich deutlich vor Schadenzahlungen und sonstigen Leistungen
zufliefRen.
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Den Liquiditétsrisiken begegnen wir durch regelmafige Liquiditats-
planungen sowie durch kontinuierliche Abstimmung der Falligkeiten
der Kapitalanlagen und der finanziellen Verpflichtungen. Durch eine
liquide Anlagestruktur stellen wir sicher, dass der Konzern jederzeit
inder Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen zu leisten. Bei den
versicherungstechnischen Zahlungsverpflichtungen wird u.a. auf
die erwarteten Filligkeiten abgestellt, die die Abwicklungsmuster
der Ruickstellungen berticksichtigen.

Zur Uberwachung der Liquiditétsrisiken ist jede Wertpapiergat-
tung mit einem Liquiditatskennzeichen versehen, das den Grad
der Liquidierbarkeit des Titels zu marktgerechten Preisen angibt.
Diese Kennzeichen werden vom Risikocontrolling der Talanx Asset
Management GmbH regelmaf3ig tiberpriift, unter Berticksichtigung
von Marktdaten und einer Einschdtzung des Portfolio-Manage-
ments plausibilisiert und gegebenenfalls modifiziert. Die Daten
fliefSen anschliefend in das standardisierte Bestandsreporting an
die Finanzvorstdnde ein.

Die Steuerung des Liquiditatsrisikos liegt in der Verantwortung der
operativen Versicherungsunternehmen. Hierzu verwenden sie an-
gemessene Systeme, die die Besonderheiten der unterschiedlichen
Geschiaftsmodelle im Konzern entsprechend reflektieren. Auf diese
Weise erzielen wir die grofitmogliche Flexibilitat bei der gesamten
Liquiditatshaltung.

Fr die einzelnen Gesellschaften im Konzern existieren individuelle
Mindestlimite fir den Bestand an Papieren mit hoher Liquiditat
sowie Hochstlimite fr den Bestand an Papieren mit geringer Liqui-
ditét. Insbesondere die Mindestlimite leiten sich aus dem zeitlichen
Charakter der versicherungstechnischen Zahlungsverpflichtungen
ab. So weisen Schaden/Unfall-Versicherer im Konzern aufgrund
der kiirzeren Duration der versicherungstechnischen Zahlungsver-
pflichtungen in der Regel hohere Mindestlimite fiir den Bestand
von Papieren mit hoher Liquiditdt aus als Lebensversicherer, die
in der Regel eine hohere Duration der versicherungstechnischen
Zahlungsverpflichtungen vorweisen. Uberschreitungen von Risiko-
limiten werden den Finanzvorstanden und dem Portfolio-Manage-
ment unverzlglich zur Kenntnis gebracht.

Auf der Ebene der Talanx AG kann sich ein Liquiditatsrisiko aus
zwei Anldssen ergeben: der Refinanzierung von féllig werdenden
Fremdverbindlichkeiten sowie der Anforderung von Kapital durch
Tochtergesellschaften und kann im Wesentlichen durch Inkongru-
enzen zwischen Zahlungsein- und -ausgingen entstehen. Beziiglich
der Refinanzierung besteht insbesondere das Risiko, dass liquide
Mittel nur noch zu erhéhten Zinssatzen beschafft werden konnen
bzw. Vermdgensgegenstande nur zu erhdhten Abschldagen verduflert
werden kénnen.
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Zur Steuerung der Liquiditdt hat die Talanx AG ihre jederzeitige
Zahlungsfahigkeit im Normalbetrieb sowie in moglichen Krisen-
situationen sicherzustellen. Hierzu wird die Liquiditatsposition
auf Tagesbasis tiberwacht und eine Liquiditatsplanung tiber zwolf
Monate sowie eine Liquiditatsvorschau tiber einen Zeitraum von
dreiJahren erstellt und in regelméagliigen Abstanden dem Konzern-
vorstand vorgelegt. Flir den Fall des Auftretens ungeplanter Liqui-
ditatsbedarfe hilt die Talanx AG einen ausreichenden Bestand an
Liquiditétsreserven sowie an verbindlich zugesagten Kreditlinien
von Banken bereit.

Im Rahmen der Kreditvereinbarungen mit Banken ist die Talanx AG
markttbliche Verpflichtungen (sogenannte Covenants) eingegangen.
Um eine Filligstellung der ausstehenden Kreditsummen aufgrund
einer Nichteinhaltung der Verpflichtungen zu vermeiden, ist ein
System der fortlaufenden Uberwachung eingerichtet worden.

Weiterhin hilt die Talanx AG einen Bestand an liquiden Aktiva,
die — falls nétig — verduflert werden kénnen.

Der Konzern optimiert die Verfiigbarkeit von liquiden Mitteln auch
mithilfe von Cash Pools innerhalb der jeweiligen Tochterunterneh-
men sowie der Talanx AG, in denen Liquiditatszu- und -abfliisse der
Konzernunternehmen gesteuert werden.

Weitere Informationen zu Liquiditétsrisiken konnen dem Abschnitt
,Management von Liquiditétsrisiken“ dem Anhang im Kapitel , Aus-
pragung von Risiken aufgrund von Versicherungsvertrigen und
Finanzinstrumenten" entnommen werden, Seite 207 f.

WESENTLICHE OPERATIONALE RISIKEN

Hierunter verstehen wir die Gefahr von Verlusten aufgrund un-
zulidnglicher oder fehlgeschlagener interner Prozesse sowie mit-
arbeiter- und systembedingter oder aber externer Vorfille. Das
operationale Risiko umfasst auch Datenschutz-, Kartellrechts- und
sonstige Rechtsrisiken.

Ein vielfiltiges und ursachenbezogenes Risikomanagement und
ein effizientes internes Kontrollsystem vermindern solche Risiken,
die mit jeder Art von Geschaftstatigkeit, mit den Mitarbeitern oder
mit technischen Systemen verbunden sind. Fur die Uberwachung
der Einhaltung von Gesetzen sowie externen und internen Richt-
linien ist neben der Konzernrevision auch die Funktion Compliance
zustandig.

Rechtliche Risiken liegen in Vertrdgen und allgemeinen rechtlichen
Rahmenbedingungen, wie insbesondere geschéftsspezifischen
Unwagbarkeiten des Wirtschafts- und Steuerrechts eines interna-
tional tatigen Personen- wie Nicht-Leben-(Ruck-)Versicherers. Erst-
und Ruickversicherer sind auch von den politischen und wirtschaft-

290 WEITERE INFORMATIONEN

127



128

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

lichen Rahmenbedingungen auf den jeweiligen Markten abhangig.
Insbesondere fiir den Lebensversicherungsbereich spielen rechtliche
Risiken eine bedeutende Rolle. Sie werden vom Talanx-Vorstand im
standigen Austausch mit dem lokalen Management kontinuierlich
beobachtet.

In verschiedenen Landern ist eine Finanztransaktionssteuer zur
zumindest teilweisen Finanzierung der Kosten der Bankenkrise
geplant oder bereits umgesetzt. Die EU-Kommission hat im Februar
2013 einen Richtlinienvorschlag fiir eine Finanztransaktionssteuer
vorgelegt, die von einigen Mitgliedsstaaten (darunter Deutsch-
land) eingefiihrt werden soll. Laut Richtlinienentwurf ist die Ein-
fihrung der Transaktionssteuer fir 2014 geplant, was jedoch fir
wenig wahrscheinlich erachtet wird. Eine Einfihrung im Jahr 2015
wird allerdings derzeit mit hoher Wahrscheinlichkeit erwartet. Die
genaue Ausgestaltung einer Finanztransaktionssteuer, insbeson-
dere die Einbeziehung von Altersvorsorgeprodukten und damit
verbundenen Kapitalanlagen, ist noch unklar. Es besteht das Risiko,
dass eine solche Abgabe gegebenenfalls auch den Konzern trifft.
Berechnungen des GDV gehen unter Annahme der Mindeststeuer-
sdtze von einer jahrlichen Belastung in der Gréfenordnung von
zehn Basispunkten der relevanten Kapitalanlagen aus.

Steuerliche Risiken kénnen sich fir den Konzern zudem aus der
Neuregelung des Pauschalverfahrens zur Bewertung der Schaden-
rickstellungen ergeben. Die bisherige Regelung, die auf vor dem
1.Januar 2014 endende Wirtschaftsjahre begrenzt war, hat das Bun-
desministerium der Finanzen zunéchst um zwei Jahre verlangert. Mit
dem Auslauf der Pauschalregelung ist fiir die Talanx-Gesellschaften
das Risiko einer nur steuerlichen Gewinnerhohung verbunden.

Dariiber hinaus gibt es gerichtlich anhdngige Verfahren, die nach
rechtskréftigem Abschluss Auswirkungen auf die gesamte deutsche
Versicherungswirtschaft und somit auch auf den Talanx-Konzern
haben konnten. Dies gilt insbesondere auch fiir den Lebensversi-
cherungsbereich.

Zu derartigen vor Gerichten ausgetragenen Themen gehort beispiels-
weise die Frage der Behandlung der unterjahrigen Zahlungsweise
in Versicherungsvertriagen. Bei der Behandlung der Ratenzahlungs-
zuschlige existieren unterschiedliche Gerichtsentscheidungen,
wobei die Oberlandesgerichte, soweit ersichtlich, einhellig zugunsten
der Versicherer geurteilt haben. Fiir ein Einzelklageverfahren liegt
inzwischen ein Urteil des Bundesgerichtshofs vom 6. Februar 2013
zugunsten des verklagten Versicherers vor. Zudem wurde in zwei Ver-
bandsklageverfahren die Revision seitens der Verbraucherzentrale
Hamburg zurtickgenommen. Ein weiteres Verfahren wird jedoch
weitergeflihrt. Bei dem Neugeschift wurden die bisher gerichtlich
besonders angefochtenen Aspekte aus Vorsicht und auch aus ver-
braucherfreundlichen Erwdgungen angepasst. Fiir den Bestand ist
das nicht moglich.
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Zur Europarechtskonformitét des § 5a Abs. 2 Satz 4 vvG zum Policen-
modell ist am 19. Dezember 2013 der EUGH dem Schlussantrag der
zustindigen Generalanwiltin gefolgt und hat entschieden, dass
die in o.g. Vorschrift verankerte Ausschlussfrist mit dem europii-
schen Richtlinienrecht nicht in Ubereinstimmung zu bringen ist.
Zur Europarechtskonformitit des Policenmodells dufdert sich der
EuGH ausdrucklich nicht. Der BGH muss nun entscheiden, welche
Schlussfolgerungen fiir den zugrunde liegenden Fall zu ziehen sind.
Esist davon auszugehen, dass der BGH dem Versicherungsnehmer
ein Widerspruchsrecht unabhingig von dem Ablauf der Frist des
§ 5a Abs. 2 Satz 4 vvG zugestehen wird. Welche Rechtsfolgen sich
hieraus allerdings im Hinblick auf eine mogliche vollstdndige Rick-
abwicklung des Versicherungsvertrags ergeben, ist offen.

Zudem hat der Bundesgerichtshof in den Jahren 2012 und 2013
diverse Entscheidungen zur Abschlusskostenverrechnung im
Rahmen der Berechnung von Ruckkaufswerten gefallt. In diesem
Zusammenhang ergibt sich das Risiko, dass die bereits gestellten
Reserven nicht ausreichen, um die gerichtlich bestimmten Min-
destriickkaufswerte auszuzahlen.

Laut Versicherungsvertragsgesetz (vVvG) sind die Versicherungs-
nehmer im Sinne des § 153 111 3 vvG neben den laufenden/jéhrlichen
Uberschiissen und den Schlussiiberschiissen an den Bewertungs-
reserven (BWR) zu beteiligen, soweit kein Ausschluss besteht. Der
Grofdteil der Lebensversicherer gewdhrt eine ,Mindestbeteiligung
an den Bewertungsreserven’, die unabhéingig von der tatsachlichen
Hohe der Bewertungsreserven bei Beendigung des Vertrags fallig
wird. Bei relativ hohen Bewertungsreserven wird der Kunde bei
Vertragsbeendigung tiber die Mindestbeteiligung hinaus eine
Beteiligung an den Bewertungsreserven erhalten. Bei niedrigen
Bewertungsreserven ist es moglich, dass lediglich die Mindest-
beteiligung fallig wird. Diese Praxis wird von Verbraucherschiitzern
und Kunden verstarkt kritisiert. Zudem gibt es bereits ein laufendes
Verfahren gegen ein Versicherungsunternehmen, dessen Ausgang
weitreichende Folgen haben kann. Bei entsprechend negativem Aus-
gang des Prozesses konnen durch (Nach-)Regulierung zugunsten des
Versicherungsnehmers ,Schaden” entstehen. Im Falle des Eintritts
missten Bewertungsreserven trotz einer rechnerisch vorhandenen
Mindestbeteiligung gezahlt werden (moglicherweise unter Ansatz
einer Bewertungsreserven-Hohe des Folgemonats).

Auch die ausldandische Gesetzgebung kann zu Risiken fithren. Im
Mirz 2010 wurde in den Usa der , Foreign Account Tax Compliance
Act” (FATCA) verabschiedet. Ziel dieses Gesetzes ist es, die Steuerhin-
terziehung von us-steuerpflichtigen Personen und Gesellschaften
zu bekdmpfen. Hier sollen alle Nicht-us-Finanzdienstleister gegen-
uber der amerikanischen Steuerbehorde (Internal Revenue Service,
1RS) ab dem 1. Juli 2014 zur Ubernahme von Identifizierungs- und
Meldeverpflichtungen ihrer in den usa steuerpflichtigen Kunden
und Geschiftspartner verpflichtet werden. Kommen die Finanzins-
titute dem nicht nach, so droht den Nicht-us-Finanzinstituten eine
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30-prozentige Strafsteuer auf alle Einkiinfte aus us-Quellen (ab 2014)
sowie aus allen Erlosen aus der Verdufierung von us-Kapitalanlagen
(ab 2017). FATCA-relevant sind Produkte, die es ermoglichen, Kapital
anzulegen und Ertrige zu erzielen. Hierunter fallen auch Versiche-
rungsprodukte mit entsprechenden Investmentkomponenten. Die
UsA streben an, mit den jeweiligen nationalen Staaten zwischen-
staatliche Vereinbarungen (Intergovernmental Agreement, 1GA)
abzuschlieflen, um die Datenweiterleitung an die us-Behorden zu
legitimieren. Zurzeit kollidieren die FATCA-Anforderungen mit den
Datenschutzbestimmungen einer Vielzahl nationaler Staaten. In
Staaten ohne zwischenstaatliche Vereinbarung sollen die Finanz-
institute direkt mit dem Irs einen Vertrag zur Datenlieferung ab-
schliefen. Finanzinstitute in Lindern mit einer zwischenstaatlichen
Vereinbarung sind jedoch von dieser Strafsteuer ausgeschlossen.
In Deutschland ist bereits eine zwischenstaatliche Vereinbarung
abgeschlossen worden. Die Umsetzung von FATCA in den deutschen
Gesellschaften des Talanx-Konzerns erfolgt termingerecht. Da in
einer Vielzahl der Staaten mit betroffenen Konzerngesellschaften
keine 1GA abgeschlossen respektive die rechtlichen Voraussetzungen
flr eine FATCA-Compliance noch nicht geschaffen wurden, werden
die Entwicklungen von FATCA zur Reduzierung der Risiken auch
weiterhin intensiv verfolgt.

Weitere mogliche Entwicklungen der hochstrichterlichen Rechtspre-
chung oder gesetzliche Anderungen, die die Konzerngesellschaften
betreffen konnen, werden eng tiberwacht. Unabhéngig von der Frage
der rechtlichen Bindungswirkung kénnen aus einzelnen Gerichts-
urteilen Reputationsrisiken entstehen.

Die gesamte Versicherungswirtschaft und auch der Talanx-Konzern
sehen sich vor dem Hintergrund der aufsichtsrechtlichen Neue-
rungen weitreichenden Veranderungen ausgesetzt, insbesondere
im Rahmen von I1FRs und Solvency 11. Die bilanz- und aufsichts-
rechtlichen Anderungen verfolgen wir eng und haben die damit
verbundenen erhohten Anforderungen identifiziert sowie unser
Risikomanagement entsprechend weiterentwickelt, um damit den
zukiinftig komplexeren und umfangreicheren Vorgaben gerecht zu
werden. Dies begleitet die Konzernrechtsabteilung eng, mit dem Ziel
einer konzernweit konsistenten Auslegung der rechtlichen Vorgaben
an das Risikomanagement.

Das in Solvency 11 vorgesehene Prinzip des ,Full Fair Value® fihrt
fur die langfristigen Garantien der deutschen Lebensversicherer zu
starken Schwankungen im Kapitalbedarf. Im Rahmen der Ermittlung
des Marktwertes der versicherungstechnischen Verpflichtungen sind
die langfristigen Garantien zu berticksichtigen und mit Eigenkapital
zu hinterlegen. Infolge des lang anhaltenden niedrigen Zinsniveaus
verscharft sich die Situation zusatzlich, da die Lebensversicherer vor
der Herausforderung stehen, die vertraglich zugesagte Rendite fiir
Verpflichtungen mit hohen Zinsgarantien zu erwirtschaften. Vor
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dem Hintergrund der Unwigbarkeiten der marktkonsistenten Ab-
bildung nach Solvency 11ist daher moéglicherweise ein zusatzlicher
Eigenkapitalbedarf oder die Notwendigkeit eines Nettorisikoabbaus
fur Lebensversicherer nicht auszuschlielen.

Im Rahmen von Solvency 11 kénnen sich zudem regulatorische
Risiken insbesondere in Bezug auf Tochtergesellschaften ergeben,
an denen die Talanx oder der fiir die Gruppenbeaufsichtigung maf3-
gebliche HDI V.a.G. zu weniger als 100 % beteiligt ist. Gemdf3 den
Entwiirfen der Anforderungen sollen zukiinftig die Risiken aus sol-
chen Beteiligungen zu 100 % bei der Ermittlung des erforderlichen
Gruppensolvenzkapitals berticksichtigt werden, wihrend die Eigen-
mittel jedoch Transferierbarkeitsbeschrankungen unterliegen und
auf Gruppenebene nur beschrankt anrechenbar sind (sogenannte
Haircuts). Durch weitere Auslandsakquisitionen unter Einbindung
unseres Partners Meiji Yasuda als Minderheitsaktionér konnte sich
dieses Risiko gegebenenfalls erhohen.

In den gemeinschaftlichen Aktivititen mit Meiji Yasuda kdnnen
naturgemifd Meinungsverschiedenheiten entstehen. Wegen ge-
setzlicher und vertraglicher Schutzrechte des Minderheitsaktionérs
kénnen diese zu Joint-Venture-typischen Deadlock-Situationen
fuhren. In Extremfallen dann zur Uberwindung vorgenommene
Anteilstbertragungen auf die Talanx-Gruppe wiirden naturgemaf
Liquiditatsbelastungen nach sich ziehen.

Neben den rechtlichen Risiken zdhlen zu den weiteren bedeuten-
den operationellen Risiken flr den Talanx-Konzern der Ausfall von
Datenverarbeitungssystemen und die Datensicherheit, denn die
Verfuigbarkeit der Anwendungen, die Sicherung der Vertraulichkeit
und die Integritit der verwendeten Daten sind von entscheidender
Bedeutung fir den Talanx-Konzern. Da der weltweite Austausch
von Informationen zunehmend per elektronischer Datentiber-
mittlung stattfindet, ist er auch durch Computerviren angreifbar.
Gezielte Investitionen in die Sicherheit und Verftgbarkeit der In-
formationstechnologie erhalten und steigern das bestehende hohe
Sicherheitsniveau.

Betriebliche Risiken kdnnen auch im Personalbereich entstehen,
z.B.durch den Mangel an qualifizierten Fach- und Filhrungskriften,
die fur das zunehmend komplexer werdende Geschéft mit starker
Kundenorientierung sowie die Umsetzung wichtiger Projekte not-
wendig sind. Daher legt der Konzern groflen Wert auf Aus- und
Fortbildung. So kdnnen sich Mitarbeiter durch individuelle Ent-
wicklungsplane und angemessene Qualifizierungsangebote auf die
aktuellen Marktanforderungen einstellen. Zudem férdern moderne
Fithrungsinstrumente und — wo tarifvertraglich moglich —adéquate
monetdre ebenso wie nicht monetdre Anreizsysteme einen hohen
Einsatz der Mitarbeiter. Dem Risiko, dass Mitarbeiter Vermdgens-
delikte zulasten des Unternehmens begehen, begegnet Talanx mit
internen Kompetenz- und Bearbeitungsrichtlinien sowie mit regel-
maBigen Fachkontrollen und Revisionen.
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Risiken aus Stérungen der Gebdudeinfrastruktur, die zu Betriebs-
unterbrechungen fithren kénnen, reduzieren wir u.a. durch die
Einhaltung von Sicherheits-/Wartungsvorschriften und Brand-
schutzmafinahmen. Zudem ermoglichen im Falle einer Stérung
vorhandene Notfallplanungen eine schnellstmogliche Riickkehr
in den Normalbetrieb. Zur Steuerung und Koordination der Maf3-
nahmen zur Wiederherstellung des Normalbetriebs wurden so-
wohl auf Ebene der Talanx als auch in den Konzerngesellschaften
Krisenstdbe gebildet.

Risiken aus ausgegliederten Funktionen oder Dienstleistungen sind
grundsitzlich in den Risikomanagementprozess eingebunden und
werden identifiziert, bewertet, gesteuert, iberwacht und flieen in
die Risikoberichterstattung ein. Zudem werden vor Ausgliederung
von Tatigkeiten/Bereichen initiale Risikoanalysen durchgefiihrt.

Vertriebliche Risiken konnen sich aus dem allgemeinen Marktumfeld
(Konjunktur, Inflation, Biometrie etc.) und dem Versicherungsumfeld
(Konkurrenzverhalten, Kunden-, Vermittler-, Mitarbeiterbedtirfnisse
etc.) ergeben. Grundsatzlich arbeitet der Talanx-Konzern im Vertrieb
nicht nur mit eigenen AuRendienstorganen, sondern auch mit exter-
nen Vermittlern, Maklern und Kooperationspartnern zusammen.
Dabei besteht insbesondere bei Fremdvertrieben naturgemaf} das
immanente Risiko, dass Vertriebsvereinbarungen durch externe
Einflisse gepragt werden konnen — mit entsprechendem Verlust-
potenzial im Neugeschéaft und Bestandsabrieb.

SONSTIGE WESENTLICHE RISIKEN

Im Bereich der sonstigen Risiken sind fiir uns hauptsachlich mogliche
zukUnftige Risiken (,Emerging Risks"), die strategischen Risiken und
die Reputationsrisiken wesentlich. Des Weiteren fallen unter sonstige
Risiken auch die Beteiligungsrisiken der Talanx AG.

,Emerging Risks" (z.B. in der Nanotechnologie oder im Zuge des
Klimawandels) sind dadurch gekennzeichnet, dass ihr Risikogehalt,
insbesondere im Hinblick auf unseren Vertragsbestand, noch nicht
verldsslich beurteilt werden kann. Die Risiken entwickeln sich all-
mihlich von schwachen Signalen zu eindeutigen Tendenzen. Daher
sind Risikofriiherkennung und anschliefiende Relevanzbestimmung
von entscheidender Bedeutung. Zur Fritherkennung haben wir einen
effizienten geschiftsbereichstibergreifenden Prozess entwickelt und
die Anbindung an das Risikomanagement sichergestellt, um gegebe-
nenfalls notwendige Mafinahmen ableiten zu konnen (z.B. laufende
Uberwachung und Bewertung, vertragliche Ausschliisse oder die
Entwicklung neuer [Riick-]Versicherungsprodukte).
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Strategische Risiken ergeben sich aus der Gefahr eines Missverhalt-
nisses zwischen der Unternehmensstrategie und den sich standig
wandelnden Rahmenbedingungen des Unternehmensumfelds.
Ursachen fiir ein solches Ungleichgewicht konnen z.B. falsche stra-
tegische Grundsatzentscheidungen, eine inkonsequente Umsetzung
der festgelegten Strategien oder die unzureichende Umsetzung
strategischer Projekte sein. Wir Uiberpriifen deshalb jahrlich unsere
Unternehmens- und Risikostrategie und passen die Prozesse und
Strukturen im Bedarfsfall an.

Reputationsrisiken sind Risiken, die sich aus einer moglichen Be-
schidigung des Rufs des Unternehmens infolge einer negativen
Wahrnehmung in der Offentlichkeit (z.B. bei Kunden, Geschifts-
partnern, Behorden) ergeben. Diese konnen z.B. aus der unzurei-
chenden Umsetzung von gesetzlichen Vorgaben oder auch aus der
verspdteten oder fehlerhaften Veroffentlichung von Geschiftszahlen
resultieren. Risikosteuernd wirken hier unsere festgelegten Kommu-
nikationswege, eine professionelle Offentlichkeitsarbeit, erprobte
Prozesse fir definierte Krisenszenarien sowie unsere etablierten
Geschaftsgrundsitze.

Sonstige Risiken des Talanx-Konzerns umfassen implizit auch die
Beteiligungsrisiken der Talanx AG, die sich insbesondere aus der
Ergebnisentwicklung der Tochterunternehmen, der Ergebnissta-
bilitdat im Beteiligungsportfolio und einer moglichen mangelnden
Ausgewogenheit des Geschifts ergeben. Durch Ergebnisabfiihrungs-
vertrage und Dividendenzahlungen ist die Talanx AG unmittelbar
an der geschiftlichen Entwicklung und den Risiken von Tochter-
gesellschaften beteiligt.

Risiken aus der Ergebnisentwicklung der Tochterunternehmen
begegnet der Konzern mit geeigneten Instrumenten im Controlling,
in der Konzernrevision und dem Risikomanagement. Durch das
standardisierte Berichtswesen erhalten die Entscheidungstrager
regelmifig aktuelle Informationen tiber den Konzern und tiber
die Geschiftsentwicklung in allen wichtigen Tochtergesellschaften.
Sie kdnnen so kontinuierlich risikosteuernd eingreifen. Risiken
mangelnder Ergebnisstabilitidt im Beteiligungsportfolio und feh-
lender Ausgeglichenheit des Geschifts reduziert der Konzern fir
die verschiedenen Risikoquellen vor allem durch segmentale und
regionale Diversifizierung, geeignete Risikominderungs- und Risiko-
uberwilzungsstrategien sowie gezielte Investitionen in Wachstums-
markte und ergebnisverstetigende Produkt- und Portfolio-Bereiche.
Die Risiken der Tochtergesellschaften, die zu einer Realisation der
Beteiligungsrisiken der Talanx AG flihren kdnnen, werden in den
Risikomanagement-Systemen der Tochtergesellschaften identifiziert,
Uberwacht und gesteuert.

Das Risiko des Substanzverlusts von Zukdufen oder deren unge-
niigender Rentabilitat wird durch eingehende Due-Diligence-Prii-
fungen unter Mitwirkung des Risikomanagements und unabhéin-
giger professioneller Berater und Wirtschaftspriifer sowie durch
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eine intensive Uberwachung der Geschiaftsentwicklung so gering
wie sinnvollerweise moglich gehalten. Der Verlauf des Mergers
& Acquisitions(M&a)-Prozesses sowie Schnittstellen und Verant-
wortlichkeiten sind in einer m&a-Richtlinie geregelt. Des Weiteren
achtet die Talanx auf Risiken aus der Finanzierung von Akquisi-
tionen und dem Kapitalbedarf von Tochtergesellschaften sowie
auf deren erwartete Rentabilitat und Ausschiittungsfahigkeit. Der
Uberwachung des Finanzierungsrisikos dienen dabei regelmafig
aktualisierte Liquiditdtsrechnungen und -prognosen sowie eine
Festlegung der Rangfolge fir die Mittelverwendung.

Aus den Pensionsverpflichtungen, die die Talanx AG tibernommen
hat, kann sich ein Nachreservierungsbedarf ergeben, wenn die Zin-
sen sinken oder laufende Rechtsstreitigkeiten tiber unterbliebene
Rentenanpassungen weiterfithrenden Zufithrungsbedarf auslosen.
Zudem kann eine steigende Inflationsrate zu zusétzlichen Aufwen-
dungen fithren, wenn hierdurch héhere Rentenanpassungen als
einkalkuliert notwendig werden. Talanx veranlasst eine regelmifige
Uberpriifung der Rechnungsgrundlagen auf ihre Angemessenheit,
um dem Risiko moglicher ungentigender Dotierung der Pensions-
rickstellungen (z.B. durch Sterblichkeitsanderungen, Inflation und
Zinsentwicklung) entgegenzusteuern.

GESAMTBILD DER RISIKOLAGE

Es sind bislang keine konkreten Risiken erkennbar, die die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Talanx-Konzerns existenziell
beeintrachtigen kdnnten. Gleichwohl konnte eine lang anhaltende
Niedrigzinsphase zu Jahresfehlbetrdgen aus Teilen des Lebensver-
sicherungsbereichs fiihren.

Hinsichtlich der weiteren Entwicklung der Wirtschafts- bzw. par-
tiellen Staatsschuldenkrise besteht zudem ein hoher Grad an Un-
sicherheit, ob sich diesbeziigliche Risiken nicht zukiinftig weiter
konkretisieren und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Talanx-Konzerns nachhaltig beeintrdchtigen werden. Die weitere
Entwicklung der Krise kann vor allem auch nachhaltige Auswir-
kungen auf das Verhalten der Versicherungsnehmer haben. Grofde
Unsicherheit besteht zudem —wie ausgefthrt - fir die weitere Ent-
wicklung der rechtlichen Rahmenbedingungen unserer unterneh-
merischen Tatigkeit.

Die derzeit aufsichtsrechtlich giltigen Solvabilitdtsanforderungen

werden vom Talanx-Konzern erfiillt, siehe Wirtschaftsbericht, Kapitel
Vermogens- und Ertragslage’, Abschnitt ,Gruppensolvabilitat”
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PROGNOSE- UND
CHANCENBERICHT

WIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Die Eurozone scheint die Rezession iiberwunden zu haben, die
wirtschaftliche Lage im Euroraum hat sich spiirbar entspannt —
ein Beleg dafiir, dass die von den stidlichen Krisenlandern voran-
getriebene Konsolidierung ihrer Staatsfinanzen und die dortigen
Arbeitsmarktreformen wirken. Das Vertrauen in die Wirtschaft der
Eurozone kehrt zurtick, die realwirtschaftliche Entwicklung diirfte
folgen. Die Stimmungsaufhellung beruht auf einem zunehmend
stabilen makrodkonomischen Fundament: Die Leistungsbilanz der
Eurozone zeigt erfreuliche strukturelle Verbesserungen — so sind
vor allem Peripherieldnder zu Nettoexporteuren geworden. Die
tiefe Rezession in diesen Landern infolge der strukturellen Anpas-
sungen sollte nach und nach abklingen; der im Zuge starker finan-
zieller Einschnitte aufgebaute Konsumstau der privaten Haushalte
durfte sich langsam auflésen. Damit geht voraussichtlich auch ein
steigendes Kreditvolumen einher. In der Summe erwarten wir fir
den Euroraum im Jahr 2014 ein moderates Wirtschaftswachstum.

Rickenwind fir die Wirtschaft der Eurozone kommt aus den USA:
Die us-Konjunktur zeigt sich robust, das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) Verzeichnet erfreuliche Wachstumsraten. Aufierdem hat sich
die Verschuldung der privaten Haushalte in den vergangenen Jah-
ren deutlich verringert. Sowohl der Immobilienmarkt als auch die
gestiegene Beschiftigungsrate werden den Konsum der privaten
us-Haushalte stiitzen. Parallel zum steigenden Vermégen nimmt
auch das verfigbare Einkommen der us-Haushalte deutlich zu.
Auch der Kurs der us-Notenbank Federal Reserve (Fed) wird trotz
einer strafferen Geldpolitik expansiv bleiben, da die Leitzinsen auf
absehbare Zeit nahe null liegen.

In den Schwellenlandern hat die Dynamik zuletzt nachgelassen.
Wir sehen diese Lander sowohl vor strukturellen als auch vor zyk-
lischen Herausforderungen. Allerdings diirften die Wachstumsraten
auch zukunftig auf einem relativ hohen Niveau liegen — u.a. dank
der mitunter hohen Wihrungsreserven dieser Linder und ihrer
insgesamt niedrigen Staatsverschuldung. Auferdem ist fur die
Wirtschaftsentwicklung der meisten Schwellenlédnder eine starkere
us-Nachfrage wichtiger als die abnehmende Liquiditat der Fed.
Die wirtschaftliche Entwicklung in China sollte 2014 stabil bleiben.

Die nach wie vor expansive Geldpolitik der Zentralbanken wird
unserer Einschitzung nach im laufenden Jahr keinen Inflations-
druck erzeugen. Wir erwarten vielmehr, dass die Inflationsziele der
westlichen Zentralbanken auch weiterhin unterschritten werden.
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KAPITALMARKTE

Stabilere wirtschaftliche Rahmendaten lassen - in Kombination
mit den verbleibenden politischen und 6konomischen Risiken —
mittelfristig weiterhin niedrige Zinsen erwarten. Was die Zentral-
banken betrifft, so ist fir die Kernwdahrungen Euro, us-Dollar und
britisches Pfund vorerst keine Abkehr von der expansiven Geld-
politik zu erwarten. Die Marktteilnehmer zeigen weiterhin eine
geringe Risikofreude und ein grofies Anlageinteresse an Papieren
mit hohem Zinsaufschlag (Spread-Produkten). Das ist auch an der
starken Resonanz auf entsprechende Emissionen zu Beginn des
Jahres 2014 ablesbar.

Obwohl die Marktverfassung momentan sehr stabil wirkt und
diverse politische Probleme geldst oder verschoben wurden, ist
eine endgultige Stabilisierung der allgemeinen Risikosituation
noch nicht gelungen. Der Refinanzierungsbedarf vieler Linder wird
hoch bleiben, sie werden daher voraussichtlich auch weiterhin in
groflem Umfang Staatsanleihen ausgeben. Wir erwarten mittel-
fristig moderat steigende Renditen, primér bei Papieren mit lingeren
Laufzeiten, und eine stabile Entwicklung der Risikoaufschlage.

Europdische und us-amerikanische Aktien sind bereits hoch be-
wertet, das Potenzial weiterer Kurssteigerungen daher begrenzt.
Gleichwohl wird das Versprechen durch die Fed, die Leitzinsen auf
ihrem niedrigen Niveau zu belassen, die Aktienmarkte auch im
Jahr 2014 stltzen und die Umschichtung von Anleihen in Aktien
vorantreiben. Im Jahr 2014 ist ein vorteilhaftes Szenario fiir euro-
paische Aktien zu erwarten: Die zuletzt starke Entwicklung der
us-Aktienmarkte macht europdische Aktien relativ preiswerter.
Auflerdem wachsen in der Eurozone erstmals seit Frithjahr 2012
wieder die Unternehmensgewinne. Auch die erwartete volkswirt-
schaftliche Erholung in der Eurozone unterstiitzt die Erwartung
einer Trendwende bei den Unternehmensgewinnen. Die us-Unter-
nehmen hingegen verzeichnen nach zuletzt hohen Wachstumsraten
nur noch konstante Gewinne. Wir sehen eine sich langsam voll-
ziehende Annidherung der europiischen und us-amerikanischen
Unternehmensgewinne - ein positiver Impuls fiir die Aktienindizes
in der Eurozone.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

KUNFTIGE BRANCHENSITUATION

Die Prognosen zu den Versicherungsmarkten stiitzen sich ins-
besondere auf Verdffentlichungen des Riickversicherungsunter-
nehmens Swiss Re und der Ratingagentur Fitch Ratings.

INTERNATIONALE VERSICHERUNGSMARKTE

In der internationalen Schaden- und Unfallversicherung erwarten
wir flr 2014 ein geringflgiges reales Wachstum der Pramien-
einnahmen. Wahrend in den Schwellenlindern von einem leichten
Rickgang des realen Primienwachstums auszugehen ist, rechnen
wir furr die entwickelten Mérkte mit einer leichten Zunahme. Der
gegenwirtig andauernde weiche Markt zeigt in vielen Nicht-Leben-
Segmenten erste Anzeichen einer Erholung. Eine Erholung auf
breiter Front ist jedoch weiterhin nicht in Sicht, sodass wir in der
internationalen Schaden- und Unfallversicherung fiir das Jahr 2014
von einer weiterhin niedrigen Profitabilitat ausgehen.

Nach einem verhaltenen Jahr 2013 rechnen wir fiir 2014 in Mittel-
und Osteuropa mit einem erheblich ansteigenden realen Pramien-
wachstum, wenngleich das wettbewerbsintensive Umfeld weiter-
hin Druck auf die Preise austiben wird. In Lateinamerika stiegen
2013 die Pramien real stark an. Fir 2014 gehen wir jedoch von einem
geringeren Pramienwachstum aus. Das hat zwei Griinde: Einmal-
effekte wie 2013 in Brasilien und Mexiko — u.a. hatten zwei Ol-
gesellschaften ihre Policen erneuert —werden nicht auftreten; zudem
wird das reale Pramienwachstum in Argentinien moderater sein.

Auf den internationalen Lebensversicherungsmarkten erwarten wir
2014 eine weitere Steigerung des realen Praimienwachstums, und
zwar sowohl in den entwickelten Mirkten als auch in den Schwellen-
landern. Es ist jedoch unwahrscheinlich, dass die Profitabilitat in der
Lebensversicherung, die in den vergangenen Jahren abgenommen
hat, 2014 wieder steigen wird. Denn das herausfordernde Zinsumfeld
und regulatorische Anderungen mit strengeren Kapitalanforde-
rungen belasten die Ergebnisse der Lebensversicherer weiterhin.
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In Mittel- und Osteuropa durfte das reale Praimienwachstum 2014
nach dem starken Rickgang 2013 wieder anndhernd zum Niveau
des Jahres 2012 aufschliefien. Je nach ihrer wirtschaftlichen Ent-
wicklung wird es unterschiedlich lange dauern, bis die einzelnen
Lander auf den Wachstumspfad zurtickkehren. Fiir den polnischen
Lebensversicherungsmarkt etwa erwarten wir nach dem Riickgang
2013 schon im laufenden Geschiftsjahr wieder ein Wachstum. In
Lateinamerika erwarten wir nach der Riickkehr zu einem nach-
haltigen realen Pramienwachstum im Jahr 2013 fiir 2014 eine leichte
Zunahme des realen Primienwachstums.

DEUTSCHE VERSICHERUNGSWIRTSCHAFT

Fir das Jahr 2014 rechnen wir in der Schaden- und Unfallver-
sicherung in Deutschland damit, dass sich das Beitragswachstum
auf dem gleichen Niveau wie im Berichtsjahr hélt. Die durch eine
Reihe von Naturereignissen entstandenen Schiden aus dem Jahr
2013 konnten die Durchsetzung weiterer Praimienerhohungen
unterstitzen.

Nachdem das reale Beitragswachstum 2013 in der Lebensver-
sicherung in Deutschland angezogen hat, erwarten wir fir 2014
lediglich ein geringes Wachstum der Beitrage. Die anhaltend nied-
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rigen Zinsen und ihre negativen Auswirkungen auf die Gesamt-
verzinsung dirften die Profitabilitdt der deutschen Lebensver-
sicherer 2014 weiterhin belasten.

AUSRICHTUNG DES TALANX-KONZERNS
IM GESCHAFTSJAHR 2014

Wir beschreiben auf den folgenden Seiten die Erwartungen fiir das
laufende Jahr fur den Konzern und seine Geschiaftsbereiche. Der
Ergebnisausblick und die Prognosesicherheit bleiben herausfor-
dernd, weil die weitere Entwicklung wichtiger Rahmenbedingungen,
wie die Staatsschulden- und Finanzmarktkrise und insbesondere
das anhaltend niedrige Zinsumfeld, schwierig einzuschétzen ist.

Im Geschéftsbereich Industrieversicherung wollen wir unsere
globale Prasenz durch tiberdurchschnittliches Wachstum im Aus-
land weiter ausbauen. Der Umbau des Geschéftsbereichs Privat- und
Firmenversicherung Deutschland soll 2015 abgeschlossen und ab
2016 das Einsparpotenzial in vollem Umfang realisiert werden. Ein
Schwerpunkt liegt auf der Anpassung an das gednderte Umfeld fir
Lebensversicherungen. Im Geschaftsbereich Privat- und Firmen-
versicherung International wollen wir die Integration von akqui-
rierten Gesellschaften erfolgreich beenden. Im Geschiftsbereich
Schaden-Ruckversicherung soll weiterhin profitables, selektives
Wachstum generiert und im Geschiaftsbereich Personen-Ruckver-
sicherung die weltweite Marktposition weiter ausgebaut werden.

AUSRICHTUNG DES TALANX-KONZERNS IN DEN WESENTLICHEN GESCHAFTSBEREICHEN UNTER BERUCKSICHTIGUNG

L70  DER WIRTSCHAFTLICHEN RAHMENBEDINGUNGEN

Konzernsegment

Unser Auftrag und strategische Aufgaben

Industrieversicherung = Wachstum im Ausland
Entwicklung zum Global Player
Strukturelle Erh6hung des Selbstbehalts

Privat- und Firmenversicherung Deutschland = Kundennutzen durch innovative, bedarfsgerechte Produkte und Services erhchen

Steigerung der Profitabilitat
Effizienzsteigerung und Verbesserung der Kostenstruktur

Privat- und Firmenversicherung International = Profitables Wachstum in strategischen Zielmarkten

Optimierung der Geschaftsaktivitaten in bestehenden Markten

Schaden-Riickversicherung

= Profitables, selektives Wachstum
Flexibles und schnelles Eingehen auf Kundenbediirfnisse

Personen-Riickversicherung

= Ausbau der Marktposition weltweit
Anspruchsvolle Ldsungsmodelle mit langfristigem, partnerschaftlichem Ansatz
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VORAUSSICHTLICHE FINANZIELLE
ENTWICKLUNG DES KONZERNS

Wir gehen von folgenden Annahmen aus:

= moderates weltwirtschaftliches Wachstum

= konstante Inflationsraten

= weiterhin niedriges Zinsumfeld

= keine plotzlichen Schocks auf den Kapitalmérkten

= keine wesentlichen finanzpolitischen und
aufsichtsrechtlichen Anderungen

= eine Grofdschadenbelastung im Rahmen unserer Erwartung

TALANX-KONZERN

Fir den Talanx-Konzern streben wir 2014 — auf Basis konstanter
Wechselkurse — ein Bruttopramienwachstum von 2% bis 3% an,
das vorwiegend im Ausland generiert werden soll. Die 1FrRs-Kapital-
anlagerendite sollte 2014 bei rund 3,4% liegen, wobei der weit
uberwiegende Beitrag aus ordentlichen Kapitalertrigen resultiert.
Fur das Jahr 2014 streben wir ein Konzernergebnis von mindes-
tens 700 Mio. EUR an, obwohl der Effekt des Anteilsverkaufs an
Swiss Life entfillt und wir zudem das einkalkulierte Grof3schaden-
budget im Vergleich zu 2013 substanziell erhéhen. Dieses Ergeb-
nisziel bedeutet also eine deutliche operative Verbesserung. Da-
mit dirfte die Eigenkapitalrendite im Jahr 2014 bei rund 10 %
liegen, womit wir unser strategisches Ziel von 750 Basispunkten
uber dem durchschnittlichen risikofreien Zins erreichen durften.
Dieses Ergebnisziel steht unter dem Vorbehalt, dass Grofdschaden
im Rahmen der Erwartungen bleiben und an den Wahrungs- und
Kapitalmirkten keine Verwerfungen auftreten. Unser erkldrtes
Ziel ist es, einen Anteil von 35% bis 45 % vom Konzernergebnis als
Dividendenzahlung auszuschiitten.

INDUSTRIEVERSICHERUNG

Angesichts unserer bereits hohen inlindischen Marktdurchdrin-
gung bestehen hier nach wie vor im Ausland die grofiten Wachs-
tumschancen. Daher soll 2014 der Ausbau der HDI-Gerling Industrie
Versicherung AG zum Global Player weiter vorangetrieben werden.
Europaweit streben wir den Ausbau unseres Industriegeschéfts in
den Bereichen Lokalgeschift, Mittelstand und internationale Ver-

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

sicherungsprogramme an. Unsere Zielregionen auflerhalb Europas
sind weiterhin Lateinamerika, (Stid-)Ostasien und die Arabische
Halbinsel. Insbesondere aufgrund des weiterhin steigenden Aus-
landsgeschafts erwarten wir insgesamt ein Bruttopramienwachstum
von 3% bis 5%. Um im Ergebnis iberproportional vom Pramien-
wachstum zu profitieren, wird auch 2014 das strategische Ziel ver-
folgt, den Selbstbehalt sukzessive zu steigern. Aufgrund der guten
Kapitalausstattung des Segments wird es voraussichtlich moglich
sein, die Selbstbehaltsquote auf ca. 50 % steigern zu kénnen. Im
Vergleich zum Vorjahr erwarten wir fiir das Jahr 2014 eine Norma-
lisierung des Grofischadenaufkommens und demzufolge eine
geringere kombinierte Schaden-/Kostenquote von 96 % bis 98 %.
Daher sollte sich 2014 die EBIT-Marge auf tiber 10 % steigern und
die Eigenkapitalrendite bei rund 9 % liegen.

PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND

Fir das Konzernsegment Privat- und Firmenversicherung Deutsch-
land gehen wir fiir 2014 insbesondere aufgrund von Vertrags-
abldaufen im Leben-Geschift und einer weiteren Profitabilisierung
im Kraftfahrtgeschéft von einem leichten Abrieb der gebuchten
Bruttopramien um 1% bis 2% aus. Im Neugeschift der Lebens-
versicherung wollen wir den Anteil an Risikoprodukten und die
Flexibilisierung von Garantieprodukten forcieren und streben
eine Neugeschiftsmarge von mindestens 2% an. Wir erwarten eine
kombinierte Schaden-/Kostenquote, die aufgrund einer weiteren
Anhebung des Preisniveaus im Kraftfahrtgeschift unter 100 %
liegen sollte. Fiir 2014 erwarten wir eine EBIT-Marge von mindes-
tens 3%, die im Vergleich zum Vorjahr durch die Neuausrichtung
des Geschiftsbereichs positiv beeinflusst sein durfte. Die Eigen-
kapitalrendite sollte somit 2014 bei rund 4 % liegen.

PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG INTERNATIONAL

Fir das Konzernsegment Privat- und Firmenversicherung Inter-
national streben wir fiir 2014 ein Wachstum der gebuchten Brutto-
pramien von 4% bis 8 % an, unter der Voraussetzung, dass es zu
keinen wesentlichen Schwankungen der Wechselkurse kommt.
Gegentuiber 2013 wird sich voraussichtlich das Wachstum etwas
verlangsamen: Im Berichtsjahr stieg es stark, da die 2012 akqui-
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rierten polnischen Gesellschaften erstmals ganzjahrig berticksichtigt
wurden. Flr 2014 gehen wir davon aus, dass das Wachstum des
Neugeschiftswertes im Rahmen des strategischen Ziels zwischen
5% und 10 % liegen diirfte. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
soll 2014 héchstens 96 % betragen; wir erwarten eine EBIT-Marge
von mindestens 5%, die durch die Synergieeffekte aus der Ver-
schmelzung der polnischen waRTA-Gesellschaften positiv beein-
flusst sein durfte. Die Integration wird voraussichtlich 2014
abgeschlossen werden und diirfte zu weiteren jahrlichen Syner-
gieeffekten fiihren. Aulerdem gehen wir fiir 2014 von einer Eigen-
kapitalrendite von tiber 6 % aus.

SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG

In der Schaden-Riuickversicherung zeigt sich im laufenden Geschafts-
jahr ein deutlich intensivierter Wettbewerb gegentiber 2013. Aus-
schlaggebend hierfir sind verschiedene Aspekte: Neben dem Aus-
bleiben marktverdndernder Grofischdden trigt dazu bei, dass die
Zedenten aufgrund ihrer guten Kapitalisierung mehr Risiken im
Selbstbehalt halten. Des Weiteren fihrt der Zufluss von Kapital
aus dem Markt fiir Katastrophenanleihen (iLs) — insbesondere im
us-Naturkatastrophengeschift — zu einem deutlichen Preisabrieb.
Im Segment Schaden-Rickversicherung zog dieser Aspekt jedoch
keine wesentlichen Anteilsreduzierungen nach sich. Insgesamt ldsst
sich sagen, dass es derzeit ein Uberangebot an Ruckversicherungs-
kapazititen gibt. Dies kiindigte sich bereits im Laufe des Berichts-
jahrs an und prégte die Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar
2014. Zu diesem Zeitpunkt wurden rund 65 % unserer Vertrage in
der Schaden-Ruckversicherung (ohne fakultatives Geschaft und
strukturierte Rickversicherung) neu verhandelt.

Angesichts der relativ weichen Marktverhiltnisse in der Schaden-
Ruckversicherung und unserer damit einhergehenden selektiven
Zeichnungspolitik gehen wir davon aus, dass das Primienvolumen
flr das laufende Jahr weitgehend stabil bleiben wird. Im Segment
Schaden-Riickversicherung werden wir auch kiinftig keine Zuge-
stindnisse an unsere konsequente Zeichnungsdisziplin machen
und dort, wo die Risiken nicht angemessen gepreist sind, unsere
Anteile reduzieren.

Als Ziel fur unsere Schaden-/Kostenquote erwarten wir einen Wert
unterhalb von 96 %. Als EBIT-Marge streben wir einem Wert von
mindestens 10 % an. Die Eigenkapitalrendite im Geschéaftsbereich
Rickversicherung sollte 2014 bei ca. 15 % liegen.
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PERSONEN-RUCKVERSICHERUNG

Neben den Auswirkungen der weltwirtschaftlichen Entwicklung
stellt die sich stetig verandernde Altersstruktur die Versicherungs-
wirtschaft vor eine grofie Herausforderung. Angesichts dessen,
dass Menschen durchschnittlich linger leben, bleibt der Bedarf an
entsprechenden Versicherungskonzepten konstant hoch. Wir gehen
flir 2014 davon aus, dass weltweit die Nachfrage nach wettbewerbs-
fahigen und innovativen Versicherungskonzepten zur Absicherung
der Langlebigkeit ansteigen wird. Es ist zu erwarten, dass unsere Kun-
den aufgrund unserer langjahrigen Erfahrungen auf neue Impulse
und addquate Riickversicherungslésungen vertrauen.

Im Segment Personen-Ruickversicherung erwarten wir fiir 2014 ein
organisches, wihrungskursbereinigtes Wachstum im niedrigen
bis mittleren einstelligen Prozentbereich. Der Neugeschiaftswert
(ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter) sollte oberhalb
von 90 Mio. EUR liegen. Mit Blick auf die EBIT-Marge gehen wir
weiterhin von 2% fiir das Financial-Solutions-/Longevity-Geschaft
und von 6% fiir das Mortality- und Morbidity-Geschift aus. Die
Eigenkapitalrendite im Geschéftsbereich Riickversicherung sollte
2014 bei ca. 15% liegen.

GESAMTAUSSAGE DES VORSTANDS

Der Vorstand der Talanx AG strebt eine verldssliche Kontinuitat,
eine hohe und stabile Eigenkapitalrendite, eine starke Finanzkraft
und ein nachhaltiges profitables Wachstum an und richtet den
Talanx-Konzern damit auf langfristige Wertsteigerung aus. Die
Voraussetzung dafir ist ein kapitalstarker Talanx-Konzern, der
einen kundengerechten Risikoschutz bereitstellt. Damit wollen
wir den Interessen der Anteilseigner, der Kunden, der Mitarbeiter
und sonstiger Stakeholder gerecht werden und fir alle Gruppen
grofitmoglichen Nutzen schaffen. Dafiir haben wir unsere Orga-
nisationsstruktur konsequent an den Bedirfnissen unserer Kun-
den ausgerichtet und machen sie so zur Kompassnadel unserer
schlanken Struktur. Die Hauptstofirichtung der Umstrukturie-
rung ist profitables Wachstum mit dem Ziel, die eigenen Starken
auszubauen und Krifte innerhalb des Konzerns zu biindeln.
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Den Herausforderungen einer globalisierten Welt begegnet der
Talanx-Konzern aktiv. Er hat sich zum Ziel gesetzt, insbesondere im
Ausland uberdurchschnittlich erfolgreich Geschift zu generieren.
Dabei sollen strategische Kooperationen und Akquisitionen ver-
trieblich gut aufgestellter Gesellschaften in den definierten Regio-
nen Lateinamerika sowie Zentral- und Osteuropa helfen, seine
internationale Handlungsfihigkeit auszubauen. Industriekonzer-
nen und mittelstdndischen Unternehmen bietet die Industriever-
sicherung weltweiten Service, gleichzeitig gewinnt sie in den lokalen
auslandischen Markten neue Kunden. Die Auslandsgesellschaften,
die unter Talanx International zusammengefasst sind, betreiben
lokales Geschift mit Privat- und Firmenkunden. Riickversicherung
ist per se ein internationales Geschift. Um grofie und komplexe
Risiken tragbar zu machen, zahlt deren weltweite Diversifizierung
zu den elementaren Instrumentarien der Rickversicherung.

CHANCENMANAGEMENT

Die Identifikation, Steuerung und Realisierung von Chancen ist
integraler Bestandteil unseres Performance-Management-Prozesses
und seit Jahren fest in der Unternehmenskultur und dem ganzheit-
lichen Steuerungsansatz des Talanx-Konzerns verankert. Chancen
konsequent zu nutzen sehen wir als eine wesentliche unterneh-
merische Herausforderung an, die entscheidend zur Erreichung der
Unternehmensziele beitriagt. Das Kernelement unseres Chancen-
Management-Prozesses bildet die integrierte, nach dem Schema
einer Balanced Scorecard aufgebaute Performance-Metrik. Dies gilt
uber samtliche Hierarchieebenen hinweg — von der Konzernspitze
bis in einzelne Funktionsbereiche der Konzerngesellschaften. Sie
stellt auch das Bindeglied zwischen unserem strategischen und
operativen Chancen-Management dar.

Im strategischen Chancen-Management werden zu Beginn des
jahrlich neu stattfindenden Performance-Management-Prozesses
die auf Basis der Dachstrategie identifizierten strategischen Ziele
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sowie spezifische strategische Kernthemen von der Konzernleitung
bewertet und als Zielindikation auf die Geschéftsbereiche her-
untergebrochen. Auf dieser Grundlage erarbeiten die Geschafts-
bereiche anschliefend im Rahmen einer strategischen Programm-
planung spezifische Zielangebote und strategische Aktionspro-
gramme. Nach einem Strategiedialog zwischen Konzernleitung
und den jeweiligen Geschaftsbereichsvorstinden werden die
strategischen Einzelprogramme zu einem strategischen Gesamt-
programm des Konzerns zusammengestellt, das den Aufsatzpunkt
und den Rahmen fir den operativen Teil des Chancen-Manage-
ments bildet.

Im operativen Chancen-Management werden die strategischen
Vorgaben in operative Ziele und einen detaillierten Aktivitatenplan
umgesetzt und als verbindliche Zielvereinbarungen auch auf den
Ebenen unterhalb der Geschiftsbereichsebene festgeschrieben.
Hierfir kommt gleichermafien die integrierte Performance-Metrik
zum Einsatz. Ob und in welchem Umfang sich die Erfolgschancen
und -potenziale in operativen Erfolgen niederschlagen, wird in
unterjahrigen und jahresabschliefdenden Performance-Reviews
Uberprift und nachgehalten. Aus diesen Reviews ergeben sich wie-
derum vorwirtsgerichtete Steuerungsimpulse fiir den nachsten
Chancen-Management-Zyklus.

Zwei wesentliche Aspekte des Chancen-Managements im Talanx-
Konzern bestehen somit darin, den Fokus von der kurzfristigen
Performance und von rein finanziellen Ergebnisgrofien auf die
flr eine nachhaltige Performance relevanten Erfolgsfaktoren und
Mafinahmen zu lenken und die erfolgreiche Umsetzung dieser
Werttreiber in einem regelméfigen, integrierten Steuerungs- und
Kontrollprozess zu tiberwachen.
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EINSCHATZUNG KUNFTIGER CHANCEN
UND HERAUSFORDERUNGEN

CHANCEN AUS DER ENTWICKLUNG DER
RAHMENBEDINGUNGEN

Demografischer Wandel in Deutschland: Ausgeldst durch den
demografischen Wandel ist gegenwirtig die Entstehung von zwei
Markten mit hohem Entwicklungspotenzial zu beobachten: zum
einen der Markt fir Produkte fiir Senioren und zum anderen der
fir junge Kunden, die durch die abnehmenden Leistungen des
Sozialsystems stdrker eigenstdndig vorsorgen miuissen. Schon heute
ist festzustellen, dass Senioren nicht mehr mit dem , klassischen
Rentner” der Vergangenheit gleichzusetzen sind. Dies zeigt sich nicht
nur in der steigenden Inanspruchnahme von Serviceleistungen,
fir die eine hohe Zahlungsfihigkeit und -bereitschaft besteht. Der
Wandel wird vor allem darin deutlich, dass diese Kundengruppe
zunehmend aktiver ist und sich damit mehr mit absicherungs-
bedirftigen Risiken als die vorherigen Generationen auseinander-
setzt. Flir die Anbieterseite ist somit nicht genug damit getan, be-
stehende Produkte um Assistance-Leistungen zu erweitern, sondern
es mussen neue Produkte konzipiert werden, um die neu entste-
henden Bedurfnisse abzudecken. Beispiele hierfiir sind Produkte
fir den Zweitwohnsitz und intensive Reisetdtigkeit im Ausland,
fir sportliche Aktivitdten bis ins hohe Alter und die Vermdogens-
weitergabe an die Erben. Gleichzeitig tritt das Thema der finanziellen
Absicherung im Alter starker ins Bewusstsein der jungen Kunden.
Durch (staatlich geférderte) private Vorsorgeprodukte und attrak-
tive Angebote der Arbeitgeber zur betrieblichen Altersversorgung
(bAV) kann dieses Potenzial bearbeitet werden. Gegenwirtig wird
fir diese Kundengruppe von einem Trend der verstiarkten Nach-
frage nach Altersvorsorgeprodukten, die eine hohere Flexibilitat
in der Spar- und der Entsparphase aufweisen, ausgegangen. Die
Lebensversicherungsgesellschaften im Konzern kdnnten durch ihre
umfassende Produktpalette mit innovativen Produkten sowie mit
ihrer vertrieblichen Aufstellung tiberdurchschnittlich im Markt der
Senioren und der jungen Kunden profitieren.

Sollten wir von den vertrieblichen Chancen durch den demografi-
schen Wandel stéarker profitieren als derzeit erwartet, konnte sich
dies positiv auf das Primienwachstum und die Ertragslage auswirken
und dazu fihren, dass wir unsere Prognosen tibertreffen.
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Energiewende: Deutschland hat die gesellschaftliche Grundentschei-
dung getroffen, seine Energieversorgung in Zukunft iberwiegend
aus erneuerbaren Quellen zu decken. Im Koalitionsvertrag der
neuen Bundesregierung haben die Energiewende und der Klima-
schutz einen hohen Stellenwert. Der Umbau des Energiesystems
hin zu einer regenerativen Energieversorgung soll weiter fortgesetzt
werden, wobei gleichzeitig das Augenmerk auf einem gebremsten
Kostenanstieg bei den Endverbrauchern liegt. Neben einem weiteren
Ausbau der erneuerbaren Energien in einem stabilen regulatorischen
Rahmen gewinnt die Energieeffizienz an Bedeutung. Wir sehen die
Chance einer Starkung des Wirtschaftsstandorts Deutschland durch
den Umbau des Energiesystems, der zu einem wichtigen Impuls-
geber flir Innovation und technologischen Fortschritt werden kann.
Als Versicherungskonzern begleiten wir diesen Wandel aktiv. Unseren
Industriekunden bieten wir mafigeschneiderte Losungen fir die Ent-
wicklung, den Vertrieb und den Einsatz neuer Energietechnologien.
Neben den erneuerbaren Energien werden Speichertechnologien, der
Netzausbau und eine intelligente Steuerung der Einzelkomponenten
(Smart Grid) entscheidend zum Erfolg der Energiewende beitragen.
Mit unserer Investmentaktivitat im Energiesektor unterstiitzen wir
die Energiewende. Aufbauend auf den bestehenden Beteiligungen
in Energienetzen (inkl. einer Beteiligung an dem grofiten deutschen
Transportnetzbetreiber Amprion) wollen wir zukiinftig unsere
Investments in den Segmenten Energieverteilung und erneuerbare
Energien ausbauen.

Sollten wir von den vertrieblichen Chancen durch die Energiewende
starker profitieren als derzeit erwartet, konnte sich dies positiv auf
das Pramienwachstum und die Ertragslage auswirken und dazu
flhren, dass wir unsere Prognosen tibertreffen.

Finanzmarktstabilitat: Durch die Turbulenzen auf den Finanz-
mirkten ist das Vertrauen der Kunden in Banken erheblich beein-
trachtigt worden. Auch bei den Versicherungsnehmern besteht
vor dem Hintergrund des derzeit niedrigen Zinsniveaus sowie der
Volatilitat an den Aktienmirkten ein hoher Grad an Verunsicherung.
Dieses gesamtwirtschaftliche Umfeld bietet aber auch Chancen fir
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Versicherungsunternehmen, innovative Produkte zu entwickeln, die
auf diese neuen Gegebenheiten ausgerichtet sind. In Europa, den usa
und Asien hatten sich vermehrt Lebensversicherer auf den Absatz
moderner, flexibler und an die Aktienmarktentwicklung gebundener
Produkte konzentriert. Die klassische deutsche Lebensversicherung,
bei der Garantien fur die gesamte Laufzeit gegeben werden, steht
auf dem Priifstand. Aufgrund hoher Eigenmittelanforderungen
fir diese Geschifte ist es grundsatzlich vorstellbar, die Garantien
zukinftig auf einen bestimmten Zeitraum zu begrenzen.

Sollte sich das Finanzmarktumfeld deutlicher stabilisieren und
die Produktinnovationen schneller Akzeptanz finden als derzeit
erwartet, konnte sich dies positiv auf das Primienwachstum, die
Kapitalanlagerendite und die Ertragslage auswirken und dazu fih-
ren, dass wir unsere Prognosen Ubertreffen.

Aufsichts- und bilanzrechtliche Anderungen: Die gesamte Ver-
sicherungswirtschaft sieht sich vor dem Hintergrund der sich ab-
zeichnenden und teilweise bereits eingetretenen aufsichtsrecht-
lichen Neuerungen weitreichenden Verinderungen ausgesetzt,
insbesondere im Rahmen von IFRs, Solvency 11 und einer Flut dies-
beziiglicher europdischer und deutscher Umsetzungsvorschriften.
Die bilanz- und aufsichtsrechtlichen Anderungen verfolgen wir
eng und haben die damit verbundenen erhéhten Anforderungen
identifiziert und Mafinahmen eingeleitet. Dies bietet uns gleich-
zeitig die Chance, unser Risikomanagement entsprechend weiter-
zuentwickeln und damit den zuktinftig komplexeren und um-
fangreicheren Vorgaben gerecht zu werden. Zur Bewertung von
Risikokategorien sowie der gesamten Risikoposition des Konzerns
wird derzeit ein internes, Solvency-1i-gerechtes stochastisches
Risikokapitalmodell implementiert und weiterentwickelt, das die
konzernweite Verwendung von internen Modellen ermdglicht und
sich in der Vorantragsphase bei der BaFin befindet, siehe Seite 45
im Kapitel ,Der Talanx-Konzern"

In Europa besteht fir Rickversicherungskonzerne die Chance, dass
die Nachfrage der Zedenten nach Rickversicherungslésungen auf-
grund der Kapitalanforderungen unter Solvency 11 zunimmt, da
der Risikotransfer an die Riickversicherer mit guten Ratings eine
wirtschaftlich attraktive Alternative bietet.

Sollte die Ausrichtung des Konzerns an die neuen aufsichtsrechtli-
chen Regelungen besser und schneller gelingen als derzeit erwar-
tet, konnte sich dies positiv auf das Pramienwachstum und die
Ertragslage auswirken und dazu fihren, dass wir unsere Prognosen
ubertreffen.
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IM UNTERNEHMEN BEGRUNDETE CHANCEN

Um unseren Konzern zukunfts- und wettbewerbsfihiger zu machen
und um Kostennachteile im deutschen Privatkundengeschéft zu
beseitigen, richten wir das Konzernsegment Privat- und Firmenver-
sicherung Deutschland derzeit neu aus. Unter dem Strich geht es
darum, Komplexitat zu reduzieren und Prozesse effizienter zu gestal-
ten. Grundlage sind die vier Handlungsfelder Kundennutzen, profi-
tables Wachstum, Effizienz und Leistungskultur. Nur wenn unsere
Kunden rundum zufrieden sind, werden wir erfolgreich sein. Daher
arbeiten wir daran, sowohl Endkunden als auch Vertriebspartnern
ihre Entscheidung so einfach wie moglich zu machen —klare Spra-
che, schnelle Losungen, iiberzeugende Produkte. Um eine positive
Pramien- und Ergebnisentwicklung zu erreichen, miissen wir unser
Geschift an eindeutigen Risiko- und Renditevorgaben ausrichten
und Chancen im Markt konsequent nutzen. Deshalb missen wir
jedes einzelne Produkt auf seine nachhaltige Rentabilitét prifen. Wir
arbeiten daran, vorhandene Kundenkontakte noch konsequenter
bereichstibergreifend zu nutzen. Diese Neuausrichtung erfordert
die Uberzeugung, dass sich unser Denken und Handeln konsequent
am Mafistab Leistung orientieren muss. Eine solche Kultur wollen
wir aktiv férdern.

So wurde ein konzernweites variables Verglitungssystem fiir Fith-
rungskrifte der ersten Ebene etabliert, das im Jahr 2014 auch auf
die zweite Fiilhrungsebene ausgeweitet werden soll. Auch jahrliche
Feedbackgesprache mit allen Mitarbeitern sollen helfen, tiber ge-
genseitige Erwartungen strukturiert zu sprechen.

Sollte die Neuordnung der internen Prozesse schneller als derzeit
erwartet voranschreiten, konnte sich dies positiv auf das Pramien-
wachstum und die Ertragslage auswirken und dazu fihren, dass
wir unsere Prognosen tbertreffen.

VERTRIEBLICHE CHANCEN

Bancassurance: Der Vertrieb von Versicherungsprodukten tiber
den Bankschalter hat sich in den vergangenen Jahren unter der Be-
zeichnung Bancassurance etabliert. Im Talanx-Konzern ist die Banc-
assurance ein Erfolgsfaktor mit grofien Zukunftschancen. Basis des
Erfolgs ist das spezielle Geschiftsmodell, bei dem das Versicherungs-
geschift vollstandig in die Strukturen des Bankpartners integriert ist.
Die Versicherungsgesellschaften tibernehmen die Entwicklung der
Versicherungsprodukte —Bank, Sparkasse oder Post stellen im Gegen-
zug vielfiltige Vertriebskanéle zur Verfiigung. Im Talanx-Konzern ist
dieser Vertriebsweg nicht nur in Deutschland, sondern insbesondere
auch in Polen, Ungarn und in Russland etabliert. Die Nutzung des
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Modells auch im Ausland wird unserer Ansicht nach grundsatzlich
ein profitables Wachstum mit Ausrichtung auf européische Markte
unterstiitzen. Der Erfolg des Talanx-Bancassurance-Modells beruht
bei den bisherigen Konzerngesellschaften im Wesentlichen auf
drei Kernfaktoren: Zum Ersten werden mit dem Partner langfris-
tige exklusive Kooperationsvertriage — mit Laufzeiten von bis zu
30 Jahren — geschlossen; dabei werden die Versicherungsprodukte
Uber die Vertriebskanile des Kooperationspartners verkauft. Zum
Zweiten beruht er auf der héchstmaoglichen Integration bei exzel-
lenter Produkt- und Servicequalitat: Die Zusammenarbeit erfolgt im
Rahmen der strategischen Ausrichtung des Partners. Die Versiche-
rungsunternehmen entwickeln exklusive und mafigeschneiderte
Produkte fir die Kundensegmente der Bank und sind dabei vollstan-
dig in den jeweiligen Marktauftritt eingegliedert. Die Integration
in die 1T-Systeme der Partner erleichtert zudem die ganzheitliche
Beratung beim Verkauf von Bank- und Versicherungsprodukten.
Und zum Dritten beruht der Erfolg auf der maf3geschneiderten
Vertriebsunterstiitzung des Partners: Die Vertriebsmitarbeiter der
Bank erhalten ein individuelles Training und eine exklusive Betreu-
ung durch Vertriebscoachs der Versicherungsgesellschaften. Dabei
werden Produktfachwissen und Verkaufsansitze vermittelt. Zudem
stellen die Versicherungsgesellschaften leicht verstindliche und
unterstiitzende Verkaufsmaterialien zur Verfigung.

Unsere Gesellschaften in Polen vertreiben ihre etablierten Produkte
ebenfalls tiber Vertriebskooperationen, allerdings tiber verschiedene
Banken und ohne vollstindige Integration in den Marktauftritt
des Partners.

Sollten wir unsere Bancassurance-Aktivitaten schneller ausbauen
konnen als derzeit erwartet, konnte sich dies positiv auf das Pramien-
wachstum und die Ertragslage auswirken und dazu fithren, dass wir
unsere Prognosen tibertreffen.

Internet: Durch die zunehmende Digitalisierung fihren Cyber-
Angriffe via Internet vermehrt zu massiven Schaden bei Unterneh-
men. Vor allem die in jingster Vergangenheit bekannt gewordenen
Spionagetitigkeiten der Geheimdienste zeigen, dass insbeson-
dere produzierende Industrieunternehmen trotz bester Abwehr-
mechanismen nicht vor Risiken durch Cybercrime gefeit sind. Auch
die Verantwortlichkeit des Topmanagements riickt zusehends in den
Blickpunkt. Aus diesem Grund hat HDI-Gerling das Produkt Cyber+
entwickelt. Mit Cyber+ lassen sich die verschiedenen Risiken in einer
Versicherungslosung umfassend absichern. Der ganzheitliche und

140 KONZERNABSCHLUSS

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

spartentibergreifende Versicherungsschutz von HDI-Gerling deckt
zum einen Eigenschdden durch Cybercrime, zum anderen sichert
er Drittschdden ab, fiir die Unternehmen gegeniiber ihren Kunden,
Dienstleistern oder sonstigen Dritten haften mussen. Zusatzlich
kann auch den zivil- und strafrechtlichen Verantwortlichkeiten der
Geschiftsleiter Rechnung getragen werden.

Sollten wir die vertrieblichen Chancen, die sich aus den zusatzlichen
Absicherungsbedurfnissen von Internetrisiken ergeben, besser
nutzen konnen als derzeit erwartet, konnte sich dies positiv auf das
Pramienwachstum und die Ertragslage auswirken und dazu fihren,
dass wir unsere Prognosen tibertreffen.

Makler: Trotz der zunehmenden Bedeutung des Internetver-
triebs bleibt der personliche Kontakt zum Kunden auch in Zu-
kunft ein wichtiger Erfolgsfaktor. Insbesondere dem Vertrieb tiber
Makler messen wir kiinftig ein hohes Wachstumspotenzial zu. Die
Talanx AG ist mit der Swiss Life eine enge Partnerschaft eingegan-
gen und halt einen dauerhaften Aktienanteil von rund 5 %. Als
Teil dieser Kooperation ist Talanx ein wichtiger Produktpartner
des Finanzdienstleisters Swiss Life Select. Des Weiteren halt der
Talanx-Konzern rund 9 % am Finanzdienstleister MLP. Sowohl mLP
als auch Swiss Life Select sind wichtige Partner im Maklervertrieb.
Diese Beteiligungen sind eine Chance, die bereits bestehenden
Geschiftsverbindungen zu den betreffenden Maklern zu starken
und weiter auszubauen.

Sollten die Beziehungen zu Maklern schneller intensiviert werden
konnen als derzeit erwartet, konnte sich dies positiv auf das Pra-
mienwachstum und die Ertragslage auswirken und dazu fihren,
dass wir unsere Prognosen tibertreffen.

GESAMTBILD DER CHANCENLAGE

Der Vorstand der Talanx AG sieht die Identifikation, Steuerung
und Realisierung von Chancen als integralen Bestandteil des
Steuerungsinstrumentariums des Talanx-Konzerns. Elementar
fir eine effiziente Unternehmens- und Konzernsteuerung sind
nach unserer Systematik eine klare, auf die langfristige Sicherung
der Unternehmensexistenz abzielende Strategie und deren kon-
sequente Umsetzung. Daher beobachten wir laufend sich veran-
dernde dufiere Rahmenbedingungen, um frithzeitig sich bietende
Chancen zu identifizieren und mit unserer flexiblen internen Auf-
stellung darauf reagieren zu konnen. So konnen wir zuktnftige
Chancen effizient nutzen, die entscheidend zur Erreichung der
Unternehmensziele beitragen.
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KONZERNBILANZ DER TALANX AG
ZUM 31. DEZEMBER 2013

Al KONZERNBILANZ — AKTIVA

IN MIO. EUR

Anhang 31.12.2013 f§ 31.12:2012Y 1.1.2012

A. Immaterielle Vermoégenswerte

a. Geschafts- oder Firmenwert 1 1.105 1.152 690
b. Sonstige immaterielle Vermégenswerte 2 1.446 1.641 1.520
2.551 2.793 2.210

B. Kapitalanlagen

a. Fremdgenutzter Grundbesitz 3 1.623 1.297 1.100
b. Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 4 92 80 78
c. Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen 5 247 237 209
d. Darlehen und Forderungen 6/12 32.231 32.101 32.961
e. Sonstige Finanzinstrumente
i. Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente 7/12 2.984 3.857 4.294
ii. Jederzeit veraufRerbare Finanzinstrumente 8/12 44.922 41.337 32.141
iii. Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 9/12/13 1.090 1.642 1.000
f. Ubrige Kapitalanlagen 10/12 3.121 3.501 3.967
Selbst verwaltete Kapitalanlagen 86.310 84.052 75.750
g. Kapitalanlagen aus Investmentvertragen 11/12/13 1.758 1.698 =
h. Depotforderungen 12.894 13.198 11.717
Kapitalanlagen 100.962 98.948 87.467

C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen 8.325 7.451 6.067

D. Anteile der Rickversicherer an den

versicherungstechnischen Riickstellungen 6.596 6.989 6.467
E. Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft 14 5.071 5.081 4.729
F. Abgegrenzte Abschlusskosten 15 4.513 4.378 4.012

G. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand 1.864 2.119 1.570
H. Aktive Steuerabgrenzung 28 532 529 325
I. Sonstige Vermégenswerte 16 2.201 2.006 1.865

J. Langfristige Vermogenswerte und Vermégenswerte von
VerauRerungsgruppen, die als zur VeraduRerung gehalten
klassifiziert werden? 248 56 565

Summe der Aktiva 132.863 130.350 115.277

I Angepasst aufgrund Ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,
Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs
2 Weitere Ausfiihrungen, siehe Kapitel ,Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und VerduRerungsgruppen“ des Konzernanhangs

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT 140 KONZERNABSCHLUSS

144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung
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A2 KONZERNBILANZ — PASSIVA

IN MIO. EUR
Anhang 31.12.2013 § 31.12.2012%Y 1.1.2012%
A. Eigenkapital 17
a. Gezeichnetes Kapital 316 316 260
Nominalwert: 316 (Vorjahr: 316)
Bedingtes Kapital: 78 (Vorjahr: 78)
b. Riicklagen 6.898 6.837 5.103
Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 7.214 7.153 5.363
d. Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital 3.997 4.156 3.282
Summe Eigenkapital 11.211 11.309 8.645
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 12/18 3.107 3.107 2.615

C. Versicherungstechnische Riickstellungen

a. Riickstellungen fiir Pramienuibertrage 19 5.678 5.440 4.677
b. Deckungsriickstellung 20 49.767 48.248 45.739
c. Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 21 33.755 33.243 31.438
d. Ruckstellung fiir Beitragsriickerstattung 22 2.178 2.279 1.006
e. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 319 274 256

91.697 89.484 83.116

D. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird 8325 7.451 6.067

E. Andere Riickstellungen

a. Ruickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 23 1.696 1.869 1.430
b. Steuerriickstellungen 24 711 632 557
c. Sonstige Riickstellungen 25 688 763 672

3.095 3.264 2.659

F. Verbindlichkeiten

a. Begebene Anleihen und Darlehen 12/26 942 677 762

b. Depotverbindlichkeiten 5.535 5.975 5.039

c. Ubrige Verbindlichkeiten 12/13/27 6.969 7.079 4.411
13.446 27/ 10.212

G. Passive Steuerabgrenzung 28 1.749 1.984 1.472

H. Verbindlichkeiten von VerduRerungsgruppen,

die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert werden? 233 20 491
Summe Verbindlichkeiten/Riickstellungen 121.652 119.041 106.632
Summe der Passiva 132.863 130.350 115.277

U Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®,
Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs
2 Weitere Ausfiihrungen, siehe Kapitel , Zur VerduRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und VerauRerungsgruppen” des Konzernanhangs

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.

140 KONZERNABSCHLUSS 290 WEITERE INFORMATIONEN
KONZERNANHANG
149 Allgemeine Informationen 188 Zur VerauBerung gehaltene langfristige 258 Erlauterungen zur Konzern-Gewinn-
149 Allgemeine Aufstellungsgrundsatze Vermégenswerte und VerauBerungsgruppen und Verlustrechnung
und Anwendung der IFRS 189 Auspragung von Risiken aufgrund von Ver- 270 Sonstige Angaben
153 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sicherungsvertragen und Finanzinstrumenten 279 Aufstellung des Anteilbesitzes
172 Segmentberichterstattung 209 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva 288 Versicherung der gesetzlichen Vertreter

183 Konsolidierung 239 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Passiva
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER TALANX AG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2013

A3 KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

IN MIO. EUR

Anhang 2013 2012%

1. Gebuchte Bruttopramien einschlieBlich Praimien aus
fondsgebundener Lebens- und Rentenversicherung 28.151 26.659
2. Sparbeitrage aus fondsgebundener Lebens- und Rentenversicherung 1.131 1.200
3. Gebuchte Riickversicherungspramien 3.539 3.253
4. Veranderung der Bruttopramieniibertrage —506 —331
5. Anteile der Riickversicherer an der Veranderung der Bruttopramientiibertrage -138 -124
Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung 29 23.113 21.999
6. Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen brutto 31 21.620 20.553
Anteile der Riickversicherer 2.405 2.197
Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen netto 19.215 18.356
7. Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen brutto 32 5.903 5.314
Anteile der Riickversicherer 552 476
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen netto 5.351 4.838
8. Sonstige versicherungstechnische Ertrage 52 49
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 200 301
Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis -148 —252
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung -1.601 -1.447
9. a. Ertrage aus Kapitalanlagen 30 3.963 3.882
b. Aufwendungen fir Kapitalanlagen 30 518 418
Kapitalanlageergebnis aus selbst verwalteten Kapitalanlagen 3.445 3.464
Ergebnis aus Investmentvertragen 30 13 8
Depotzinsergebnis 30 334 323
Kapitalanlageergebnis 3.792 3.795
davon Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen, bewertet nach der Equity-Methode 13 7
10. a. Sonstige Ertrage 33 808 595
b. Sonstige Aufwendungen 33 1.215 1.195
Ubriges Ergebnis -407 -600
Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert 1784 1.748
11. Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert = =
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.784 1.748
12. Finanzierungszinsen 34 206 185
13. Ertragsteuern 35 296 419
Jahresergebnis 1.282 1.144
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 520 518
davon Aktiondre der Talanx AG 762 626
Ergebnis je Aktie
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 3,02 2,86
Verwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 3,02 2,86

I Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,
Abschnitt ,,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT 140 KONZERNABSCHLUSS

142 Konzernbilanz

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG DER TALANX AG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2013

A4 KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

IN MIO. EUR

2013 20129

Jahresergebnis 1.282 1.144
Nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste auf Pensionsriickstellungen
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode 160 —441
Steuerertrag/-aufwand —48 133
112 -308
Veranderungen der Gewinnbeteiligung Versicherungsnehmer/Shadow Accounting
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode =5 17
Steuerertrag/-aufwand = =
=3 17
Gesamte nicht reklassifizierbare im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen der Periode nach Steuern 107 —291
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode -900 2.561
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen -314 —228
Steuerertrag/-aufwand 246 -397
-968 1.936
Waéhrungsumrechnung
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode -410 =il
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen =17 =
Steuerertrag/-aufwand 43 3
-384 2
Veranderungen der Gewinnbeteiligung Versicherungsnehmer/Shadow Accounting
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode 487 -1.154
Steuerertrag/-aufwand -8 38
479 -1.116
Veranderungen aus Cashflow-Hedges
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode -59 160
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen = =2
Steuerertrag/-aufwand 1 =il
-58 150
Veranderungen aus der Equity-Bewertung
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode 1 4
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tibernommen = =
Steuerertrag/-aufwand — —
1 4
Sonstige Veranderungen
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode 1 =il
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tibernommen = =
Steuerertrag/-aufwand — —
1 =il
Gesamte reklassifizierbare im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen der Periode nach Steuern -929 975
Im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen der Periode nach Steuern —822 684
Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen in der Periode 460 1.828
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 154 822
davon Aktiondre der Talanx AG 306 1.006

U Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel , Allgemeine Aufstellungsgrundsétze und Anwendung der 1FRs“, Abschnitt ,Neu anzuwendende Standards/Interpretationen und
Anderungen von Standards®, 1as-1-Darstellung von Posten des sonstigen Ergebnisses (oc1) und angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler des Konzernanhangs

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.

140 KONZERNABSCHLUSS 290 WEITERE INFORMATIONEN
KONZERNANHANG
149 Allgemeine Informationen 188 Zur VerauBerung gehaltene langfristige 258 Erlauterungen zur Konzern-Gewinn-
149 Allgemeine Aufstellungsgrundsatze Vermégenswerte und VerauBerungsgruppen und Verlustrechnung
und Anwendung der IFRS 189 Auspragung von Risiken aufgrund von Ver- 270 Sonstige Angaben
153 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sicherungsvertragen und Finanzinstrumenten 279 Aufstellung des Anteilbesitzes
172 Segmentberichterstattung 209 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva 288 Versicherung der gesetzlichen Vertreter

183 Konsolidierung 239 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Passiva
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AUFSTELLUNG DER VERANDERUNG DES KONZERN-EIGENKAPITALS

A5 VERANDERUNG DES KONZERN-EIGENKAPITALS

IN MIO. EUR

Gezeichnetes

Kapital Kapitalriicklagen Gewinnriicklagen

Stand 31.12.2011 260 630 4.170

Anpassungen gemaf IAS 8% — — 5

Stand 1.1.2012 angepasst 260 630 4.175

Anteilsveranderung ohne Anderung des Kontrollstatus = = 9

Ubrige Veranderung des Konsolidierungskreises = = -6

Jahresergebnis? — — 626

Im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen? - - -

davon nicht reklassifizierbar = = =

davon versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste auf Pensionsriickstellungen — — —

davon Verdnderungen der Gewinnbeteiligung Versicherungsnehmer/Shadow Accounting — — —

davon reklassifizierbar - - -

davon unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen = = =

davon Wahrungsumrechnung = = =

davon Verdnderung aus Cashflow-Hedges = = =

davon Veranderung aus Equity-Bewertung = = =

davon tibrige Verdnderungen? = = =

Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen - - 626

Kapitalerh6hung aus Bérsengang 56 761 =

Kosten des Borsengangs fiir Neuemissionen nach Steuern = —22 =

Sonstige Kapitalerh6hung = = =

Kapitalreduzierung = = =

Dividenden an Aktiondre = = =

Ubrige erfolgsneutrale Verdnderungen = = 26

Stand 31.12.2012 316 1.369 4.830

Stand 1.1.2013 316 1.369 4.830

Anteilsdnderung ohne Verdnderung des Kontrollstatus = = 6

Ubrige Veranderung des Konsolidierungskreises = = =

Jahresergebnis = = 762
Im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen

davon nicht reklassifizierbar = = =

davon versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste auf Pensionsriickstellungen - - —

davon Veranderungen der Gewinnbeteiligung Versicherungsnehmer/Shadow Accounting = = =

davon reklassifizierbar - - -

davon unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen = = =

davon Wahrungsumrechnung = = =

davon Veranderung aus Cashflow-Hedges = = =

davon Veranderung aus Equity-Bewertung = = =

davon (ibrige Verdnderungen? = = =

Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen - - 762

Kapitalerhohung = 4 =

Kapitalreduzierung = = =

Dividenden an Aktiondre = = —265

Ubrige erfolgsneutrale Verdnderungen = = 4

Stand 31.12.2013 316 1.373 5.337

9 Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,
Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs
2 Die Ubrigen Verdnderungen enthalten die Gewinnbeteiligungen Versicherungsnehmer/Shadow Accounting sowie Sonstige Veranderungen

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT 140 KONZERNABSCHLUSS

KONZERNABSCHLUSS

142 Konzernbilanz
144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

148 Konzern-Kapitalflussrechnung
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Ubrige Riicklagen

Nicht realisierte Gewinne/Verluste - Auf Aktionare der Nicht
Kursgewinne/-verluste aus der Wahrungs-  Ubrige Eigenkapital- Bewertungsergebnis Talanx AG entfallendes beherrschende Summe
aus Kapitalanlagen umrechnung veranderungen aus Cashflow-Hedges Eigenkapital Anteile Eigenkapital
416 49 —58 -60 5.407 3.284 8.691
= = —49 = —44 -2 —46
416 49 -107 -60 5.363 3.282 8.645
= 1 = = 10 -8 2
= = = = —6 242 236
— — — — 626 518 1.144
1.536 = -1.303 147 380 304 684
= = —278 = —278 -13 —291
— = —293 e —293 =15 —308
— o 15 = 15 2 17
1.536 = -1.025 147 658 317 975
1.536 = = = 1.536 400 1.936
= = = = = 2 2
= = = 147 147 3 150
= = 2 = 2 2 4
= = —1.027 = -1.027 -90 -1.117
1.536 = -1.303 147 1.006 822 1.828
s c c e 817 c 817
s c c e =272 c =22
= = = = = 12 12
= = = = = —6 —6
= = = = = —202 —202
=3 =2 —36 = -15 14 =il
1.949 48 —1.446 87 7.153 4.156 11.309
1.949 48 -1.446 87 7.153 4.156 11.309
= 1 = = 7 -7 =
= = = = = -14 -14
— — — — 762 520 1.282
-680 —263 540 =53 —456 -366 -822
= = 102 - 102 5 107
— — 106 — 106 6 112
= = —4 = —4 =i, =5
-680 —263 438 =53 —558 -371 -929
—680 = = = —680 —288 -968
= —263 = = —263 -121 —384
= = = =53 =53 = —58
= = = = = 1 1
— = 438 = 438 42 480
-680 —263 540 =53 306 154 460
= = = = 4 2 6
= = = = = -2 =
= = = = —265 —258 —523
= 5 = = 9 —34 —25
1.269 -209 -906 34 7.214 3.997 11.211
140 KONZERNABSCHLUSS 290 WEITERE INFORMATIONEN
KONZERNANHANG
149 Allgemeine Informationen 188 Zur VerauBerung gehaltene langfristige 258 Erlauterungen zur Konzern-Gewinn-
149 Allgemeine Aufstellungsgrundsatze Vermégenswerte und VerauBerungsgruppen und Verlustrechnung
und Anwendung der IFRS 189 Auspragung von Risiken aufgrund von Ver- 270 Sonstige Angaben
153 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sicherungsvertragen und Finanzinstrumenten 279 Aufstellung des Anteilbesitzes
172 Segmentberichterstattung 209 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva 288 Versicherung der gesetzlichen Vertreter

183 Konsolidierung 239 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Passiva
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG DER TALANX AG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2013

A6 KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

IN MIO. EUR

I.  1.Jahresergebnis 1.282 1.144
I. 2. Verdnderung der versicherungstechnischen Riickstellungen 4.617 3.676
I.  3.Veranderung der aktivierten Abschlusskosten -211 —427

I. 4. Veranderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten sowie

der Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten -912 -159
I. 5. Verdanderung der Sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten sowie
der Kapitalanlagen und Verbindlichkeiten aus Investmentvertragen 318 373

I. 6. Veranderung von zu Handelszwecken gehaltenen Finanzinstrumenten 22 —-58

I.  7.Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen —572 -369

I. 8. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 1.353 1.489

I.  Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit? 5.897 5.669
Il. 1. Mittelzufluss aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen -6 —46
IIl. 2. Mittelabfluss aus dem Kauf von konsolidierten Unternehmen? = —801
Il. 3. Mittelzufluss aus dem Verkauf von Grundbesitz 81 204
IIl. 4. Mittelabfluss aus dem Kauf von Grundbesitz —474 -276
IIl. 5. Mittelzufluss aus dem Verkauf und der Falligkeit von Finanzinstrumenten 21.146 18.466
IIl. 6. Mittelabfluss aus dem Kauf von Finanzinstrumenten —25.448 —22.955
Il. 7. Veranderung der Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen —-1.188 =L Al117
Il. 8. Veranderung der iibrigen Kapitalanlagen 354 655
Il. 9. Zahlungswirksame Abfliisse aus dem Erwerb materieller und immaterieller Vermégenswerte -119 —184
Il. 10. Zahlungswirksame Zufliisse aus dem Verkauf materieller und immaterieller Vermogenswerte 21 74
1. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -5.633 —5.980
Il 1. Mittelzufluss aus Kapitalerhohungen 6 498
IIl. 2. Mittelabfluss aus Kapitalherabsetzungen -2 -6
Ill. 3. Gezahlte Dividenden -523 -202
Ill. 4. Verdnderungen aus sonstigen Finanzierungsaktivitaten 86 518
Ill.  Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -433 808
Veranderung der Finanzmittelfonds (1. +11.+11.) -169 497
Finanzmittelfonds zu Beginn des Berichtszeitraums ohne VerauRerungsgruppen 2.119 1.570
Finanzmittelfonds — Wahrungskurseinfliisse -87 =3
Konsolidierungskreisbedingte Veranderungen des Finanzmittelfonds® 3 5
Veranderung des Finanzmittelfonds der VerduRerungsgruppen des Berichtszeitraums =2 52
Finanzmittelfonds am Ende des Berichtszeitraums ohne VerauRerungsgruppen 1.864 2.119
Zusatzinformationen
Gezahlte Steuern 373 290
Gezahlte Zinsen® 280 249
Erhaltene Dividenden 98 134
Erhaltene Zinsen 3.422 3.246

Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Die Ertragsteuerzahlungen sowie erhaltene Dividenden und erhaltene Zinsen werden dem Kapitalfluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit zugerechnet.
Die erhaltenen Dividenden beinhalten ebenfalls dividendenédhnliche Gewinnbeteiligungen aus Investmentfonds sowie Private-Equity-Gesellschaften,
insofern ergeben sich Abweichungen zu unserer Darstellung in der Anmerkung 12 ,Kapitalanlageergebnis*

Der Mittelabfluss aus den im Kapitel ,Konsolidierung" beschriebenen Erwerben von Immobilienobjektgesellschaften wird unter der Position

»Mittelabfluss aus dem Kauf von Grundbesitz* ausgewiesen

Dieser Posten beinhaltet im Wesentlichen Konsolidierungskreisanderungen ohne Unternehmensverauerungen bzw. -erwerbe

Die gezahlten Zinsen entfallen mit 188 (191) Mio. eur auf den Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit, mit 59 (58) Mio. Eur auf den Kapitalfluss aus laufender
Geschiftstitigkeit und mit 33 (—) Mio. EUR auf den Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

&

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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KONZERNANHANG

ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Die Talanx AG steht als Finanz- und Management-Holdinggesell-
schaft an der Spitze des drittgrofiten deutschen Versicherungs-
konzerns und der elftgrofiten européischen Versicherungsgruppe
(auf Basis der Bruttobeitrage 2012) mit Sitz in Hannover, Deutsch-
land. Sie ist selbst jedoch nicht im Versicherungsgeschaft titig. Die
Gruppe ist weltweit tiber Kooperationen in rund 150 Landern aktiv
und bietet qualitativ hochwertige Versicherungsdienstleistungen
sowohl im Schaden/Unfall- als auch im Lebensversicherungs-
geschift, in der Ruckversicherung sowie Geschéafte im Bereich
Asset-Management an (siehe auch Kapitel ,Segmentbericht-
erstattung”).

Die Talanx AG gehort mehrheitlich dem HDI Haftpflichtverband
der Deutschen Industrie Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
(Obergesellschaft), Hannover, Deutschland, (HDI V.a.G.) und ist
Muttergesellschaft fiir alle zum HD1 V.a.G. gehdrenden Konzern-
gesellschaften. Mit Wirkung zum 2. Juli 2013 hat dieser 8,2 Mio.
seiner Aktien Uiber den Markt platziert, sodass die Talanx AG zum
Bilanzstichtag zu 79,0 % von dem HDI V.a.G. gehalten wird. 14,4 %
der Aktien befinden sich im Streubesitz bei privaten und institu-
tionellen Anlegern, 6,5% hélt der japanische Partner der Talanx AG
(die Versicherung Meiji Yasuda), 0,1% der Aktien halten Mitarbei-
ter. Im Rahmen eines Mitarbeiter-Aktienprogramms wurden im
vierten Quartal 2013 knapp 0,2 Mio. Aktien im Wege einer Kapital-
erhohung neu geschaffen und versehen mit einer Sperrfrist von
vier Jahren an die zeichnenden Mitarbeiter veraufiert.

Die Talanx AG ist im Handelsregister des Amtsgerichts Hannover
unter der Nummer HR Hannover B 52546 mit der Adresse , Riethorst 2,
30659 Hannover" eingetragen. Der HDI V.a.G. ist nach § 341i HGB ver-
pflichtet, einen Konzernabschluss aufzustellen, in den die Abschliisse
der Talanx AG und ihrer Tochtergesellschaften einbezogen sind.
Der Konzernabschluss wird im Bundesanzeiger bekannt gegeben.
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ALLGEMEINE AUFSTELLUNGSGRUNDSATZE
UND ANWENDUNG DER IFRS

Fir die Talanx AG als Mutterunternehmen des Talanx-Konzerns
ergibt sich die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses aus
§ 290 HGB. Der vorliegende Konzernabschluss wurde auf der Grund-
lage von § 315a Absatz 1 HGB gemaf? Artikel 4 der Verordnung (EG)
Nr.1606/2002 nach den International Financial Reporting Standards
(1FRS), wie sie in der Europaischen Union (EU) anzuwenden sind,
erstellt. Die in § 315a Absatz 1 HGB genannten handelsrechtlichen
Vorschriften wurden vollstandig beachtet. Der Konzernabschluss
wird im Bundesanzeiger bekannt gegeben.

Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting Stan-
dards Board (1AsB) erlassenen Standards als IFRS bezeichnet; die
Vorschriften, die in friheren Jahren verabschiedet wurden, tragen
weiterhin den Namen 1As (International Accounting Standards).
In unseren Erlduterungen zitieren wir entsprechend; soweit sich
die Erlauterungen nicht explizit auf einen bestimmten Standard
beziehen, gebrauchen wir den Begriff 1Frs. Die versicherungs-
spezifischen Geschiftsvorfille, in denen die 1FRs keine geson-
derten Regelungen enthalten, werden im Einklang mit 1FRs 4
Versicherungsvertrage“ nach den einschlagigen Bestimmungen
der us-amerikanischen Generally Accepted Accounting Principles
(us Gaap) auf dem Stand der Erstanwendung des IFRS 4 am
1. Januar 2005 bilanziert.

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses wurden alle zum 31. De-
zember 2013 geltenden IFRs-Vorschriften sowie die vom IFRS Inter-
pretations Committee (IFRs IC, ehemals International Financial
Reporting Interpretations Committee [IFRIC]) und vom vorherigen
Standing Interpretations Committee (sic) verabschiedeten Inter-
pretationen beachtet, deren Anwendung fir das Geschaftsjahr 2013
bindend ist und die von der EU tibernommen wurden. Dariiber
hinaus wurden die vom Deutschen Rechnungslegungs Standards
Committee (DRsC) verabschiedeten Deutschen Rechnungslegungs
Standards (DRs) berticksichtigt, soweit sie den derzeit geltenden 1FRs
nicht entgegenstehen.

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt. Die Dar-
stellung der Betragsangaben erfolgt gerundet auf Millionen Euro
(Mio. EUR), es sei denn, aus Griinden der Transparenz sind Betrags-
angaben in Tausend Euro (TEUR) erforderlich. Dadurch kann es in
den Tabellen dieses Berichts zu Rundungsdifferenzen kommen.
Betragsangaben in Klammern beziehen sich auf das Vorjahr.
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NEU ANZUWENDENDE STAN DARDS/INTERPRETATIONEN
UND ANDERUNGEN VON STANDARDS

Zum 1.Januar 2013 hat der Konzern die folgenden geanderten bzw.
neuen IFRs-Vorschriften erstmals angewandt:

Der im Mai 2011 verdffentlichte 1FRs 13 ,Bemessung des beizu-
legenden Zeitwerts“ ist verpflichtend fiir Geschaftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, prospektiv anzuwenden. Er
schafft eine standardiibergreifende Vereinheitlichung des Begriffs
des beizulegenden Zeitwerts (Fair Value) sowie der bei seiner Ermitt-
lung anzuwendenden Methoden. Der beizulegende Zeitwert wird als
Verdufierungspreis definiert, dessen Ermittlung so weit wie maoglich
auf beobachtbaren Marktparametern basieren soll. Zusatzlich wer-
den umfangreiche erldauternde und qualitative Angabepflichten
aufgenommen, die insbesondere die Qualitat der Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts beschreiben sollen. Der Anwendungsbe-
reich von IFRS 13 ist weitreichender und umfasst neben finanziellen
auch nicht finanzielle Posten. Die Neuerungen kommen grundsétz-
lich immer dann zur Anwendung, wenn ein anderer Standard eine
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert verlangt bzw. Angaben
uber den Zeitwert vorgeschrieben sind. Die Erstanwendung, die
der Konzern in Ubereinstimmung mit den Ubergangsvorschriften
prospektiv (ohne Vorjahres-Vergleichsinformationen) umgesetzt
hat, fiihrte zu keiner wesentlichen Anderung der Bewertung der
Vermdgenswerte und Schulden des Konzerns. Hinsichtlich der neuen
Angaben bzw. Anpassung in der Stufenzuordnung bei notierten
Rentenpapieren verweisen wir auf unsere Ausfithrungen im Kapitel
,Zur Verduflerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und Ver-
duflerungsgruppen” sowie in den Anmerkungen 3, Fremdgenutzter
Grundbesitz‘ 12 ,Bewertungshierarchie der Zeitwertbewertung
der Finanzinstrumente“ und 16 ,Sonstige Vermogenswerte“ im
Konzernanhang.

Im Juni 2011 hat das 1AsB die Anderung des 1as 1, Darstellung des
Abschlusses“ —Darstellung von Posten des sonstigen Ergebnisses
(ocr1) - veroffentlicht die fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem
1. Juli 2012 beginnen, retrospektiv anzuwenden ist. Gemaf3 1As 1
sind Positionen des sonstigen Ergebnisses danach zu unterteilen,
ob sie erfolgswirksam durch die Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung aufgelost werden kdnnen (reklassifizierbar) oder dauerhaft
im sonstigen Ergebnis verbleiben (nicht in die Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung reklassifizierbar). Fur beide Sachverhalte sind
entsprechende Zwischensummen zu bilden. Gemif$ dieser Logik
sind auch die auf die Posten des sonstigen Ergebnisses entfallenden
Ertragsteuern zu verteilen. Diese Neuerungen wirken sich somit
ausschlieflich auf die Darstellung der Bestandteile des sonstigen
Ergebnisses aus. Der Konzern hat die Gliederung von Positionen des
sonstigen Ergebnisses in seiner Konzern-Gesamtergebnisrechnung
infolge der Anderungen zu 1as 1 verdndert. Die Vergleichsinfor-
mationen wurden dementsprechend angepasst.
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Der gednderte 1As 19 , Leistungen an Arbeitnehmer* (iberarbeitet
2011), der 2012 von der EU ratifiziert worden ist, ist verpflichtend fiir
Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 be-
ginnen. Gemifl den Ubergangsvorschriften erfolgte die Anwendung
des Standards (von Ausnahmen abgesehen) riickwirkend. Die Effekte
der Erstanwendung, im Wesentlichen eine hohere Ruickstellung
sowie eine Belastung des sonstigen Ergebnisses, hat der Konzern
im Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden’, Abschnitt
,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie
Bilanzierungsfehler” (Buchstabe a)) ausfiihrlich erlautert. Die neuen
Anhangangaben, wie zum Beispiel die Erlduterung der Charakteris-
tika der leistungsorientierten Plane einschliefllich der damit verbun-
denen Risiken und Sensitivitdtsanalysen fiir die versicherungsmathe-
matischen Annahmen, haben wir in Anmerkung 23 ,Riickstellungen
flr Pensionen und dhnliche Verpflichtungen® umgesetzt.

Das 1AsB hat im Dezember 2011 Anderungen an I1ERS 7 , Finanz-
instrument: Angaben” - Saldierung von finanziellen Vermégens-
werten und finanziellen Verbindlichkeiten — veroffentlicht, die
umfassende Angaben zu Aufrechnungsvereinbarungen vorsehen.
Der Anderungsstandard ist retrospektiv fiir Geschiftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Mit den
Anderungen wird auch die Vornahme von Angaben zu allen bilan-
zierten Finanzinstrumenten gefordert, die einer durchsetzbaren
Globalverrechnungs- oder @dhnlichen Vereinbarungen unterliegen,
auch wenn sie nach I1AS 32 nicht saldiert werden. Zum Bilanzstich-
tag lagen derartige Sachverhalte in Form von Derivategeschiften
vor, die auf Basis standardisierter Rahmenvertrage abgeschlossen
werden und die globale Aufrechnungsvereinbarungen enthalten.
Zu den entsprechenden Angaben verweisen wir auf unsere Erldu-
terungen in Anmerkung 13, Derivative Finanzinstrumente und
Hedge-Accounting”

Der am 17. Mai 2012 herausgegebene Sammelstandard zur Ande-
rung verschiedener IFRS ,Verbesserung der IFRS (2009—2011)“ ist
Bestandteil des jahrlichen Verbesserungsprozesses (Annual Im-
provement Process) der vom 1AsSB herausgegebenen Standards,
der eine Vielzahl kleinerer 1FRs-Anderungen enthilt. Die Ande-
rungen, die im Mdrz 2013 von der EU genehmigt wurden, sind fir
Geschiftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen,
anzuwenden. Fiir den Konzern ergaben sich aus der Ubernahme
dieser Anpassungen keine wesentlichen Auswirkungen.

Im Mai 2013 hat das 1AsB ,,Angaben zum erzielbaren Betrag bei nicht
finanziellen Vermégenswerten“ (Anderungen zu 1as 36 ,Wertminde-
rung von Vermogenswerten“) herausgegeben und urspriinglich zu
weit gefasste Folgednderungen, die aus IFRs 13 resultierten, korrigiert.
Damit wurde klargestellt, dass die Angabe des erzielbaren Betrags
nur noch fir Vermogenswerte und zahlungsmittelgenerierende
Einheiten erforderlich ist, wenn in der laufenden Periode eine Wert-
minderung erfasst bzw. riickgdngig gemacht wurde. Ferner wurden
Angabepflichten zu den angewandten Bewertungsmethoden und
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zur Bewertungshierarchie, auf der die Bestimmung des beizulegen-
den Zeitwerts bei bestimmten wertgeminderten Vermdgenswerten
vorgenommen wurde, eingefiihrt. Die Anderungen sind im Dezem-
ber 2013 durch die Eu ratifiziert worden und erstmals verpflichtend
fur Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1.Januar 2014
beginnen; eine frithere Anwendung ist zuldssig. Der Konzern hat
diese Anderungen in Einklang mit den Ubergangsvorschriften bereits
im Geschéftsjahr 2013 angewendet.

Die Interpretation IFRIC 20 ,Abraumbeseitigung in der Produktions-
phase eines Tagebaubergwerks‘, anzuwenden fiir Geschéftsjahre,
die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, hatte fiir den Konzern
keine praktische Relevanz.

STANDARDS, INTERPRETATIONEN UND ANDERUNGEN ZU
VEROFFENTLICHTEN STANDARDS, DIE 2013 NOCH NICHT
VERPFLICHTEND ANZUWENDEN SIND UND DIE VOM
KONZERN NICHT VORZEITIG ANGEWANDT WURDEN

Am 12. Mai 2011 hat das 1ASB drei neue und zwei tiberarbeitete Stan-
dards herausgegeben, die die Konsolidierung, die Bilanzierung von
Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunterneh-
men sowie damit in Beziehung stehende Anhangangaben neu regeln:

IFRS 10 , Konzernabschliisse” ersetzt die bisher im 1as 27, Konzern-
und Einzelabschliisse” sowie sic-12 ,,Konsolidierung — Zweckgesell-
schaften” enthaltenen Regelungen und schafft einen einheitlichen
Beherrschungsbegriff und somit eine einheitliche Grundlage fir
das Vorliegen einer Mutter-Tochter-Beziehung. Weiter enthilt
der Standard zusétzliche Anwendungsleitlinien, die verschiedene
Arten aufzeigen, wann Beherrschung vorliegt. Der Uiberarbeitete
1As 27 wird kiinftig ausschliefdlich Vorschriften zur Bilanzierung
von Anteilen an Tochter-, assoziierten und Gemeinschaftsunter-
nehmen im Einzelabschluss des Mutterunternehmens enthalten.
Der Wortlaut des bisherigen Standards wurde bis auf geringflgige
Anderungen iibernommen. Die Auswirkungen des neuen TFRS 10
fir den Konzern werden gegenwartig untersucht. Auf Basis des
derzeitigen Kenntnisstands erwarten wir aber keine wesentliche
Anderung der Konsolidierungsentscheidungen hinsichtlich unserer
Beteiligungsunternehmen und Zweckgesellschaften und insofern
auch keine wesentliche Anderung der derzeitigen Bilanzierung dieser
Beteiligungsunternehmen und Zweckgesellschaften.

IFRS 11 ,Gemeinschaftliche Vereinbarungen* regelt die Bilanzierung
von Sachverhalten, bei denen ein Unternehmen gemeinschaft-
liche Fihrung tGber ein Gemeinschaftsunternehmen oder eine
gemeinschaftliche Tatigkeit ausiibt. Der neue Standard ersetzt die
diesbeziiglichen Regelungen im 1as 31, Anteile an Gemeinschafts-
unternehmen” sowie sic-13 ,Gemeinschaftlich gefiihrte Unter-
nehmen — nicht monetdre Einlagen durch Partnerunternehmen”.
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Nach IFRs 11 ist eine quotale Einbeziehung von Gemeinschafts-
unternehmen, also Vereinbarungen, bei denen die Parteien Rechte
am Nettovermogen besitzen, nicht mehr zuldssig. Ihre Einbeziehung
erfolgt kiinftig bei einer Klassifizierung als Gemeinschaftsunter-
nehmen (Joint Venture) verpflichtend nach der Equity-Methode.
Wesentliche Auswirkungen aus dieser neuen Vorschrift erwartet
der Konzern nicht, da die in den Abschluss einbezogenen Gemein-
schaftsunternehmen bereits nach der Equity-Methode konsolidiert
werden. Gemafd derzeitigem Stand der Analyse liegen zudem keine
gemeinschaftlichen Tatigkeiten vor, nach denen der Konzern Rechte
an den einer Vereinbarung zuzurechnenden Vermogenswerten
besitzt und Verpflichtungen fiir deren Schulden hat.

Der Uberarbeitete 1As 28 , Anteile an assoziierten Unternehmen und
Anteile an Gemeinschaftsunternehmen” wird um die Regelungen
zur Bilanzierung von Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen
erweitert. Kiinftig ist die Anwendung der Equity-Methode einheit-
lich vorgeschrieben. Eine weitere Anderung betrifft die Bilanzierung
nach IFRs 5 ,Zur Verduflerung gehaltene langfristige Vermdgens-
werte und aufgegebene Geschiftsbereiche, wenn nur ein Teil eines
Anteils an einem assoziierten Unternehmen/Gemeinschaftsunter-
nehmen zum Verkauf bestimmt ist. Nur auf den zu verduflernden
Anteil ist IFRS 5 anzuwenden.

Die im Zusammenhang mit der Konsolidierung, der Bilanzierung
von Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen stehenden Anhangangabepflichten sind im I1FRS 12
,Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen®“ zusammen-
gefasst. Mit dem Ziel, dem Abschlussadressaten das Wesen der
Beteiligung an anderen Unternehmen sowie die Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage einschliefflich der
Risiken zu verdeutlichen, sind im Vergleich zu den bisherigen
Regelungen zum Teil deutlich erweiterte Angabepflichten fiir
Tochterunternehmen, assoziierte Unternehmen, gemeinschaft-
liche Vereinbarungen, nicht konsolidierte strukturierte Unterneh-
men sowie fiir alle anderen sonstigen Beteiligungen vorgesehen.
Wir priifen derzeit, in welchem Umfang der Konzern von diesen
erweiterten Offenlegungspflichten betroffen ist.

Die Vorschriften der 1FRs 10, 11 und 12 sowie die gednderten 1As 27
und 28 —die am 11. Dezember 2012 in EU-Recht ibernommen wur-
den - sind verpflichtend fiir Geschiftsjahre anzuwenden, die am
oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen.

Im Juni 2012 hat das 1asB zudem Ubergangsbestimmungen (Ande-
rungen zu IFRS 10, 11 und 12) herausgegeben, die eine Klarstellung
der Ubergangsvorschriften sowie Erleichterungen beztglich der
anzugebenden Vergleichsinformationen liefern. Die Anderungen
treten im Einklang mit den Standards IFRs 10, 11 und 12 in Kraft.
Weitere Anderungen zu TFRS 10, 12 sowie 1AS 27, die eine Ausnahme-
vorschrift zur Vollkonsolidierung beherrschender Tochterunter-
nehmen beinhalten, hat das 1asB im Oktober 2012 veroffentlicht.
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Mutterunternehmen, die die Definition einer Investmentgesell-
schaft erfiillen, haben danach ihre Beteiligungen an Tochtergesell-
schaften erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten.
Da die Talanx AG als Nicht-Investmentgesellschaft von dieser Aus-
nahmevorschrift nicht betroffen sein wird, hat diese Anderung keine
praktische Relevanz fiir den Konzernabschluss. Die Ergdnzung aus
dem Juni 2012 wurde durch die EU am 4. April 2013 iibernommen;
die Ergdnzung aus dem Oktober 2012 hat die EU am 20. Novem-
ber 2013 ratifiziert.

Das 1AsB hat die Vorschriften zur Saldierung von finanziellen Ver-
mogenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten angepasst und
Anderungen am 16. Dezember 2011 in Form von Anderungen an
1As 32, Finanzinstrumente: Darstellung” - Saldierung finanzieller
Vermogenswerte und finanzieller Verbindlichkeiten bekannt
gegeben. Die gemifd 1As 32 definierten Voraussetzungen zur Saldie-
rung wurden grundsatzlich beibehalten und lediglich durch zusétz-
liche Anwendungsleitlinien konkretisiert. Dieser Anderungsstandard
ist retrospektiv fir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2014 beginnen. Wir priifen derzeit die Auswirkungen
dieser Anpassung, die am 13. Dezember 2012 von der EU genehmigt
wurde, auf den Konzernabschluss.

Im Juni 2013 hat das 1asB ,Novation von Derivaten und Fortsetzung
der Bilanzierung von Sicherungsgeschiften” (Anderungen zu 1as 39
,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung“) verabschiedet. Nach
dieser Anderung bleiben Derivate trotz einer Novation weiterhin als
Sicherungsinstrumente in fortbestehenden Sicherungsbeziehungen
designiert. Die Anderungen, die im Dezember 2013 durch die EU
ubernommen wurden, sind erstmals verpflichtend fiir Geschéfts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen.
Der Konzern rechnet nicht mit wesentlichen Auswirkungen dieser
Anderungen.

Das 1asB hat am 20. Mai 2013 die Interpretation IFRIC 21, Abgaben”
veroffentlicht. Diese Vorschrift stellt klar, wie Abgaben und insbe-
sondere wann diese Verpflichtungen, die durch eine Regierungs-
instanz erhoben werden und die nicht in den Anwendungsbereich
eines anderen Standards fallen, zu passivieren sind. Die Interpre-
tation, die bisher noch nicht durch die EU ubernommen wurde,
ist erstmals verpflichtend fiir Geschiftsjahre anzuwenden, die am
oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen. Wir priifen gegenwirtig
die Auswirkungen dieser Neuerung.

Das 1asB hat am 21. November 2013 die Veroffentlichung , Mitarbei-
terbeitrage im Rahmen leistungsorientierter Pensionszusagen
(Anderungen zu 1As 19 [iiberarbeitet 2011]) bekannt gegeben. Nach
dieser Anderung wurde klargestellt, wie Unternehmen Beitrage zu
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leistungsorientierten Pldnen zu erfassen haben, die Mitarbeiter oder
Dritte entrichten. Eine Ubernahme dieser Neuerung — die erstmals
verpflichtend fiir Geschiftsjahre anzuwenden ist, die am oder nach
dem 1. Juli 2014 beginnen — durch die EU ist noch nicht erfolgt. Die
Anderung hat fiir den Konzern keine praktische Relevanz.

Am 12. Dezember 2013 hat das 1asB im Rahmen des jahrlichen Ver-
besserungsprozesses der IFRs (Annual Improvement Process) das
noch ausstehende Dokument aus dem Zyklus 2010 -2012 wie auch
den Sammelstandards zum Zyklus 2011-2013 veroffentlicht. Die
Anderungen, die bisher noch nicht durch die EU iibernommen
wurden, sind erstmals verpflichtend fir Geschiftsjahre anzuwen-
den, die am oder nach dem 1. Juli 2014 beginnen. Der Konzern priift
derzeit die Auswirkungen dieser Anderungen.

Im November 2009 hat das IASB einen neuen Standard zur Klassi-
fizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten veroffentlicht.
IFRS 9 ,Finanzinstrumente“ ist der erste Teil eines dreiphasigen
Projekts, das kiinftig den 1As 39 ersetzen wird. Mit IFRS 9 werden u.a.
neue Vorschriften fiir die Klassifizierung und Bewertung von finan-
ziellen Vermdgenswerten eingefiihrt. Finanzielle Vermogenswerte
sind in diesem Zusammenhang in zwei Bewertungskategorien (zum
beizulegenden Zeitwert oder als fortgefiihrte Anschaffungskosten)
zu klassifizieren. Ausschlaggebend fiir diese Kategorisierung sind
vor allem die vertraglich vereinbarten Zahlungsfliisse, die mit
dem Finanzinstrument zusammenhangen, sowie die Art der Ver-
waltung der Finanzinstrumente im Konzern (Geschéftsmodell).
Dieser Standard wurde im Oktober 2010 um Regelungen zur Bilan-
zierung finanzieller Verbindlichkeiten und zur Ausbuchung von
Finanzinstrumenten erweitert; Letztere sind unverandert aus dem
IAS 39 ibernommen. Ferner hat das 1AsB im November 2012 einen
Anderungsentwurf zum 1FRs 9 verdffentlicht, der fiir finanzielle
Vermogenswerte ein drittes Bewertungsmodell vorsieht. Schuld-
instrumente konnen demnach unter bestimmten Voraussetzungen
zum beizulegenden Zeitwert mit Erfassung der Wertdnderungen
im sonstigen Ergebnis bilanziert werden. Am 19. November 2013
finalisierte das 1asB im Rahmen der Uberarbeitung des 1FRs 9 die
Phase 3 und gab das neue Kapitel zur Bilanzierung von Sicherungs-
beziehungen (Hedge-Accounting) bekannt. Zudem enthilt 1FRs 9
kein Erstanwendungsdatum mehr. Somit ist der bisher in IFRs 9
enthaltene Zeitpunkt fiir dessen Erstanwendungspflicht ab 1. Ja-
nuar 2015 aufgehoben; der Erstanwendungszeitpunkt ist nicht vor
dem 1. Januar 2017 zu erwarten. Weder IFRs 9 noch die genannten
Folgednderungen sind bisher in europiisches Recht iibernommen
worden. Der Konzern hat die vollen Auswirkungen des 1FRs 9 noch zu
analysieren; inklusive auch der beiden weiteren Phasen (Vorschriften
zur Erfassung von Wertminderungen und zur Bilanzierung von
Sicherungsbeziehungen). Es zeichnet sich jedoch schon ab, dass
die Neuerungen u.a. Einfluss auf die Bilanzierung von finanziellen
Vermogenswerten im Konzern haben werden.
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BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Die Jahresabschliisse der in den Konzern einbezogenen Tochter-
unternehmen und Zweckgesellschaften unterliegen einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, deren Anwendung das
Prinzip der Stetigkeit zugrunde liegt. Nachfolgend werden die Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden sowie im Jahr 2013 durchge-
fithrte Anderungen/Anpassungen von Bilanzierungsgrundsitzen
sowie die wesentlichen Ermessensentscheidungen und Schitzungen
erlautert. Die im Geschéftsjahr 2013 neu anzuwendenden Rech-
nungslegungsvorschriften sind im Kapitel ,Allgemeine Aufstellungs-
grundsitze und Anwendung der 1FRs", die Konsolidierungsgrundsat-
ze im Kapitel ,Konsolidierung” (Seiten 149 f. und 183 ff.) beschrieben.

ANDERUNGEN DER BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN SOWIE BILANZIERUNGSFEHLER

a) GemiR den Ubergangsvorschriften erfolgt die Anwendung des
Uberarbeiteten 1As 19, Leistungen an Arbeitnehmer" retrospektiv
im Einklang mit 1as 8. Die wesentliche Neuregelung des 1as 19
ist die Abschaffung des Wahlrechts, kiinftige versicherungs-
mathematische Gewinne und Verluste entweder tiber das sonstige
Ergebnis oder zeitverzogert im Rahmen der sogenannten Korridor-
methode zu erfassen. Die bisherige Anwendung der Korridor-
methode im Rahmen der Bilanzierung von leistungsorientierten
Pensionsplanen fihrte dazu, dass versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste nur insoweit erfasst wurden, wie sie be-
stimmte Grofenkriterien Gberschritten. Zudem wurde der zu
erfassende Anteil iber mehrere Jahre verteilt. Eine auferbilan-
zielle Erfassung von Teilbetragen der Pensionsverpflichtung ergab
sich auch aus den bislang geltenden Regelungen zu rtckwir-
kenden Plandnderungen, die zu einer Erhohung der bestehen-
den Verpflichtung und damit zu einem nachzuverrechnenden
Dienstzeitaufwand fihrten. Dieser nachzuverrechnende Dienst-
zeitaufwand war nur insoweit sofort zu bertcksichtigen, als die
zusdtzlichen Anwartschaften bereits unverfallbar waren. Die
dartiiber hinausgehenden Betrage wurden pro rata erfasst, bis
die daraus resultierenden Anwartschaften unverfallbar wurden.

Entsprechend der Neuregelung des 1as 19 sind samtliche ver-
sicherungsmathematischen Gewinne und Verluste im sonstigen
Ergebnis als nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand im Gewinn
oder Verlust sofort und vollstandig zu erfassen. Die Auswirkungen
auf den Bilanzposten ,Rickstellungen fiir Pensionen und dhn-
liche Verpflichtungen® sowie auf das Eigenkapital, vermindert
um latente Steuern und latente Beitragsriickerstattung zu den
jeweiligen Stichtagen, haben wir in den nachfolgenden Tabellen
dargestellt. Dartiber hinaus ist die Rendite auf Planvermogen
kiinftig aus der Hohe des Diskontierungszinssatzes, der der Be-
wertung der Pensionsverpflichtung zugrunde liegt, abzuleiten.
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Da die Finanzierung von Pensionszusagen im Konzern nur zu
einem geringen Anteil iiber Planvermdgen erfolgt, ergeben sich
keine wesentlichen Auswirkungen auf das Konzernergebnis. Des
Weiteren fiihrte die Anwendung des tiiberarbeiteten Standards
wegen der gednderten Bilanzierung der Aufstockungsleistungen
zu einer Anpassung der deutschen Altersteilzeitverpflichtungen.
So sind insbesondere bei Anwendung des sogenannten Block-
modells die Aufstockungsbetrage nicht mehr in voller Hohe bei
Vertragsabschluss, sondern ratierlich tiber den Zeitraum von
Vertragsunterzeichnung bis zum Ende der Arbeitsphase des
Empfangers angesammelt. Die Ansammlung erfolgt dabei fiur
die Gesamtheit aller Jahreszahlungen und nicht fiir jede ein-
zelne Leistung (sogenannte Fifo-Methode). Die Auswirkungen
auf den Bilanzposten ,Sonstige Riickstellungen — unter diesem
Posten werden die Altersteilzeitverpflichtungen ausgewiesen —
sowie auf das Eigenkapital, vermindert um latente Steuern und
latente Beitragsriickerstattung zu den jeweiligen Stichtagen,
zeigen ebenfalls die nachfolgenden Tabellen.

b) Fiir bestimmte Vertrage aus dem Bereich der Personenrtickver-
sicherung wurde ein Wahlrecht bei der Bilanzierung des zins-
induzierten Anteils der Verdnderung der Rickstellung fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle (Schadenrtckstellung) bei
verschiedenen Konzerngesellschaften unterschiedlich ausgetbt.
So erfolgte der Ausweis dieser Position teilweise in der Gewinn-
und Verlustrechnung, teilweise wurde sie im sonstigen Ergebnis
erfasst. Den Regelungen nach 1as 8 folgend haben wir im vor-
liegenden Abschluss einen konzerneinheitlichen Ausweis in der
Gewinn- und Verlustrechnung hergestellt und nach 1as 8.41 die
Vergleichszahlen entsprechend angepasst.

¢) Mit Wirkung zum 30. September 2013 hat der Konzern im Segment
Privat- und Firmenversicherung Deutschland die Zeitwertangaben
im Konzernanhang beztiglich einzelner Finanzinstrumente der
Kategorie ,Darlehen und Forderungen’, die Bestandteil konzern-
interner Zinsspitzengeschifte sind und fiir deren Ermittlung somit
der Originalzins zugrunde zu legen ist, riickwirkend korrigiert.
Infolgedessen erhohten sich die ausgewiesenen Zeitwerte der
,Darlehen und Forderungen“ im Vergleich zum urspriinglichen
Ausweis zum 31. Dezember 2012 um 206 Mio. EUR. Diese Anpas-
sung der Anhangangaben hatte weder Auswirkungen auf die
bilanzierten Buchwerte noch auf das Konzerneigenkapital des
Vorjahres.

d) Im vierten Quartal 2013 wurden die angegebenen Restlauf-
zeiten fur ,Darlehen und Forderungen’, ,Jederzeit verduflerbare
Finanzinstrumente“ und ,Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente” rickwirkend (31. Dezember 2012) korrigiert.
Diese Anpassungen der Anhangangaben wirkten sich weder auf
das Konzerneigenkapital noch den Buchwert der Finanzinstru-
mente aus.
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Die Auswirkungen aus der riickwirkenden Anwendung der genann-
ten Anderungen (Buchstaben a) und b)) auf die Eréffnungsbilanz
zum 1. Januar 2012, die Konzernbilanz zum 31. Dezember 2012, die
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und die Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung des Vorjahreszeitraums stellen sich wie folgt dar:

A7 AUSWIRKUNGEN AUF DIE KONZERNBILANZ ZUM 1. JANUAR 2012

IN MIO. EUR
Veranderungen aus -
wie ausgewiesen Anpassungen gemalR |AS 8 1.1.2012

Anpassungzua)  Anpassung zu b)
Passiva

A. b. Riicklagen 5.147 —44 = 5.103
davon Gewinnrlicklagen 4.170 14 -9 4.175
davon librige Riicklagen 347 -58 9 298
A. d. Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital 3.284 -2 = 3.282
C. d. Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung 1.008 -2 = 1.006
E. a. Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 1.343 87 = 1.430
E. c. Sonstige Riickstellungen 689 -17 = 672
G. Passive Steuerabgrenzung 1.494 -22 — 1.472

A8 AUSWIRKUNGEN AUF DIE KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2012

IN MIO. EUR
Veranderungen aus
31.12.2012 Anpassungen gemag IAS 8
(inklusive Anpassungen zum 1.1.2012)
Anpassungzua)  Anpassung zu b)
Aktiva
H. Aktive Steuerabgrenzung 433 96 = 529
Passiva
A. b. Riicklagen 7.156 -319 = 6.837
davon Gewinnriicklagen 4.829 15 -14 4.830
davon tibrige Riicklagen 958 —334 14 638
A. d. Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital 4171 -15 = 4.156
C. d. Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 2.297 -18 = 2.279
E. a. Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 1.347 522 = 1.869
E. c. Sonstige Riickstellungen 776 =il3} = 763
F. c. Ubrige Verbindlichkeiten 7.080 —1 — 7.079
G. Passive Steuerabgrenzung 2.044 -60 — 1.984

A9 AUSWIRKUNGEN AUF DIE KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 2012

IN MIO. EUR

1.1.-31.12.2012
wie ausgewiesen

Verdnderungen aus
Anpassungen gemaR IAS 8

Anpassung zu a)

Anpassung zu b)

11.-31.12.2012

6.  Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen brutto 20.537 1 15 20.553
Anteile der Riickversicherer 2.195 = 2 2.197

10. b. Sonstige Aufwendungen 1.197 -2 = 1.195
13. Ertragsteuern 423 — -4 419
Jahresergebnis 1.152 1 -9 1.144
davon Aktionadre der Talanx AG 630 = -4 626
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Die Auswirkung dieser Anderungen auf das Ergebnis je Aktie der
Vergleichsperiode:

A10 AUSWIRKUNGEN AUF DAS ERGEBNIS JE AKTIE 2012
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IN EUR

Veranderungen aus

31.12.2012
wie ausgewiesen Anpassungen gemalR IAS 8

Anpassung zu a)

Anpassung zu b)

31.12.2012

Unverwassertes Ergebnis je Aktie

2,87

0,01

—-0,02

2,86

Verwassertes Ergebnis je Aktie

2,87

0,01

—-0,02

2,86

All AUSWIRKUNGEN AUF DIE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG 2012

IN MIO. EUR

11.-31.12.2012
wie ausgewiesen Anpassung zu a)

Anpassung zu b)

1.1.-31.12.2012

Jahresergebnis 1.152 1 —9 1.144
Nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste auf Pensionsriickstellungen
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode = —441 = —441
Steuerertrag/-aufwand = 133 = 133
= -308 = -308
Veranderungen der Gewinnbeteiligung Versicherungsnehmer/Shadow Accounting
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode = 17 = 17
Steuerertrag/-aufwand = = = =
= 17 = 17
Gesamte nicht reklassifizierbare im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und
Aufwendungen der Periode nach Steuern — —291 - -291
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Wahrungsumrechnung
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode =il = = =il
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen — - - —
Steuerertrag/-aufwand 4 =il = 3
=il = 2
Veranderungen der Gewinnbeteiligung Versicherungsnehmer/Shadow Accounting
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode -1.157 3 = -1.154
Steuerertrag/-aufwand 37 = 38
-1.120 4 = -1.116
Sonstige Veranderungen
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode =il3} =il 13 =il
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen — - - —
Steuerertrag/-aufwand 4 = —4 =
=£) =i, 9 -1
Gesamte reklassifizierbare im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und
Aufwendungen der Periode nach Steuern 964 2 9 975
Im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und
Aufwendungen der Periode nach Steuern 964 —289 9 684
Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen in der Periode 2.116 —288 - 1.828
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 835 -13 = 822
davon Aktiondre der Talanx AG 1.281 —275 = 1.006
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Die Auswirkungen aus den Korrekturen der Anhangangaben des

Vorjahres (Buchstaben c) und d)) zeigen die folgenden Tabellen:

AUSWIRKUNGEN AUF DIE VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT DER FORTGEFUHRTEN ANSCHAFFUNGSKOSTEN UND

A12  ZEITWERTE DER DARLEHEN UND FORDERUNGEN ZUM 31. DEZEMBER 2012 (ANMERKUNG (6))
T N Mo EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten Zeitwerte
wie ausgewiesen zu d) 31.12.2012 8 wie ausgewiesen zuc) zu d) 31.12.2012
Bis zu 1 Jahr 2.801 —606 2.195 3.151 —412 —399 2.340
Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre 2.806 — 2.806 2918 4 - 2.922
Mehr als 2 Jahre und bis zu 3 Jahre 2.826 — 2.826 3.025 3 — 3.028
Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre 2374 — 2374 2.580 3 - 2.583
Mehr als 4 Jahre und bis zu 5 Jahre 2.140 — 2.140 2.353 33 — 2.386
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 6.659 114 6.773 7.544 163 106 7.813
Mehr als 10 Jahre 12.495 492 12.987 14.805 412 293 15.510
Restlaufzeiten gesamt 32.101 = 32.101 36.376 206 = 36.582
AUSWIRKUNGEN AUF DIE VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT DER FORTGEFUHRTEN ANSCHAFFUNGSKOSTEN UND
A13  ZEITWERTE DER FESTVERZINSLICHEN JEDERZEIT VERAUSSERBAREN FINANZINSTRUMENTE ZUM 31. DEZEMBER 2012 (ANMERKUNG (8))
T N Mo EUR
Zeitwerte Fortgefiihrte Anschaffungskosten
wie ausgewiesen zud) 31122012 wie ausgewiesen zud) 31.12.2012
Bis zu 1 Jahr 2.519 71 2.448 2.497 —69 2.428
Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre 4.007 2 4.009 3.931 1 3.932
Mehr als 2 Jahre und bis zu 3 Jahre 4.177 —4 4173 4.022 —4 4,018
Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre 3.491 - 3.491 3.308 - 3.308
Mehr als 4 Jahre und bis zu 5 Jahre 4.100 5 4.105 3.891 5 3.896
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 13.685 63 13.748 12.610 61 12.671
Mehr als 10 Jahre 8.101 5 8.106 7.202 6 7.208
Restlaufzeiten gesamt 40.080 = 40.080 37.461 = 37.461
AUSWIRKUNGEN AUF DIE VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT DER ERFOLGSWIRKSAM ZUM ZEITWERT BEWERTETEN FINANZINSTRUMENTE
Al4  ZUM 31. DEZEMBER 2012 (ANMERKUNG (9))
T N Mo EUR
Zeitwerte
wie ausgewiesen zud) 31.12.2012
Bis zu 1 Jahr 456 -119 337
Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre 151 - 151
Mehr als 2 Jahre und bis zu 3 Jahre 100 — 100
Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre 71 - 71
Mehr als 4 Jahre und bis zu 5 Jahre 54 — 54
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 343 — 343
Mehr als 10 Jahre 187 119 306
Restlaufzeiten gesamt 1.362 = 1.362
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Anpassungsbetrige fir die laufende Berichtsperiode aus den Neu-
regelungen des 1as 19 (Buchstabe a)) — Differenz zwischen dem
tatsdchlichen ab 2013 angewandten 1as 19 und der alten Regelung;:

AUSWIRKUNGEN DER ANPASSUNG DES IAS 19
Al5 AUF DIE KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2013

IN MIO. EUR

Veranderungen

aus Anpassungen

gemaR IAS 8

zu a)

Riicklagen 234

C. d. Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung 12
E. a. Riickstellungen fiir Pensionen

und dhnliche Verpflichtungen -326

E. c. Sonstige Rickstellungen 12

G. Passive Steuerabgrenzung 96

AUSWIRKUNGEN DER ANPASSUNG DES IAS 19
Al6 AUF DIE KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 2013

IN MIO. EUR

Veranderungen
aus Anpassungen
gemaR IAS 8

zu a)

6.  Aufwendungen fiir Versicherungs-
leistungen brutto

10. b. Sonstige Aufwendungen

13. Ertragsteuern

AUSWIRKUNGEN DER ANPASSUNG DES IAS 19
Al7 AUF DAS ERGEBNIS JE AKTIE DES JAHRES 2013

IN EUR
2013 vor Veranderung
Anpassung aus Anpassung
zu b)
Unverwassertes
Ergebnis je Aktie 2,91 0,11 3,02
Verwassertes
Ergebnis je Aktie 2,91 0,11 3,02

ANDERUNGEN VON SCHATZUNGEN
IN DER BERICHTSPERIODE

Mit Wirkung zum dritten Quartal 2013 wurde die Ermittlungslogik
fir die Amortisation von inflationsindexierten Staatsanleihen mit
dem Ziel angepasst, die saisonbedingten Schwankungen der zu-
grunde liegenden Inflationsindizes zu glatten. Dabei handelt es sich
um die Anderung einer rechnungslegungsbezogenen Schitzung,
die gemif 1as 8 prospektiv im Berichtszeitraum ohne Anpassung der
Vergleichsangaben fir Vorjahre vorzunehmen ist. Zum Bilanzstich-
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tag und zu den jeweiligen Jahresenden werden sich zukinftig keine
unterschiedlichen Amortisationsbetrage ergeben, da die Anpassung
der Parameter lediglich eine unterjihrige Glattung darstellt, die sich
nur zu den jeweiligen Quartalsenden auswirkt.

Bei der Hannover Riick s wurde die Schatzung des Anteils an der
Schwankungsrickstellung, der voraussichtlich auf ausldndische
Betriebsstdtten entféllt, bei denen die sogenannte Freistellungs-
methode im Sinne der einschligigen Doppelbesteuerungs-
abkommen anzuwenden ist, gedndert. Da eine Schwankungsriick-
stellung gemaf § 341h HGB und § 29 RechVersV nach den lokalen
Vorschriften in diesen Landern steuerlich nicht anzusetzen ist,
flhrt dies zu einer Verringerung der passiven latenten Steuern im
Konzernabschluss. Bei dieser Anpassung handelt es sich um die
Anderung einer rechnungslegungsbezogenen Schitzung, die gemaf
1As 8.32 ff. prospektiv und in der laufenden Periode ergebniswirk-
sam zu erfassen ist. Insgesamt wurden passive latente Steuern in
Hohe von 89 Mio. EUR erfolgswirksam aufgeldst. Die Aufteilung der
Schwankungsriickstellung auf die ausldndischen Betriebsstatten
far zukiinftige Geschiftsjahre und damit die Auswirkung dieser
Anpassung auf nachfolgende Rechnungslegungsperioden erfolgt
nach einem Pramienschliissel pro Abschlussbranche und kann nicht
praktikabel geschétzt werden.

Zum vierten Quartal 2013 wurde der Nachverhandlungsprozess
bezliglich einzelner Vertragsbestandteile bei einer in Vorjahren ab-
geschlossenen und laufend aktualisierten Riickversicherungsverein-
barung abgeschlossen (Segment Industrieversicherung). Aufgrund
der neuen Informationslage hat der Konzern seine urspringliche
Schétzung zur bilanziellen Abbildung dieser Rickversicherungs-
beziehung in der laufenden Periode tiberarbeitet. Die Bestimmung
der betroffenen Bilanzwerte bzw. Positionen im versicherungstech-
nischen Ergebnis —im Wesentlichen Pramiennachverrechnungen
und Schadenrickstellungen —erfolgte im Rahmen der Revidierung
einer rechnungslegungsbezogenen Schatzung, die nach 1As 8 pro-
spektiv im Berichtszeitraum und ohne Anpassung der Vorjahres-
zahlen zu erfolgen hat. Im Berichtsjahr resultiert aus der Schitzungs-
anderung ein verbessertes versicherungstechnisches Ergebnis in
Hohe von 68 Mio. EUR nach Steuern. Eine Darstellung dieser Auswir-
kung auf zukiinftige Perioden wurde wegen des damit verbundenen
unverhdltnismifdigen Aufwands, der fiir die Ermittlung notwendig
gewesen wire, nicht vorgenommen.

WESENTLICHE ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN
UND SCHATZUNGEN

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses werden zu einem gewissen
Grad Ermessensentscheidungen ausgetibt bzw. Schatzungen und
Annahmen getroffen, die sich auf die bilanzierten Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten, die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
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sowie auf Angaben zu Eventualforderungen und -verbindlichkeiten
auswirken. Tatsachliche Ergebnisse konnen von diesen Schitzungen
abweichen.

Diese Entscheidungen und Annahmen werden in der Regel fort-
laufend neu bewertet und basieren in Teilen auf historischen Er-
fahrungen sowie weiteren Faktoren, einschlieflich Erwartungen
beztiglich zukiinftiger Ereignisse, die gegenwirtig verniinftig erschei-
nen. Die im Konzern installierten Prozesse auf Ebene der Tochter-
gesellschaften wie auch auf Konzernebene sind darauf ausgerichtet,
die Wertansitze unter Berlcksichtigung der relevanten Informa-
tionen moglichst zuverldssig zu ermitteln. Daneben wird —u.a. durch
konzerneinheitliche Rechnungslegungsrichtlinien — sichergestellt,
dass die vom Konzern vorgegebenen Standards angemessen und
konsistent angewendet werden.

Die Schatzungen und Annahmen, die ein signifikantes Risiko in
Form einer wesentlichen Anpassung der Buchwerte der ausgewie-
senen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten innerhalb des
ndchsten Geschaftsjahres mit sich bringen kénnen, werden nach-
folgend dargestellt. Dartiber hinaus finden sich in dem Abschnitt
,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden® in dem Kapitel , Ausprigung von Risiken aufgrund von
Versicherungsvertragen und Finanzinstrumenten® oder direkt in den
Erlduterungen zu den einzelnen Positionen weitere Erorterungen.

Versicherungstechnische Riickstellungen: Zum 31. Dezember 2013
bilanziert der Konzern eine versicherungstechnische Ruckstel-
lung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille in Hohe von
33.755 Mio. EUR und Deckungsriickstellungen von 49.767 Mio. EUR.

Die Ruickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille,
die hinsichtlich Hohe oder Falligkeit unsicher sind, werden — aus-
gehend von aktuariellen Verfahren wie z.B. der Chain-Ladder-
Methode — im Allgemeinen nach ,Best Estimate“-Grundsétzen in
Hohe ihrer wahrscheinlichen Inanspruchnahme bilanziert. Basie-
rend auf statistischen Abwicklungsdreiecken wird die Entwicklung
bis zum voraussichtlichen Ende der Abwicklung eines Schaden-
falls projiziert. Die tatsdchlichen Zahlungen fir Versicherungs-
falle konnen hoher oder niedriger ausfallen; hieraus entstehende
Abwicklungsgewinne und -verluste sind ergebniswirksam. Um das
Reserverisiko zu reduzieren, wird zusatzlich die Hohe der Ruickstel-
lungen regelmaflig auch von externen Aktuaren tiberpruft; hierzu
werden externe Reservegutachten angefertigt.

Im Bereich der Leben-Erstversicherung bzw. Personen-Riickver-
sicherung hdngt die Ermittlung der Reserven und Vermogenswerte
entscheidend von aktuariellen Projektionen des Geschifts ab.
Wesentliche Unterscheidungsmerkmale sind z.B. Alter, Raucher-
status der versicherten Person, Tarif, Versicherungsdauer, Pramien-
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zahldauer oder Versicherungshohe. Hierbei werden grundsatz-
liche Eingabeparameter entweder durch den Tarif vorbestimmt
(z.B. eingerechnete Kosten, Pramienhohe, Rechnungszins) oder
geschatzt (z.B. Sterbe-, Invaliditats- oder Stornowahrscheinlichkei-
ten). Diese Annahmen sind u. a. stark abhangig von landerspezi-
fischen Parametern, Vertriebsweg, Qualitdt der Antragsprifung
und Ruckversicherungsform. Fiir die Bilanzierung nach us GAAP
werden diese Annahmen zu jedem Abschlussstichtag durch speziell
ausgebildete Lebensversicherungsaktuare tiberpriift und spiter an
die tatsdchliche Projektion angepasst. Die sich hieraus ergebenden
Effekte spiegeln sich u.a. als True-up-Anpassungen grundsatzlich
in den Bilanzpositionen sonstige immaterielle Vermogenswerte,
versicherungsbezogene immaterielle Vermogenswerte (PVEP), abge-
grenzte Abschlusskosten, Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung
(latente RfB) und gegebenenfalls der Deckungsriickstellung (Finan-
zierung der Schlussgewinne) wider.

Beizulegender Zeitwert bzw. Wertminderungen von Finanz-
instrumenten: Die ausgewiesenen zum Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente betrugen 50.997 Mio. EUR zum Stichtag; davon
Finanzaktiva 49.970 Mio. EUR und Finanzpassiva 1.027 Mio. EUR.
Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte sowie Wertminderun-
gen, insbesondere bei nicht auf einem aktiven Markt gehandelten
Finanzinstrumenten, werden durch geeignete Bewertungstechniken
bestimmt. Wir verweisen insoweit auf unsere Ausfithrungen zur
Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte sowie die Aufgreifkrite-
rien zur Bestimmung des Wertberichtigungsbedarfs bestimmter
Finanzinstrumente im Abschnitt ,Kapitalanlagen einschlieflich
Ertrage und Aufwendungen” (Kapitel: ,Zusammenfassung wesent-
licher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden*). Die Einteilung
der Finanzinstrumente in die einzelnen Stufen der Bewertungs-
hierarchie findet sich in der Anmerkung 12 ,Bewertungshierarchie
der Zeitwertbewertung der Finanzinstrumente“ des Anhangs. So-
fern wesentliche Bewertungsparameter nicht auf beobachtbaren
Marktdaten beruhen (Stufe 3), haben Schatzungen und Annahmen
eine wesentliche Rolle bei der Bestimmung des Zeitwerts dieser
Instrumente.

Impairment-Test der Geschifts- oder Firmenwerte (Buchwert zum
31. Dezember 2013: 1.105 Mio. EUR): Der Konzern untersucht, ob
eine Wertminderung des Goodwills vorliegt. Sofern der erzielbare
Betrag auf Berechnungen des Nutzungswerts basiert, werden ent-
sprechende Annahmen wie z.B. nachhaltig erzielbares Ergebnis und
Wachstumsraten zugrunde gelegt (siehe Anmerkung 1,Geschafts-
oder Firmenwert* Seiten 209 ff.). Erganzend fuhrt der Konzern
Sensitivitdtsanalysen in Bezug auf die wichtigsten Parameter, wie
zum Beispiel erwartete kombinierte Schaden-/Kostenquoten oder
Diskontierungssatze, durch.
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Abgegrenzte Abschlusskosten: Zum Bilanzstichtag weist der Konzern
Abschlusskosten in Hohe von 4.513 Mio. EUR aus. Die Rechnungsgrund-
lagen zur Amortisation der abgegrenzten Abschlusskosten werden
laufend tberpriift und gegebenenfalls angepasst. Zur Uberpriifung
der Werthaltigkeit werden regelmif3ig Kontrollen hinsichtlich z.B.
Gewinnverlaufen, Stornoannahmen und Ausfallwahrscheinlichkeiten
vorgenommen.

Erworbene Versicherungsbesténde (PVEP): Der Bestandswert (31. De-
zember 2013: 1.182 Mio. EUR) ist der Barwert der erwarteten kiinftigen
Nettozahlungsstrome aus bestehenden Lebensversicherungsver-
tragen, Lebensriickversicherungsvertridgen und Investmentvertragen
im Zeitpunkt des Erwerbs und wird auf Basis aktuarieller Methoden
bestimmt bzw. amortisiert. Unsicherheiten kdnnen u.a. in der Erwar-
tung dieser Nettozahlungsstrome bestehen.

Realisierbarkeit von aktiven latenten Steuern: Insbesondere
erfolgen Einschiatzungen hinsichtlich der Nutzung steuerlicher
Verlustvortrage vor allem im Zusammenhang mit bilanzierten
passiven latenten Steuern und geplanten zukiinftigen Ertragen.
Die Werthaltigkeit wesentlicher aktiver Steuerabgrenzungen wird
von der Konzernsteuerabteilung geprift. Zum Stichtag beliefen
sich die aktiven Steuerabgrenzungen im Konzern auf 548 Mio. EUR.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen: Der
Konzern veroffentlicht zum Stichtag Pensionsverpflichtungen aus
leistungsorientierten Pensionsplanen — nach Abzug von Planver-
mogen —in Hohe von 1.695 Mio. EUR. Der Barwert der Pensionsver-
pflichtungen wird durch eine Vielzahl von Faktoren beeinflusst, die
auf versicherungsmathematischen Annahmen beruhen. Die bei der
Berechnung der Nettoaufwendungen (bzw. -ertrage) fir Pensionen
verwendeten Annahmen schliefden Abzinsungssitze, erwartete
Gehaltstrends und Rentendynamiken mit ein. Diese Parameter
berticksichtigen die individuellen Verhiltnisse der betroffenen
Einheiten und werden unter Einbeziehung von Versicherungs-
mathematikern bestimmt. Detaillierte Erlduterungen zur Ermittlung
der Pensionsverpflichtungen, einschlie8lich der Darstellung von
Sensitivitdtsanalysen bei Abweichungen bestimmter mafigeblicher
Annahmen, finden sich auch in Anmerkung 23 ,Riickstellungen fiir
Pensionen und dhnliche Verpflichtungen® des Anhangs.

Ruckstellungen fur Restrukturierungen (31. Dezember 2013:
73 Mio. EUR): Die im Konzern bilanzierten Restrukturierungsriick-
stellungen, die auf offiziellen und den betroffenen Mitarbeitern
bekannt gemachten Restrukturierungspldnen beruhen, beinhalten
u.a. Annahmen hinsichtlich der Anzahl der von Entlassungen be-
troffenen Mitarbeiter, der Hohe der Abfindungszahlungen wie auch
Kosten im Zusammenhang mit der Beendigung von Vertrigen. In
den Rechnungslegungsrichtlinien des Konzerns werden die Vor-
aussetzungen fir den Ansatz einer Restrukturierungsriickstellung
sowie die Kostenbestandteile, die riickstellungsfahig sind, geregelt.
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ZUSAMMENFASSUNG WESENTLICHER BILANZIERUNGS-
UND BEWERTUNGSMETHODEN

BILANZIERUNG VON VERSICHERUNGSVERTRAGEN

Im Mairz 2004 hat das 1AsB mit dem Standard IFRS 4 ,Versiche-
rungsvertrdage” erstmals einen Standard fir die Bilanzierung
von Versicherungsvertragen veroffentlicht und dabei das Projekt
JVersicherungsvertrage” in zwei Phasen aufgeteilt. IFRS 4 repra-
sentiert das Ergebnis der Phase 1 und ist eine Ubergangsregelung,
bis das 1asB die Bilanzierung von Versicherungsvertriagen mit
Abschluss der Phase 2 neu vorgeschrieben hat. Nach Veroffent-
lichung eines ersten Standardentwurfs (ED/2010/8 ,Bilanzierung
von Versicherungsvertragen) im Jahr 2010 hat das 1asB aufgrund
zahlreicher Riickmeldungen am 20. Juni 2013 einen tiberarbeiteten
Entwurf (ED/2013/7) publiziert. Dieser sieht eine Ubergangsfrist zur
Anwendung der neuen Rechnungslegungsvorschriften von drei
Jahren vor. Basis des Entwurfs ist ein auf vier Bausteinen basieren-
des Bewertungsmodell: wahrscheinlichkeitsgewichtete Schitzung
der Zahlungsstrome, Diskontierung zur Ermittlung des Zeitwerts,
Risikozuschlag fir Unsicherheiten aus den Zahlungsstrémen so-
wie eine vertragliche Servicemarge (reprasentiert den Gewinn des
Unternehmens).

Nach IFRS 4 (Phase 1) — der auch Anwendung bei Rickversiche-
rungsvertragen findet — ist es erforderlich, dass alle von Versiche-
rungsgesellschaften abgeschlossenen Vertrage entweder als Ver-
sicherungs- oder als Investmentvertrage klassifiziert werden. Ein
Versicherungsvertrag liegt vor, wenn eine Partei (der Versicherer)
ein signifikantes Versicherungsrisiko von einer anderen Partei (dem
Versicherungsnehmer) iibernimmt, indem sie vereinbart, an den
Versicherungsnehmer eine Entschidigung zu leisten, wenn ein
spezifiziertes, ungewisses kiinftiges Ereignis den Versicherungs-
nehmer nachteilig betrifft. Fiir die Bilanzierung von Versicherungs-
vertragen im Sinne des IFRS 4 ist es Versicherungsunternehmen
gestattet, fir den derzeit giltigen Projektstand (Phase 1) ihre zuvor
angewendete Bilanzierungspraxis fr Versicherungsvertriage beizu-
behalten. Dem folgend werden die versicherungstechnischen Posten
im Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit den Us GAAP auf
den Stand der Erstanwendung der IFRS am 1. Januar 2005 bilanziert,
sofern IFRS 4 keine gesonderten Vorschriften vorhilt. Wir zitieren
daher einzelne Regelungen der us GAAP unter Verwendung der zu
diesem Zeitpunkt giltigen Bezeichnung (Statement of Financial
Accounting Standard [SFAS]). Investmentvertrage, also Vertrage
ohne signifikantes versicherungstechnisches Risiko und ohne er-
messensabhingige Uberschussbeteiligung, werden wie Finanzins-
trumente nach dem 1As 39 behandelt. Investmentvertrage, die mit
einer ermessensabhidngigen Uberschussbeteiligung ausgestattet
sind, werden nach den Regelungen der us GAAP bilanziert.
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AKTIVSEITE

Immaterielle Vermogenswerte

Immaterielle Vermogenswerte umfassen den Geschifts- oder
Firmenwert sowie die sonstigen immateriellen Vermogenswerte.
Letztere beinhalten vor allem erworbene und selbst erstellte Soft-
ware, versicherungsbezogene immaterielle Vermogenswerte sowie
erworbene Markennamen wie auch gekaufte Vertriebsnetze und
Kundenbeziehungen.

Der Geschifts- oder Firmenwert ist die positive Differenz aus den
Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs und dem beizu-
legenden Zeitwert der Anteile des Konzerns am Nettovermogen
des erworbenen Unternehmens. Negative Unterschiedsbetrdge
aus der Erstkonsolidierung sind gemaf3 1FRs 3 ,Unternehmens-
zusammenschlisse” nach erneuter Prifung sofort erfolgswirksam
zu vereinnahmen. Der bilanzierte Geschéfts- oder Firmenwert wird
einem jahrlichen Werthaltigkeitstest unterzogen und mit seinen
urspringlichen Anschaffungskosten abziglich kumulierter Wert-
minderungen bewertet. Planmafige Abschreibungen wie auch
Wertaufholungen sind unzuldssig. Geringfiigige Geschifts- oder
Firmenwerte werden im Jahr der Entstehung im Gewinn oder Ver-
lust bertcksichtigt.

Der Geschifts- oder Firmenwert ist fiir Zwecke des Werthaltigkeits-
tests nach 1as 36.80 ff. Wertminderung von Vermogenswerten*
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (Cash Generating Units,
CGUs) zuzuordnen (siehe Anmerkung 1 ,Geschéfts- oder Firmen-
wert"“ dieses Anhangs, Seiten 209 ff.). Diese Zuordnung erfolgt auf
diejenige cGU, von der erwartet wird, dass sie aus dem Zusammen-
schluss, bei dem der Geschafts- oder Firmenwert entstand, Nutzen
zieht. Eine cGu darf nicht grofier sein als ein Geschéftssegment. Zur
Ermittlung eines moglichen Abschreibungsbedarfs (Impairment)
wird der erzielbare Betrag als hoherer Betrag aus Nutzungswert
oder beizulegendem Zeitwert abziiglich Verduflerungskosten einer
cGU ermittelt und mit den Konzernbuchwerten einschliellich des
Geschifts- oder Firmenwerts dieser cGU verglichen. Ubersteigen
die Buchwerte den erzielbaren Betrag, ist eine Wertminderung des
Geschifts- oder Firmenwerts in der Gewinn- und Verlustrechnung
zu erfassen.

Versicherungsbezogene immaterielle Vermogenswerte: Der
Bestandswert erworbener Versicherungsbestande (pvEp) ist der Bar-
wert der erwarteten kiinftigen Nettozahlungsstrome aus bestehen-
den Versicherungsvertragen, Rickversicherungsvertriagen sowie
Investmentvertrigen im Zeitpunkt des Hinzuerwerbs. Er setzt sich
aus einem Aktiondrs- und Steueranteil, auf den latente Steuern
gebildet werden, und einem Versicherungsnehmeranteil (nur bei
Lebensversicherungsvertragen) zusammen. Die Versicherungs-
bestinde werden entsprechend der Realisierung der Uberschiisse,
die der Berechnung zugrunde liegen, und unter Beachtung der
Laufzeiten der erworbenen Vertrdge amortisiert. Eine Aufteilung
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nach Laufzeiten in Abhdngigkeit von den zugrunde liegenden
erworbenen Versicherungsvertrigen findet sich in Anmerkung 2
,Sonstige immaterielle Vermogenswerte“ des Anhangs, Seiten 213 ff.
Eine Uberpriifung der Werthaltigkeit bzw. der verwendeten Bewer-
tungsparameter erfolgt mindestens einmal jahrlich; gegebenenfalls
werden dann die Amortisationsverldufe angepasst oder es hat eine
Wertminderung zu erfolgen. Nur die Amortisation des Aktionérs-
anteils belastet die kiinftigen Ergebnisse. Der PvEP zugunsten der
Versicherungsnehmer wird von Lebensversicherungsgesellschaften,
die ihre Versicherungsnehmer verpflichtend an allen Ergebnis-
sen beteiligen, durch die Bildung einer latenten Riickstellung fiir
Beitragsriickerstattung passiviert. Die Amortisation des PVFP aus
Investmentvertragen weisen wir im Kapitalanlageergebnis (im ,Er-
gebnis aus Investmentvertragen®) aus.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter
Nutzungsdauer sowie eigenentwickelte Software werden zu ihren
Anschaffungs- oder Herstellungskosten abziiglich der kumulierten
Abschreibungen und kumulierten Wertminderungsaufwendun-
gen angesetzt. Immaterielle Vermdgenswerte, die im Rahmen von
Unternehmenszusammenschliissen erworben werden, bilanzieren
wir in Hohe des beizulegenden Zeitwerts zum Erwerbszeitpunkt,
sofern diese Vermogenswerte separiert sind oder aus vertraglichen
oder anderen gesetzlichen Rechten entstehen und verlésslich be-
wertbar sind. Diese Vermogenswerte werden iber den Zeitraum
ihrer geschitzten Nutzungsdauern abgeschrieben. Diese betrigt
bei Software (lineare Abschreibung) in der Regel drei bis zehn Jahre,
erworbene Vertriebsnetze und Kundenbeziehungen schreiben wir
im Wesentlichen tiber eine geschitzte Nutzungsdauer von vier
bis 16 Jahren ab. Immaterielle Vermdgenswerte mit unbegrenzter
Nutzungsdauer (z.B. erworbene Markennamen) werden jahrlich und
zusdtzlich immer dann, wenn Anhaltspunkte fiir eine Wertminde-
rung vorliegen, auf ihre Werthaltigkeit iiberprift. Abschreibungs-
methoden, Nutzungsdauern und Restwerte der Vermogenswerte
werden zum Stichtag Gberprift und gegebenenfalls angepasst.
Abschreibungen, Zuschreibungen und Wertminderungen, die im
Gewinn oder Verlust zu erfassen sind, werden auf die Funktions-
bereiche verteilt; sofern eine Zuordnung auf die Funktionsbereiche
nicht maglich ist, werden sie unter den sonstigen Aufwendungen
im ,Ubrigen Ergebnis“ ausgewiesen. Zuschreibungen bilanzieren
wir in den sonstigen Ertrigen.

Kapitalanlagen einschlie3lich Ertrage und Aufwendungen

Bei Grundbesitz wird gemaf} den folgenden Kriterien zwischen
fremd- und eigengenutztem Grundbesitz unterschieden: Fremd-
und eigengenutzter Grundbesitz fiir gemischt genutzte Objekte wird
separat klassifiziert, wenn die jeweils fremd- und eigengenutzten
Teile separat verduflerbar sind. Ist dies nicht der Fall, werden Objekte
nur dann als fremdgenutzt klassifiziert, wenn weniger als 10 % von
Konzernunternehmen genutzt werden.
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Den fremdgenutzten Grundbesitz setzen wir mit den Anschaffungs-
oder Herstellungskosten, vermindert um kumulierte Abschreibun-
gen und kumulierte Wertminderungen, an. Er wird linear tber die er-
wartete Nutzungsdauer, maximal tiber 50 Jahre, abgeschrieben. Ein
Wertminderungsaufwand wird erfasst, wenn der nach anerkannten
Bewertungsmethoden ermittelte Verkehrswert (erzielbarer Betrag)
den Bilanzwert um mehr als die planméafiige Abschreibung eines
Kalenderjahres unterschreitet. Alle finf Jahre zum Bilanzstichtag
wird fir den Direktbestand grundsatzlich ein qualifiziertes externes
Gutachten pro Objekt erstellt, das auf dem Ertragswertverfahren
(Ermittlung der diskontierten Zahlungsstrome aus Mieten etc,, die
aus einem Objekt generiert werden kdnnen) beruht. An den anderen
Bilanzstichtagen werden interne Gutachten pro Objekt, ebenfalls
basierend auf dem Ertragswertverfahren, zur Werttberprifung
angefertigt. Bei Vorliegen besonderer wertbeeinflussender Sach-
verhalte werden in kiirzeren Zeitabstanden Gutachten eingeholt.
Bei Immobilienspezialfonds erfolgt alle zwolf Monate — Stichtag
ist das Datum der Erstbewertung — die Einholung eines externen
Marktwertgutachtens. Bei nicht vermieteten Immobilien wird der
Marktwert nach dem Ertragswertverfahren unter Berticksichtigung
des prognostizierten Leerstands ermittelt. Jeder Gewinn oder Verlust
aus dem Abgang einer Immobilie wie auch die Abschreibungen
und etwaige Wertminderungen werden im Gewinn oder Verlust
berticksichtigt.

Unterhaltungskosten und Reparaturen werden im Kapitalanlage-
ergebnis erfasst; werterhohende Aufwendungen, die nachtrégliche
Anschaffungs- oder Herstellungskosten darstellen, werden aktiviert
und kénnen im Einzelfall die Nutzungsdauer verlangern.

Die Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen umfassen ausschliefflich die nach der Equity-
Methode, auf Basis des auf den Konzern entfallenden anteiligen
Eigenkapitals, bewerteten assoziierten Unternehmen und Ge-
meinschaftsunternehmen. Der den Konzern betreffende Anteil am
Jahresergebnis dieser Unternehmen ist im Kapitalanlageergebnis
enthalten und wird gesondert berichtet. Dabei werden Eigenkapital
und Jahresergebnis dem letzten verfiigbaren Jahresabschluss ent-
nommen. Hierbei werden auf3erordentliche Sondersachverhal-
te periodengerecht bertcksichtigt, wenn sie fiir die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Unternehmens wesentlich sind. Zu
jedem Stichtag Gberprift der Konzern, ob Anhaltspunkte einer
Wertminderung vorliegen. In diesem Fall wird der Unterschieds-
betrag zwischen dem Buchwert und dem erzielbaren Betrag als
Wertminderung im Gewinn oder Verlust erfasst (Position: Ergebnis
aus assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen).

Finanzielle Vermogenswerte/Verpflichtungen einschlieflich der
derivativen Finanzinstrumente werden gemaf? 1As 39 ,Finanz-
instrumente: Ansatz und Bewertung" bei Erwerb oder VerdaufRerung
grundsitzlich zum Erfullungstag angesetzt/ausgebucht. Finanz-
aktiva werden in die vier Kategorien ,Darlehen und Forderungen’,
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,Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente®, ,Jederzeit
verduflerbare Finanzinstrumente“ und , Erfolgswirksam zum Zeit-
wert bewertete Finanzinstrumente* bei Zugang, entsprechend dem
jeweiligen Zweck, eingeteilt. Finanzpassiva sind entweder als ,Er-
folgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente“ oder zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten klassifiziert. In Abhidngigkeit von
der Kategorisierung werden gegebenenfalls die Transaktionskosten
erfasst, die mit dem Erwerb in direkter Verbindung stehen.

Die Folgebewertung der Finanzinstrumente richtet sich nach der
entsprechenden Kategorisierung (s.o.) und erfolgt entweder zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten oder zum Fair Value (beizulegender
Zeitwert). Die fortgefiihrten Anschaffungskosten ermitteln sich aus
den urspriinglichen Anschaffungskosten unter Berticksichtigung
von Tilgungsbetrdgen, der ergebniswirksamen Amortisierung von
Agien und Disagien nach der Effektivzinsmethode und etwaigen
Wertminderungen und Zuschreibungen.

Unter der Position Anteile an verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen werden Anteile an Tochtergesellschaften — die we-
gen ihrer untergeordneten Bedeutung fir die Darstellung der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht konsolidiert
werden — sowie sonstige Beteiligungen erfasst. Ebenso bilanzieren
wir assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen,
die aufgrund untergeordneter Bedeutung nicht nach der Equity-
Methode bewertet werden, in diesem Bilanzposten. Der Ausweis
erfolgt grundsitzlich zum beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag,
soweit es sich um Anteile handelt, die borsennotiert sind; andere
Anteile werden zu Anschaffungskosten, gegebenenfalls vermindert
um Wertberichtigungen, bewertet.

Darlehen und Forderungen sind nicht derivative Finanzinstrumente
mit festen oder bestimmbaren Zahlungsstromen, die nicht an einem
aktiven Markt notiert sind und nicht kurzfristig verduflert werden
sollen. Dabei handelt es sich in erster Linie um festverzinsliche
Wertpapiere in Form von Schuldscheindarlehen, Namensschuld-
verschreibungen und Hypothekendarlehen. Sie werden zu fort-
geflihrten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode be-
wertet. Die Werthaltigkeit der einzelnen Forderungen wird zum
Bilanzstichtag tiberprift. Eine Wertminderung wird vorgenommen,
wenn mit der Riickzahlung eines Darlehens/einer Forderung nicht
bzw. nicht mehr in voller Hohe zu rechnen ist (siehe auch unsere
Erlauterungen zum Abschnitt ,Wertberichtigung (Impairment)“
in diesem Kapitel). Eine Wertaufholung erfolgt im Gewinn oder
Verlust. Die Obergrenze der Zuschreibung bilden die fortgefihr-
ten Anschaffungskosten, die sich zum Bewertungszeitpunkt ohne
Wertminderungen ergeben hatten.

Unter Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente werden

Finanzinstrumente ausgewiesen, die bestimmte oder bestimmbare
Zahlungsstrome und einen Filligkeitstermin aufweisen, jedoch
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keine Darlehen oder Forderungen sind. Der Konzern hat fiir die
hier ausgewiesenen Wertpapiere die Absicht und die Fahigkeit,
sie bis zu ihrer Endfalligkeit zu halten. Bei der Bewertung und der
Uberpriifung der Werthaltigkeit wird wie bei den ,Darlehen und
Forderungen“ vorgegangen.

Jederzeit veraufRerbare Finanzinstrumente enthalten festverzins-
liche und nicht festverzinsliche Finanzinstrumente, fur die der
Konzern keine unmittelbare Verkaufsabsicht hat und die keiner
anderen Kategorie zuzuordnen sind. Diese Wertpapiere werden
mit dem beizulegenden Zeitwert bilanziert. Agien und Disagien
werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode tiber die Lauf-
zeit verteilt. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Verdnde-
rung des beizulegenden Zeitwerts werden unter Beriicksichtigung
von Zinsabgrenzungen, latenten Steuern und der Betrége, die bei
Lebensversicherern im Zuge der Realisierung den Versicherungs-
nehmern zustehen (Ruckstellung fur latente Beitragsrickerstat-
tung), im sonstigen Ergebnis erfasst und im Eigenkapital (iibrige
Ricklagen) ausgewiesen.

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
umfassen den Handelsbestand sowie solche Finanzinstrumente,
die im Zugangszeitpunkt als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert kategorisiert wurden.

Die Handelsbestdnde (zu Handelszwecken gehaltene Finanz-
instrumente) beinhalten alle festverzinslichen und nicht festver-
zinslichen Wertpapiere, die der Konzern erworben hat, um mit ihnen
zu handeln und kurzfristig Gewinne zu erzielen. Des Weiteren wer-
den unter dieser Position alle derivativen Finanzinstrumente mit
positiven Marktwerten einschliefdlich trennungspflichtiger einge-
betteter Derivate hybrider Finanzinstrumente sowie Derivate im
Zusammenhang mit Versicherungsvertragen ausgewiesen, sofern
sie nicht als Hedges (Hedge-Accounting nach 1As 39) qualifiziert
sind. Derivate mit negativen Marktwerten werden unter den tibrigen
Verbindlichkeiten bilanziert (Handelspassiva). Derivative Finanz-
instrumente setzen wir wohldosiert ein, um Teilbestinde gegen
Zins- und Marktpreisrisiken abzusichern, Ertrage zu optimieren
oder Kauf- bzw. Verkaufsabsichten zu realisieren.

Die als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierten Finanz-
instrumente betreffen strukturierte Produkte, die unter Anwendung
der Fair Value Option des 1As 39 ausgewiesen werden. Hierbei werden
trennungspflichtige strukturierte Finanzinstrumente — deren Fair
Value zuverldssig ermittelbar ist — erfasst, die bei einem Ausweis in
den Kategorien ,Darlehen und Forderungen’, , Bis zur Endfalligkeit zu
haltende Finanzinstrumente® oder ,Jederzeit veraufierbare Finanz-
instrumente” in ihre Bestandteile (Basisvertrag und ein oder mehrere
eingebettete Derivate) zerlegt werden mussten. Der Konzern nutzt
die Fair Value Option ausschlielich fiir ausgewihlte Teilbestande
der Kapitalanlagen.
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Alle erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Wertpapiere sind mit
dem beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt. Liegen
als Marktwerte keine Borsenkurse vor, bestimmen sich die Wert-
ansdtze nach anerkannten Bewertungsmethoden. Alle unreali-
sierten Gewinne oder Verluste aus dieser Bewertung erfassen wir,
wie die realisierten Ergebnisse, im Gewinn oder Verlust (Position:
Kapitalanlageergebnis).

Derivative Finanzinstrumente, die als Sicherungsinstrumente in
Form von Bewertungseinheiten nach 1as 39 (Hedge-Accounting)
designiert werden, sind im Rahmen der Zugangsbewertung bzw.
der Folgebewertung mit ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzt.
Die Methode zur Erfassung von Gewinnen und Verlusten in der
Folgebewertung ist abhdngig von der Art des abgesicherten Risikos.
Der Konzern designiert bestimmte Derivate als Sicherung des beizu-
legenden Zeitwerts bestimmter Vermogenswerte (Fair-Value-Hedge)
und als Sicherung gegen bestimmte mit einer bilanzierten Ver-
bindlichkeit/Vermogenswert oder einer erwarteten und mit hoher
Wahrscheinlichkeit eintretenden kiinftigen Transaktion verbundene
Risiken schwankender Zahlungsstrome (Cashflow-Hedge); weitere
Informationen in Anmerkung 13 , Derivative Finanzinstrumente
und Hedge-Accounting” Diese Sicherungsinstrumente werden unter
den sonstigen Vermogenswerten oder Uibrigen Verbindlichkeiten
bilanziert.

Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte: Der beizulegende Zeitwert
ist der Preis, der in einem geordneten Geschéftsvorfall zwischen den
Marktteilnehmern am Bemessungsstichtag fiir den Verkauf eines
Vermogenswerts eingenommen bzw. fur die Ubertragung einer
Schuld gezahlt wiirde; d.h,, es handelt sich um einen Abgangspreis.
Der beizulegende Zeitwert einer Verbindlichkeit bildet danach das
Ausfallrisiko (d.h. das eigene Kreditrisiko) ab. Die Ermittlung des
Zeitwerts von Finanzinstrumenten erfolgt grundsatzlich auf Basis
aktueller, 6ffentlich verflgbarer, nicht adjustierter Marktpreise.
Sofern Marktpreise an Markten fiir Finanzinstrumente quotiert
werden, wird deren Geldkurs zur Bewertung herangezogen; finan-
zielle Verbindlichkeiten werden mit dem Briefkurs zum Stich-
tag bewertet. Fiir Wertpapiere, fir die kein aktueller Marktpreis
zur Verfuigung steht, wird ein Bewertungskurs mithilfe gingiger
finanzmathematischer Modelle auf Basis aktueller und beob-
achtbarer Marktdaten ermittelt. Im Wesentlichen finden solche
Methoden ihren Einsatz bei der Bewertung nicht notierter Papiere.
Die nachstehende Tabelle zeigt die Bewertungstechniken, die bei
der Bestimmung der beizulegenden Zeitwerte verwendet wurden.
Finanzielle Vermdgenswerte, fiir die keine 6ffentlich verfiigbaren
Preisstellungen oder beobachtbaren Marktdaten verfiigbar sind
(Finanzinstrumente der Zeitwerthierarchiestufe 3), werden tber-
wiegend auf Basis von durch sachverstandige und unabhédngige
Experten erstellten Bewertungsnachweisen, z. B. gepriifter Net Asset
Value, bewertet, die zuvor systematischen Plausibilitdtsprifungen
unterzogen worden sind.
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Finanzinstrument Preismethode Parameter Preismodell
Festverzinsliche Wertpapiere
Nicht notierte Rentenpapiere Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurve Barwertmethode

(,Plain Vanilla“)

Nicht notierte strukturierte
Rentenpapiere

Theoretischer Kurs

Zinsstrukturkurve, Volatilitatsflachen, Korrelationen

Hull-White, Black-Karasinski,
Libor-Market-Modell u.a.

ABS/MBS
ohne Marktquotierungen

Theoretischer Kurs

Vorauszahlungsgeschwindigkeit, eingetretene Verluste,

Ausfallwahrscheinlichkeiten, Verwertungsraten

Barwertmethode

CDOs/CLOs

Theoretischer Kurs

Vorauszahlungsgeschwindigkeit, Risikopramien,
Ausfallraten, Verwertungsraten, Tilgungen

Barwertmethode

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) Y

NAV-Methode?

Ubrige Kapitalanlagen

Private Equity Funds/Private
Equity Immobilien Funds

Theoretischer Kurs

Gepriifte Nettovermégenswerte (NAV) Y

NAV-Methode?

Derivative Finanzinstrumente

Borsennotierte Aktienoptionen

Notierter Kurs

Aktien- und Indexfutures

Notierter Kurs

Zins- und Rentenfutures

Notierter Kurs

Zinsswaps (,,Plain Vanilla“)

Theoretischer Kurs

Zinsstrukturkurve

Barwertmethode

Devisentermingeschafte

Theoretischer Kurs

Zinsstrukturkurve, Spot- und Forward-Raten

Zinsparitatsmodell

OTC-Aktienoptionen,
OTC-Aktienindexoptionen

Theoretischer Kurs

Notierung Underlying, implizite Volatilitaten,
Geldmarktzinssatz, Dividendenrendite

Black-Scholes

FX-Optionen

Theoretischer Kurs

Spot-Raten, Wechselkurse, implizite Volatilitaten

Garman/Kohlhagen

Zinstermingeschafte (Vorkaufe)

Theoretischer Kurs

Zinsstrukturkurve

Barwertmethode

Inflationsswaps

Theoretischer Kurs

Inflationsswap-Raten (Consumer Price Index),
historische Index-Fixings, Zinsstrukturkurve

Barwertmethode mit
Saisonalitatskorrektur

Swaption Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurve, implizite Volatilitaten Black76
Credit Default Swaps Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurven, Verwertungsraten ISDA-Modell
Derivate im Zusammenhang Theoretischer Kurs Marktwerte der Cat Bonds, Zinsstrukturkurve Barwertmethode

mit der Versicherungstechnik

Sonstiges

Immobilien

Theoretischer Wert

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

Erweitertes Ertragswert-
verfahren

Y NAv: Net Asset Value (Nettovermogenswert)

Der Konzern ordnet alle Finanzinstrumente, die zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, sowie nicht zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Vermogenswerte/finanzielle Schulden (z.B. Darlehen
und Forderungen, bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinstru-
mente, nachrangige Verbindlichkeiten, begebene Anleihen und
Darlehen) — deren Fair Values im Anhang zu veroffentlichen sind -
einer Stufe der Bewertungshierarchie des IFRs 13 zu. Fiir weiterfih-
rende Erlauterungen verweisen wir u.a. auf unsere Ausfithrungen
in Anmerkung 12 ,Bewertungshierarchie der Zeitwertbewertung
der Finanzinstrumente® in diesem Anhang.
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Wertberichtigung (Impairment): Wir priifen zu jedem Bilanzstich-
tag, ob bei unseren Finanzinstrumenten — mit Ausnahme der er-
folgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente (da
Wertminderungen implizit im beizulegenden Zeitwert enthalten
sind) — objektive, substanzielle Hinweise auf Wertberichtigung vor-
liegen. Der 1As 39.59 enthilt zudem eine Liste objektiver Hinweise,
die zu einer Wertminderung finanzieller Vermdgenswerte fiihren.
Ergdnzend dazu sieht der 1As 39.61 weitere Kriterien fir Wertpapiere
mit Eigenkapitalcharakter vor, wonach eine Wertminderung dann
gegeben ist, wenn der beizulegende Zeitwert signifikant oder nach-
haltig (im Sinne von dauerhaft) unter die Anschaffungskosten ab-
gesunken ist.
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Danach ist im Konzern — bezogen auf Eigenkapitaltitel — ein Riick-
gang des Zeitwerts signifikant, wenn er um mehr als 20 % unter die
Anschaffungskosten gesunken ist. Ein Riickgang ist nachhaltig, wenn
der Zeitwert fiir einen Zeitraum von mindestens neun Monaten die
Anschaffungskosten unterschreitet. Die Beurteilung erfolgt dabei fiir
auf fremde Wahrung lautende Titel in der funktionalen Wiahrung
des Unternehmens, das das Eigenkapitalinstrument hilt. Diese
Regelungen wenden wir analog auch bei Beteiligungen an Fonds an,
die in privatem Beteiligungskapital (,Private Equity“) investieren.
Um dem spezifischen Charakter dieser Fonds Rechnung zu tragen
(hier anfanglich negativer Rendite- und Liquiditatsverlauf aus dem
sogenannten ,J-Curve“-Effekt wahrend der Investitionsperiode der
Fonds), schreiben wir erstmals nach einer zweijahrigen Karenzphase
bei Vorliegen einer signifikanten oder nachhaltigen Wertminderung
auf den Nettovermogenswert (,Net Asset Value®) als Approximation
des Marktwertes ab.

Indikatoren bei den festverzinslichen Wertpapieren und Darlehen
zur Beurteilung, ob eine Wertminderung vorliegt, sind insbeson-
dere finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten/Schuldners, die
Nichterhaltung oder Nichtzahlung von Zins- oder Kapitalertra-
gen sowie die Wahrscheinlichkeit, dass ein Emittent/Schuldner in
Insolvenz geht. Hierbei wird eine qualitative Einzelbetrachtung
vorgenommen. Dabei beziehen wir in erster Linie das Rating des
Papiers, das Rating des Emittenten bzw. des Kreditnehmers sowie
die individuelle Markteinschitzung in die Beurteilung ein. Darii-
ber hinaus priifen wir bei zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewerteten Titeln, ob wesentliche Posten fur sich betrachtet im
Wert gemindert sind.

Wertberichtigungen erfolgen bei nachhaltiger bzw. dauerhafter
Wertminderung auf den beizulegenden Zeitwert zum Abschluss-
stichtag — sofern vorhanden auf den 6ffentlich notierten Borsen-
kurs —und werden aufwandswirksam im Gewinn oder Verlust erfasst.
Dabei setzen wir die Wertminderungen auf Kapitalanlagen grund-
satzlich aktivisch von den betroffenen Positionen ohne Nutzung
eines Wertberichtigungskontos ab. Wertautholungen bei Schuldtiteln
werden bis zur Hohe der fortgefihrten Anschaffungskosten im
Gewinn oder Verlust vorgenommen. Im Falle von jederzeit verdu-
Berbaren Finanzinstrumenten wird der dariiber hinausgehende
Betrag im sonstigen Ergebnis berticksichtigt und in den Gbrigen
Rucklagen ausgewiesen. Wertaufholungen bei Eigenkapitaltiteln
werden hingegen erfolgsneutral iiber das sonstige Ergebnis im
Eigenkapital bilanziert.

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden nur dann
saldiert und mit dem jeweiligen Nettobetrag bilanziert, wenn ein
entsprechender Rechtsanspruch (Gegenseitigkeit, Gleichartigkeit
und Falligkeit) besteht oder vertraglich ausdrticklich vereinbart
ist, also die Absicht besteht, solche Positionen auf einer Nettobasis
auszugleichen oder diesen Ausgleich simultan herbeizufiihren.
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Wertpapiere, die im Rahmen der Wertpapierleihe verliehen wer-
den, werden weiterhin in der Bilanz angesetzt, da die wesentlichen
Chancen und Risiken, die aus ihnen resultieren, unverandert im
Konzern verbleiben.

Im Rahmen echter Wertpapierpensionsgeschéfte (Repo-Geschifte)
verkauft der Konzern Wertpapiere mit der gleichzeitigen Verpflich-
tung, diese zu einem spéteren Zeitpunkt und zu einem festgelegten
Rickkaufswert zurtickzunehmen. Da die wesentlichen Risiken und
Chancen aus den Finanzinstrumenten im Konzern verbleiben, bilan-
zieren wir weiterhin diese Kapitalanlagen. Die Riickgabeverpflich-
tung der erhaltenen Zahlung weisen wir in den ,ibrigen Verbind-
lichkeiten” aus; ein erhaltener Unterschiedsbetrag zwischen dem
fir die Ubertragung erhaltenen und dem fiir die Ruckiibertragung
vereinbarten Betrag wird nach der Effektivzinsmethode tiber die
Laufzeit des Pensionsgeschifts verteilt und im Gewinn oder Verlust
(Position: Kapitalanlageergebnis) gezeigt.

Ubrige Kapitalanlagen werden in erster Linie mit dem beizulegen-
den Zeitwert angesetzt; es gelten die Ausfithrungen zu ,Jederzeit
verduflerbare Finanzinstrumente“ analog. Sofern diese Finanz-
instrumente nicht an 6ffentlichen Markten gelistet sind (z.B. Beteili-
gungen an Private-Equity-Gesellschaften), werden sie mit dem
letzten verfiigbaren Nettovermogenswert (,Net Asset Value) als
Approximation des Marktwerts bilanziert. In dieser Position ent-
haltene Darlehen werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
angesetzt.

Kapitalanlagen aus Investmentvertragen

Investmentvertrige ohne ermessensabhingige Uberschussbetei-
ligung werden als Finanzinstrumente gemaf3 1As 39 bilanziert. In
diesem Zusammenhang werden keine Pramien, sondern Einlage-
verbindlichkeiten in Hohe der entsprechenden Finanzinstrumente
ausgewiesen. Finanzaktiva aus Investmentvertragen weisen wir unter
den Kapitalanlagen, Position: ,Kapitalanlagen aus Investmentver-
tragen’, als eigenstidndige Bilanzposition aus; Finanzpassiva — also
Investmentvertrage mit Versicherungsnehmern — werden in dem
Passivposten ,iibrige Verbindlichkeiten® bilanziert. Unsere Ausfiih-
rungen zur Bilanzierung von finanziellen Vermogenswerten/Verbind-
lichkeiten (s.0.) gelten analog. Die aus diesen Vertragen resultierenden
Ergebniseffekte (z.B. Wertschwankungen der Finanzaktiva/-passiva)
wie auch die vereinnahmten Entgelte aus der Kapitalanlageverwal-
tung abziiglich entsprechender Verwaltungsaufwendungen stellen
wir saldiert im Kapitalanlageergebnis als , Ergebnis aus Investment-
vertragen” dar. Die sich ergebenden Zahlungsstrome werden in der
Kapitalflussrechnung unter der operativen Tatigkeit gezeigt.

Depotforderungen und -verbindlichkeiten und Vertrage

ohne ausreichendes versicherungstechnisches Risiko
Depotforderungen sind Forderungen der Rickversicherer an ihre
Kunden in Héhe der von diesen vertragsgemaif3 einbehaltenen
Bardepots. Die Depotverbindlichkeiten (Ausweis unter Verbindlich-
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keiten) reprasentieren die von unseren Retrozessiondren bei uns ge-
stellten Bardepots. Beide Depotarten 19sen keine Zahlungsstrome aus
und kénnen nicht ohne Zustimmung des jeweils anderen verwertet
werden. Sie verhalten sich im Wesentlichen laufzeitkongruent zu
den ihnen zuzuordnenden Riickstellungen. Depotforderungen/-ver-
bindlichkeiten werden zu Anschaffungskosten (Nominalbetrag)
bilanziert, Bonitétsrisiken werden entsprechend berticksichtigt.

Versicherungsvertrage, die zwar dem nach 1¥Rrs 4 geforderten signi-
fikanten Risikotransfer an den Riickversicherer gentigen, jedoch den
nach us Gaap geforderten Risikotransfer nicht erfiillen, werden unter
Anwendung der ,Deposit Accounting“-Methode bilanziert und aus
der versicherungstechnischen Rechnung eliminiert. Das aus diesen
Vertriagen vereinnahmte Entgelt fiir die Risikotibertragung wird
im Gewinn oder Verlust (Position: tibriges Ergebnis) ausgewiesen.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern

von Lebensversicherungspolicen

Diese Position beinhaltet Kapitalanlagen der Versicherungsnehmer
aus fondsgebundenen Lebensversicherungen. Die Versicherungs-
leistungen aus diesen Versicherungsvertragen sind an die Anteils-
werte von Investmentfonds oder an ein Portfolio von gesonderten
Finanzinstrumenten gebunden. Die Anlagen werden getrennt
von den anderen Kapitalanlagen gefiihrt und angelegt. Sie werden
zum Marktwert bilanziert. Den nicht realisierten Gewinnen oder
Verlusten stehen Veranderungen der versicherungstechnischen
Ruickstellungen gegeniiber. Die Versicherungsnehmer haben An-
spruch auf die erzielten Gewinne; sie tragen in gleicher Weise die
anfallenden Verluste.

Anteil der Riickversicherer an den

versicherungstechnischen Riickstellungen

Die Anteile der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen
Ruckstellungen werden im Allgemeinen gemif den vertraglichen
Bedingungen aus den versicherungstechnischen Bruttortckstel-
lungen ermittelt. Bonitatsrisiken werden bertcksichtigt.

Forderungen

Forderungen aus dem Versicherungsgeschift sowie die sonstigen
Forderungen werden mit dem Nennwert angesetzt; soweit erfor-
derlich, nehmen wir auf Basis einer Einzelbetrachtung Wertberich-
tigungen vor. Fur die Wertberichtigung auf Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft verwenden wir Wertberichtigungskonten,
alle anderen Abschreibungen werden direkt gegen den zugrunde
liegenden Bestand gebucht.

Abgegrenzte Abschlusskosten

In den aktivierten Abschlusskosten werden Provisionen und an-
dere Kosten abgegrenzt, die in engem Zusammenhang mit dem
Vertragsabschluss oder der Erneuerung von Vertragen stehen und
damit variabel zu dem akquirierten Neugeschéft sind. Sie werden
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regelmaflig im Rahmen eines Angemessenheitstests auf ihre Wert-
haltigkeit hin untersucht. Dartiber hinaus erfolgt eine laufende
Uberprifung der Rechnungsgrundlagen; gegebenenfalls hat eine
Anpassung zu erfolgen.

Fur die Schaden/Unfall-Erstversicherungsgesellschaften und die
Schaden-Ruickversicherung werden Abschlusskosten in der Regel an-
teilig fiir den unverdienten Teil der Primien abgegrenzt. Sie werden
linear tiber die durchschnittliche Vertragslaufzeit abgeschrieben.
Bei kurzfristigen Vertriagen erfolgt die Tilgung entsprechend der
Vereinnahmung der Beitrdge und folgt somit der zeitproportionalen
Auflosung der Pramientbertriage. Im Bereich der Personen-Erstver-
sicherung einschliellich der Personen-Riickversicherung werden die
aktivierten Abschlusskosten unter Berticksichtigung der Laufzeit
der Vertrage, der erwarteten Rickkdufe, der Stornoerwartungen
und der erwarteten Zinsertrage ermittelt. Die Hohe der Tilgung
hangt dabei im Allgemeinen von den Bruttomargen der jeweiligen
Vertrige ab, die fir das entsprechende Jahr der Vertragslaufzeit
errechnet wurden. Die Tilgung erfolgt je nach Vertragstyp entweder
proportional zu den Beitragseinnahmen oder proportional zu den
erwarteten Ertragsmargen.

Bei als Universal-Life-Type-Vertrage klassifizierten Personen-Riick-
versicherungsvertragen werden die aktivierten Abschlusskosten
unter Berticksichtigung der Laufzeit der Versicherungsvertrage auf
der Basis der erwarteten Gewinnmargen aus den Riickversicherungs-
vertrigen aufgeldst. Fiir diese Vertrage wurde ein Diskontierungszins
verwendet, der auf dem Zins fiir mittelfristige Staatsanleihen basiert.
Fir Rentenversicherungen gegen Einmalbeitrag beziehen sich diese
Werte auf die erwartete Vertragslaufzeit oder Rentenzahlungszeit.

Aktive Steuerabgrenzung

Aktive latente Steuern muissen nach 1As 12, Ertragsteuern” bilanziert
werden, wenn Aktivposten in der Konzernbilanz niedriger oder
Passivposten hoher anzusetzen sind als in der Steuerbilanz der be-
treffenden Konzerngesellschaft und diese als temporére Differenzen
in der Zukunft zu Steuerminderbelastungen fithren. Grundsatzlich
konnen sich Bewertungsunterschiede zwischen den nach nationalen
Vorschriften erstellten Steuerbilanzen und den nach konzerneinheit-
lich bewerteten 1Frs-Bilanzen der in den Konzernabschluss einbezo-
genen Gesellschaften sowie den Konsolidierungsvorgangen ergeben.
Ebenso werden aktive latente Steuern bei Vorliegen von ,Tax Credits"
und auf steuerliche Verlustvortrage angesetzt. Zur Beurteilung, ob
latente Steueranspriiche aus steuerlichen Verlustvortragen nutzbar,
d.h. werthaltig sind, wird auf die Ergebnisplanungen der Gesellschaft
und konkrete umsetzbare Steuerstrategien zurtickgegriffen. Nicht
werthaltige aktive Steuerlatenzen werden wertberichtigt.

Sofern sich die latenten Steuern auf Posten beziehen, die tiber das
sonstige Ergebnis im Eigenkapital erfasst werden, sind auch die dar-
aus resultierenden latenten Steuern im sonstigen Ergebnis gebildet.
Latente Steuern basieren auf den aktuellen landesspezifischen
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Steuersdtzen. Falls sich die der Berechnung zugrunde liegenden
Steuersdtze dndern, wird dies in dem Jahr bertcksichtigt, in dem die
Steuersatzanderung verabschiedet wird. Buchungen auf Konzern-
ebene berticksichtigen grundsatzlich den Konzernsteuersatz von
31,6 %, sofern sie nicht einzelnen Gesellschaften zuzuordnen sind.

Eine Saldierung aktiver latenter Steuern mit passiven latenten
Steuern erfolgt, wenn ein einklagbares Recht zur Aufrechnung
tatsdchlicher Steuererstattungsanspriiche gegen tatsichliche
Steuerschulden besteht. Voraussetzung hierfiir ist, dass die laten-
ten Steueranspriiche und die latenten Steuerschulden sich auf
Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steuerbehorde ent-
weder fur (i) dasselbe Steuersubjekt oder fur (ii) unterschiedliche
Steuersubjekte erhoben werden. Dabei muss die Absicht bestehen,
in jeder kiinftigen Periode, in der die Ablosung oder Realisierung
erheblicher Betrdge an latenten Steuerschulden bzw. Steueranspri-
chen zu erwarten ist, entweder den Ausgleich der tatsachlichen
Steuerschulden und Erstattungsanspriiche auf Nettobasis herbei-
zufiihren oder gleichzeitig mit der Realisierung der Anspriiche die
Verpflichtungen abzulésen. Beim Ausweis der aktiven und passiven
latenten Steuern in der Konzernbilanz wird nicht zwischen kurz- und
langfristig unterschieden.

Ertragsteuern: Der Steueraufwand enthélt die tatsachliche Steuer-
belastung auf Unternehmensergebnisse der Konzernunternehmen,
auf die die jeweiligen lokalen Steuersitze angewendet werden, sowie
Verdnderungen der aktiven und der passiven latenten Steuern. Auf-
wand und Ertrag aus Zinsen oder Strafen, die an die Steuerbehérden
zu zahlen sind, werden im Uibrigen Ergebnis ausgewiesen.

Sonstige Vermogenswerte

Die unter den sonstigen Vermogenswerten ausgewiesenen For-
derungen werden grundsatzlich mit dem Nennwert sowie unter
Abzug von Wertminderungen, wenn erforderlich, bilanziert. Derivate
als Sicherungsinstrumente im Rahmen von Bewertungseinheiten
(Hedge-Accounting), die einen positiven Marktwert aufweisen, be-
werten wir mit dem beizulegenden Zeitwert. Sachanlagen werden
zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten angesetzt abziiglich
linearer Abschreibungen. Die Nutzungsdauer bei selbst genutzten
Immobilien liegt bei max. 50 Jahren; bei Betriebs- und Geschéfts-
ausstattung liegt die Nutzungsdauer in der Regel zwischen zwei und
zehn Jahren. Hinsichtlich der Bewertung bzw. Prifung der Werthal-
tigkeit von eigengenutztem Grundbesitz gelten grundsatzlich die
Aussagen analog der Darstellung zu fremdgenutzten Immobilien.
Abschreibungen/Wertminderungen werden auf die versicherungs-
technischen Funktionsbereiche verteilt oder im tbrigen Ergebnis
ausgewiesen.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
werden zum Nennbetrag bilanziert.
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Verdauflerungsgruppen gemaf3 IFRS 5

Langfristige zur Verauflerung gehaltene Vermogenswerte (oder
Gruppen von zur Verduflerung gehaltenen Vermogenswerten
und Schulden) werden nach 1FRS 5 als zur Verduflerung gehalten
klassifiziert, wenn ihr Buchwert im Wesentlichen durch einen Ver-
kauf erlost wird statt durch fortgesetzte betriebliche Nutzung. Der
Verkauf muss hochst wahrscheinlich sein. Diese Vermogenswerte
werden zum niedrigeren Wert aus Buchwert oder beizulegendem
Zeitwert abziiglich Verauflerungskosten bewertet und in der Bilanz
gesondert als Vermogenswerte bzw. Schulden ausgewiesen. Plan-
maRige Abschreibungen werden bis zum Tag der Klassifizierung
als zur Verduflerung gehalten berticksichtigt. Wertminderungen auf
den beizulegenden Zeitwert abziiglich der Verduferungskosten sind
im Gewinn oder Verlust zu erfassen, wobei ein spaterer Anstieg zu
einer Gewinnrealisierung bis zur Hohe des kumulativen Wertminde-
rungsaufwands fithrt. Ubersteigt der Wertminderungsbedarf fiir eine
Verduflerungsgruppe den Buchwert der zugehdrigen langfristigen
Vermogenswerte, wird die Notwendigkeit einer Riickstellungsbildung
im Sinne des 1As 37, Riickstellungen, Eventualverbindlichkeiten und
Eventualforderungen” geprift. Detaillierte Informationen zu den zur
Verduflerung gehaltenen langfristigen Vermogenswerten und Ver-
duflerungsgruppen sind dem gleichnamigen Kapitel zu entnehmen.

KAPITALFLUSSRECHNUNG

Die Kapitalflussrechnung wird hinsichtlich des Kapitalflusses aus
der laufenden Geschaftstétigkeit nach der indirekten Methode dar-
gestellt. Der Finanzmittelfonds ist auf Zahlungsmittel und Zah-
lungsmitteldquivalente begrenzt und entspricht der Bilanzposition
,Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassen-
bestand" In der Kapitalflussrechnung werden Wechselkurseffekte
auf den Finanzmittelfonds sowie Einfliisse aus Veranderungen
des Konsolidierungskreises gesondert gezeigt. Der Erwerb neuer
Tochtergesellschaften wird in der Zeile ,Mittelabfluss aus dem Kauf
von konsolidierten Unternehmen® dargestellt; hier wird die Summe
der bezahlten Kaufpreise abzlglich der erworbenen Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalente ausgewiesen.

PASSIVSEITE

Eigenkapital

Im Eigenkapital werden das gezeichnete Kapital, die Kapitalriick-
lagen, die Gewinnriicklagen und die tibrigen Riicklagen ausgewiesen.
Das gezeichnete Kapital und die Kapitalriicklagen enthalten die von
den Aktionédren der Talanx AG auf die Aktien eingezahlten Betrage.
Die mit der Ausgabe von neuen Aktien direkt verbundenen Kosten
werden in der Kapitalriicklage netto nach Steuern als Abzug vom
Emissionserlds bilanziert.

In der Gewinnriicklage werden neben den Zufiihrungen aus dem

Jahresergebnis thesaurierte Gewinne ausgewiesen, die Konzern-
unternehmen sowie konsolidierte Zweckgesellschaften/Spezialfonds
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seit ihrer Zugehorigkeit zum Konzern erzielt haben. Dartber hinaus
wird bei einer retrospektiven Anderung von Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden der Anpassungsbetrag fiir frithere Perioden
im Er6ffnungsbilanzwert der Gewinnriicklagen und vergleichbarer
Posten der frithesten dargestellten Periode erfasst.

Ubrige Rucklagen: Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Verdnde-
rungen der Zeitwerte von jederzeit verduflerbaren Finanzinstrumen-
ten werden in den nicht realisierten Kursgewinnen/-verlusten aus
Kapitalanlagen gezeigt; die aus der Wahrungsumrechnung auslandi-
scher Tochterunternehmen resultierenden Umrechnungsdifferenzen
sowie die unrealisierten Gewinne/Verluste aus der Equity-Bewertung
assoziierter Unternehmen werden ebenfalls in den tibrigen Riick-
lagen ausgewiesen. Zudem werden Zuschreibungen auf jederzeit ver-
duflerbare nicht festverzinsliche Wertpapiere in dieser Eigenkapital-
position bilanziert. Im Berichtsjahr wurden verschiedene Derivate
als Sicherungsinstrumente im Rahmen von Cashflow-Hedges ein-
gesetzt. Den effektiven Teil der Wertschwankungen dieser Derivate
bilanzieren wir in einer gesonderten Riicklage im Eigenkapital.

Die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Jahresergebnis
werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung nach dem
Jahresergebnis ausgewiesen. Dem folgend werden die Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital als Bestandteil des
Eigenkapitals gesondert bilanziert. Es handelt sich dabei um die
Anteile konzernfremder Dritter am Eigenkapital von Tochter-
unternehmen.

Nachrangige Verbindlichkeiten
Nachrangige Verbindlichkeiten sind finanzielle Verpflichtungen,
die im Liquidations- oder Konkursfall erst nach den Forderungen
anderer Glaubiger erfillt werden. Diese finanziellen Verbindlich-
keiten werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten mittels der
Effektivzinsmethode bilanziert.

Versicherungstechnische Riickstellungen

(einschlief’lich Ertrag und Aufwendungen)

Die versicherungstechnischen Rickstellungen werden in der Bilanz
brutto ausgewiesen, also vor Abzug des Anteils, der auf die Riick-
versicherer entfllt. Der Riickversicherungsanteil wird anhand der
einzelnen Ruickversicherungsvertriage ermittelt und bilanziert. Die
Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen basiert auf
Grundlage der US GAAP (SFAS 60, SFAS 97 und SFAS 120).

Bei den kurzfristigen Versicherungsvertriagen werden die bereits ver-
einnahmten auf kiinftige Risikoperioden entfallenden Pramien zeit-
anteilig abgegrenzt und als Riickstellungen fiir Praimientibertriage
bilanziert. Insofern werden diese Pramien tiber die Laufzeit der
Versicherungsvertrige im Verhiltnis zum bereitgestellten Versi-
cherungsschutz bzw. bei Félligkeit als verdient und somit als Ertrag
erfasst. Die Pramieneinnahmen werden fiir Vertrage grundsatzlich
taggenau abgegrenzt (vornehmlich in der Erstversicherung); in der
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Rickversicherung werden Annahmen getroffen, soweit die fir eine
zeitanteilige Berechnung erforderlichen Daten nicht verfiigbar
sind. Zudem werden unter den Pramientibertragen Betrége, die bei
Abschluss bestimmter langfristiger Vertrage erhoben werden (z.B.
Restschuldversicherung), gebucht. Die Pramientibertrige entsprechen
dem in kiinftigen Perioden gewédhrten Versicherungsschutz. Kurz-
fristiges Versicherungsgeschift liegt im Wesentlichen in der Schaden-
Ruckversicherung sowie Schaden/Unfall-Erstversicherung vor.

Die Deckungsriickstellung wird in der Lebensversicherung fiir die
Verpflichtungen aus garantierten Anspriichen der Versicherungs-
nehmer in der Personen-Erstversicherung bzw. der Zedenten in der
Personen-Ruickversicherung anhand versicherungsmathematischer
Methoden ermittelt und bilanziert. Sie errechnet sich als Differenz
aus dem Barwert erwarteter kiinftiger Versicherungsleistungen
und dem Barwert erwarteter kiinftiger Nettobeitrige, die vom Ver-
sicherungsnehmer einzubringen sind. In die Berechnung gehen
Annahmen in Bezug auf Mortalitat und Invaliditat, aber auch Storno-
wahrscheinlichkeit sowie Zinsentwicklung ein. Die dabei verwende-
ten Rechengrundlagen umfassen eine addquate Sicherheitsmarge,
die das Anderungs-, Irrtums- und Zufallsrisiko berticksichtigt.

Die Methode stiitzt sich bei Lebensversicherungsvertragen ohne
Uberschussbeteiligung auf Annahmen gemif bester Schiatzung
fir Finanzanlageertrag, Lebenserwartung und Invaliditatsrisiko
unter Einschluss einer Risikomarge. Diese Annahmen basieren auf
Kunden- und Branchendaten. Bei Lebensversicherungsvertragen
mit Uberschussbeteiligung wird auf Annahmen zurtickgegriffen,
die vertraglich garantiert sind oder der Bestimmung der Uber-
schussbeteiligung zugrunde liegen.

Die Bewertung der Deckungsriickstellung ist von der jeweiligen
Produktkategorie abhdngig. Demnach miussen die Lebensver-
sicherungsprodukte in die folgenden Kategorien unterteilt werden:

Bei Vertragen der Leben-Erstversicherung mit ,natiirlicher” Ge-
winnbeteiligung (SFAs 120 in Verbindung mit sop 95-1 [Statement
of Principles]) setzt sich die Deckungsriickstellung aus den Teilrtick-
stellungen fur Versicherungsleistungen (Net Level Premium Reserve)
und einer Ruckstellung fir Schlussiiberschussanteile zusammen.
Die Net Level Premium Reserve ergibt sich aus dem Barwert der
kunftigen Versicherungsleistungen (inklusive erworbener Boni,
aber ohne Schadenregulierungsaufwendungen) abztglich des Bar-
werts der zuklinftigen Reservepramie. Die Reservepramie ermittelt
sich als Nettopramie abziiglich des fiir die Deckung des Regulie-
rungsaufwands vorgesehenen Pramienanteils. Die Riickstellung fiir
Schlussiiberschussanteile wird im Allgemeinen aus einem festen
Anteil des im Geschéftsjahr erwirtschafteten Bruttogewinns aus
dem Versicherungsbestand aufgebaut.
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Fur Vertrage der Leben-Erstversicherung ohne Gewinnbeteiligung
(sras 60) berechnet sich die Deckungsriickstellung aus dem Unter-
schiedsbetrag des Barwerts der kiinftigen Leistungen und des Bar-
werts der kiinftigen Reservepramie. Die Reservepramie (Net Level
Premium) entspricht dem Anteil des Bruttobeitrags, der zur Finan-
zierung kiinftiger Versicherungsleistungen angesetzt wird.

Bei Vertragen der Leben-Erstversicherung nach dem Universal-Life-
Modell, fondsgebundenen Lebensversicherungen oder dhnlichen
Lebensrickversicherungsvertragen (SFAs 97) wird ein separates
Konto gefihrt, auf dem die Pramienzahlungen abziiglich Kosten
und zuziiglich Zinsen gutgeschrieben werden. Die Deckungsriick-
stellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlage-
risiko von den Versicherungsnehmern getragen wird, weisen wir
gesondert im Passivposten D aus.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
wird fir Zahlungsverpflichtungen aus Erst- und Rickversicherungs-
fallen gebildet, die eingetreten, aber noch nicht abgewickelt sind. Sie
werden unterteilt in Riickstellungen fiir am Bilanzstichtag gemeldete
Versicherungsfille und in solche fiir am Bilanzstichtag eingetre-
tene, aber noch nicht gemeldete Versicherungsfille (IBNR-Reserve).

Ruckstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
basieren grundséatzlich auf anerkannten versicherungsmathe-
matischen Schitzverfahren, anhand derer kinftige Schadenauf-
wendungen einschlief}lich Schadenregulierungskosten geschatzt
werden, soweit keine einzelfallbezogenen Schitzungen zu beriick-
sichtigen sind (hinsichtlich der einzelfallbezogenen Schatzungen
verweisen wir auf unsere Ausfithrungen zu den Grof3schaden). Sie
sind nach ,Best Estimate“-Grundsatzen in Hohe ihrer wahrschein-
lichen Inanspruchnahme bilanziert. Forderungen aus Regressen,
Provenues und Teilungsabkommen werden bei der Ermittlung
des ,Best Estimate” berticksichtigt. Zur Bemessung der ,Ultimate
Liability” werden im Bereich der Schaden-Riickversicherung, aber
auch der Schaden-Erstversicherung fiir alle Sparten die erwarteten
Endschadenquoten mittels aktuarieller Verfahren, z.B. Chain-Ladder-
Verfahren, berechnet. Dabei wird auf der Basis statistischer Dreiecke
die Entwicklung eines Schadens bis zu seiner Abwicklung prognos-
tiziert. Es wird grundsétzlich von der Annahme ausgegangen, dass
sich die zukiinftige Inflation der Schadenabwicklung analog dem
Durchschnitt der in den Daten enthaltenen vergangenen Inflation
darstellt. Die jingeren Zeichnungsjahre bzw. Anfalljahre aktuarieller
Projektionen unterliegen einer grofieren Unsicherheit, die mit
vielféltigen Zusatzinformationen reduziert wird. Insbesondere fiir
die Riickversicherung — aber auch in den Haftpflichtsparten — gilt,
dass zwischen dem Eintritt des versicherten Schadens, seiner Mel-
dung durch den Erstversicherer und der anteiligen Bezahlung des
Schadens durch den Riickversicherer ein langerer Zeitraum liegen
kann. Bilanziert wird daher der realistisch geschitzte kiinftige Er-
fullungsbetrag (,Best Estimate"), der sich grundsatzlich aus den Auf-
gaben der Zedenten ergibt. Erfahrungen aus der Vergangenheit und
Annahmen tber die zukiinftige Entwicklung unter Berticksichtigung
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von Marktinformationen flief}en in die Wertfindung ein. Die Hohe
der Ruickstellungen und ihre Verteilung auf die Schadenanfalljahre
werden durch Anwendung anerkannter Prognoseverfahren der
Schadenversicherungsmathematik ermittelt. Die Riickstellungen
fir das ibernommene Geschaft werden dabei grundsatzlich far
das Konzerngeschift nach Vorgaben der Vorversicherer bzw. fir
das Nichtkonzerngeschaft mittels aktuarieller Analysen gebildet.

Hinsichtlich der einzelfallspezifischen Abwicklung von Grof3sché-
den liegen hier teilweise keine ausreichenden statistischen Daten
vor. In diesen Fillen werden nach Analyse des mit diesen Risiken
behafteten Portfolios und gegebenenfalls nach Einzelbetrachtungen
angemessene Ruickstellungen gebildet. Diese Riickstellungen ent-
sprechen bestmoglichen Schatzungen des Konzerns. Dartiber hinaus
wird fiir einen Teil der bekannten Versicherungsfille eine individuell
bestimmte Riickstellung dotiert. Diese Schitzungen basieren auf
den Tatsachen, die zum Zeitpunkt ihrer Dotierung bekannt sind.
Sie erfolgen durch die mit der Schadenregulierung betrauten Mitar-
beiter fallweise unter Berticksichtigung der allgemeinen Grundsatze
der Versicherungspraxis, der Situation im Schadenfall sowie des
vereinbarten Versicherungsumfangs. Die Rickstellungen werden
beim Vorliegen neuerer Erkenntnisse regelmaflig neu bewertet.

Die Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille wird
mit Ausnahme weniger Teilrlickstellungen wie bspw. der Renten-
deckungsriickstellungen grundsétzlich nicht abgezinst.

Die Ruckstellung fiir Beitragsriickerstattung (RfB) wird in der
Lebensversicherung fiir Verpflichtungen zur Uberschussbeteili-
gung der Versicherungsnehmer gebildet, die am Bilanzstichtag noch
nicht endgiiltig den einzelnen Versicherungsvertragen zugeordnet
sind. Sie setzt sich aus den Betrdgen zusammen, die gemif3 den
jeweiligen nationalen gesetzlichen oder vertraglichen Regelungen
den Versicherungsnehmern zugewiesen werden, und den Betrdgen,
die aus zeitlich begrenzten Unterschiedsbetragen zwischen dem
Konzernabschluss nach 1FRs und den lokalen Jahresabschlissen
resultieren (latente RfB, Shadow-RfB) und sich in kiinftigen Berech-
nungen der Uberschussbeteiligung auswirken werden. Insbesondere
fur die deutschen Lebensversicherer sind die aufsichtsrechtlichen
Vorschriften des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) sowie die
Verordnung tber die Mindestbeitragsriickerstattung in der Lebens-
versicherung (Mindestzufithrungsverordnung) zu beachten.

Wir Uberpriifen regelméfig — mindestens einmal jahrlich — alle
versicherungstechnischen Ruickstellungen im Rahmen eines Ange-
messenheitstests nach IFRs 4. Sofern aktuelle Erfahrungen ergeben,
dass kinftige Einnahmen die erwarteten Ausgaben nicht decken,
werden nach Auflosung der abgegrenzten Abschlusskosten die ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen ergebniswirksam angepasst
bzw. eine Drohverlustriickstellung gebildet. Den Angemessenheits-
test fur die Ruckstellung fir Pramientibertrage und Ruckstellung
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flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfille fiihren wir auf Basis
des aktuell realistisch geschitzten kiinftigen Erfullungsbetrags
durch. Die Berechnung orientiert sich dabei grundsatzlich nach dem
Geschiftsmodell der Sparten und berticksichtigt kiinftige Kondi-
tionsanpassungen, Riickversicherungsschutz sowie gegebenenfalls
die Steuerung der Profitabilitdt einzelner Vertragsbeziehungen.
Kapitalertrage werden bei dieser Berechnung nicht einbezogen.
Bei der Deckungsriickstellung priifen wir die Angemessenheit auf
Basis aktueller Annahmen der Rechnungsgrundlagen einschlie8lich
des anteiligen Kapitalanlageergebnisses wie auch (wenn relevant)
kunftiger Uberschussbeteiligungen.

Schattenbilanzierung (Shadow Accounting)

IFRS 4.30 erlaubt die Einbeziehung von nicht realisierten, jedoch
bilanzierten Gewinnen und Verlusten (diese stammen tiberwiegend
aus Zeitwertanderungen der Kapitalanlagen der Kategorie ,Jederzeit
verauflerbar”), die im sonstigen Ergebnis (tibrige Riicklagen) abgebil-
det werden, in die Bewertung versicherungstechnischer Positionen.
Diese Vorgehensweise wird angewandt, damit nicht realisierte Ge-
winne und Verluste in gleicher Weise wie realisierte Gewinne und
Verluste behandelt werden. Hiervon konnen folgende Positionen
betroffen sein: abgegrenzte Abschlusskosten, PvEp, Riickstellungen
fur Schlussgewinnanteile der Versicherungsnehmer, Riickstellungen
flr abzugrenzende Kosten sowie die Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung. Die genannten Aktiv- und Passivposten bzw. deren zuge-
horige Amortisationsverldufe werden auf Basis von angenommenen
Ertragsverlaufen (Estimated Gross Margins, EGM) ermittelt. Durch
eine spitere Berlcksichtigung nicht realisierter Gewinne und Verluste
verdndern sich diese entsprechend. Die resultierenden Anpassungen
werden als sogenannte Shadow Adjustments der betroffenen Posi-
tionen erfasst. Analog zu den begriindenden Wertentwicklungen
wird der Gegenposten im sonstigen Ergebnis abgebildet.

Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich

der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird

Bei Lebensversicherungsprodukten, bei denen die Versicherungs-
nehmer das Anlagerisiko selbst tragen (z.B. in der fondsgebunde-
nen Lebensversicherung), spiegeln die Deckungsrickstellung und
sonstige versicherungstechnische Riickstellungen die Marktwerte
der entsprechenden Kapitalanlagen wider; diese Rickstellungen
werden gesondert ausgewiesen. Wir verweisen auf die Erlduterungen
zum Aktivposten ,Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen’, Seite 165.

Andere Ruckstellungen

Dieser Posten beinhaltet unter anderem die Ruckstellungen fir
Pensionen und dhnliche Verpflichtungen. Die Unternehmen des
Konzerns erteilen ihren Mitarbeitern in der Regel beitrags- oder
leistungsorientierte Pensionszusagen. Art und Hohe der Pensions-
zusagen richten sich dabei nach der im Zeitpunkt der Zusage gulti-
gen Versorgungsordnung. Sie basieren im Wesentlichen auf Dienst-
zeit und Entgelt der Mitarbeiter. Neben den Versorgungsordnungen
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bestehen insbesondere fiir leitende Angestellte und Vorstandsmit-
glieder Einzelzusagen sowie Zusagen nach der Leistungsordnung
des Bochumer Verbandes.

Dartiber hinaus besteht seit Langem in verschiedenen deutschen
Gesellschaften die Moglichkeit, Pensionszusagen durch Gehalts-
verzicht zu erlangen. Die in den Ruckstellungen fir Pensions-
anwartschaften enthaltenen arbeitnehmerfinanzierten Zusagen
werden durch Versicherungsvertrage mit verschiedenen Lebens-
versicherungen — im Wesentlichen Konzerngesellschaften — riick-
gedeckt. Zusatzlich besteht fiir die Mitarbeiter des Konzerns die
Moglichkeit, tiber Direktversicherungen, Pensionskassen und
Pensionsfondsversorgungen sowie riickgedeckte Unterstiitzungs-
kassen im Wege der Entgeltumwandlung zusétzliche Altersversor-
gung aufzubauen.

Bei beitragsorientierten Pensionszusagen leisten die Unternehmen
einen festen Beitrag an einen externen Versorgungstriager. Die Ver-
pflichtung des Unternehmens ist mit Zahlung des Beitrags endgiiltig
abgegolten. Bei leistungsorientierten Pensionszusagen wird dem
Mitarbeiter vom Unternehmen oder von einem Pensionsfonds
eine bestimmte Pensionszusage erteilt. Die zur Finanzierung zu
zahlenden Beitrige des Unternehmens sind nicht von vornherein
festgelegt. Neben dem zur Leistung verpflichteten Unternehmen
haftet der PENSIONS-SICHERUNGS-VEREIN Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit a. G. fiir die Erfullung der Versorgungszusagen nach
Mafigabe seiner Statuten.

Stehen den Pensionsverpflichtungen Vermogenswerte einer recht-
lich eigenstandigen Einheit gegentiber (z.B. eines Fonds oder durch
externe Vermogen gedeckte Leistungszusagen), die ausschlieflich
zur Bedeckung der erteilten Pensionsversprechen verwendet werden
durfen und dem Zugriff etwaiger Glaubiger entzogen sind, sind die
Pensionsverpflichtungen unter Abzug der Vermogenswerte aus-
zuweisen. Sofern der beizulegende Zeitwert dieser Vermogenswerte
die zugehorigen Pensionsverpflichtungen tibersteigt, wird dieser
Nettobetrag, angepasst um Effekte aus der Aktivierungsobergrenze
(Asset Ceiling), als sonstige Forderung ausgewiesen.

Die Verpflichtungen aus leistungsorientierten Pensionsplanen
werden fir jeden Plan separat und nach versicherungsmathe-
matischen Grundsatzen ermittelt. Dabei erfolgt die Bewertung
der Pensionsverpflichtungen gemaf 1as 19 , Leistungen an Arbeit-
nehmer” nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected
Unit Credit Method). Es werden nicht nur die am Bilanzstichtag
bekannten Anwartschaften und laufenden Renten bewertet, son-
dern auch deren zukiinftige Entwicklung wird berticksichtigt. Sie
errechnen sich nach versicherungsmathematischen Grundsatzen
und berticksichtigen die Dauer der Unternehmenszugehorigkeit
und die geschatzte kiinftige Gehaltsentwicklung des Pensions-
berechtigten. Der Zinssatz, mit dem die Pensionsverpflichtungen
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abgezinst werden, orientiert sich an den Zinssatzen, die fiir hoch-
rangige Unternehmensanleihen entsprechend der Wahrung und
der Duration der Pensionsverpflichtungen gelten. Die Grundlage
fir die Bilanzierung der Verpflichtungen von Leistungen nach Be-
endigung des Arbeitsverhaltnisses bilden vor dem Abschlussstich-
tag bei qualifizierten Versicherungsmathematikern beauftragte
Gutachten. Die Ergebnisse dieser Bewertungen werden zum Ab-
schlussstichtag aktualisiert, um wesentlichen Geschéaftsvorfallen
und Parameterdnderungen Rechnung zu tragen. Verdnderungen
der Verpflichtungsbarwerte durch Zinssatzanderungen werden auch
bei unwesentlichen Anderungen auf der Basis von Zinssensitivitdten
mittels Umbasierung ermittelt.

Die im Rahmen von beitragsorientierten Plinen zu zahlenden Be-
trage werden aufwandswirksam erfasst, wenn die Betrage fallig sind.

Die Kostenkomponenten aus der Verdnderung der leistungsorien-
tierten Pldne werden, soweit sie den Dienstzeitaufwand und die
Nettozinsen auf die Nettoschuld betreffen, im Gewinn oder Verlust
der Periode berticksichtigt. Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand
aus Plandnderungen und Plankiirzungen sowie Gewinne und Ver-
luste aus Planabgeltungen werden im Zeitpunkt ihres Eintritts im
Gewinn oder Verlust der Periode erfasst. Simtliche Neubewertungs-
effekte werden im sonstigen Ergebnis bilanziert und im Eigenkapital
ausgewiesen. Die Neubewertungen der Pensionsverpflichtungen
umfassen zum einen die versicherungsmathematischen Gewinne
oder Verluste aus den Bruttopensionsverpflichtungen und zum
anderen den Unterschied zwischen der tatsdchlich realisierten Plan-
vermogensrendite und den rechnungsmaifligen Zinsertragen auf
Planvermaogen. Im Falle einer Uberdotierung von Planen flie3t in
die Neubewertungskomponente auflerdem die Differenz zwischen
dem Zins auf die Auswirkung der Vermogensobergrenze und der
gesamten Verdnderung des Nettovermogens aus der Auswirkung der
Vermogensobergrenze (Asset Ceiling) ein. Die versicherungsmathe-
matischen Gewinne und Verluste ergeben sich durch Abweichungen
des geschitzten Risikoverlaufs vom tatsachlichen Risikoverlauf
(UnregelmaRigkeiten im Risikoverlauf sowie Auswirkungen von
Anderungen der Berechnungsparameter einschlieflich der Aus-
wirkung von Anderungen des Abzinsungssatzes).

Verpflichtungen aus Altersteilzeit werden nach versicherungs-
mathematischen Grundsitzen mit dem Barwert angesetzt. Im
sogenannten Blockmodell wird in der Arbeitsphase in Hohe des
noch nicht vergiiteten Anteils der erbrachten Arbeitsleistung eine
Ruckstellung fur Erfullungsriickstande aufgebaut. Aufstockungs-
leistungen werden ratierlich bis zum Ende der Arbeitsphase des
Arbeitnehmers angesammelt. In den Perioden, in denen der
Arbeitnehmer entsprechend der Teilzeitregelung entlohnt wird,
ohne eine Arbeitsleistung zu erbringen, erfolgt die Auflésung des
Schuldpostens. Der Zeitwert des Planvermdgens wird fiir die Er-
mittlung des Fehlbetrags (Nettoschuld) von der Verpflichtung aus
Altersteilzeit abgezogen.
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Sonstige Ruckstellungen inklusive der Steuerriickstellungen werden
nach bestmoglicher Schiatzung in Hohe der zu erwartenden Inan-
spruchnahme gebildet. Voraussetzung ist, dass der Konzern eine
gegenwadrtige rechtliche oder faktische Verpflichtung hat, die aus
einem vergangenen Ereignis resultiert und deren Inanspruchnahme
wahrscheinlich ist bzw. deren Hohe verldsslich bestimmt werden
kann.

Restrukturierungsriickstellungen werden dann angesetzt, wenn ein
detaillierter formeller Plan fir die Restrukturierungsmafinahmen
vorliegt und bereits begonnen wurde, diesen umzusetzen, oder die
wesentlichen Details der Restrukturierung veroffentlicht wurden.
Die Ruickstellungen enthalten im Wesentlichen Zahlungen fiir die
vorzeitige Kiindigung von Mietverhiltnissen, Abfindungszahlun-
gen an Mitarbeiter sowie Beratungsleistungen im unmittelbaren
Zusammenhang mit dem Abbau der tiberholten Strukturen. Auf-
wendungen, die mit den zukiinftigen Geschéftstitigkeiten zusam-
menhangen (z.B. Versetzungskosten), werden nicht bei der Dotierung
der Restrukturierungsriickstellungen berticksichtigt.

Eine Abzinsung der sonstigen Riickstellungen erfolgt, wenn die
Wirkung des Zinseffektes wesentlich ist. Der Wertansatz der Riick-
stellungen wird zu jedem Bilanzstichtag tiberprift.

Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten einschliefdlich der ,Begebenen An-
leihen und Darlehen® soweit es sich nicht um Verbindlichkeiten
aus Derivaten und den erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten
finanziellen Verpflichtungen aus Investmentvertragen handelt,
werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert.

Verbindlichkeiten aus Derivaten bewertet der Konzern zum bei-
zulegenden Zeitwert (zu den im Konzern angewandten Bewertungs-
techniken siehe Abschnitt ,Kapitalanlagen einschlief3lich Ertrage
und Aufwendungen®). Ferner werden unter den tibrigen Verbind-
lichkeiten Derivate, die als Sicherungsinstrumente im Rahmen von
Hedge-Accounting eingesetzt werden, erfasst; weitere Informationen
hierzu sind in der Anmerkung 13, Derivative Finanzinstrumente und
Hedge-Accounting” erldutert. Fur geschriebene Verkaufsoptionen
auf nicht beherrschende Anteile bilanziert der Konzern eine Ver-
bindlichkeit in Hohe des Barwerts des Riickkaufbetrags der Anteile.
Die Einbuchung erfolgt zulasten des Anteils nicht beherrschender
Gesellschafter am Eigenkapital; Effekte aus der Folgebewertung
werden ergebniswirksam im ,ibrigen Ergebnis” bilanziert. Die Auf-
zinsung dieser finanziellen Verbindlichkeiten weisen wir unter den
Finanzierungszinsen aus.

Die beizulegenden Zeitwerte von Investmentvertragen werden
grundsatzlich mittels Rickkaufswerten fir Versicherungsnehmer
und Kontensalden von Versicherungsnehmern bestimmt. Dane-
ben nutzt der Konzern fr einen selektiven Bestand die Fair-Value-
Option, um eine Bewertungs- oder Ergebniserfassungsinkongruenz
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(sogenannter Accounting Mismatch) in Bezug auf die die Verbind-
lichkeiten deckenden Kapitalanlagen aus Investmentvertragen zu
beseitigen oder wesentlich zu verringern. Ergebniseffekte aus der
Bewertung dieser Verbindlichkeiten weisen wir im ,Ergebnis aus
Investmentvertragen” im Kapitalanlageergebnis aus.

Anteilsbasierte Vergiitung

Die anteilsbasierten Vergiitungen werden im Konzern ausschlief3-
lich in bar abgegolten. Die Schulden der in bar zu erfiillenden Ver-
gutungsplane werden zu jedem Stichtag und am Erfallungstag mit
dem beizulegenden Zeitwert der Schuld bestimmt. Der Zeitwert
jeder dieser Plane wird als Aufwand tiber den Erdienungszeitraum
verteilt. Danach wird jede Anderung des Zeitwertes von nicht aus-
getibten Planen in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Passive Steuerabgrenzung: Passive latente Steuern missen nach
1as 12 Ertragsteuern” dann bilanziert werden, wenn ein Aktivposten
in der Konzernbilanz hoher oder ein Passivposten niedriger anzu-
setzen ist als in der Steuerbilanz des betreffenden Konzernunter-
nehmens und dies als temporére Differenz in der Zukunft zu Steuer-
mehrbelastungen fuhrt; wir verweisen auf die Erlduterungen zur
aktiven Steuerabgrenzung. Es besteht ein Ansatzverbot fir passive
latente Steuern beim erstmaligen Ansatz eines Geschafts- oder
Firmenwertes.

VERSICHERUNGSTECHNISCHE ERFOLGSGROSSEN

Aus Sicht des Konzerns sind die Pramien, Aufwendungen fir
Versicherungsleistungen, die Abschluss- und Verwaltungsauf-
wendungen jeweils brutto und netto, d. h. nach Berticksichtigung
der Ruckversicherungspositionen, relevant. Dabei lassen sich die
Pramien weiter in gebuchte und verdiente Pramien unterteilen.

Pramien: Unter der gebuchten Pramie wird der Betrag ausgewiesen,
der im Geschaftsjahr fiir die Gewédhrung des Versicherungsschutzes
entweder einmal oder laufend durch den Versicherer féllig gestellt
wurde. In die Primien fliefSen ebenfalls Ratenzahlungszuschlage
sowie Nebenleistungen, aber auch Geldleistungen fiir tbernommene
Teile der versicherungstechnischen Riickstellungen (Portfolio-Ein-
tritte) ein. Bei Lebensversicherungsvertragen, die nach den Grund-
satzen des SFAS 97 bilanziert werden, werden ausschlief3lich die vom
Kunden entrichteten Pramien fiir die Risikotragung sowie laufende
Kosten ausgewiesen. Dartiber hinaus werden Zahlungseingange
aus in Vorjahren abgeschriebenen sowie stornierten Pramienfor-
derungen und Ertrdge aus der Auflésung bzw. Verminderung von
Einzel- und Pauschalwertberichtigungen auf Forderungen gegen
Versicherungsnehmer unter diesem Posten ausgewiesen. Erhohun-
gen der Einzel- und Pauschalwertberichtigungen werden von den
gebuchten Pramien abgesetzt.

Durch Abzug der gebuchten Ruckversicherungspramien ergeben
sich die gebuchten Pramien fur eigene Rechnung (netto).
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Pramien fur Versicherungsvertrage werden tiber die Laufzeit der Ver-
trage im Verhiltnis zum bereitgestellten Versicherungsschutz bzw.
bei Falligkeit als verdient und als Ertrag gebucht. Bei den verdienten
Pramien handelt sich hierbei um den Teil der gebuchten Pramien,
die entsprechend den Bedingungen der Versicherungsvertrage
uber die Zeit abzugrenzen sind. Von den verdienten Pramien sind
die Sparanteile aus Lebensversicherungsvertragen abgesetzt. Wir
verweisen diesbezliglich auf unsere Ausfiihrungen zur Rickstellung
fir Pramientibertrage.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen beinhalten die
Zahlungen fiir Schadenfille des Geschiftsjahres wie auch die fr
Schadenfille fir die Vorjahre (einschliellich der Schlusstberschiisse
in der Lebensversicherung). Ferner werden die Veranderungen der
Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle sowie
die Veranderungen der Deckungsriickstellung erfasst. Ebenfalls
werden unter dieser Position die Aufwendungen fir Beitragsriick-
erstattung ausgewiesen. Diese bestehen neben der Direktgutschrift
aus der Zuftihrung fiir die RfB nach den Regelungen des deutschen
Handelsrechts (HGB) sowie der erfolgswirksamen Veranderung
der latenten RfB inklusive der Amortisation des PVFP zugunsten
der Versicherungsnehmer. Wir verweisen auf die entsprechenden
versicherungstechnischen Passivposten.

Die Abschlussaufwendungen umfassen im Wesentlichen die Pro-
visionszahlungen an die mit dem Vertrieb der Versicherungspro-
dukte betraute Personen/Organisationen, die gezahlten Riickver-
sicherungsprovisionen sowie die Verdnderungen der aktivierten
Abschlusskosten und der Provisionsriickstellungen. Dariiber hinaus
werden unter den Abschlusskosten weitere Kostenbestandteile
ausgewiesen, die eng mit der Akquise von neuen Versicherungs-
vertrigen bzw. mit der Verlangerung bestehender Versicherungs-
vertrdge verbunden sind, beispielsweise Kosten der medizinischen
Gesundheitspriifung. Die Verwaltungskosten resultieren vor allem
aus den Aufwendungen fir die Vertragsverwaltung wie z.B. das
Einziehen der félligen Pramien. Hierbei werden samtliche Kosten,
beispielsweise Personalkosten, Abschreibungen und Mieten, die
direkt auf diesen Funktionsbereich entfallen, als Verwaltungsauf-
wendungen ausgewiesen.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Abschlusspositionen der Konzerngesellschaften werden auf Basis der
Wihrung bewertet, die der Wahrung des primaren wirtschaftlichen
Umfelds, in dem das Unternehmen operiert, entspricht (funktionale
Wahrung). Der Konzernabschluss ist in Euro aufgestellt, der die
funktionale Wahrung des Mutterunternehmens darstellt.

Fremdwdhrungsgeschifte werden grundsitzlich mit den Wechsel-

kursen zum Transaktionszeitpunkt umgerechnet. Die Bilanzierung
der aus der Umrechnung resultierenden Wahrungskursgewinne bzw.
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-verluste gemafd 1as 21, Auswirkungen von Wechselkursanderungen*
richtet sich nach dem Charakter der jeweils zugrunde liegenden
Bilanzposition.

Gewinne und Verluste, die aus der Umrechnung von in Fremdwéh-
rung gefiihrten monetdren Vermégenswerten und Schulden resul-
tieren, werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter ,sonstige
Ertrage oder Aufwendungen® im ,iibrigen Ergebnis” ausgewiesen.

Wihrungsumrechnungsdifferenzen bei nicht monetaren Posten,
deren Anderungen ihrer beizulegenden Zeitwerte erfolgswirksam
erfasst werden, sind mit diesen als Gewinn oder Verlust aus Markt-
wertdnderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung zu bilanzieren.
Fremdwihrungsgewinne oder -verluste aus nicht monetéren Posten,
wie z.B. Aktien, die als zur Verdufierung verfiigbar klassifiziert sind,
werden zundchst im sonstigen Ergebnis bilanziert und erst mit
ihrer Abwicklung bzw. bei einer Wertminderung in den Gewinn
oder Verlust umgegliedert.

Die in Landeswdhrung aufgestellten Gewinn- und Verlustrechnun-
gen der Konzernunternehmen werden zu Durchschnittskursen in
Euro umgerechnet und in den Konzernabschluss tibernommen.
Die Umrechnung der Fremdwéhrungspositionen in den Bilanzpos-
ten der Einzelgesellschaften sowie die Ubernahme dieser Posten
in den Konzernabschluss erfolgen zu den Devisenmittelkursen
des Bilanzstichtags. Alle sich ergebenden Umrechnungsdifferen-
zen —auch soweit sie sich aus der Kapitalkonsolidierung ergeben —
werden im sonstigen Ergebnis erfasst und in der Rucklage aus
Wihrungsumrechnung im Eigenkapital bilanziert. Wahrungskurs-
umrechnungsdifferenzen, die aus langfristig gewahrten Darlehen
oder unbefristeten Ausleihungen gegentiber einem auslandischen
Geschiftsbetrieb resultieren und deren Riickzahlung weder geplant
noch wahrscheinlich ist, sind ebenfalls im sonstigen Ergebnis erfasst
und in der Wahrungsumrechnungsriicklage im Eigenkapital aus-
gewiesen. Geschifts- oder Firmenwerte, die bei einem Erwerb einer
auslandischen Gesellschaft entstanden sind, werden als Vermdgens-
werte des ausldndischen Unternehmens behandelt und zum Stichtag
umgerechnet.

A19 UMRECHNUNGSKURSE DER FUR UNS WICHTIGSTEN WAHRUNGEN

Bilanz Erfolgsrechnung
(Stichtag) (Durchschnitt)

1 EUR entspricht

AUD Australien 1,5513 1,2690 1,3842 1,2465
BRL  Brasilien 3,2095 2,6942 2,8727 2,5243
CHF  Schweiz 1,2264 1,2081 1,2273 1,2054
CNY  China 8,3445 8,2148 8,1738 8,1475
GBP  Grofbritannien 0,8357 0,8180 0,8480 0,8136
MXN  Mexiko 17,9831 17,1341 | 17,1102 17,0258
PLN  Polen 4,1502 4,0776 4,2026 4,1922
USD USA 1,3766 1,3182 1,3293 1,2932
ZAR  Sudafrika 14,4390 11,2069 | 12,8556 10,5674
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

BESTIMMUNG DER BERICHTSPFLICHTIGEN SEGMENTE

Die Festlegung der berichtspflichtigen Segmente folgt —in Uberein-
stimmung mit 1FRs 8 ,Geschaftssegmente” —der internen Berichts-
und Steuerungsstruktur der Gruppe, anhand derer der Konzern-
vorstand regelmafig die Leistung der Segmente beurteilt und tiber
die Allokation von Ressourcen zu den Segmenten entscheidet. Der
Konzern hat danach die geschiftlichen Aktivititen in die Bereiche
Versicherungsgeschaft und Konzernfunktionen aufgeteilt. Die Ver-
sicherungsaktivitaten sind weiter in funf berichtspflichtige Seg-
mente untergliedert, wobei infolge unterschiedlicher Produktarten,
Risiken und Kapitalzuordnungen zunichst eine Differenzierung in
Erst- und Rickversicherung erfolgt.

Die Versicherungsaktivitdten in der Erstversicherung sind aufgrund
der spartentiibergreifenden und nach Kundengruppen bzw. geogra-
fischen Regionen (Inland versus Ausland) ausgerichteten Steuerung
in die drei berichtspflichtigen Segmente ,Industrieversicherung’,
,Privat- und Firmenversicherung Deutschland” und ,Privat- und
Firmenversicherung International” gegliedert. Diese Segmentierung
entspricht auch den Zustandigkeiten der Mitglieder im Vorstand.

Das Rickversicherungsgeschéft wird vollstandig aus der Hannover
Riick-Gruppe tibernommen und geméfd der Systematik des internen
Berichtswesens in die beiden Segmente Schaden- und Personen-
Ruckversicherung aufgeteilt. Abweichend von der Segmentierung
im Konzernabschluss der Hannover Riick Se ordnen wir allerdings
dem Segment Schaden-Riickversicherung auch die Holdingfunk-
tionen dieser Gruppe zu. Die segmentiibergreifenden Ausleihungen
innerhalb der Hannover Riick-Gruppe werden im Talanx-Konzern-
abschluss hingegen den beiden Riickversicherungssegmenten zuge-
rechnet (Konzernabschluss der Hannover Riick sg: Konsolidierungs-
spalte). Dadurch sind Abweichungen der Segmentergebnisse, wie
sie im Konzernabschluss der Talanx AG fiir das Riickversicherungs-
geschift berichtet werden, und denen im Abschluss der Hannover
Riick sg unvermeidlich.

Nachfolgend sind die wesentlichen Produkte und Dienstleistungen
aufgefihrt, mit denen diese berichtspflichtigen Segmente Ertrige
erzielen.

Industrieversicherung: Im Segment Industrieversicherung weisen
wir das globale Industriegeschift als eigenstandiges Segment aus.
Der Umfang des Geschiftsbetriebs beinhaltet eine breite Auswahl
an Versicherungsprodukten wie die Haftpflicht-, Kraftfahrzeug-,
Unfall-, Feuer-, Sach-, Rechtsschutz-, Transport-, Special-Lines- und
Technischen Versicherungen fiir grofde und mittelgrof3e Unter-
nehmen im In- und Ausland. Dartber hinaus wird Rickdeckung
in verschiedenen Versicherungszweigen gewdhrt.
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Privat- und Firmenversicherung Deutschland: In diesem berichts-
pflichtigen Segment werden sparteniibergreifend die Versicherungs-
aktivitaten fir das deutsche Privat- und Firmenkundengeschaft
einschliefdlich des deutschlandweit betriebenen Bancassurance-
Geschifts —d. h. der Vertrieb von Versicherungspolicen mittels Part-
nerbanken —gesteuert. Im Bereich Lebensversicherung erbringt das
Segment Versicherungsdienstleistungen grenziiberschreitend auch
in Osterreich. Das Produktspektrum reicht von Sachversicherungen
Uiber alle Sparten der Lebensversicherung und Altersvorsorge bis hin
zu Komplettlosungen fiir mittelstandische Unternehmen sowie freie
Berufe. Die Gruppe nutzt ein breites Spektrum an Vertriebskanélen,
wozu sowohl eine eigene Ausschliefilichkeitsorganisation als auch
der Vertrieb tiber unabhédngige Vermittler und Mehrfachagenten,
der Direktvertrieb sowie Bankkooperationen zihlen.

Privat- und Firmenversicherung International: Der Umfang des
Geschiftsbetriebs umfasst spartentibergreifend das Versicherungs-
geschift mit Privat- und Firmenkunden inklusive der betriebenen
Bancassurance-Aktivitdten im Ausland. Die Produktpalette umfasst
unter anderem Angebote der Kfz-Versicherung, Schaden- und Unfall-
versicherung, Transport- und Feuerversicherung sowie zahlreiche
Produkte aus dem Bereich der Lebensversicherung. Das Auslands-
geschaft wird zu einem grofien Anteil tiber Makler und Agenten
abgewickelt. Zusatzlich nutzen viele Gesellschaften in diesem Seg-
ment Postfilialen sowie Banken als Vertriebskanéle.

Schaden-Riuickversicherung*: Die wichtigsten Aktivitdten sind das
private, geschéftliche und industrielle Schaden- und Haftpflicht-
geschift vor allem im us-amerikanischen und im deutschen Markt,
das Transport- und Luftfahrtgeschift, das Kredit-/Kautionsgeschaft,
strukturierte Ruckversicherung, das fakultative sowie das Katas-
trophengeschift.

Personen-Rickversicherung*: Das Segment fasst die internatio-
nalen Aktivitaten der Hannover Riick-Gruppe in allen Sparten der
Personenversicherung zusammen. Zusatzlich zeichnet die Gruppe
Speciality-Lines-Produkte, wie z. B. schariageméf3e Riickversicherung.

Konzernfunktionen: Das Segment Konzernfunktionen umfasst,
in Abgrenzung zu den funf operativen Segmenten, die Steuerung
sowie weitere funktionelle Tatigkeiten zur Unterstiitzung des Ge-
schiftsbetriebs der Gruppe, vor allem durch die Bereiche Kapital-
anlageverwaltung, und fiir die Erstversicherung die Abwicklung und
Platzierung von Teilen der Riickversicherungsabgaben einschlief3lich
konzerninterner Rickversicherung sowie die Konzernfinanzierung.
Das konzernexterne Asset-Management-Geschift fr private und
institutionelle Investoren der Ampega Investment GmbH, Koln,
weisen wir ebenfalls in diesem Segment aus. Dartiber hinaus werden
diesem Bereich zentrale Dienstleistungsgesellschaften zugeordnet,

* Zu dem abweichenden Segmentergebnis zwischen dem Talanx-Konzern und
der Hannover Riick-Gruppe siehe unsere Erlduterungen zu Beginn des Kapitels
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die einzelne Servicetitigkeiten — wie z.B. IT-Dienstleistungen, In-
kasso, Personal und Rechnungswesen —auf Kostenerstattungsbasis,
vorwiegend fir die Erstversicherer im Inland, ausfithren.

BEWERTUNGSGRUNDLAGEN FUR DEN ERFOLG DER
BERICHTSPFLICHTIGEN SEGMENTE

Bewertungsgrundlage fir samtliche Transaktionen zwischen be-
richtspflichtigen Segmenten sind marktkonforme Transferpreise,
wie sie auch bei Geschiften mit Dritten Anwendung finden. In der
Konsolidierungsspalte werden die konzerninternen segmentiiber-
greifenden Transaktionen herausgerechnet. Ertrage aus Dividen-
denzahlungen bzw. Ergebnisabfiihrungsvertrage, die der Konzern-
holding zuzurechnen sind, werden hingegen im jeweiligen Segment
eliminiert. Die Segment-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
haben wir aus Konsistenz- und Vergleichbarkeitsgriinden an die
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung angepasst. Gleiches gilt fiir
die Segment- bzw. Konzernbilanz.

Um den finanziellen Erfolg der berichtspflichtigen Segmente im
Konzern zu beurteilen, werden abhdngig von der Art und Fristigkeit
der geschaftlichen Aktivitaten unterschiedliche Steuerungsgrofien
bzw. Performance-Maf3e genutzt, wobei als einheitliche Bemessungs-
grundlage das operative Ergebnis (EBIT) — ermittelt aus IFRS-Ergebnis-
beitragen — herangezogen wird. Zur Darstellung der tatsdchlichen
operativen Profitabilitdt und zur Verbesserung der Vergleichbarkeit
wird hierbei das Periodenergebnis vor Ertragsteuern herausgestellt.
Ferner wird das Ergebnis um die Zinsaufwendungen fiir Fremd-
finanzierung (Finanzierungszinsen) bereinigt.

ANDERUNG IN DER DARSTELLUNG DER
SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Im Rahmen der Modifizierung der internen Berichterstattung im
Jahr 2013 wurde der Steueraufwand aus Ruickstellungen fir steuer-
liche Risiken im Organkreis erstmals auf die Erstversicherungs-
segmente sowie Konzernfunktionen (zuvor Konzernfunktionen) ver-
teilt. Eine Anpassung der Werte fiir 2012 wurde nicht vorgenommen.
Diese Anderung hatte fiir den Gesamtkonzern weder Auswirkungen
auf den Ansatz und die Bewertung der Steuerrtickstellung noch auf
das Eigenkapital oder den Jahrestiberschuss. Auf die Jahresergebnisse
der Segmente 2012 hitte sich die Anpassung wie folgt ausgewirkt:
Konzernfunktionen 15 Mio. EUR, Industrieversicherung —20 Mio. EUR,
Privat und Firmenversicherung Deutschland 6 Mio. EUR und Privat-
und Firmenversicherung International -1 Mio. EUR.
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A20 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG. BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2013

IN MIO. EUR

Privat- und Firmenversicherung Privat- und Firmenversicherung
Aktiva Industrieversicherung Deutschland International

A. Immaterielle Vermogenswerte

31.12.2013 § 31.12.2012Y§ 31.12.2013 J 31.12.2012Y8 31.12.2013 § 31.12.2012"

a. Geschafts- oder Firmenwert 153 153 403 403 533 580
b. Sonstige immaterielle Vermoégenswerte 16 20 1.000 1.104 235 313
169 173 1.403 1.507 768 893

B. Kapitalanlagen

a. Fremdgenutzter Grundbesitz 21 35 734 689 21 82
b. Anteile an verbundenen Unternehmen

und Beteiligungen 19 19 17 19 — 5
c. Anteile an assoziierten Unternehmen

und Gemeinschaftsunternehmen 124 126 35 38 — —
d. Darlehen und Forderungen 2.029 2.383 26.466 26.210 672 247

e. Sonstige Finanzinstrumente

i. Bis zur Endfalligkeit zu haltende

Finanzinstrumente 32 113 116 294 353 389
ii. Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente 3.821 3.427 14.194 12.338 3.883 3.221

iii. Erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente 98 89 319 329 565 1.016
f.  Ubrige Kapitalanlagen 524 567 549 849 528 565
Selbst verwaltete Kapitalanlagen 6.668 6.759 42.430 40.766 6.022 58525
g. Kapitalanlagen aus Investmentvertragen = = = = 1.758 1.698
h. Depotforderungen 23 24 25 23 = 1
Kapitalanlagen 6.691 6.783 42.455 40.789 7.780 7.224

C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen = = 7.616 6.354 709 1.097

D. Anteile der Riickversicherer an den

versicherungstechnischen Riickstellungen 4.632 4.687 2.446 2.495 668 703
E. Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft 1.200 1.177 364 340 820 756
F. Abgegrenzte Abschlusskosten 16 24 2.161 1.977 403 315

G. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand 322 317 398 869 427 305
H. Aktive Steuerabgrenzung 61 8 95 115 99 80
I Sonstige Vermogenswerte 423 381 794 1.074 409 319

J. Langfristige Vermogenswerte und Vermogenswerte
von VerduBerungsgruppen, die als zur VerauRerung
gehalten klassifiziert werden? = 9 4 23 233 18

Summe der Aktiva 13.514 13.559 57.736 55.543 12.316 11.710

1 Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®,
Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs
2 Weitere Ausfiihrungen, siehe Kapitel , Zur VerduRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und VerauRerungsgruppen“ des Konzernanhangs

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT 140 KONZERNABSCHLUSS

KONZERNABSCHLUSS

142 Konzernbilanz

144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung
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Schaden-
Ruickversicherung

Personen-
Ruckversicherung

Konzernfunktionen Konsolidierung

Gesamt

31.12.2013 31.12.20128 31.12.2013 31.12.2012§ 31.12.2013 § 31.12.20129§ 31.12.2013 31.12.2012§ 31.12.2013 J 31.12.2012%

16 16 — — — — — — 1.105 1.152

22 23 94 101 79 80 = = 1.446 1.641

38 39 94 101 79 80 = = 2.551 2.793

845 489 2 2 = = = = 1.623 1.297

32 12 = = 24 25 = = 92 80
126 118 19 15 13 13 —70 =7/3) 247 237
3.137 3.340 72 75 11 1 —156 -155 32.231 32101
2.469 3.407 198 200 6 10 -190 —556 2.984 3.857
16.918 16.162 5.768 5.806 338 383 — — 44922 41.337
38 132 69 76 1 — — — 1.090 1.642
1.536 1.598 281 247 245 303 —542 —628 3.121 3.501
25.101 25.258 6.409 6.421 638 735 -958 -1.412 86.310 84.052
= = = = = = = = 1.758 1.698

890 951 13.453 13.800 = - -1.497 -1.601 12.894 13.198
25.991 26.209 19.862 20.221 638 735 —2.455 -3.013 100.962 98.948
— — — — — — — — 8.325 7.451
1.307 1.426 589 763 1 — —3.047 —3.085 6.596 6.989
1.702 1.691 1.243 1.376 4 — —262 —259 5.071 5.081
491 476 1181 1.365 2 = 259 221 4.513 4.378
434 411 209 16l 74 56 — — 1.864 2.119
16 16 56 32 205 278 = = 532 529
1.273 935 151 94 483 573 -1.332 —1.370 2.201 2.006
11 6 — — — — — — 248 56
31.263 31.209 23.385 24.113 1.486 1.722 -6.837 —-7.506 132.863 130.350
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A21 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG. BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2013

IN MIO. EUR
Privat- und Firmenversicherung Privat- und Firmenversicherung
Passiva Industrieversicherung Deutschland International
31.12.2013 f§ 3112201298 31.12.2013 § 31.12.2012"§ 31.12.2013 § 31.12.2012Y
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 144 149 213 214 2 =

C. Versicherungstechnische Riickstellungen

a. Ruickstellung fiir Pramienibertrage 936 856 888 815 1.591 1.525

b. Deckungsriickstellung 1 1 36.795 35.579 2.554 2.073
c. Ruickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle 8.442 8.196 2.701 2.574 2.142 2.040

d. Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 8 11 2.071 2.167 99 101

e. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 34 34 8 8 8 18

9.421 9.098 42.463 41.143 6.394 5.757

D. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich
der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von
den Versicherungsnehmern getragen wird = = 7.616 6.354 709 1.097

E. Andere Riickstellungen

a. Ruckstellungen fiir Pensionen und

andere Verpflichtungen 502 547 92 103 14 13

b. Steuerriickstellungen 130 101 116 90 92 69
c. Sonstige Riickstellungen 70 96 266 299 74 83
702 744 474 492 180 165

F. Verbindlichkeiten

a. Begebene Anleihen und Darlehen - — — — — —

b. Depotverbindlichkeiten 27 13 1.951 2.074 184 179

c.  Ubrige Verbindlichkeiten 1.283 1.553 2.138 2.254 2.543 2.355
1.310 1.566 4.089 4.328 2.727 2.534

G. Passive Steuerabgrenzung 39 96 285 337 121 139

H. Verbindlichkeiten von VerduRerungsgruppen, die

als zur VerduRerung gehalten klassifiziert werden? = = = = 235 20
Summe Verbindlichkeiten/Riickstellungen 11.616 11.653 55.140 52.868 10.368 9.712
1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT 140 KONZERNABSCHLUSS

KONZERNABSCHLUSS

142 Konzernbilanz

144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung
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Schaden-
Ruckversicherung

Personen-
Riickversicherung

Konzernfunktionen

Konsolidierung

Gesamt

31.12.2013 f§ 311220128 31.12.2013 § 31.12.2012"§ 31.12.2013 | 31.12.2012Y4 31.12.2013 31.12.201294 31.12.2013 J 31.12.2012%

2.238 2.233 60 97 612 612 -162 —198 3.107 3.107
2.297 2.254 108 86 8 — -150 -96 5.678 5.440
— — 10.632 10.975 = = -215 —380 49.767 48.248
18.848 18.595 2.821 3.017 9 = —1.208 -1.179 33.755 33.243
— — — — — — — — 2178 2.279
129 141 140 73 = = = = 319 274
21.274 20.990 13.701 14.151 17 = =il.57/83 -1.655 91.697 89.484
— — — — — — — — 8.325 7.451
90 97 27 30 971 1.079 = e 1.696 1.869
218 207 4 31 151 134 — — 711 632
90 91 45 32 145 163 =2 =i 688 763
398 395 76 93 1.267 1.376 =2 =il 3.095 3.264
227 168 213 275 1217 1352 =715 -1.118 942 677
440 517 5.778 6.101 — — —2.845 —2.909 5.535 5.975
953 893 1.495 1315 112 329 =555 -1.620 6.969 7.079
1.620 1.578 7.486 7.691 1.329 1.681 S OSIS) -5.647 13.446 13.731
1.005 1.015 271 372 — 3 28 22 1.749 1.984
— — — — — — -2 — 233 20
26.535 26.211 21.594 22.404 3.225 3.672 —6.826 -7.479 121.652 119.041
Eigenkapital® 11.211 11.309
Summe der Passiva 132.863 130.350

Y Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®, Abschnitt
,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler des Konzernanhangs

2 Weitere Ausfiihrungen, siehe Kapitel ,Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte

und VerauBerungsgruppen” des Konzernanhangs
3 Eigenkapital Konzern und Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
140 KONZERNABSCHLUSS 290 WEITERE INFORMATIONEN
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A22 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG. GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2013

IN MIO. EUR

Privat- und Firmenversicherung Privat- und Firmenversicherung
Industrieversicherung Deutschland International

1. Gebuchte Bruttopramien einschlieRlich Pramien aus

2013 2012 2013 2012V 2013 2012

fondsgebundener Lebens- und Rentenversicherung 3.835 3.572 6.954 6.829 4.220 3.261
davon mit anderen Segmenten 65 60 63 63 = =
mit Dritten 3.770 3.512 6.891 6.766 4.220 3.261
2. Sparbeitrage aus fondsgebundener Lebens-
und Rentenversicherung = = 946 976 185 224
3. Gebuchte Riickversicherungspramien 2.127 1.942 351 324 374 342
4. Veranderung der Bruttopramieniibertrage -109 —86 -70 —40 -174 —-83
5. Anteile der Riickversicherer an der Veranderung
der Bruttopramieniibertrage -145 —64 -18 =12 -26 )
Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung 1.744 1.608 5.605 5.501 3.513 2,621
6. Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen brutto 2.839 2.610 6.219 5.950 2.630 2.002
Anteile der Riickversicherer 1424 1.401 204 135 163 140
Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen netto 1.415 1.209 6.015 5.815 2.467 1.862
7. Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen brutto 721 660 1.154 1.075 1.037 786
Anteile der Riickversicherer 361 339 115 129 82 98
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen netto 360 321 1.039 946 955 688
8. Sonstige versicherungstechnische Ertrage 20 9 9 29 20 18
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 13 8 75 194 79 86
davon Amortisation PVFP 1 5 57 87 32 41
Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 7 1 —66 -165 -59 —68
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung -24 79 =i 515 -1.425 32 3
9.a. Ertrage aus Kapitalanlagen 291 275 2.026 1.852 339 317
b. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 52 28 216 199 67 43
Kapitalanlageergebnis aus selbst
verwalteten Kapitalanlagen 239 247 1.810 1.653 272 274
Ergebnis aus Investmentvertragen = = = = 13 8
Depotzinsergebnis 1 = —24 -32 =il =il
Kapitalanlageergebnis 240 247 1.786 1.621 284 281
davon Zinsen und dhnliche Ertrage 202 214 1.550 1.552 314 263
Zinsen und dhnliche Aufwendungen = = 24 29 47 26
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 8 4 65 63 8 5
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen = 2 10 5 1 9

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen, bewertet nach

der Equity-Methode 3 6 2 =3} = =il

10. a. Sonstige Ertrage 105 80 211 211 64 29

b. Sonstige Aufwendungen 174 147 321 307 195 206

Ubriges Ergebnis -69 -67 -110 —-96 -131 -177

davon Zinsen und ahnliche Ertrage 1 2 6 11 15 10
Zuschreibungen auf Forderungen

und sonstige Vermogenswerte 2 1 9 6 3 2

Zinsen und dhnliche Aufwendungen 29 23 14 22 3 3
Abschreibungen auf Forderungen

und sonstige Vermogenswerte 30 13 2 2 53 58

Ergebnis vor Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwert 147 259 161 100 185 107

11. Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert - — — = = —

Operatives Ergebnis (EBIT) 147 259 161 100 185 107
12. Finanzierungszinsen 9 14 13 13 1 2
13. Ertragsteuern 29 88 64 —40 57 51
Jahresergebnis 109 157 84 127 127 54
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter == = 6 7 26 12
davon Aktionare der Talanx AG 109 157 78 120 101 42

1 Angepasst aufgrund Ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®,
Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs
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Schaden-
Ruickversicherung

Personen-
Ruckversicherung

Konzernfunktionen

Konsolidierung

Gesamt

2013 2012

2013 20129

2013 2012

2013 20129

2013 2012Y

7.818 7.717 6.145 6.058 40 - -861 -778 28.151 26.659
509 444 184 211 40 - -861 -778 - -
7.309 7.273 5.961 5.847 - - - - 28.151 26.659
- - - - - - - - 1131 1.200
787 758 756 650 10 - -866 ~763 3.539 3253
-175 ~164 -29 18 -8 59 24 -506 -331
-10 -59 1 — - - 60 20 -138 -124
6.866 6.854 5.359 5.426 22 - 4 -11 23.113 21.999
5.242 5230 5.110 5.088 20 — -440 -327 21.620 20.553
420 387 658 535 1 — —465 -401 2.405 2.197
4.822 4.843 4.452 4.553 19 - 25 74 19.215 18.356
1.826 1.827 1418 1.305 6 - -259 -339 5.903 5314
120 91 93 63 - - -219 -244 552 476
1.706 1.736 1325 1.242 6 - -40 -95 5.351 4.838
2 1 - - - - 1 -8 52 49

8 3 4 8 1 - 20 2 200 301

- - 7 3 - — - — 97 136

-6 -2 -4 -8 -1 - -19 -10 -148 -252
332 273 -422 -377 -4 - - - -1.601 -1.447
969 1116 296 366 102 28 -60 -72 3.963 3.882
173 148 28 24 74 65 -92 -89 518 418
796 968 268 342 28 -37 32 17 3.445 3.464
- - - - - - - - 13 8

15 14 343 342 - — - — 334 323
811 982 611 684 28 -37 32 17 3.792 3.795
707 778 687 681 9 10 -59 ~76 3.410 3.422

5 9 117 106 - - -8 -11 185 159

20 19 - 3 1 - - - 102 94

- 3 - - - - - - 11 19

11 5 2 5 1 - -6 -5 13 7
232 130 120 %0 827 779 -751 ~724 808 595
278 251 170 127 768 778 -691 -621 1215 1195
-46 -121 -50 -37 59 1 -60 -103 -407 -600
13 4 10 3 2 9 -1 -6 46 33

8 9 - - - - - - 22 18

28 25 57 59 35 69 -9 -13 157 188
26 37 8 18 3 2 - - 122 130
1.097 1.134 139 270 83 -36 -28 -86 1.784 1.748
1.097 1.134 139 270 83 -36 -28 -86 1.784 1.748
127 105 3 5 9% 105 -43 -59 206 185
180 313 -15 52 -25 -38 6 —7 296 419
790 716 151 213 12 -103 9 -20 1.282 1.144
413 391 75 109 - - - -1 520 518
377 325 76 104 12 -103 9 -19 762 626
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AUFGLIEDERUNG DER KAPITALANLAGEN, DER
LANGFRISTIGEN VERMOGENSWERTE SOWIE DER
GEBUCHTEN BEITRAGE

Die Tabellen wurden im Grundsatz auf die Bereiche Erstversicherung,
Ruckversicherung und Konzernfunktionen verdichtet.

KAPITALANLAGEN (OHNE DEPOTFORDERUNGEN UND
OHNE KAPITALANLAGEN AUS INVESTMENTVERTRAGEN)
NACH GEOGRAFISCHER HERKUNFTY

A23  SELBST VERWALTETE KAPITALANLAGEN NACH GEOGRAFISCHER HERKUNFT

IN MIO. EUR

Erstversicherung Rickversicherung  Konzernfunktionen Gesamt
Deutschland 23.484 5.910 173 29.567
GroRbritannien 3.062 2.348 53 5.463
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Turkei (CEE) 2.992 507 2 3.501
Ubriges Europa 21.159 8.457 347 29.963
USA 1315 8.353 4 9.672
Ubriges Nordamerika 92 1.257 1 1.350
Lateinamerika 931 884 2 1.817
Asien und Australien 1.524 3.135 4 4.663
Afrika 14 300 = 314
Gesamt 54.573 31.151 586 86.310
Deutschland 25.587 6.479 123 32.189
GroRbritannien 3.286 2.889 209 6.384
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Turkei (CEE) 2.658 235 — 2.893
Ubriges Europa 17.706 7.869 348 25.923
USA 998 7.947 1 8.946
Ubriges Nordamerika 86 1.139 1 1.226
Lateinamerika 876 775 — 1.651
Asien und Australien 1.038 3.389 2 4.429
Afrika 17 394 = 411
Gesamt 52.252 31.116 684 84.052

9 Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschaftsvorfille; insoweit kann es zu Abweichungen in der Lageberichterstattung kommen
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LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE NACH

GEOGRAFISCHER HERKUNFT

Als langfristige Vermogenswerte gelten im Wesentlichen die imma-
teriellen Vermogenswerte (einschliefdlich Geschifts- oder Firmen-
wert) sowie der eigen- und fremdgenutzte Grundbesitz.

A24  LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE NACH GEOGRAFISCHER HERKUNFT
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IN MIO. EUR

Erstversicherung Riickversicherung  Konzernfunktionen Gesamt
Deutschland 3.279 616 79 3.974
GroRbritannien = 3 = 3
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Turkei (CEE) - - — -
Ubriges Europa 408 87 - 495
USA = 335 = 335
Ubriges Nordamerika — — - -
Lateinamerika 33 — - 33
Asien und Australien = 2 = 2
Afrika = 7 = 7
Gesamt 3.720 1.050 79 4.849
Deutschland 3.358 286 80 3.724
GroRbritannien — 3 — 3
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Turkei (CEE) — — — —
Ubriges Europa 527 94 - 621
USA = 307 = 307
Ubriges Nordamerika — - - -
Lateinamerika 40 — — 40
Asien und Australien = 2 = 2
Afrika = 7 = 7
Gesamt 3.925 699 80 4.704
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GEBUCHTE BRUTTOPRAMIEN NACH GEOGRAFISCHER
HERKUNFT (GRUNDSATZLICH NACH SITZ DES KUNDEN)?Y
Im Berichtszeitraum lagen keine Transaktionen mit einem exter-

nen Kunden vor, die sich auf mindestens 10 % der gesamten Brutto-

pramien belaufen.

A25 GEBUCHTE BRUTTOPRAMIEN NACH GEOGRAFISCHER HERKUNFT

IN MIO. EUR

Erstversicherung Rickversicherung  Konzernfunktionen Gesamt
Deutschland 8.505 836 = 9.341
GroRbritannien 140 2.617 = 2.757
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Turkei (CEE) 2.207 201 - 2.408
Ubriges Europa 2.205 1953 = 4.158
USA 334 3.293 = 3.627
Ubriges Nordamerika 25 639 — 664
Lateinamerika 1.246 841 = 2.087
Asien und Australien 178 2.414 = 2.592
Afrika 41 476 = 517
Gesamt 14.881 13.270 = 28.151
Deutschland 8.455 730 = 9.185
GroRbritannien 131 2.765 = 2.896
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Turkei (CEE) 1.411 177 — 1.588
Ubriges Europa 2.048 2.013 - 4.061
USA 226 3.158 = 3.384
Ubriges Nordamerika 11 642 — 653
Lateinamerika 1111 799 — 1.910
Asien und Australien 122 2.337 = 2.459
Afrika 24 499 = 523
Gesamt 13.539 13.120 = 26.659

9 Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschaftsvorfille; insoweit kann es zu Abweichungen in der Lageberichterstattung kommen

DARSTELLUNG DER GEBUCHTEN BRUTTOPRAMIEN
NACH VERSICHERUNGSARTEN UND -ZWEIGEN AUF

KONZERNEBENEY

A26 GEBUCHTE BRUTTOPRAMIEN NACH VERSICHERUNGSARTEN UND -ZWEIGEN

IN MRD. EUR

31.12.2013 31.12.2012

Schaden/Unfall-Erstversicherung 7.349
Leben-Erstversicherung 6.190
Schaden-Riickversicherung 7.273
Personen-Riickversicherung 5.847
Gesamt 26.659

U Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschaftsvorfalle;
insoweit kann es zu Abweichungen in der Lageberichterstattung kommen
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KONSOLIDIERUNG

KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

Der Konzernabschluss wurde nach konzerneinheitlichen Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden gemaf? 1eRrs erstellt. Die in
den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschliisse wurden
uberwiegend auf den Stichtag 31. Dezember aufgestellt. Eine Erstel-
lung von Zwischenabschliissen fiir die Konzerngesellschaften mit
abweichenden Stichtagen war nach 1as 27 ,Konzern- und Einzel-
abschliisse nicht zwingend erforderlich, da ihre Abschlussstichtage
nicht mehr als drei Monate vor dem Konzernabschlussstichtag lagen.
Die Auswirkungen bedeutender Geschaftsvorfalle zwischen den
abweichenden Abschlussstichtagen und dem Konzernabschluss-
stichtag wurden berticksichtigt.

Die Kapitalkonsolidierung wird nach den Vorschriften des 1as 27
vorgenommen. Tochterunternehmen sind alle Unternehmen (ein-
schlieBlich der Zweckgesellschaften), bei denen der Konzern die Kon-
trolle Giber die Finanz- und Geschaftspolitik ausiibt bzw. hinsichtlich
der Zweckgesellschaften die Mehrheit der konomischen Risiken
oder Nutzen im Konzern verbleibt. Bei der Beurteilung der Beherr-
schung berticksichtigt der Konzern auch ausiibbare potenzielle
Stimmrechte. Tochtergesellschaften werden von dem Zeitpunkt
an in den Konzernabschluss einbezogen (Vollkonsolidierung), zu
dem die Kontrolle auf den Konzern tibergegangen ist. Sie werden
entkonsolidiert zu dem Zeitpunkt, zu dem die Kontrolle endet.

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen erfolgt nach
der Erwerbsmethode. Die Anschaffungskosten des Erwerbs ent-
sprechen dem beizulegenden Zeitwert der hingegebenen Vermo-
genswerte und der entstandenen bzw. ibernommenen Schulden
zum Transaktionszeitpunkt. Akquisitionsbezogene Kosten werden
aufwandswirksam erfasst, wenn sie anfallen. Im Rahmen eines
Unternehmenserwerbs identifizierbare Vermogenswerte, Schulden
und Eventualverbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung
mit ihren beizulegenden Zeitwerten im Erwerbszeitpunkt bewertet.
Ein sich aus der Verrechnung der Anschaffungskosten mit dem
Fair Value der Vermogenswerte und Verpflichtungen ergebender
positiver Unterschiedsbetrag wird als Geschifts- oder Firmenwert
unter den immateriellen Vermogenswerten ausgewiesen. Wenn
der Uberschuss negativ ist, erfasst der Konzern einen Gewinn aus
einem Erwerb zu einem Preis unter dem Marktwert unmittelbar in
der Gewinn- und Verlustrechnung.

Nicht beherrschende Anteile am erworbenen Unternehmen
werden im Allgemeinen anhand des proportionalen Anteils am
Nettovermogen des erworbenen Unternehmens erfasst. Ande-
rungen des Anteils des Konzerns an einem Tochterunternehmen,
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die nicht zu einem Verlust der Beherrschung fiihren, bilanzieren
wir als Eigenkapitaltransaktion. Der Anteil Konzernfremder am
Eigenkapital bzw. am Ergebnis der im Mehrheitsbesitz befindlichen
Tochtergesellschaften wird in der Position ,Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter am Eigenkapital“ gesondert im Eigenkapital
bzw. in der Position ,Anteile nicht beherrschender Gesellschafter”
in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten sowie die aus
dem konzerninternen Finanz- und Leistungsverkehr stammenden
Aufwendungen, Ertrdge und Zwischenergebnisse werden im Rahmen
der Schulden-, Erfolgs- und Zwischenergebniskonsolidierung
eliminiert. Transaktionen zwischen Verauflerungsgruppen und
den fortgefiihrten Geschaftsbereichen des Konzerns werden gleich-
falls eliminiert.

Gesellschaften, auf die der Konzern einen mafigeblichen Einfluss
ausiiben kann, werden als assoziierte Unternehmen im Allgemei-
nen unter Anwendung der Equity-Methode nach 1As 28 ,Anteile
an assoziierten Unternehmen" bilanziert und anfinglich mit ihren
Anschaffungskosten, wozu auch die Transaktionskosten zdhlen,
angesetzt. Ein mafdgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine
Gesellschaft des Konzerns direkt oder indirekt mindestens 20 %, aber
nicht mehr als 50 % der Stimmrechte halt. Der Anteil des Konzerns
an assoziierten Unternehmen beinhaltet den beim Erwerb entstan-
denen Goodwill. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
assoziierter Unternehmen werden — sofern notwendig — gedndert,
um eine konzerneinheitliche Bilanzierung zu gewahrleisten.

Gemeinschaftsunternehmen — also Unternehmen, Giber deren
Geschiftstatigkeiten der Konzern mit einer oder mehreren Parteien
gemeinschaftliche Fihrung ausiibt — werden unter Ausnutzung des
Wabhlrechts gemafd 1as 31, Anteile an Gemeinschaftsunternehmen”
grundsatzlich nach der Equity-Methode einbezogen.

Anteile an nach der Equity-Methode bewerteten assoziierten bzw.
Gemeinschaftsunternehmen weisen wir unter der Bilanzposi-
tion , Anteile an assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen”
im Bereich ,Selbst verwaltete Kapitalanlagen® aus. Der Anteil des
Konzerns an den Gewinnen und Verlusten dieser Unternehmen
wird nach 1as 1, Darstellung des Abschlusses” gesondert in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Kapitalanlageergebnis
bilanziert. Fir weiterfihrende Erlauterungen verweisen wir auf
unsere Ausfihrungen im Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” sowie unsere Informationen in Anmerkung 5 ,Anteile
an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen”
im Kapitel , Erlduterungen zur Konzernbilanz"
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KONSOLIDIERUNGSKREIS

Gemaf? 1as 27 und sic-12 , Konsolidierung - Zweckgesellschaften”
werden in den Konzernabschluss die Talanx AG als Mutterunter-
nehmen und alle wesentlichen in- und ausldndischen Konzern-
gesellschaften/Zweckgesellschaften einbezogen, an denen die
Talanx AG direkt oder indirekt die Mehrheit der Stimmrechte halt
bzw. bei denen sie tiber die faktische Kontrollmdglichkeit verfligt
oder auf andere Weise beherrschenden Einfluss auf die Tatigkeit
austiben kann.

Von der Konsolidierung ausgenommen sind lediglich Tochter-
gesellschaften, die sowohl einzeln als auch in ihrer Gesamtheit
von untergeordneter Bedeutung fiir die Vermdégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns sind und nicht das Versicherungsgeschaft
betreiben. Ob ein Tochterunternehmen von untergeordneter Be-

A27 KONSOLIDIERUNGSKREIS

deutung ist, beurteilt der Konzern anhand der Bilanzsumme und
des Jahresergebnisses der Gesellschaft im Verhéltnis zu den ent-
sprechenden durchschnittlichen Konzernwerten der letzten drei
Jahre. Vor diesem Hintergrund werden im Berichtsjahr 36 (40)
Tochtergesellschaften nicht konsolidiert, deren Geschéftszweck
uberwiegend die Erbringung von Dienstleistungen fir die Versi-
cherungsgesellschaften der Gruppe ist. Die Bilanzsumme dieser
Tochtergesellschaften betrdgt insgesamt weniger als 0,1% der
durchschnittlichen Bilanzsumme des Konzerns der letzten drei
Jahre; das Ergebnis dieser Gesellschaften belduft sich auf insgesamt
weniger als 1% des durchschnittlichen Ergebnisses des Konzerns der
letzten dreiJahre. In den Folgeperioden werden die aus Wesentlich-
keitsgriinden nicht in den Konsolidierungskreis aufgenommenen
Tochterunternehmen zu jedem Abschlussstichtag darauthin unter-
sucht, ob eine Konsolidierung aufgrund gednderter Abschitzung
der Wesentlichkeit geboten ist.

Inland Ausland Gesamt
Anzahl der vollkonsolidierten Tochterunternehmen
31.12.2012 69Y 962 165
Zugange 2 9 11
Abgidnge 1 7 8
31.12.2013 709 982 168
Anzahl der vollkonsolidierten Zweckgesellschaften
31.12.2012 19 12 31
davon Investmentfonds 19 10 29
Zugange 14 3 17
davon Investmentfonds 14 3 17
Abgange 8 2 10
davon Investmentfonds 8 2 10
31.12.2013 25 13 38
Summe der vollkonsolidierten Tochterunternehmen/Zweckgesellschaften 95 111 206
Anzahl der at Equity einbezogenen assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen
31.12.2012 4 93 134
Zugange — 1 1
Abgiange = = =
31.12.2013 4 103 149

Y 68 (69) Einzelgesellschaften und zwei (—) Unternehmen, die in einem (—) Teilkonzern vollkonsolidiert werden
2 55 (58) Einzelgesellschaften und 43 (38) Unternehmen, die in vier (drei) Teilkonzernen vollkonsolidiert werden
3 Funf (funf) Einzelgesellschaften und funf (vier) Unternehmen, die in einem Teilkonzern at Equity einbezogen wurden

4 Davon ein Gemeinschaftsunternehmen im Ausland
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Alle verbundenen Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen,
assoziierten Unternehmen sowie Zweckgesellschaften sind in der
Aufstellung des Anteilsbesitzes, einschlie8lich der Angaben zur
Hohe des Eigenkapitals und Ergebnis, (siehe separates Kapitel dieses
Konzernanhangs, Seiten 279 ff.) aufgefiihrt.

WESENTLICHE ZU- UND ABGANGE DER VOLLKONSOLIDIERTEN
TOCHTERUNTERNEHMEN SOWIE SONSTIGE GESELLSCHAFTS-
RECHTLICHE VERANDERUNGEN

ERWERBE UND NEUGRUNDUNGEN

Bei der Hannover Rick Se wurde im Berichtsjahr zum Zweck des
Haltens einzelner Immobilien (,Objektgesellschaften”) bzw. zur
Erfullung gesellschaftsrechtlicher Anforderungen (,Holdinggesell-
schaften”) die Struktur der Hannover Re Euro RE Holdings GmbH,
Hannover und der Hannover Re Real Estate Holdings, Inc. Orlando,
USA, entsprechend erweitert. Insgesamt sind in diesem Zusammen-
hang 124 Mio. EUR fiir den Erwerb entsprechender Gesellschaften
investiert worden. Es wurden keine Eventualverbindlichkeiten, be-
dingten Leistungen und separaten Transaktionen im Sinn von IFRS 3
identifiziert. Hierzu gehorte im dritten Quartal 2013 der Erwerb aller
Anteile an der Gesellschaft HR GLL Europe Holding S.a.r.1. (Gesell-
schaftsname nach Umfirmierung im Zug des Erwerbs) durch die HR
GLL Central Europe GmbH & KG. Die Gesellschaft wurde mit Wirkung
zum 30. September 2013 erstmalig in den Teilkonzernabschluss
der HR GLL Central Europe GmbH & Co. KG einbezogen. Bereits
im ersten Quartal 2013 wurde die HR GLL Central Europe Holding
GmbH gegriindet und mit Wirkung zum 30. September 2013 erst-
malig in den Teilkonzernabschluss der GLL Central Europe GmbH
& Co. kG einbezogen. Die Anteile an der Gesellschaft werden zu
100 % von der HR GLL Central Europe GmbH & KG gehalten. Beide
Holdinggesellschaften haben ihre Investitionstétigkeit in Immo-
bilienobjektgesellschaften begonnen. Infolgedessen wurden im
Berichtsjahr die Objektgesellschaften HR GLL Roosevelt Kft, HR GLL
CDG Plaza S.r.1. sowie HR GLL Liberty Corner Sp. z.0.0. und HR GLL
Griffin House Sp. z.0.0. gegriindet. Schlie8lich wurde die Objekt-
gesellschaft Akvamarine Beta s.r.o. erworben. In dem zu 95,1% von
der Hannover Rick-Gruppe gehaltenen us-amerikanischen Teil-
konzern Hannover Re Real Estate Holdings, Inc. wurden tiber die
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Tochtergesellschaft GLL HRE Core Properties, LP, 100 % der Anteile
an den Objektgesellschaften Broadway 101 LLC und River Terrace
Parking LLC erworben.

Im August 2013 hat die Hannover Rick SE mit einem weiteren In-
vestor eine Vereinbarung zu einer Finanzbeteiligung an einer Ge-
sellschaft getroffen, deren Geschiftszweck der indirekte Erwerb der
Heidelberger Lebensversicherung AG, Heidelberg, ist. Die aufsichts-
behordliche Genehmigung des Erwerbs der Heidelberger Leben von
einem der Lloyds Banking Group, London, zugehorigen Verduf3erer
wurde fir die Hannover Ruck SE als mittelbare Erwerberin erteilt,
jedoch noch nicht fir den weiteren Investor.

VERAUSSERUNGEN UND ABGANGE

Mit Wirkung zum 1. Januar 2013 erfolgte die riickwirkende Verschmel-
zung der Metropolitana Compania de Seguros s. A., Mexiko-Stadt,
Mexiko, auf die HDI Seguros s.A. de c.v, Ledn, Mexiko, die am
20. Mérz 2013 im Public Registry of Commerce of Ledn eingetragen
und rechtskraftig wurde.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2013 hat die Hannover Riick sg durch
die vertraglich vereinbarte Rickiibertragung ihres stimmberech-
tigten Anteils (Management Share) an der Secquaero 1Ls Fund Ltd.,
Georgetown, Grand Cayman, an den konzernfremden Investment-
manager die Kontrolle tGiber die Gesellschaft und ihre Beteiligungen
aufgegeben. Die Gesellschaft wird daher seit diesem Zeitpunkt nicht
mehr in den Konzernabschluss einbezogen, sondern als Beteili-
gung zum Nettovermogenswert (Net Asset Value) weitergefiihrt und
unter den sonstigen Kapitalanlagen bilanziert. Aus der Ausbuchung
der Vermogenswerte und Schulden sowie der Einbuchung der Be-
teiligung zum Nettovermogenswert wurde im Gbrigen Ergebnis
ein Ertrag in Hohe von 1,2 Mio. EUR ausgewiesen. Darliber hinaus
wurden kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile
aus der Wahrungsumrechnung in Héhe von 3,9 Mio. EUR realisiert
und ebenfalls im tibrigen Ergebnis bilanziert.
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Mit Wirkung zum 31.Juli 2013 hat die Talanx International Holding AG
(TINT) ihre Anteile (100 %) am Lebensversicherer HDI-Gerling Zycie
Towarzystwo Ubezpieczen s.A. (HG-PLZ) im Wege einer Kapital-
erhohung per Sacheinlage in die TUiR WARTA s. A., Warschau, Polen,
eingelegt (Segment Privat- und Firmenversicherung International).
Die neuen Anteile an der ibernehmenden TUIR WARTA s. A. wurden
vollstandig von TINT gezeichnet, sodass sich der Konzernanteil an der
TUIR WARTA s. A. leicht auf 75,74 (75,00) % erhohte. Diese Anderung
der Beteiligungsquote hat der Konzern als Eigenkapitaltransaktion
bilanziert. Dabei wurden die Buchwerte der beherrschenden und der
nicht beherrschenden Anteile so angepasst, dass sie die Anderungen
in der Anteilsquote widerspiegeln. Das Eigenkapital beherrschender
Gesellschafter erhohte sich infolgedessen um 7 Mio. EUR zulasten
der Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital
(wir verweisen auf die , Aufstellung der Veranderung des Konzern-
eigenkapitals“). Am 30. Dezember 2013 wurde die von der TUiR
WARTA S.A. ZU 100 % gehaltene TUnZ WARTA S. A. (WARTA Life) wie
geplant mit der HG-pLZ verschmolzen, die seit der Verschmelzung
unter Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie JWARTA" S. A. firmiert.

SONSTIGE GESELLSCHAFTSRECHTLICHE VERANDERUNGEN
Mit der Eintragung in das Handelsregister des Amtsgerichts
Hannover ist die Umwandlung der Hannover Riickversiche-
rung AG in die Rechtsform einer Europdischen Aktiengesellschaft,
Societas Europaea (SE), am 19. Marz 2013 wirksam geworden. Das
Unternehmen tragt damit die Firma Hannover Riick SE mit Sitz in
der Karl-Wiechert-Allee 50, 30625 Hannover, Deutschland.

KONSOLIDIERUNG VON ZWECKGESELLSCHAFTEN

Im Folgenden werden die Bereiche Investmentfonds, Kapitalan-
lagen, Verbriefung von Riickversicherungsrisiken, ibernommenes
Personen-Riickversicherungsgeschift sowie Retrozessionen und
Insurance-Linked Securities (1Ls) unterschieden. Die Geschafts-
beziehungen mit diesen Zweckgesellschaften sind u.a. nach sic-12
hinsichtlich ihrer Konsolidierungspflicht zu untersuchen. In Fillen,
in denen die 1FRs keine spezifischen Regelungen enthalten, stiitzen
wir uns unter Anwendung des 1As 8 bei der Analyse auch auf die
relevanten us-GaAp-Vorschriften.

INVESTMENTFONDS

In den Anwendungsbereich des sic-12 fallen u.a. Sondervermogen,
die im Wesentlichen aufgelegt werden, um einem eng begrenzten
Zweck zu dienen. Insofern hat der Konzern das Vorliegen wirtschaft-
licher Beherrschung im Sinne des 1as 27.13 in Verbindung mit sic-12
bei Investmentfonds zu tiberpriifen. Eine wirtschaftliche Beherr-
schung ist z.B. dann gegeben, wenn einer Konzerngesellschaft die

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Mehrheit aus Nutzen und Risiken aus den Aktivitaten eines Spezial-
fonds zuzurechnen ist. Zum Bilanzstichtag wurden 36 Spezialfonds
in den Konzernabschluss wegen Bestehens eines Beherrschungs-
verhaltnisses bzw. wirtschaftlicher Beherrschung gegeniiber dem
Sondervermogen einbezogen, davon 25 inldndische Fonds.

Im Berichtsjahr wurden 17 Investmentfonds neu aufgelegt und erst-
konsolidiert. Den Publikumsfonds terrAssisi Aktien 1 AmMI (Segment
Privat- und Firmenversicherung Deutschland) haben wir im dritten
Quartal 2013 wegen der Anteilsreduzierung am Sondervermogen
auf 31,09 % entkonsolidiert und als Finanzinstrument weitergefiihrt.
Weitere neun Fonds hat der Konzern aufgelost bzw. vorwiegend
wegen Geringflgigkeit auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
entkonsolidiert.

KAPITALANLAGEN

Im Rahmen des Kapitalanlagemanagements beteiligt sich der
Konzern an einer Vielzahl von Zweckgesellschaften, im Wesent-
lichen Fonds, die ihrerseits bestimmte Formen von Eigen- und
Fremdkapitalanlagegeschift tatigen. Im Ergebnis unserer Analyse
der Geschiftsbeziehungen mit diesen Gesellschaften kamen wir
zu dem Schluss, dass der Konzern in keiner dieser Transaktionen
einen kontrollierenden Einfluss ausiibt und daher keiner Konso-
lidierungsnotwendigkeit unterliegt.

Die Hannover Riick sk beteiligt sich Gber die im September 2012
gegrindete Gesellschaft Leine Investment SICAV-SIF mit Sitz in
Luxemburg durch die Investition in Katastrophenanleihen an einer
Reihe von Zweckgesellschaften zur Verbriefung dieser Katastro-
phenrisiken. Die Leine Investment General Partner S.a.r.1 ist die
geschaftsfihrende Gesellschafterin der Vermogensverwaltungs-
gesellschaft Leine Investment sICAV-SIF, deren Zweck im Aufbau,
Halten und Verwalten eines Portfolios von an Versicherungsrisiken
gebundenen Wertpapieren (Insurance-Linked Securities, Kata-
strophenanleihen), auch fiir konzernfremde Investoren, besteht.
Auch bei diesen Transaktionen besteht aufgrund des fehlenden
kontrollierenden Einflusses seitens der Hannover Rick Sk keine
Konsolidierungspflicht der beteiligten Zweckgesellschaften. Der
Bestand an Katastrophenanleihen der bis zum Vorjahr fiir diese
Transaktionen genutzten Hannover Insurance-Linked Securities
GmbH & Co. KG (HILS) wurde im Berichtsjahr durch Verduflerung
bzw. Riickzahlung vollstindig abgebaut.
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VERBRIEFUNG VON RUCKVERSICHERUNGSRISIKEN
Die Verbriefung von Riickversicherungsrisiken wird im Wesent-
lichen unter Verwendung von Zweckgesellschaften strukturiert.

Im Vorjahr hat die Hannover Riick Sk eine Katastrophenanleihe (Cat
Bond) emittiert, um Spitzenrisiken bei Naturkatastrophen durch
europdische Sturmereignisse in den Kapitalmarkt zu transferieren.
Der Cat Bond in Hohe von nominal 100 Mio. EUR hat eine Laufzeit
bis zum 31. Marz 2016 und wurde von Eurus 111 Ltd. bei institutio-
nellen Investoren aus Europa, Nordamerika und Asien platziert.
Eurus 111 Ltd. ist eine Zweckgesellschaft mit Sitz in Hamilton, Ber-
muda, die im August 2012 als Special Purpose Insurer unter dem
Bermuda Insurance Act 1978 registriert worden ist. Die im Rah-
men der Transaktion mit der Zweckgesellschaft abgeschlossenen
Retrozessionen bieten der Hannover Ruck SE, der E+S Riuickver-
sicherung AG und der Hannover Re (Bermuda) Ltd. Schutz gegen
die erwdhnten Katastrophenrisiken. Da die Hannover Riick St keinen
kontrollierenden Einfluss Giber Eurus 111 Ltd. ausubt, besteht keine
Konsolidierungspflicht fiir die Zweckgesellschaft.

Im Rahmen ihrer ,k“-Transaktionen hat sich die Hannover Riick SE
Zeichnungskapazitat fir Katastrophenrisiken am Kapitalmarkt
beschafft. Bei der, k“-Zession, die bei nordamerikanischen, europa-
ischen und asiatischen Investoren platziert wurde, handelt es sich
um eine quotale Abgabe auf das weltweite Naturkatastrophen-
geschaft sowie Luftfahrt- und Transportrisiken. Das Volumen
dieser Verbriefung betrdgt zum Bilanzstichtag umgerechnet
239 (268) Mio. EUR. Die Transaktion hat eine unbefristete Laufzeit
und kann von den Investoren jahrlich gekiindigt werden. Fiir einen
Teil dieser Transaktion wird Kaith Re Ltd., eine auf Bermuda an-
sassige Zweckgesellschaft, zu Transformerzwecken genutzt.

Dartiber hinaus nutzt die Hannover Riick S die Zweckgesellschaft
Kaith Re flr diverse Retrozessionen ihrer traditionellen Deckungen
an institutionelle Investoren. Gemaf sic-12 wird Kaith Re Ltd. in den
Konzernabschluss einbezogen.

UBERNOMMENES PERSONEN-
RUCKVERSICHERUNGSGESCHAFT

Einige Transaktionen im Segment Personen-Riickversicherung
erfolgen unter Einbeziehung von zedierenden Zweckgesellschaften
als Vertragspartner, die von konzernfremden Parteien gegriindet
worden sind und von denen Konzerngesellschaften der Hannover
Rick-Gruppe bestimmte versicherungstechnische und/oder finan-
zielle Risiken ibernehmen. Die Transaktionen dienen beispiels-
weise der Ubertragung extremer Sterblichkeitsrisiken oberhalb
eines vertraglich definierten Selbstbehalts oder der Ubertragung
von Langlebigkeitsrisiken. Da die Hannover Rick s aus ihren
Geschiftsbeziehungen mit diesen Zweckgesellschaften weder die
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Mehrheit der 6konomischen Risiken oder des Nutzens zieht noch
einen kontrollierenden Einfluss austiben kann, besteht fur die
Hannover Riick sk keine Konsolidierungspflicht. In Abhdngigkeit
von der Klassifikation der Vertrage gemafd IFRS 4 oder 1AS 39 werden
die Transaktionen entweder in der rickversicherungstechnischen
Rechnung oder als derivative Finanzinstrumente oder als finanzielle
Garantien bilanziert.

Bei den der Finanzierung statutarischer Riickstellungen (sogenannte
Triple-x- bzw. AXxx-Reserven) dienenden Riickversicherungsver-
tragen, bei denen Zweckgesellschaften von den Zedenten ver-
briefte, extreme Sterblichkeitsrisiken oberhalb eines vertraglich
definierten Selbstbehalts tragen, werden diese Risiken mittels
eines fixen/variablen Swaps auf eine Konzerngesellschaft der
Hannover Riick-Gruppe Ubertragen. Die Summe der vertraglich
vereinbarten Kapazititen der Transaktionen betragt umgerechnet
1.372 (1.138) Mio. EUR, mit Stand zum Bilanzstichtag wurden davon
umgerechnet 892 (848) Mio. EUR gezeichnet. Die von Gesellschaften
der Hannover Rick-Gruppe garantierten variablen Zahlungen an
die Zweckgesellschaften decken deren Leistungsverpflichtungen.
Bei einem Teil der Transaktionen werden die aus den Swaps im
Leistungsfall resultierenden Zahlungen tiber Entschiadigungsverein-
barungen von den Muttergesellschaften der Zedenten riickvergiitet.
Die Ruckvergiitungsanspriiche aus den Entschiadigungsverein-
barungen sind in diesem Fall getrennt von und bis zur Hohe der
Ruckstellung zu aktivieren. Nach 1as 39 sind diese Transaktionen
als Finanzgarantien zum Zeitwert zu bilanzieren. Die Hannover
Ruck sk legt hierbei die Nettomethode zugrunde, nach der der Bar-
wert der vereinbarten fixen Swap-Pramien mit dem Barwert der
Garantieverbindlichkeit saldiert wird. Infolgedessen betrug der
Zeitwert bei Erstansatz null. Der Ansatz des Hochstwerts aus dem
fortgefiihrten Zugangswert bzw. dem nach 1as 37 als Rickstellung
zu passivierenden Betrag erfolgt zu dem Zeitpunkt, an dem die
Inanspruchnahme als wahrscheinlich einzustufen ist. Dies war
zum Bilanzstichtag nicht der Fall.

RETROZESSIONEN UND INSURANCE-LINKED SECURITIES (ILS)
Die Hannover Riick SE zeichnet im Rahmen ihrer erweiterten In-
surance-Linked-Securities (ILs)-Aktivitaten sogenannte besicherte
Frontingvertrige, bei denen von Zedenten ibernommene Risiken
unter Nutzung von Zweckgesellschaften an konzernfremde insti-
tutionelle Investoren abgegeben werden. Die Zielsetzung dieser
Transaktionen ist der direkte Transfer von Kundengeschift. Bei
diesen Strukturen besteht aufgrund des fehlenden kontrollierenden
Einflusses tber die jeweils involvierten Zweckgesellschaften seitens
der Hannover Riick sk keine Konsolidierungspflicht.
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Im Zusammenhang mit dem Verkauf der operativen Gesellschaften
des Teilkonzerns Clarendon Insurance Group, Inc. (CIGI), Wilmington,
an die Enstar Group Ltd., Hamilton, Bermuda, wurde mit Wirkung
zum 12. Juli 2011 ein Teilportfolio der C1GI an eine Zweckgesellschaft
retrozediert. Die Retrozession hat eine Laufzeit bis zur endgtiltigen Ab-
wicklung der zugrunde liegenden Verpflichtungen. Da die Hannover
Ruck sk nicht der HauptnutznieRer der Zweckgesellschaft ist und
weder mittelbare noch unmittelbare Kontrolle tiber diese ausubt,
besteht keine Konsolidierungspflicht fiir diese Zweckgesellschaft.

ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN —
BEWERTET NACH DER EQUITY-METHODE

Assoziierte Unternehmen sind solche, auf die der Konzern maf3-
geblichen Einfluss, jedoch keine Kontrolle ausiibt. Zum Bilanzstich-
tag waren 13 (12) nach der Equity-Methode gemaf 1as 28 ,Anteile
an assoziierten Unternehmen" zu bewerten. Weitere sieben (neun)
assoziierte Unternehmen werden wegen ihrer untergeordneten
Bedeutung fiir die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage nicht at Equity bilanziert (wir verweisen hier auf unsere Aus-
fihrungen im Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden”
auf Seite 153 ff.).

GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN —
BEWERTET NACH DER EQUITY-METHODE

Unverdndert gegentiber dem Jahresabschluss 2012 wird die Magma
HDI General Insurance Company Limited, Kalkutta, als Gemein-
schaftsunternehmen nach der Equity-Methode konsolidiert.

ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
UND VERAUSSERUNGSGRUPPEN

HDI SEGUROS S.A. DE C. V. (SEGMENT PRIVAT- UND
FIRMENVERSICHERUNG INTERNATIONAL)

Im Zuge der Verschmelzung von HDI Seguros s. A. de €. v. und Metro-
politana Compania de Seguros, Mexiko-Stadt, Mexiko, weist der
Konzern unverdandert zum Vorjahr die beschlossene Verdufierung
eines Lebensversicherungsportfolios, einschlief}lich der Kapital-
anlagen zur Bedeckung der Verpflichtungen, aus. Der Verkaufspreis

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

betrdgt 2 Mio. EUR. Im ersten Quartal 2013 hat die Gesellschaft zu-
dem die Verauflerung eines Nichtlebensversicherungsportfolios
beschlossen. Den wirtschaftlichen Ubergang beider Transaktionen
erwarten wir bis zum zweiten Quartal 2014.

Die wesentlichen Buchwerte beider Verauf3erungsgruppen betreffen
Kapitalanlagen einschlief8lich Forderungen aus dem Versicherungs-
geschaft 17 (18) Mio. EUR sowie versicherungstechnische Ruickstel-
lungen und sonstige Verbindlichkeiten 19 (20) Mio. EUR. Die im
sonstigen Ergebnis erfassten kumulativen Ertrige/Aufwendungen
betragen o (2) Mio. EUR. Aus der Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert abzlglich VeraufRerungskosten wurden keine Wertmin-
derungen erfasst.

Die Transaktionen dienen der Fokussierung gemaf3 der beabsich-
tigten Unternehmensausrichtung und fithren zur Kostenoptimie-
rung im Bereich der 1T sowie der Personalaufwendungen.

ASPECTA ASSURANCE INTERNATIONAL LUXEMBURG S. A.
(SEGMENT PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG
INTERNATIONAL)

Im dritten Quartal 2013 beschloss die ASPECTA Assurance Interna-
tional Luxemburg s. A, Luxemburg, Luxemburg, im Rahmen der
Portfolio-Optimierung einen Teilbestand ihres fondsgebundenen
Lebensversicherungsgeschifts zu verkaufen. Die Transaktion hat
einen Kaufpreis im unteren einstelligen Millionen-EUr-Bereich. Der
wirtschaftliche Ubergang wird im Laufe des Jahres 2014 erwartet.
Die Verduflerungsgruppe enthdlt Vermogenswerte in Hohe von
216 Mio. EUR (davon Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen in Hohe von 212 Mio. EUR
und laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassen-
bestand in Hohe von 4 Mio. EUR) sowie Verbindlichkeiten in Hohe
von 214 Mio. EUR (davon versicherungstechnische Rickstellungen
im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird, in Hohe von 212 Mio. EUR).
Zum Bilanzstichtag sind keine kumulierten Ertrage/Aufwendungen
im sonstigen Ergebnis enthalten. Aus der Bewertung zum beizu-
legenden Zeitwert abziiglich VerdaufRerungskosten wurden keine
Wertminderungen erfasst.
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IMMOBILIEN

Zum 31. Dezember 2013 wiesen wir Immobilienbestande in Hohe
von 15 (45) Mio. EUR als zur VerdufRerung gehalten aus. Davon ent-
fallen auf das Segment Schaden-Ruckversicherung 11 (11) Mio. EUR,
auf das Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland
4 (22) Mio. EUR und auf das Segment Industrieversicherung
0 (12) Mio. EUR.

Dem Gesamtbestand stehen Marktwerte (entsprechend erwarteter
Verkaufspreisen) von 16 (58) Mio. EUR gegentuber. Aus der Bewertung
dieser Objekte zum beizulegenden Zeitwert abztiglich Verdauf3e-
rungskosten resultieren keine wesentlichen Wertminderungen. Der
Buchwert (beizulegende Zeitwert abziiglich Veraufierungskosten)
der wertgeminderten Immobilien betrdgt zum Stichtag 1 Mio. EUR
und ist der Stufe 3 der Zeitwerthierarchie zugeordnet. Die Ermitt-
lung der Zeitwerte fihrten wir im Wesentlichen konzernintern auf
Basis von Ertragswertberechnungen sowie in Einzelfédllen anhand
externer Gutachten durch. Die Verkaufsabsichten begriinden sich
durch individuelle Immobilienmarkt- und Objektgegebenheiten
in Abwédgung aktueller und kiinftiger Chancen- und Risikoprofile.
Den Vollzug dieser Transaktionen erwarten wir binnen eines Jahres.

AUSPRAGUNG VON RISIKEN AUFGRUND
VON VERSICHERUNGSVERTRAGEN UND
FINANZINSTRUMENTEN

Die im Folgenden aufgefiihrten Angaben ergdnzen die Risiko-
berichterstattung im Lagebericht nach § 315 HGB in Verbindung mit
§ 315a Absatz 1 HGB und berticksichtigen die Anforderungen von § 315
Absatz 2 Nr. 2 HGB sowie IFRS 4 (hinsichtlich der Angabepflichten zu
Risiken fiir Unternehmen, die Versicherungsvertrige ausgegeben)
und I1FRS 7 (Angabepflichten zu Art und Ausmaf von Risiken, die
sich aus Finanzinstrumenten ergeben). Die in § 315 Absatz 2 Nr. 2
HGB geforderten Angaben zu den Risikomanagementzielen und
-methoden des Konzerns einschliellich seiner Sicherungsgeschifte
mit Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten sind —im
Wesentlichen qualitative Darstellung — im Risikobericht enthalten
bzw. ergdnzt nachfolgender Abschnitt.

Die nach IFRS 4 bzw. 1FRs 7 erforderliche Offenlegung zur Beschrei-
bung des Risikomanagements, Angaben zu Risikokonzentrationen,
Informationen tber Kredit-, Liquiditéts- und Marktpreisrisiken aus
Versicherungsvertrigen und Finanzinstrumenten sowie Angaben
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zu Sensitivitdten bei unseren Kapitalanlagen und in Teilen zu ver-
sicherungstechnischen Risiken werden in diesem Kapitel beschrie-
ben. Weitere Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und Versiche-
rungsverbindlichkeiten, wie beispielsweise Restlaufzeiten, Ratings,
Einsatz derivativer Finanzinstrumente und Hedge-Accounting,
Schadenentwicklung, finden sich auch in den Darstellungen zu den
Einzelpositionen in den Kapiteln , Erlauterungen zur Konzernbilanz"
und ,Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung"

Zu grundlegenden qualitativen Aussagen, z.B. zur Organisation
unseres Risikomanagements oder zur Einschitzung der Risikolage,
verweisen wir auf den Risikobericht im Lagebericht.

Um einen Gesamtuiiberblick tiber die Risiken zu erhalten, denen
der Konzern ausgesetzt ist, sind daher sowohl der Risikobericht als
auch die entsprechende Angabe im Anhang zu berticksichtigen.

KLASSENBILDUNG VON FINANZINSTRUMENTEN

IFRs 7 erfordert bestimmte Angaben geordnet nach Klassen von
Finanzinstrumenten. Die Klassenbildung orientiert sich dabei an der
Risikocharateristika dieser Finanzinstrumente, wobei mindestens
zwischen Finanzinstrumenten, die zu fortgefithrten Anschaffungs-
kosten, und denen die mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, zu unterscheiden ist. Diese Zuordnung ist nicht notwen-
digerweise identisch mit der Kategorisierung der Finanzinstrumente
nach 1as 39. Die Klassenbildung unserer Finanzinstrumente orien-
tiert sich an den Belangen unseres Bestands und unserer Bilanz-
gliederung; die Detaillierungstiefe der angegebenen Klassen kann
zuldssigerweise je nach geforderter Angabe variieren.

Nachfolgende Tabelle leitet die im Konzern gebildeten Klassen von

Finanzinstrumenten auf die Bilanzpositionen tiber bzw. informiert
uber die entsprechende Bewertungsgrundlage.
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A28 KLASSEN VON FINANZINSTRUMENTEN, BILANZPOSTEN UND BEWERTUNGSGRUNDLAGEN

Klassen von Finanzinstrumenten

Bewertungsgrundlage

Finanzinstrumente aus Kapitalanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Darlehen und Forderungen

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Bis zur Endfalligkeit zu haltende
Finanzinstrumente

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente: Zeitwert
m festverzinsliche Wertpapiere

m nicht festverzinsliche Wertpapiere

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Zeitwert

Finanzinstrumente:

= als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente

= zu Handelszwecken gehaltene
Finanzinstrumente

Ubrige Kapitalanlagen

Zeitwert, ggf. fortgefiihrte Anschaffungskosten?

Investmentvertrage —
Darlehen und Forderungen

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Investmentvertrage:

= jederzeit verdufRerbare Finanzinstrumente

= als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente

= zu Handelszwecken gehaltene
Finanzinstrumente (Derivate)

Zeitwert

Sonstige Finanzinstrumente

Sonstige Vermogenswerte — derivative
Finanzinstrumente (Sicherungsinstrumente
mit positivem Marktwert)

Zeitwert

Nachrangige Verbindlichkeiten

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Begebene Anleihen und Darlehen

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Ubrige Verbindlichkeiten — derivative Zeitwert
Finanzinstrumente (Handelsbestande mit

negativem Marktwert)

Ubrige Verbindlichkeiten — Derivate (Sicherungs-  Zeitwert

instrumente mit negativem Marktwert)

Ubrige Verbindlichkeiten — Investmentvertrage
(sonstige Verpflichtungen)

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Ubrige Verbindlichkeiten — Investmentvertrage:

= als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente

= jederzeit verdufRerbare Finanzinstrumente

= Derivate

Zeitwert

Y Eine getrennte Darstellung der Finanzinstrumente, bewertet zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bzw. Zeitwert, siehe Anmerkung 10 ,Ubrige Kapitalanlagen auf Seite 222

RISIKEN AUFGRUND VON VERSICHERUNGSVERTRAGEN

Den Schwerpunkt der geschiftlichen Aktivitaten des Konzerns bilden
der Vertrieb und die Verwaltung von Versicherungsprodukten in
allen gingigen Sparten der Schaden/Unfall- und der Lebensver-
sicherung, sowohl im Bereich der Erstversicherung als auch in der

Rickversicherung.

1 CHANCEN IM QUADRAT

Die Risiken aus Versicherungsvertridgen setzen sich in erster Linie

aus den Versicherungsrisiken, den Ausfallrisiken, den Liquiditats-

42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

unterscheiden.

risiken und den Marktrisiken zusammen. Die Versicherungsrisiken
in der Schadenversicherung werden getrennt von denen in der
Personenversicherung betrachtet, da sie sich deutlich voneinander
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MANAGEMENT VERSICHERUNGSTECHNISCHER RISIKEN
IN DER SCHADEN/UNFALLVERSICHERUNG

In der Schadenversicherung (Erst- und Rickversicherung) ergeben
sich die Versicherungsrisiken in erster Linie aus dem Pramien-/
Schadenrisiko und aus dem Reserverisiko. Dartiber hinaus ergeben
sich Konzentrationsrisiken.

Das Versicherungsgeschift beruht darauf, in der Erstversicherung
den Versicherungsnehmern und in der Riickversicherung den
Zedenten ihre individuellen Risiken abzunehmen und im Kollektiv
und Uber die Zeit auszugleichen. Fiir den Versicherer besteht das
grundsatzliche Risiko (Pramien-/Schadenrisiko) darin, aus im Voraus
kalkulierten, nicht veranderbaren Pramien Versicherungsleistungen
zu erbringen, deren Hohe und Falligkeit ungewiss sind. Das Reser-

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

vierungsrisiko entsteht aus einer moglicherweise unzureichenden
Bildung von bilanziellen Schadenreserven und einer sich somit
ergebenden Belastung des versicherungstechnischen Ergebnisses.
Konzentrationsrisiken ergeben sich aus einer starken geografischen
Konzentration der versicherten Risiken, aber auch einer Konzentra-
tion auf bestimmte Geschiftsbereiche oder Versicherungssparten.

PRAMIEN- UND SCHADENRISIKO

Dem iibernommenen Praimien-/Schadenrisiko begegnen wir unter
anderem durch einen angemessenen Rickversicherungsschutz.
Der volumenmaRige Umfang des Riickversicherungsschutzes im
Verhiltnis zu den gebuchten Bruttopramien ldsst sich anhand der
Selbstbehaltsquote beziffern, die zeigt, welcher Anteil der gezeich-
neten Risiken in unserem Risiko verbleibt.

A29 SELBSTBEHALTSQUOTE IN DER SCHADEN/UNFALLVERSICHERUNG NACH SEGMENTEN

IN%

Industrieversicherung 44,5 45,6 44,1 46,1 43,7

Privat- und Firmenversicherung

Deutschland 94,9 94,6 92,9 91,6 85,6 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Privat- und Firmenversicherung

International 88,5 88,5 88,7 92,4 86,9 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Schaden-Erstversicherung? n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 66,7 61,2 61,6 62,0 42,3
Schaden-Riickversicherung 89,9 90,2 91,3 88,9 94,1 89,0 82,2 82,0 76,1 83,9
Gesamt

Schaden/Unfallversicherung 79,3 79,8 79,8 78,9 78,7 76,9 71,4 73,0 71,5 64,3

Y2010 hat der Konzern seine Segmentberichterstattung im Einklang mit 1Frs 8 ,Geschéftssegmente” — wegen der umgesetzten Unternehmensorganisation nach Kundengruppen
im Erstversicherungsgeschaft — geandert. Eine riickwirkende Anpassung der Berichterstattung von Perioden vor 2009 erfolgt unter Kosten-Nutzen-Abwégungen jedoch nicht
2 Aufgrund von Anderungen in der Segmentzuordnung sind die Jahre 2007, 2005 und 2004 nur eingeschrankt vergleichbar

A30 SCHADENQUOTE FUR EIGENE RECHNUNG NACH SEGMENTEN

IN%

Industrieversicherung 80,8 75,2 66,8 82,0 68,6

Privat- und Firmenversicherung

Deutschland 67,0 65,2 67,5 69,4 62,5 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Privat- und Firmenversicherung

International 66,3 68,9 70,4 75,6 71,6 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Schaden-Erstversicherung? n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 69,1 73,5 73,7 69,4 77,2
Schaden-Riickversicherung 70,3 70,7 78,8 72,0 72,8 70,5 73,6 71,3 82,4 76,3
Gesamt

Schaden/Unfallversicherung 70,7 70,3 74,4 73,6 70,5 69,9 73,6 72,2 78,8 76,6

92010 hat der Konzern seine Segmentberichterstattung im Einklang mit 1Frs 8 ,Geschéftssegmente” — wegen der umgesetzten Unternehmensorganisation nach Kundengruppen
im Erstversicherungsgeschaft — geandert. Eine riickwirkende Anpassung der Berichterstattung von Perioden vor 2009 erfolgt unter Kosten-Nutzen-Abwagungen jedoch nicht
2 Aufgrund von Anderungen in der Segmentzuordnung sind die Jahre 2007, 2005 und 2004 nur eingeschrankt vergleichbar
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Der Anstieg der Schadenquote im Segment Industrieversicherung ist
aufeine hohe Grof$schadenbelastung zurtickzufiihren. Infolge der
Naturkatastrophen im Berichtsjahr, insbesondere der Flut in Stid-
und Ostdeutschland, des Hagels ,Andreas” und des Sturms , Xaver,
sowie der Belastung aus sonstigen Grofischaden (insbesondere
Sachschéden) stieg die Schadenquote um 5,6 Prozentpunkte. Im Seg-
ment Privat- und Firmenversicherung Deutschland erhdhte sich die
Quote um 1,8 Prozentpunkte. Hier wirkte sich neben den im dritten
Quartal aufgetretenen hoheren Grof3- und Naturkatastrophen-
schadenereignissen auch die Beteiligung der Versicherungsnehmer
an dem Kapitalanlageergebnis der Lebensversicherungsgesell-
schaften wesentlich aus. Insbesondere Beitragssteigerungen sowie
geringere Schadenregulierungskosten in einzelnen Markten fihrten
im Segment Privat- und Firmenversicherung International zu einem
Rickgang der Schadenquote von 2,6 Prozentpunkten. Die Schaden-
quote im Segment Schaden-Riickversicherung sank trotz einer
erhohten Nettobelastung an Grof3schdden von 578 (478) Mio. EUR
um 0,4 Prozentpunkte.

Insgesamt erhohte sich die Schadenquote auf Konzernebene mode-
rat um 0,4 Prozentpunkte. Die moderate Hohe der Schadenquoten
in den vergangenen Jahren ist zudem Ausdruck unserer vorsichtigen
Zeichnungspolitik und der Erfolge im aktiven Schadenmanagement.

Grofsschdden sind solche Schéiden, die eine festgelegte Schadenhdhe
Uberschreiten oder andere Kriterien erfiillen, aufgrund derer sie eine
besondere Bedeutung in der Schaden/Unfallversicherung haben.
Nachfolgend dargestellt sind die Geschéaftsjahres-Gro3schaden
(netto) in Mio. EUR, unterteilt in Naturkatastrophen und sonstige
Grof$schaden, sowie deren Anteil an der kombinierten Schaden-/
Kostenquote des Konzerns:

A31 GESCHAFTSJAHRES-GROSSSCHADEN (NETTO)

IN MIO. EUR

GroRschaden (netto) 838 600 1.173
davon Naturkatastrophen 563 454 900
davon sonstige GroBschaden 275 146 273

IN %

Kombinierte Schaden-/

Kostenquote der Schaden-Erst-

und -Riickversicherung 96,9 96,4 101,0
davon GroRschaden (netto) 6,8 51 11,5

U Naturkatastrophen sowie sonstige Groschaden tiber 10 Mio. EUR brutto,
fiir den Anteil des Konzerns

2 Naturkatastrophen sowie sonstige GroRschaden tiber 5 Mio. EUR brutto
(Ruickversicherung, Industrie-Haftpflichtversicherung, Industrie-Feuer-
versicherung), iiber 2,5 Mio. EUR brutto (Industrie-Transportversicherung,
Industrie-Technische Versicherung), tiber 1 Mio. EUR brutto (alle tibrigen Sparten),
flir den Anteil des Konzerns

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

RESERVERISIKO

Um die jederzeitige Erfullbarkeit der gegebenen Leistungsver-
sprechen gewdhrleisten zu kdnnen, werden entsprechende Ruck-
stellungen gebildet, die fortlaufend hinsichtlich ihrer Angemes-
senheit mittels aktuarieller Methoden analysiert werden. Hieraus
ergeben sich auch Ruckschliisse auf die Qualitit der gezeichneten
Risiken, ihre Verteilung tiber einzelne Zweige mit unterschiedlicher
Risikoexponierung sowie die kiinftig zu erwartenden Schaden-
zahlungen. Dartiber hinaus unterliegen unsere Bestinde einem
aktiven Schadenmanagement. Analysen hinsichtlich der Verteilung
von Schadenhohen und Schadenhéufigkeiten lassen dabei eine
gezielte Steuerung der Risiken zu.

Die auf Basis aktuarieller Methoden ermittelten Schadenreserven
werden gegebenenfalls um Zusatzreserven auf der Grundlage
eigener aktuarieller Schadeneinschatzungen und um die soge-
nannte Spatschadenreserve fiir Schaden, die bereits eingetreten,
aber noch nicht bekannt geworden sind, erginzt. Insbesondere fiir
Haftpflichtschdaden werden aufgrund der langen Abwicklungsdauer
Spatschadenreserven gestellt, die nach Risikoklassen und Regionen
differenziert errechnet werden.

Die hinreichende Bemessung der Schadenreserven fiir asbestbe-
dingte Schiden und Umweltschiaden ist sehr komplex, da zwischen
Schadenverursachung und Schadenmeldung zum Teil Jahre oder
sogar Jahrzehnte liegen konnen. Die Exponierung des Konzerns
im Hinblick auf asbestbedingte Schiaden und Umweltschdden ist
jedoch relativ gering. Die Angemessenheit dieser Reserven wird
ublicherweise mittels der ,Survival Ratio” abgeschiatzt. Diese Kenn-
zahl druckt aus, wie viele Jahre die Reserven ausreichen, wenn die
durchschnittliche Héhe der Schadenzahlungen der vergange-
nen drei Jahre fortdauern wiirde. Am Ende des Berichtsjahres lag
unsere Survival Ratio im Segment Schaden-Riickversicherung bei
32,1 (29,1) Jahren; die Ruckstellungen fir asbestbedingte Schaden
und Umweltschidden betrugen 200 (210) Mio. EUR.

Zur konsistenten Einschédtzung der fiir den Konzern wesentlichen
Katastrophenrisiken aus Naturgefahren (Erdbeben, Stiirme, Uber-
schwemmung) kommen lizenzierte wissenschaftliche Simulations-
modelle zum Einsatz, die durch die Expertise der entsprechenden
Fachbereiche ergidnzt werden. Zur Risikoermittlung des Portfolios
werden ferner verschiedene Szenarien in Form von Wahrscheinlich-
keitsverteilungen ermittelt. Die Uberwachung der Naturgefahren-
exponierung des Portfolios (Kumulkontrolle) wird durch realistische
Extremschadenszenarien vervollstindigt. Die Angemessenheit der
Einschitzungen und der eingesetzten Simulationsmodelle insge-
samt ist Gegenstand eines umfangreichen und unabhingigen
Validierungsprozesses. Das heif3t, dass unabhdngig von risikoneh-
menden Einheiten eine Validierung durch die unabhéingige Risiko-
kontrollfunktion erfolgt.

140 KONZERNABSCHLUSS

KONZERNABSCHLUSS

142 Konzernbilanz

144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung



In dem nachstehenden Abschnitt , Konzentrationsrisiken“ werden
anhand ausgewdhlter relevanter Kumulszenarien von Naturgefahren
Abschitzungen fiir Netto-Schadenbelastungen aus diesen Szenarien
ausgewiesen.

Ein weiteres Instrument zur Uberprifung unserer Annahmen im
Konzern sind die Schadenabwicklungsdreiecke. Sie zeigen, wie sich
die Ruickstellung im Zeitverlauf durch die geleisteten Zahlungen
und die Neuberechnung der zu bildenden Ruckstellung zum je-
weiligen Bilanzstichtag verdndert. Die Angemessenheit wird
aktuariell iberwacht (siehe hierzu ,Erlauterungen zur Konzern-
bilanz‘, Anmerkung 21 ,Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle“). Eine Qualitatssicherung unserer eigenen
aktuariellen Berechnungen zur Angemessenheit der Reserve er-
folgt jahrlich zusatzlich durch externe Aktuariats- und Wirtschafts-
prifungsgesellschaften.

Zur teilweisen Absicherung von Inflationsrisiken hat unsere Tochter-
gesellschaft Hannover Rick sk Inflationsswaps (USD- und EUR-
Zero-Coupon-Swaps) abgeschlossen. Mittels dieser derivativen
Finanzinstrumente werden Teile der Schadenreserven gegen
Inflationsrisiken abgesichert. Ein Inflationsrisiko besteht insbe-
sondere darin, dass sich die Verpflichtungen (z.B. Schadenreserven)
inflationsbedingt anders entwickeln kdnnten als bei der Reserve-
bildung unterstellt. Erstmals wurde ein Inflationsschutz im zweiten
Quartal 2010 mit einer Laufzeit von vier und finfJahren erworben.
Eine Aufstockung erfolgte im ersten Quartal 2011 (Laufzeit acht
Jahre). Um die Auswirkungen einer unerwarteten Verdnderung
der Inflation auf die Schadenriickstellungen des Konzerns genauer
beurteilen zu kdnnen, werden zudem die Auswirkungen moglicher
Stressszenarien auf die Talanx-Erstversicherungsgruppe regelmafiig
von externen Aktuaren analysiert.

Vor dem Hintergrund der dargestellten Risiken wiirde ein Anstieg
der Nettoschadenquote im Bereich der Schaden/Unfall-Erst- und
Ruckversicherung um 5 Prozentpunkte das Jahresergebnis nach
Steuern um 424 (406) Mio. EUR mindern.
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KONZENTRATIONSRISIKEN

In der Schadenversicherung ergeben sich Konzentrationsrisiken
insbesondere aus der geografischen Konzentration sowie den ver-
sicherten Naturkatastrophenrisiken.

Wir analysieren Extremszenarien bzw. Kumule, die zu hohen
Schéden fithren kénnen. Im Rahmen von Solvency 11 ist ein ein-
heitliches Global Event Set aufgebaut worden, um Naturgefahren-
kumule zu analysieren.

Fiur den Konzern ergeben sich auf der Grundlage der zuletzt er-
mittelten Werte folgende Abschéitzungen fir die Netto-Schaden-
belastungen nachfolgender Kumulszenarien von Naturgefahren:

KUMULSZENARIEN, INKLUSIVE ANTEILE NICHT BEHERRSCHENDER
A32 GESELLSCHAFTER, VOR STEUERN "2

IN MIO. EUR

250-Jahres-Schadenereignis Atlantik-Hurrikan? 1.429 1.209
250-Jahres-Schadenereignis USA-Erdbeben? 1.032 978
250-Jahres-Schadenereignis Europa-Sturm

(Wintersturm) 954 670
250-Jahres-Schadenereignis Japan-Erdbeben®) 615 694
250-Jahres-Schadenereignis Pazifik-Taifun® 532 593
250-Jahres-Schadenereignis

Australien-Erdbeben” 545 575

Die tatsachlichen Entwicklungen von Naturgefahren kénnen von den
Modellannahmen abweichen

Der geografische Zuschnitt der ausgewiesenen Szenarien und die Berechnungs-
grundlage sind gegeniiber dem Vorjahr angepasst worden. Es kommt daher zu
Abweichungen der Zahlen im direkten Vergleich zum Geschéftsbericht 2012.
Die Umstellung, neben allgemeinen Modellverbesserungen, begriindet sich u.a.
im Bestreben, die Konsistenz zum Limitsystem und zum Gruppenrisikomodell
weiter zu erhéhen

Vorjahresszenario beschrénkt sich auf die usa

Vorjahresszenario beschrankt sich auf Kalifornien

Vorjahresszenario beschrankt sich auf Tokio

Vorjahresszenario beschrénkt sich auf Japan

Vorjahresszenario beschréankt sich auf Sydney

&

S G

S

Dartiber hinaus werden auch weitere Kumulszenarien regelmaf3ig
uberpruft. Durch sorgfiltig und individuell gewédhlten Rickver-
sicherungsschutz werden zudem die Spitzenbelastungen aus
Kumulrisiken abgesichert. So gelingt es uns, hohe Einzelschiaden
sowie die Auswirkungen von Kumulereignissen wirksam zu be-
grenzen und damit planbar zu machen.
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Nachfolgende Tabelle zeigt die Verteilung der Schadenrtickstellungen
nach Regionen sowohl brutto als auch netto (nach Berticksichtigung
der Anteile der Riickversicherer an diesen Ruckstellungen):

A33 RUCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE"

IN MIO. EUR

Brutto Ruck Netto?
Deutschland 8.366 1.368 6.998
GroRbritannien 3.790 553 3.237
Mittel- und Osteuropa
einschlieRlich Tiirkei (CEE) 1.381 68 1.313
Ubriges Europa 7.160 1.254 5.906
USA 5.368 569 4.799
Ubriges Nordamerika 964 627 337
Lateinamerika 1.025 55 970
Asien und Australien 1.915 120 1.795
Afrika 189 5 184
Gesamt 30.158 4.619 25.539
Deutschland 7.675 1.336 6.339
GroRbritannien 3.590 527 3.063
Mittel- und Osteuropa
einschlieRlich Tirkei (CEE) 1.298 67 1231
Ubriges Europa 7.169 1.362 5.807
USA 5.485 726 4.759
Ubriges Nordamerika 882 493 389
Lateinamerika 890 269 621
Asien und Australien 2.265 178 2.087
Afrika 225 10 215
Gesamt 29.479 4.968 24,511

Y Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschaftsvorfalle
2 Nach Berlicksichtigung der Anteile der Riickversicherer an diesen Riickstellungen

1 CHANCEN IM QUADRAT

42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Den Schwerpunkt des von uns betriebenen Versicherungsgeschifts
in der Schaden/Unfall-Erstversicherung, unterteilt nach wesent-
lichen Versicherungsarten und -zweigen, zeigt folgende Tabelle:

A34  PRAMIEN NACH VERSICHERUNGSARTEN UND -ZWEIGEN

IN MIO. EUR

Gebuchte
Bruttopramien

Gebuchte
Nettopramien

31.12.2013

Schaden/Unfall-
Erstversicherung

Kraftfahrtversicherung 3.088 2.921

Sachversicherung 2.359 992

Haftpflichtversicherung 1.579 882

Unfallversicherung 280 230

Sonstige Schaden/

Unfallversicherung 902 645
Schaden-Riickversicherung 7.818 7.031
Gesamt 16.026 12.701
Schaden/Unfall-

Erstversicherung

Kraftfahrtversicherung 2.815 2.680

Sachversicherung 2111 870

Haftpflichtversicherung 1.501 828

Unfallversicherung 309 255

Sonstige Schaden/

Unfallversicherung 674 485
Schaden-Riickversicherung 7.717 6.959
Gesamt 15.127 12.077

ZINSRISIKEN

Bei der Rentendeckungsriickstellung als Teil der Ruckstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle beobachten wir auch
die Zinsentwicklung, bei der sich ein Zinsrisiko manifestieren kann.
Eine Senkung des Rechnungszinses kénnte dabei zumindest in
lokaler Rechnungslegung zu einer Ergebnisbelastung durch eine
Rickstellungsbildung fiihren.

MANAGEMENT VERSICHERUNGSTECHNISCHER RISIKEN
IN DER PERSONENVERSICHERUNG

Typische Risiken in der Personenversicherung (Personen-Erst- und
Personen-Ruckversicherung) entstehen daraus, dass die Vertrage
langfristige Leistungsgarantien enthalten. Somit sind hier neben
den Zinsrisiken die biometrischen Risiken und die Stornorisiken
von besonderer Bedeutung.
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BIOMETRISCHE RISIKEN

Biometrische Rechnungsgrundlagen wie Sterblichkeit, Lebens-
erwartung und Invaliditdtswahrscheinlichkeit werden zur Berech-
nung von Beitragen und Rickstellungen und fiir die Bewertung von
aktivierten Abschlusskosten bereits zu Vertragsbeginn festgelegt.
Diese Annahmen kdnnen sich jedoch im Zeitverlauf als nicht mehr
zutreffend erweisen und dadurch zusitzliche Aufwendungen er-
fordern. Daher werden die biometrischen Rechnungsgrundlagen
regelmiflig auf ihre Angemessenheit hin tiberpruft.

Aufgrund der vorgenannten Risiken kénnen sich die Kalkulations-
grundlagen und unsere Erwartungen als unzureichend heraus-
stellen. Unsere Lebensversicherer nutzen verschiedene Instrumente,
um hier gegenzusteuern.

= Zur Berechnung der Primie und der versicherungstechnischen
Rickstellungen werden in den Konzernunternehmen vorsichtig
bemessene biometrische Rechnungsgrundlagen verwendet,
deren Angemessenheit regelmafliig durch einen kontinuierlichen
Abgleich der nach den Ausscheideordnungen erwarteten und
der tatsdchlich eingetretenen Leistungsfalle sichergestellt wird.
Dariiber hinaus wird durch addquate Sicherheitszuschlage in
den Rechnungsgrundlagen dem Irrtums-, Zufalls- und Ande-
rungsrisiko angemessen Rechnung getragen

= Bei den Lebensversicherungen handelt es sich im Wesentlichen
um langfristige Vertrige mit einer ermessensabhingigen Uber-
schussbeteiligung. Kleinere Anderungen in den der Kalkulation
zugrunde liegenden Annahmen zu Biometrie, Zins und Kosten
werden durch die in den Rechnungsgrundlagen enthaltenen
Sicherheitszuschldage aufgefangen. Werden diese Sicherheits-
zuschlage nicht benétigt, generieren sie Uberschiisse, die den
gesetzlichen Regelungen entsprechend grofitenteils an die

A35

SELBSTBEHALTSQUOTE IN DER PERSONENVERSICHERUNG NACH SEGMENTEN

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

Versicherungsnehmer weitergegeben werden. Dadurch ist die
Ergebniswirkung bei einer Verdnderung der Risiko-, Kosten-
oder Zinserwartung durch eine Anpassung der kiinftigen Uber-
schussbeteiligung der Versicherungsnehmer eingeschrankt

= Wir priifen regelmifiig das Stornoverhalten unserer Versiche-
rungsnehmer und die Stornoentwicklung unseres Versiche-
rungsbestands

= Durch den Abschluss von Ruckversicherungsvertrigen werden
bestimmte tbernommene - vornehmlich biometrische - Risiken
zusétzlich abgedeckt

Fur die Personen-Riickversicherung sind die beschriebenen bio-
metrischen Risiken ebenfalls von besonderer Bedeutung. Die Riick-
stellungen in der Personen-Ruickversicherung bemessen sich haupt-
sachlich nach den Meldungen unserer Zedenten. Deren Angaben
werden durch die Anwendung abgesicherter biometrischer Be-
rechnungsgrundlagen plausibilisiert. Zudem stellen die lokalen
Aufsichtsbehorden sicher, dass die von den Zedenten errechneten
Ruckstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Berechnungs-
methoden und -annahmen gentigen (z.B. Verwendung von Sterbe-
und Invaliditédtstafeln, Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit).
Bei der Vorfinanzierung von Abschlusskosten unserer Zedenten
sind fiir uns das Stornorisiko und das Kreditrisiko von wesentlicher
Bedeutung. Das Zinsgarantierisiko hat demgegentiber — bedingt
durch vertragliche Gestaltungen — in den meisten Féllen nur eine
geringe Risikorelevanz.

Der volumenmaifige Umfang des Ruckversicherungsschutzes
im Verhiltnis zu den gebuchten Bruttopramien ldsst sich anhand
der Selbstbehaltsquote beziffern, die zeigt, welcher Anteil der ge-
zeichneten Risiken in unserem Risiko verbleibt.

IN%

Privat- und Firmenversicherung

Deutschland 93,9 94,4 93,6 92,9 90,4 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Privat- und Firmenversicherung

International 95,8 89,7 82,8 84,1 83,3 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Personen-Erstversicherung? n.a. n.a. n.a. n.a. n.a 87,9 86,9 86,0 85,2 78,7
Personen-Riickversicherung 87,7 89,3 91,0 91,7 90,7 89,3 90,8 85,4 92,8 91,2
Gesamt Personenversicherung 90,9 91,3 91,8 91,8 90,1 88,4 88,5 85,8 88,2 86,5

12010 hat der Konzern seine Segmentberichterstattung im Einklang mit 1Frs 8 ,Geschéftssegmente” —wegen der umgesetzten Unternehmensorganisation nach Kundengruppen
im Erstversicherungsgeschaft — geandert. Eine riickwirkende Anpassung der Berichterstattung von Perioden vor 2009 erfolgt unter Kosten-Nutzen-Abwagungen jedoch nicht
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SENSITIVITATSANALYSE

Die Sensitivitdt gegentiber diesen Risiken messen wir anhand einer
Embedded-Value-Analyse. Der Market Consistent Embedded Value
(MCEV) ist ein wesentliches Instrument des Risikomanagements. Er
bezeichnet den Barwert der kiinftigen Aktionérsertrage plus Eigen-
kapital abzuiglich Kapitalkosten des Geschéfts der Personen-Erst-
und -Ruickversicherer nach angemessener Berticksichtigung aller
Risiken, die diesem Geschaft zugrunde liegen. Der Embedded Value
ist ,Market Consistent” d.h., er ist mit einer Kapitalmarktbewertung
erstellt, die bestimmten Anforderungen gentigt: Arbitragefrei, risiko-
neutral, die modelltechnische Abbildung der Finanzinstrumente
liefert die aktuellen Marktpreise.

Zusatzlich wird der Neugeschaftswert (NBV) betrachtet. Der MCEV
und der NBV bezeichnen den Barwert der kiinftigen Aktiondrsertrage
des Geschifts der Leben-Erstversicherung und der Personen-Riick-
versicherung nach angemessener Bertiicksichtigung aller Risiken,
die diesem Geschaft zugrunde liegen.

Der MCEV wird fir unsere grofen Leben-Erstversicherer sowie
das Personen-Ruickversicherungsgeschaft der Hannover Riick SE
ermittelt. Sensitivitdtsanalysen zeigen auf, in welchen Bereichen
die Lebensversicherer des Konzerns und damit der Konzern im
Bereich Personenversicherung als Ganzes exponiert sind, und sie
geben Hinweise, in welchen Bereichen ein Schwerpunkt aus Sicht des
Risikomanagements zu setzen ist. Im Rahmen der Analysen werden
Sensitivitaten zu Sterblichkeiten, Stornowahrscheinlichkeiten, Ver-
waltungskosten sowie zum Zins- bzw. Aktienkursniveau betrachtet.

Die Sensitivitdten des MCEV fiir das Riickversicherungsgeschaft
werden durch das versicherungstechnische Risiko bestimmt. Wah-
rend Verdnderungen der Sterblichkeit/Morbiditit, Storno- oder
Kostenannahmen einen starken Einfluss auf den McEv haben, ist
der Effekt aus den Veranderungen der 6konomischen Rahmen-
bedingungen gering. Im Gegensatz dazu wird der MCEV im Erstver-
sicherungsgeschift hauptsachlich durch die 6konomischen Rah-
menbedingungen beeinflusst. Der Haupttreiber ist die Verdanderung
des Zinssatzes; versicherungstechnische Risiken beeinflussen den
MCEV weniger. In Einklang mit der Vorschrift 1Frs 4 erlautern wir
nachfolgend die relevanten Sensitivitaten und deren Auswirkungen
auf den mcev ausschlieflich qualitativ.

Sensitivitdten zu Sterblichkeiten

Die Exponiertheit der Lebensversicherer im Konzern unterscheidet
sich nach der Art der Versicherungsprodukte. So hat eine gegentiber
der Erwartung geringere Sterblichkeit einen positiven Einfluss auf
Produkte mit iberwiegendem Todesfall- bzw. Invaliditatsrisiko und
einen negativen Einfluss auf Produkte mit Langlebigkeitsrisiko mit
entsprechenden Auswirkungen auf den MCEV.
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Sensitivitdten zu Stornowahrscheinlichkeiten

Bei Vertragen mit Riickkaufsrecht ist die bilanzierte Deckungsriick-
stellung mindestens so hoch wie der zugehorige Riickkaufswert,
daher ist die wirtschaftliche Auswirkung des Stornoverhaltens eher
durch die Hohe der Stornoabschlage und andere Produktmerk-
male bestimmt. Eine gegentiber der Erwartung hohere Stornowahr-
scheinlichkeit wiirde sich zum Teil negativ auf den MCEv auswirken.

Sensitivitdten zu Verwaltungskosten
Gegentiber der Erwartung hohere Verwaltungskosten wiirden zu
einer Minderung des McEV fihren.

Sensitivititen zum Zins- und Aktienkursniveau

Es besteht in der Leben-Erstversicherung ein erhebliches Zins-
garantierisiko, das sich durch die Verpflichtung ergibt, jeweils die
Mindestverzinsung fir die vertraglich garantierten Leistungen
zu erwirtschaften. Die festverzinslichen Kapitalanlagen haben in
der Regel eine kiirzere Duration als die Verpflichtungen aus den
Versicherungsvertragen (Duration Mismatch).

Die versicherungstechnischen Ruickstellungen sind gegliedert nach
den erwarteten Laufzeiten, die Kapitalanlagen nach den vertrag-
lichen Restlaufzeiten. Hierin enthalten ist eine Duration (Macaulay
Duration) der bilanzierten Verbindlichkeiten von 9,9 (9,6) und von
7.2 (6,8) fur die festverzinslichen Wertpapiere (inkl. Zinsderivate).

Daraus resultieren ein Wiederanlagerisiko fir bereits akkumu-
lierte Guthaben und ein Neuanlagerisiko fiir die zukiinftigen Bei-
trage. Bleiben die Kapitalertrage tiber die restliche Abwicklungs-
dauer der Verbindlichkeiten hinter den Zinsforderungen aus den
Garantien zurtick, so fuhrt dies zu einer entsprechenden Ertrags-
minderung, und der MCEV sinkt.

Aufgrund der Ausgestaltung der Lebensversicherungsvertrage
sind insbesondere deutsche Lebensversicherer vom Zinsgarantie-
risiko betroffen. Fiir die deutschen Lebensversicherungsgesell-
schaften und Pensionskassen im Konzern betrigt der —anhand
der Bruttorlckstellungen der Gesellschaften gewichtete — durch-
schnittliche Garantiezins 2,97 (3,13) % im Jahr 2013.

Ein Rickgang des Aktienkursniveaus hdtte ebenfalls einen nega-

tiven Einfluss auf den Mckv, der jedoch aufgrund der aktuell nied-
rigen Aktienquote sehr gering ist.
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DERIVATE, DIE IN LEBENSVERSICHERUNGSVERTRAGEN

EINGEBETTET UND NICHT GETRENNT ZU BILANZIEREN SIND
In den Versicherungsprodukten der Leben-Erstversicherer konnen
folgende wesentliche Optionen seitens des Versicherungsnehmers
enthalten sein, sofern sie bei Vertragsabschluss vereinbart wurden:

= Mindestverzinsung/Garantiezins: Daraus ergibt sich ein poten-
zielles Risiko, wenn das aktuelle Zinsniveau deutlich unterhalb
des fiir die Kalkulation der Versicherungsleistungen verwen-
deten Diskontzinssatzes liegt. In diesem Fall kdnnen die
erwirtschafteten Zinsertrage gegebenenfalls nicht ausreichen,
um den Aufzinsungsbetrag zu decken. Bei dem nach IFRS 4
vorgeschriebenen Angemessenheitstest wird diese Option
berticksichtigt

= Moglichkeit des Rickkaufs und der Beitragsfreistellung des
Vertrags: Es besteht zum einen das potenzielle Risiko, dass
durch den Riickkauf die entsprechende Versicherungsleistung
liquide an den Versicherungsnehmer zu zahlen ist, und zum
anderen erfolgen im Zuge der Beitragsfreistellung keine
weiteren Liquiditatszuflisse mangels Beitragszahlung durch
die Versicherungsnehmer. Diesem Risiko wird durch eine an-
gemessene Liquiditdtsplanung Rechnung getragen

= Erhohung der Versicherungsleistung ohne erneute Gesund-
heitspriifung — iberwiegend mit den dann jeweils giiltigen
Rechnungsgrundlagen beziiglich Biometrie und Garantiever-
zinsung (Dynamikanpassung, Nachversicherungsgarantien
bei bestimmten Anderungen der Lebenssituation): Insoweit
besteht das potenzielle Risiko darin, dass der Versicherungs-
nehmer sich zu einer gtinstigeren Pramie versichern kann, als
es seinem gesundheitlichen Risiko entspricht, da gegebenen-
falls mogliche Zuschldge nicht erhoben werden

= Moglichkeit, bei aufgeschobenen Rentenversicherungen an-
stelle des Rententibergangs die Auszahlung der Versicherungs-
leistung durch Einmalzahlung (Kapitalwahlrecht) zu wéhlen.
Daraus ergibt sich ein potenzielles Risiko, wenn bei einem
Zinsniveau deutlich oberhalb des fiir die Kalkulation der Renten
verwendeten Diskontzinssatzes unerwartet viele Versicherungs-
nehmer ihr Wahlrecht austuben. Jedoch besteht keine unmittel-
bare Zins- und Marktsensitivitat durch die Wahlrechtsaus-
ubung, da die vorhandenen Versicherungskomponenten durch
individuelle Faktoren der Versicherungsnehmer wesentlich
beeinflusst werden. Bei dem nach IFRs 4 vorgeschriebenen An-
gemessenheitstest wird diese Option bertcksichtigt

Bei fondsgebundenen Produkten kann sich der Versicherungs-
nehmer bei Beendigung des Vertrags statt fiir die Auszahlung des
Gegenwerts der Fondsanteile fiir die Ubertragung der entsprechen-
den Fondsanteile (Naturalwahlrecht) entscheiden. Es besteht in-
soweit kein unmittelbares Marktrisiko.

Weitere eingebettete Derivate sind wirtschaftlich unwesentlich.
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In der Personen-Ruckversicherung weist eine Anzahl von Vertra-
gen die Merkmale auf, nach denen eingebettete Derivate von dem
zugrunde liegenden Versicherungsvertrag zu trennen und separat
gemafd 1As 39 zum Marktwert zu bilanzieren sind. Diesbeztiglich
verweisen wir auf unsere Ausfihrungen im Kapitel ,Erlaute-
rungen zur Konzernbilanz®, Anmerkung 13 ,Derivative Finanz-
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instrumente und Hedge-Accounting".

KONZENTRATIONSRISIKEN

In der Lebensversicherung werden die Konzentrationsrisiken
dominiert von dem Zinsgarantierisiko. Hierzu verweisen wir auf
den Abschnitt ,Sensitivitdtsanalyse” und die Ausfithrungen zu

JSensitivititen zum Zins- und Aktienkursniveau®

Hinsichtlich der geografischen Konzentration verweisen wir auf
die folgende Tabelle, die die Verteilung der Deckungsriickstellung
sowohl brutto als auch netto (nach Berticksichtigung der Anteile
der Ruckversicherer an diesen Rickstellungen) nach Regionen fiir

die Personenversicherung beschreibt.

A36 DECKUNGSRUCKSTELLUNG NACH REGIONEN"

IN MIO. EUR

Brutto Riick Netto
Deutschland 37.789 477 37.312
GroRbritannien 4922 18 4.904
Mittel- und Osteuropa
einschlieRlich Tiirkei (CEE) 962 — 962
Ubriges Europa 2.445 47 2.398
USA 2.164 110 2.054
Ubriges Nordamerika 490 — 490
Lateinamerika 15 — 15
Asien und Australien 850 179 671
Afrika 39 — 39
Gesamt 49.676 831 48.845
Deutschland 36.721 489 36.232
GroRbritannien 4.769 17 4.752
Mittel- und Osteuropa
einschlieRlich Tiirkei (CEE) 705 — 705
Ubriges Europa 2.289 75 2214
USA 2.891 125 2.766
Ubriges Nordamerika 88 219 -131
Lateinamerika 20 — 20
Asien und Australien 632 92 540
Afrika 46 — 46
Gesamt 48.161 1.017 47.144

Y Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschéftsvorfalle
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MANAGEMENT VON KREDITRISIKEN AUS
VERSICHERUNGSVERTRAGEN

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft unterliegen einem
Kreditrisiko. Um den damit verbundenen Zahlungsausfall zu be-
grenzen, achten wir grundsatzlich auf eine gute Bonitdt des Schuld-
ners, die z.B. anhand marktiiblicher Ratingklassen gemessen wird.
Die Auswahl der Ruickversicherer erfolgt sorgfiltig unter Bonitéts-
gesichtspunkten und wird laufend tberwacht.

Die Forderungen gegentiber Versicherungsnehmern und gegen-
uber Versicherungsvermittlern sind grundsatzlich ungesichert.
Das Ausfallrisiko dieser Forderungen unterliegt einer laufenden
Beobachtung im Rahmen unseres Risikomanagements. Es handelt
sich hierbei um eine Vielzahl von Forderungen mit verhaltnis-
mafig niedrigen Einzelhohen, die gegeniiber einer diversifizierten
Schuldnerschaft bestehen. Diese Forderungen bestehen im Allge-
meinen gegeniiber Versicherungsnehmern, die Gber kein Rating
verfiigen. Allein Firmenkunden ab einer gewissen Gréf3enordnung
verfligen Uber externe Einschitzungen ihrer Bonitdt. Bei den Ver-
sicherungsvermittlern handelt es sich um einzelne Makler oder
Maklerorganisationen, die in der Regel ebenfalls tiber kein Rating
verfiigen. Gegen mégliche Verzogerungen oder Ausfille der Pri-
mienzahlungen im Direkt- wie im Vermittlerinkasso betreiben die
Konzerngesellschaften jeweils ein effektives Mahnverfahren mit
dem Ziel einer Verminderung der Aufienstdnde. Dartiber hinaus
werden bei Vermittlern Bonitédtsprifungen durchgefiihrt.

Kreditrisiken ergeben sich im Erstversicherungsgeschaft zudem
aus Forderungen gegentuiber Riickversicherern sowie in der Riick-
versicherung aus Forderungen gegeniiber Retrozessiondren, weil
das abgeschlossene Bruttogeschift nicht immer vollstandig im
Selbstbehalt bleibt, sondern nach Bedarf (retro)zediert wird. In der
passiven Ruckversicherung achten wir insbesondere bei Geschafts-
verbindungen mit langer Abwicklungsdauer auf eine hohe finan-
zielle Soliditét der Ruckversicherer.

Dem Risiko des Ausfalls von Forderungen gegentiber Riickver-
sicherern und Retrozessiondren begegnet der Konzern, indem er
die Riickversicherungspartner durch Sicherungskomitees sorg-
faltig auswahlt, fortlaufend auf ihre Bonitdt achtet und gegebe-
nenfalls geeignete Mafnahmen zur Besicherung der Forderung
ergreift. Bei der Auswahl der Riickversicherungspartner werden
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Sicherungsmafistabe angelegt, die grundsitzlich einheitlich gelten.
Die Steuerung der Rickversicherungsabgaben erfolgt im Erstver-
sicherungsbereich bei unserem konzerneigenen Riickversicherungs-
makler Talanx Reinsurance Broker AG tber Sicherungsrichtlinien
und Platzierungsrichtlinien, durch Festlegung der Abgabenhohe
sowie durch regelméfiiges Errechnen von absoluten und relativen
Abgabelimiten unter Beachtung unterschiedlicher Ausfallwahr-
scheinlichkeiten, z.B. je nach Laufzeit des Rickversicherungsver-
trages und Rating sowie Kapital des Riickversicherers. Um Konzen-
trationen zu beschranken, ist eine Obergrenze fiir den Anteil an den
gesamten Schadenriickstellungen pro Riickversicherungskonzern
festgelegt.

Ausfallrisiken aus dem Ruckversicherungsgeschift werden im
Wesentlichen auf Basis einer systemgestiitzten Abgabensteuerung
geregelt: Es werden Abgabenlimite fiir die einzelnen Riickversiche-
rungspartner vorgegeben und noch freie Kapazitiaten fir kurz-,
mittel- und langfristiges Geschéft ermittelt. Je nach Art und er-
warteter Dauer der Abwicklung des riickversicherten Geschifts
flieen bei der Auswahl der Riickversicherer neben Mindest-
ratings der Ratingagenturen Standard & Poor’s und A. M. Best
auch interne und externe Experteneinschatzungen ein (z. B. Markt-
informationen von Maklern). Neben der klassischen Retrozession in
der Schaden-Ruckversicherung transferiert die Hannover Riick SE
auch Risiken in den Kapitalmarkt.

In den drei Erstversicherungssegmenten beliefen sich die aus der
passiven Ruckversicherung, d.h. der Abgabe der von uns tiber-
nommenen Risiken, resultierenden Anspriiche — die Anteile der
Ruckversicherer —auf 4,7 (4,8) Mrd. EUR. Die sich hieraus ergebenden
Anteile der Rickversicherer an der Ruickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille betragen 3,5 (3,7) Mrd. EUR.

Fur die Kontrahenten der Anteile der Riickversicherer an den
Ruckstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
ergibt sich folgende Ratingstruktur auf Konzernebene, siehe
Tabelle A37.

89 (83) % unserer Ruckversicherungspartner sind mit einem Rating
der Kategorie A und besser klassifiziert. Bei der Ermittlung der
Ratings sind etwaige erhaltene Sicherheiten wie Depots oder Aval-
biirgschaften bereits bertcksichtigt.

Der Buchwert der Finanzinstrumente, die in Verbindung mit Ver-
sicherungsvertridgen stehen — ohne Berticksichtigung von Sicher-
heiten oder sonstigen das Ausfallrisiko verringernden Verein-
barungen als Aquivalent fur die maximale Ausfallrisikoexposition
am Abschlussstichtag —, stellt sich wie folgt dar (ohne Depotforde-
rungen), siehe Tabelle A38.
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A37 RATING-ANTEILE DER RUCKVERSICHERER AN DEN VERSICHERUNGSTECHNISCHEN RUCKSTELLUNGEN

IN %
AAA AA A BBB <BBB Ohne
Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen — (1) 45 (43) 44 (39) 2(2) —(2) 9 (14)
A38 BUCHWERTE DER FINANZINSTRUMENTE AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN
IN MIO. EUR
Privat- und Privat- und
Industrie-  Firmenversicherung  Firmenversicherung Schaden- Personen-

versicherung

Deutschland International Riickversicherung Riickversicherung

31.12.2013%

Forderungen

Policendarlehen = 190 2 = =

Forderungen an Versicherungsnehmer 315 207 659 - -

Forderungen an Versicherungsvermittler 307 110 64 428 =

Abrechnungsforderungen aus dem

Rickversicherungsgeschaft 493 25 86 1.156 1.221
Sonstige Vermogenswerte

Anteile der Riickversicherer an den

versicherungstechnischen Riickstellungen 3.571 773 386 1.277 589
Summe 4.686 1.305 1.197 2.861 1.810
Forderungen

Policendarlehen = 190 2 = =

Forderungen an Versicherungsnehmer 310 155 644 = =

Forderungen an Versicherungsvermittler 345 148 57 397 =

Abrechnungsforderungen aus dem

Riickversicherungsgeschaft 465 11 50 1.151 1.348
Sonstige Vermogenswerte

Anteile der Riickversicherer an den

versicherungstechnischen Riickstellungen 3.706 703 429 1.388 763
Summe 4.826 1.207 1.182 2.936 2111

9 Darstellung nach Eliminierung konzerninterner Beziehungen zwischen den Segmenten

Depotforderungen reprasentieren die von Konzerngesellschaften bei
Zedenten gestellten Bar- und Wertpapierdepots, die keine Zahlungs-
strome auslésen und die von Zedenten nicht ohne Zustimmung
unserer Gesellschaften verwertet werden kdnnen. Sie verhalten sich
laufzeitkongruent zu den ihnen zuzuordnenden Riickstellungen.
Bei Ausfall einer Depotforderung reduzieren sich in gleichem Maf3
die versicherungstechnischen Riickstellungen. Daher ist das Kredit-
risiko begrenzt; eine Darstellung in obiger Tabelle ist vor diesem
Hintergrund unterblieben.
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Die Abrechnungsforderungen an dem passiven Riickversicherungs-
geschift in den drei Erstversicherungssegmenten betragen (nach
Abzug von Wertberichtigungen) 494 (464) Mio. EUR. Zum Bilanz-
stichtag weisen mehr als 52 (57) % dieser Abrechnungsforderungen
ein Rating der Kategorie A oder besser auf.

In den beiden Riickversicherungssegmenten beliefen sich die Ansprii-
che aus der Retrozession zum Bilanzstichtag auf 1,9 (2,2) Mrd. EUR.
Insgesamt 89 (90) % der Retrozessionire sind mit einem sogenann-
ten Investment-Grade-Rating klassifiziert. Von diesen verfiigen fast
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89 (87) % Uiber ein Rating der Kategorie A oder besser. Der hohe Anteil
an Ruckversicherern mit hohem Rating ist Ausdruck unserer Politik,
Ausfallrisiken in diesem Bereich so weit wie mdglich zu vermeiden.

Der Abrechnungssaldo (Ertrag fur den Erstversicherer), definiert
als der Anteil der Ruckversicherer an den verdienten Beitragen
abziiglich des Anteils der Riickversicherer an den Bruttoaufwen-
dungen fiir Versicherungsleistungen sowie den Bruttoaufwend-
ungen fir den Versicherungsbetrieb, belief sich im Berichtsjahr
auf-444 (—458) Mio. EUR.

FORDERUNGEN AUS DEM VERSICHERUNGSGESCHAFT, DIE ZUM
A39 BILANZSTICHTAG UBERFALLIG, ABER NICHT WERTGEMINDERT WAREN

IN MIO. EUR
>1Tag >3 Monate
<3 Monate <1lJahr >1Jahr

31.12.2013
Forderungen an
Versicherungsnehmer 350 121 37
Forderungen an
Versicherungsvermittler 148 31 6
Abrechnungsforderungen
aus dem Riickversicherungs-
geschaft 365 309 219
Summe 863 461 262
31.12.2012
Forderungen an
Versicherungsnehmer 322 90 22
Forderungen an
Versicherungsvermittler 198 42 8
Abrechnungsforderungen
aus dem Riickversicherungs-
geschaft 706 195 213
Summe 1.226 327 243

Bei den uiberfilligen Forderungen aus dem Versicherungsgeschiaft
handelt es sich um Forderungen, die zum Flligkeitstag nicht bezahlt
wurden und am Bilanzstichtag weiterhin offen waren.

Bei den Erstversicherungsgesellschaften bestanden am Bilanzstich-
tag Forderungen aus dem Versicherungsgeschift gegentiber Versi-
cherungsnehmern und Versicherungsvermittlern, die seit mehr
als 9o Tagen fallig waren, in Hohe von insgesamt 158 (112), davon
sind 37 (50) Mio. EUR seit mehr als einem Jahr fillig. Dies entspricht
einer Quote von 13 (10) % bzw. 4 (5) %. Die zusammengefasste durch-
schnittliche Ausfallquote der vergangenen drei Jahre belief sich
auf 1,2 (1,5) %. Die Ausfallquote im Jahr 2013 liegt bei 1,4 (1,2) %. Aus
dem passiven Riickversicherungsgeschift beliefen sich die Abrech-
nungsforderungen mit einem Riickstand von mehr als 9o Tagen
auf einen Betrag von insgesamt 203 (207) Mio. EUR, was einer Quote
von 38 (42) % entspricht.
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Bezogen auf die wesentlichen Gesellschaften der Segmente Schaden-
und Personen-Ruckversicherung (Hannover Riick-Konzern), waren
zum Bilanzstichtag 301 (175) Mio. EUR unserer Abrechnungs-
forderungen aus dem Ruckversicherungsgeschift in Hohe von
2,9 (3,1) Mrd. EUR dlter als 9o Tage sowie teilweise wertgemindert.
Dies entspricht einem Anteil von 10,2 (5,7) %. Die durchschnittliche
Ausfallquote der vergangenen drei Jahre betrdgt 0,1 (0,1) %.

Unsere Forderungen aus dem in Rickdeckung gegebenen Ge-
schift (Segment: Schaden-Ruckversicherung) sind zu 47 (42) % durch
Depots oder Avalblrgschaften gesichert. Bei den meisten unserer
Retrozessiondre sind wir auch Ruckversicherer, d.h., es besteht
meist ein Potenzial zur Aufrechnung mit eigenen Verbindlichkeiten.

Auf eine Wertberichtigung der Forderungen aus dem Versiche-
rungsgeschaft wurde insoweit verzichtet, als das Ausfallrisiko der
Vermogenswerte durch Sicherheiten (z.B. Letters of Credit, Bar-
depots, Wertpapierdepots) vermindert ist.

Die wertberichtigten Forderungen stellen sich wie folgt dar:

AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN RESULTIERENDE EINZELN
A40  WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE

IN MIO. EUR
Buchwert
Risiko- davon  nach Risiko-
vorsorge  2013/2012 vorsorge
31.12.2013
Forderungen an
Versicherungsnehmer 77 13 1.181
Forderungen an
Versicherungsvermittler 23 2 909
Abrechnungsforderungen
aus dem Riickversicherungs-
geschaft 54 =7/ 2.981
Summe 154 8 5.071
31.12.2012
Forderungen an
Versicherungsnehmer 64 38 1.109
Forderungen an
Versicherungsvermittler 21 2 947
Abrechnungsforderungen
aus dem Riickversicherungs-
geschaft 61 13 3.025
Summe 146 53 5.081
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Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus dem Versicherungs-
geschift, die wir auf separaten Wertberichtigungskonten erfassen,
entwickelten sich im Berichtsjahr wie folgt:

WERTBERICHTIGUNGEN AUF FORDERUNGEN AUS
A41 DEM VERSICHERUNGSGESCHAFT

IN MIO. EUR
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MANAGEMENT VON RISIKEN AUS KAPITALANLAGEN

Zur Uberprufung der strategischen Asset-Allokation wird regelmifig
die Struktur der selbst verwalteten Kapitalanlagebestiande (ohne
Depotforderungen) tiberprift.

A44  GEWICHTUNG WESENTLICHER KAPITALANLAGEKLASSEN

IN %

Kumulierte Wertberichtigungen RPN
zum 31.12. des Vorjahres 146 93 gemiR Kapital- Stand per Stand per
Veranderung des Konsolidierungskreises — — anlagerichtlinien [ENSPRPINERY k010N
Wertberichtigungen des Geschaftsjahres 28 35 Renten (Direktbestand
. und Investmentfonds) Mind. 50 91 91
Zuschreibungen 13 =
. . Borsennotierte Aktien
Wahrungskursanderungen -2 1 (Direktbestand und
Sonstige Veranderungen =5 17 Investmentfonds) Max. 25 1 1
Kumulierte Wertberichtigungen Immobilien
zum 31.12. des Geschaftsjahres 154 146 (Direktbestand und
Investmentfonds) Max. 5 3 2

Die Ausfallrisiken der Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft
wurden grundsitzlich durch Einzelbetrachtung ermittelt. Etwaige
Sicherheiten wurden bertcksichtigt. Der Anteil der wertgeminderten
Forderungen belief sich auf 3 (3) %.

A42  WERTBERICHTIGUNGSQUOTEN

IN%

Forderungen an Versicherungsnehmer 6,1 5,5

Forderungen an Versicherungsvermittler 2,5 2,2

Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschaft 1,8 2,0

A43  JAHRLICHE AUSFALLQUOTEN

IN%

Forderungen an Versicherungsnehmer 1,4 1,2

Forderungen an Versicherungsvermittler 0,7 12

Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschaft 0,1 0,2

RISIKEN AUS KAPITALANLAGEN

Die Risiken aus Kapitalanlagen umfassen hauptsichlich das Markt-
risiko, das Adressenausfallrisiko sowie das Liquiditétsrisiko, wobei
das Marktrisiko die Risiken aus Anderungen des Zinsniveaus, Ande-
rungen der Renditeaufschlage fiir Anleihen bonitétsrisikobehafteter
Emittenten, Wahrungsrisiken sowie Risiken aus Kursanderungen
beinhaltet.
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Unter der Maf3gabe der Risikotragfahigkeit des Unternehmens sowie
der aufsichtsrechtlichen Anforderungen werden durch unsere ge-
samtheitlichen Asset-Liability-Steuerungssysteme die Anlageziele
Sicherheit, Rentabilitét, Liquiditat sowie Mischung und Streuung
ausgewogen verfolgt. In erster Linie konnen diesen Anlagezielen
Marktrisiken, Adressenausfallrisiken und Liquiditatsrisiken ent-
gegenstehen. Uber das Talanx-Limit- und -Schwellenwertsystem
sind Grenzen fiir die Gewichtung der Kapitalanlageklassen fest-
gelegt. Diese haben sich gegentiber dem Vorjahr nicht gedndert,
wobei unverandert leichte Unterschiede zwischen Schaden/Unfall-
versicherern, Leben-Erstversicherungen sowie den Ruickversiche-
rungssegmenten bestehen. Die dargestellten Quoten fiir Renten,
Aktien und Immobilien per 31. Dezember 2013 bewegen sich im
Rahmen der definierten Konzernlimite.

MARKTRISIKEN

Das Marktdnderungsrisiko umfasst in erster Linie das Risiko von
Marktpreisdnderungen von festverzinslichen Anlagen und von
Aktien sowie das Wahrungsrisiko durch Wechselkursschwankun-
gen bei nicht kongruenter Bedeckung. Dies kann zu Wertberich-
tigungsbedarf oder zu realisierten Verlusten bei der Verdufierung
von Finanzinstrumenten fihren. Auch kann ein Absinken des
Zinsniveaus in der Wiederanlage geringere Kapitalanlageertrige
bewirken.

Eine wichtige Mafinahme zur Uberwachung und Steuerung der
Marktpreisrisiken ist die regelmiRige Uberwachung des Value at
Risk (VaR), wobei neben den Kapitalanlagen auch die prognosti-
zierten Cashflows der versicherungstechnischen Verpflichtungen so-
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wie deren Sensitivitat zu Marktrisikofaktoren bertcksichtigt werden
(ALM-VaR). Der ALM-VaR basiert auf historischen Marktdaten und
stellt eine modellbasierte Prognose fiir den innerhalb einer vor-
gegebenen Haltedauer (z.B. zehn Tage) maximal zu erwartenden
Verlust dar, der mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit nicht
uberschritten wird. Bei der Berechnung des ALM-VaR werden ein
Konfidenzniveau von 99,5 % und eine Haltedauer von zehn Tagen
zugrunde gelegt. Das heif3t, dass dieses geschatzte Verlustpotenzial
innerhalb von zehn Tagen nur mit einer Wahrscheinlichkeit von
0,5% uberschritten wird. Als Eingangsdaten flieen téglich fort-
geschriebene Bestandsdaten fiir die Kapitalanlagen in die Berech-
nung ein. Neben den Bestandsdaten fiir die Kapitalanlagen wer-
den zusatzlich replizierende Portfolios fiir die prognostizierten
Cashflows aus den versicherungstechnischen Verpflichtungen in
Form von Zahlungsverpflichtungen (sogenannte Short-Positionen)
bertcksichtigt, um Abhdngigkeiten zwischen Kapitalanlagen und
versicherungstechnischen Leistungen sowie einen gegebenenfalls
bestehenden Duration Gap in der Kapitalanlage berticksichtigen
und Giberwachen zu kénnen. Als Duration Gap bezeichnet man
eine Inkongruenz in der Zinsbindungsdauer zwischen Anlagen
und Verpflichtungen.

Der Umfang der Marktdatenhistorie fiir das verwendete Risiko-
modell betrigt 521 Wochen. Darauf basierend werden 520 Wochen-
anderungen fir die relevanten Marktparameter wie z.B. Aktienkurse,
Wechselkurse, Rohstoffpreise und Zinssitze berechnet, die dann
zur ALM-VaR-Ermittlung herangezogen werden. Die Aktualisierung
der Zeitreihen, auf deren Basis die Risikoparameter berechnet
werden, erfolgt monatlich. Dabei werden die Marktparameter der
altesten vier Wochen entfernt und durch diejenigen der letzten vier
Woche ersetzt. Basierend auf den aktualisierten Marktdaten wird also
monatlich eine Rekalibrierung des Risikomodells vorgenommen.

Das verwendete Risikomodell basiert auf einem Multifaktoren-
modell. Dieses Modell fuf3t auf einer Vielzahl reprasentativer Zeit-
reihen wie z.B. Zinsen, Wechselkursen und Aktienindizes. Aus diesen
Zeitreihen lassen sich mithilfe einer Hauptkomponentenanalyse
alle risikorelevanten Faktoren ermitteln. Die zwischen den Zeit-
reihen bestehenden Korrelationen fliefden in die Gewichtung der
Risikofaktoren ein. Dadurch werden Kumulations- und Diversi-
fikationseffekte bei der Risikoschatzung berticksichtigt. Die ein-
zelnen Bestandteile des Portfolios werden gegen diese Faktoren
regressiert. Die dabei ermittelten Faktorladungen stellen einen
Zusammenhang zwischen den Bewegungen der Faktoren, die aus
den Bewegungen der reprasentativen Zeitreihen abgeleitet wur-
den, und den Bewegungen der Wertpapiere her. Durch die Simula-
tion der Faktorentwicklungen werden die Risiken der Wertpapiere
abgeleitet. Das Risiko von Derivaten wie z.B. Optionen wird durch
eine vollstandige Neubewertung wihrend der Risikosimulation
abgeleitet. Hierdurch werden auch nicht lineare Zusammenhénge
zwischen Optionspreisen und den Preisbewegungen der zugrunde
liegenden Basiswerte berticksichtigt.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Der Ermittlung des ALM-VaR liegen Normalszenarien der Markte,
abgeleitet aus der Vergangenheit, zugrunde.

Der ALM-VaR (Konfidenzniveau 99,5 %, Haltedauer zehn Tage) zum
31. Dezember 2013 betrug 1,3 Mrd. EUR, das entspricht 1,5% der
betrachteten Kapitalanlagen.

Neben der eher langfristig ausgelegten Uberwachung der Risiko-
tragfihigkeit der mit den Kapitalanlagen verbundenen Marktrisiken
kommt zur Risikofritherkennung eine Modellvariante zum Einsatz,
bei der lediglich die letzten 180 Wochenrenditen berticksichtigt
werden und Marktbeobachtungen der jiingsten Vergangenheit
durch die Verwendung einer exponentiellen Gewichtung einen
starkeren Einfluss auf die Risikokennzahlen haben. Diese Variante
weist eine deutlich hohere Sensitivitat des ALM-VaR-Modells auf
aktuelle Volatilitatsverdnderungen an den Kapitalméarkten auf und
kann ergdnzend frithzeitig auf einen Risikoanstieg hinweisen.

Stresstests sowie Szenarioanalysen ergdnzen das Steuerungs-
instrumentarium. Fiir zinssensitive Produkte und Aktien errechnen
wir eine mogliche Marktwertanderung anhand eines historischen
Worst-Case-Szenarios auf Tagesbasis, womit wir das Verlustpoten-
zial unter extremen Marktbedingungen abschédtzen. Im Rahmen
von Szenarien simulieren wir Aktien- und Wahrungskursande-
rungen sowie Veranderungen des allgemeinen Zinsniveaus und
der Renditeaufschldge fiir Anleihen bonitatsrisikobehafteter
Emittenten (Spreads). Zinsanderungsrisiken bestehen aus einer
unglinstigen Wertanderung der im Bestand gehaltenen Finanz-
instrumente aufgrund von Anderungen des Marktzinsniveaus.
Sinkende Marktrenditen fiihren zu Marktwertsteigerungen bzw. stei-
gende Marktrenditen zu Marktwertsenkungen des festverzinslichen
Wertpapierportfolios. (Ungesicherte) Aktienkursrisiken resultieren
aus unglnstigen Wertdnderungen, z.B. durch Verluste bestimmter
Aktienindizes der im Bestand gehaltenen Aktien und Aktien- bzw.
Indexderivate. Wahrungskursrisiken sind fiir einen international
agierenden Versicherungskonzern, in dem ein wesentlicher Teil des
Geschifts in Fremdwéhrung gezeichnet wird, von grofier Bedeutung.

Die folgende Tabelle zeigt Szenarien fiir die Entwicklung der im
Konzern gehaltenen selbst verwalteten Kapitalanlagen zum Bilanz-
stichtag. Bei der Darstellung handelt es sich um eine Bruttodarstel-
lung; insbesondere werden bei den gezeigten Effekten die Steuern
sowie die Riickstellung fir Beitragsriickerstattung nicht bertick-
sichtigt. Effekte, die sich aufgrund der Uberschussbeteiligung der
Versicherungsnehmer in der Personen-Erstversicherung ergeben,
sind somit nicht Bestandteil der Analyse. Unter Beachtung dieser
Effekte wiirden sich die dargestellten Auswirkungen auf die Ergeb-
nisse und das Eigenkapital deutlich reduzieren.
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A45  SZENARIEN DER ENTWICKLUNG VON IM KONZERN GEHALTENEN SELBST VERWALTETEN KAPITALANLAGEN ZUM BILANZSTICHTAG
o IN MIO. EUR
31.12.2013 31.12.2012
In der Gewinn- Bestands- Bestands-
und Verlust- Im sonstigen veranderung veranderung
rechnung zu Ergebnis zu auf Markt- auf Markt-
Portfolio Szenario erfassen? erfassen? wertbasis wertbasis 2
Aktien®
Aktienkurse +20% 31 154 185 +175
Aktienkurse +10% 16 77 93 +88
Aktienkurse -10% —20 -93 -113 -109
Aktienkurse -20% —41 -186 —227 -219
Festverzinsliche Wertpapiere
Renditeanstieg +200 bps —325 —4.618 -9.764 —9.283
Renditeanstieg +100 bps -182 —2.465 —5.262 —4.972
Renditeriickgang —100 bps 215 2.675 5.534 +5.372
Renditeriickgang —200 bps 452 5.628 11.596 +11.489
Wahrungssensitive Kapitalanlagen
Wechselkursveranderung? +10% —-1.847 =37 -1.984 —2.374
davon USD -1.185 -108 -1.293 -1.263
davon GBP -277 -2 -279 -277
davon AUD -151 = -151 -183
davon Sonstige —234 2 —261 —651
Wechselkursveranderung® -10% 1.847 137 1.984 +2.374
davon USD 1.185 108 1.293 +1.263
davon GBP 277 2 279 +277
davon AUD 151 = 151 +183
davon Sonstige 234 27 261 +651

1 Bruttodarstellung (vor Steuern und Uberschussbeteiligung)

2 Inkl. Finanzinstrumente der Kategorien ,Darlehen und Forderungen® und ,Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente”

3 Inkl. Derivatebestande

4 Wechselkursschwankungen gegeniiber dem Euro um +/-10 %, auf Basis der Bilanzwerte

Unsere selbst verwalteten Kapitalanlagen einschlie8lich der Invest-
mentvertrige setzen sich aus folgenden Wahrungen zusammen:

A46  KAPITALANLAGEN

IN%

EUR 76 70
usb 15 15
GBP

AUD 2
Sonstige 4 10
Gesamt 100 100
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Zur Teilabsicherung von Bestdnden, insbesondere im Hinblick auf
Preis-, Wahrungs- und Zinsdnderungsrisiken sowie zur Portfolio-
optimierung unter Risiko-Ertrag-Gesichtspunkten, setzen wir deri-
vative Finanzinstrumente ein. Um Risiken, insbesondere Bonitats-
risiken, aus der Anwendung dieser Geschifte zu vermeiden, werden
die Vertrdage ausschliefdlich mit erstklassigen Kontrahenten abge-
schlossen und die Vorgaben aus den Anlagerichtlinien eingehalten
(zu Adressenaufallrisiken siehe auch nachfolgender Abschnitt).
Durch die konsequente Anwendung des Prinzips der kongruen-
ten Wahrungsbedeckung kénnen wir zudem das Fremdwahrungs-
risiko im Konzern deutlich reduzieren. Nahere Informationen zum
Einsatz derivativer Finanzinstrumente kénnen der Anmerkung 13
,Derivative Finanzinstrumente und Hedge-Accounting” im Kapitel
,Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva“ entnommen werden.
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ADRESSENAUSFALLRISIKEN

Das Adressenausfallrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Kredit-
nehmer nicht willens oder beispielsweise im Insolvenzfall nicht
in der Lage ist, den Verpflichtungen gegentber seinen Glaubigern
nachzukommen.

Unter Adressenausfallrisiko fir Kapitalanlagen werden im Talanx-
Konzern folgende Risiken subsumiert:

= Emittentenrisiko (Ausfallrisiko, Migrationsrisiko)
= Kontrahentenrisiko (Wiedereindeckungs- und Erftllungsrisiken)
® Konzentrationsrisiko

Die Adressenausfallrisiken werden primar tiber das Talanx-Limit-
und -Schwellenwertsystem bzw. die Kapitalanlagerichtlinien be-
grenzt und laufend Gberwacht. Hierzu sind Limite auf Portfolio-,
Emittenten/Kontrahenten- und z.T. auf Assetklassenebene festge-
legt, die eine breite Mischung und Streuung im Portfolio sicher-
stellen. Wesentliche Voraussetzung fiir die Investitionsentscheidung
ist die Bonitat des Emittenten. Grundlage fiir die Bonitédtsbeurtei-
lung sind eigene Kreditrisikoanalysen, die durch Ratings externer
Agenturen wie Standard & Poor’s oder Moody's ergdnzt werden. Die
Neuanlage ist im Wesentlichen auf Investment-Grade-Positionen
beschrinkt. Zur frithzeitigen Erkennung erster Krisensignale bei
Unternehmen sowie zur Identifizierung potenzieller Migrations-
adressen ist ein Frihwarnsystem auf Basis von Marktinforma-
tionen (insbesondere Credit Spreads und Aktienkurse) installiert.
Zur Reduzierung des Kontrahentenrisikos werden otc-Geschifte
nur mit einem ausgewdhlten Kontrahentenkreis abgeschlossen
und produktiibergreifende Rahmenvertrage vereinbart, die sowohl
Netting als auch Kollateralleistungen umfassen (siehe hierzu unsere
Darstellung in Anmerkung 13 ,Derivative Finanzinstrumente und
Hedge-Accounting). Weiterhin nutzen wir Credit Default Swaps zur
Absicherung von Kreditrisiken.

Das Adressenausfallrisiko im Konzern wird auf Einzeladressen-
ebene anhand folgender Hauptrisikokomponenten charakterisiert:

= Die Ausfallwahrscheinlichkeit (pD, Probability of Default)
basiert auf dem internen Rating und beschreibt die Wahr-
scheinlichkeit, mit der ein Schuldner innerhalb eines
definierten Zeitraums ausfallt

= Die Verlustquote bei Ausfall (LGD, Loss Given Default) zeigt
den voraussichtlichen Verlust bei Ausfall des Investments. Sie
wird emissionsspezifisch durch die Art und den Grad der
Besicherung und die Senioritét der Forderungen beeinflusst
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= Das Exposure (EAD, Exposure at Default) zeigt die erwartete
Hohe der Forderung zum Zeitpunkt des Ausfalls

= Veranderung des Marktpreises fur Kreditrisiken (des soge-
nannten Credit Spreads) bei konstanter objektiver Kredit-
verfassung

Fir das Exposure wird unter Berticksichtigung der Ratings bzw.
der zugeordneten Ausfallwahrscheinlichkeit und der erwarteten
Verlustquote ein erwarteter Verlust (Expected Loss) berechnet. Auf
Portfolio-Ebene werden zusitzlich ein unerwarteter Verlust (also eine
mogliche Abweichung vom erwarteten Verlust) und ein Credit VaR
berechnet. Der Credit VaR berticksichtigt zu den spezifischen Merk-
malen fir die Einzelkreditrisikobeurteilung auch Portfolio-Kon-
zentrationen (Branchen, Lander, Schuldnergruppen) und Korrela-
tionen der einzelnen Ebenen untereinander. Der Credit VaR zeigt
die kreditrisikobedingte Wertminderung des betrachteten Bestands
an Kapitalanlagen, der mit einer definierten Wahrscheinlichkeit
innerhalb eines Jahres nicht tiberschritten wird.

Das so definierte Verfahren der Risikoberechnung stellt sicher, dass
unter Beachtung von Klumpungseffekten risikoreichere Positionen
ein deutlich hoheres Risiko zugewiesen bekommen als risikodrmere
Positionen. Die so ermittelten Risikokennzahlen werden auf den
verschiedenen Steuerungsebenen zusammengefithrt und sind ein
Hilfsmittel fiir die Uberwachung und Steuerung der Kreditrisiken.

Per 31. Dezember 2013 betragt der Credit VaR fiir den gesamten
Konzern 2.982 (2.918) Mio. EUR bzw. 3,5 (3,4) % der selbst verwal-
teten Kapitalanlagen. Im Vergleich zum Vorjahr erhohte sich die
Credit-VaR-Quote von 3,4% um 0,1 Prozentpunkte. In der internen
Risikoermittlung werden alle kreditrisikobehafteten Kapitalanlagen
mit Ausnahme der Linderexposures mit einem Rating besser als
AA-erfasst und sind damit wesentlich konservativer modelliert als
in der aktuellen Fassung des Solvency-11-Standardmodells.

A47  CREDIT VAR

IN MIO. EUR

2012

Ratingherabstufung um 1 Stufe 3.535 3.509
Ratingherabstufung um 2 Stufen 4.300 4.317
Anstieg LGD um 10 Prozentpunkte 3.725 3.597
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Die Tabelle zeigt die Sensitivitéit des Kreditportfolios fir bestimmte
Kreditszenarien, gemessen als Credit VaR. Zum einen wird die Aus-
wirkung einer Herabstufung der Emittentenratings um eine bzw.
zwei Stufen und zum anderen der Verminderung der erwarteten
Verwertungsquoten im Fall eines Zahlungsausfalls dargestellt. Die
Sensitivititen werden ermittelt, indem alle anderen Parameter
konstant gehalten werden.

Die maximale Ausfallrisikoexposition (unserer Kapitalanlagen
ohne Depotforderungen) am Abschlussstichtag, ohne Berticksich-
tigung von Sicherheiten oder sonstigen das Ausfallrisiko verringern-
den Vereinbarungen, entspricht den Bilanzpositionen.

Die Kapitalanlagen werden von den Schuldnern regelméfig bedient.
Sicherheiten bestehen vor allem bei den hypothekarisch/dinglich
gesicherten Schuldverschreibungen sowie bei den Hypotheken-
darlehen, die grundpfandrechtlich besichert sind.

Im Konzern dienen insgesamt 527 (372) Mio. EUR an finanziellen
Vermogenswerten zur Besicherung von Verbindlichkeiten sowie
Eventualverpflichtungen. Von diesem Betrag entfallen Buchwerte
in Hohe von 92 (84) Mio. EUR auf die Sicherstellung bestehender
Geschifte mit Derivaten, bei denen eigene Kapitalanlagen in Sperr-
depots gehalten werden. Fiir bestehende Geschidfte mit Derivaten
haben wir Sicherheiten mit einem beizulegenden Zeitwert von
60 (9) Mio. EUR erhalten. Dartiber hinaus hat die Hannover Re
Real Estate Holdings gegentiber verschiedenen Kreditinstituten
fir Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit Beteiligungen an
Immobiliengeschiften und Immobilientransaktionen markt-
ubliche Sicherheiten gestellt, deren Hohe zum Bilanzstichtag
460 (288) Mio. EUR betrug.

Weitere Angaben zu Sicherheitenstellungen des Konzerns bzw.
im Rahmen des Geschifts erhaltenen Sicherheiten werden unter
,Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen*
im Kapitel ,Sonstige Angaben"” erldutert.

Zum Bilanzstichtag befanden sich, mit Ausnahme der Hypotheken-
darlehen, keine tiberfilligen nicht wertberichtigten Kapitalanlagen
im Bestand, da Gberfiéllige Wertpapiere sofort abgeschrieben werden.
Die Hypothekendarlehen weisen Rickstdnde von insgesamt
19 (17) Mio. EUR auf; darunter fallige Forderungen tiber zwolf Mo-
nate in Hohe von 7 (4) Mio. EUR. Diese Forderungen sind ausreichend
durch Grundpfandrechte besichert, sodass auf eine Wertberichti-
gung verzichtet wurde. Die vertraglichen Regelungen sehen vor,
dass eine Verwertung nur im Falle von Leistungsstorungen maoglich
ist. Zu den im Berichtsjahr vorgenommenen Wertberichtigungen
bei den Kapitalanlagen verweisen wir auf Anmerkung 30, Seite 259.
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Bonitdtsstruktur der Kapitalanlagen: Zum Ende des Berichtszeit-
raums waren Schuldner von 95 (95) % unserer Kapitalanlagen in
festverzinslichen Wertpapieren mit einem sogenannten Invest-
ment-Grade-Rating klassifiziert (AAA bis BBB), 81 (83) % verfugten
uber ein Rating der Kategorie A und besser. Schuldscheindarlehen
und Namensschuldverschreibungen erhalten bei Anschaffung ein
internes Rating, das so weit wie moglich vom Emittentenrating
abgeleitet wird. Von den kurzfristigen Geldanlagen, tiberwiegend
Fest- und Tagesgelder sowie Geldmarktpapiere mit einer Laufzeit
bis zu einem Jahr (Position: tibrige Kapitalanlagen), weisen rund
61 (61) % ein Rating der Kategorie A und besser auf.

Die Ratingstrukturen unserer festverzinslichen Wertpapiere, diffe-
renziert nach Bilanzpositionen, sowie der Investmentvertrage und
kurzfristigen Geldanlagen stellen wir in den jeweiligen Anmerkun-
gen im Kapitel , Erlduterungen zur Konzernbilanz — Aktiva“ dar.

MANAGEMENT VON KONZENTRATIONSRISIKEN

Zur Minderung des Portfolio-Risikos wird eine breite Mischung
und Streuung der einzelnen Assetklassen beachtet. Das Konzentra-
tionsrisiko wird tiber das Talanx-Limit- und -Schwellenwertsystem
bzw. die Kapitalanlagerichtlinien begrenzt und laufend tberwacht
und ist insgesamt vergleichsweise gering, auch wenn in der Vergan-
genheit insbesondere Bankenfusionen zu spiirbaren Konzentrations-
erhohungen fihren. Dartiber hinaus darf in starker risikobehafteten
Kapitalanlagen nur in begrenztem Umfang investiert werden.

Die aufgefiihrten Messungs- und Uberwachungsmechanismen
fihren insgesamt zu einer vorsichtigen und breit diversifizierten
Anlagestrategie. So betragt die Exponierung des Konzerns inner-
halb der selbst verwalteten Kapitalanlagen in Staatsanleihen der
sogenannten GIIps-Staaten auf Marktwertbasis 1,5 (1,0) Mrd. EUR;
dies entspricht einem Anteil von 1,8 (1,2) %. Hierbei entfallen
auf Italien 1.144 (647) Mio. EUR, Spanien 107 (88) Mio. EUR, Irland
258 (235) Mio. EUR, Portugal 20 (26) Mio. EUR und Griechenland
6 (4) Mio. EUR.

Die Exponierung in Giips-Staaten einschlieflich der von uns

gehaltenen Unternehmensanleihen auf Marktwertbasis zeigt
nachfolgende Tabelle:
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A48  GIIPS-EXPOSURE IN FESTVERZINSLICHEN KAPITALANLAGEN

IN MIO. EUR

Unternehmensanleihen Hypothekarisch/

dinglich

Halbstaatliche gesicherte Schuld-
Staatsanleihen Anleihen Finanzanleihen  Industrieanleihen  verschreibungen Sonstige Gesamt
Griechenland 6 = = = = = 6
Irland 258 — 10 49 137 234 688
Italien 1.144 — 335 386 854 19 2.738
Portugal 20 = 2 3 8 = 33
Spanien 107 282 123 203 402 — 1117
Gesamt 1.535 282 470 641 1.401 253 4.582
Griechenland 4 = = = = = 4
Irland 235 = 14 29 162 188 628
Italien 647 — 420 279 961 — 2.307
Portugal 26 = = 1 8 = 35
Spanien 88 254 90 231 522 — 1.185
Gesamt 1.000 254 524 540 1.653 188 4.159

9 Bei der Landerzuordnung ist das Land der Obergesellschaft des Kreditkonzerns und nicht das des Emittenten fiihrend

Durch Sicherungsmafinahmen auf europaischer Ebene (sogenannter

Europdischer Rettungsschirm) droht bei den Staatsanleihen der

GIIPS-Staaten derzeit kein Ausfallrisiko.

Dartiber hinaus ist der Talanx-Konzern hinsichtlich seiner selbst

verwalteten Kapitalanlagen in Staatsanleihen der nachfolgenden

Staaten investiert:

A49 EXPOSURE IN WEITEREN STAATSANLEIHEN

IN MIO. EUR

Davon Emittentenland = Investorenland

Fortgefiihrte Fortgefiihrte

Anschaffungskosten Marktwerte Anschaffungskosten Marktwerte
Belgien 757 763 12 12
Ungarn 183 193 179 189
Slowenien = = = =
Slowakei 119 123 = =
Gesamt 1.059 1.079 191 201
Belgien 188 210 = =
Ungarn 156 163 156 163
Slowenien 42 41 = =
Slowakei 107 111 — —
Gesamt 493 525 156 163

9 Bei der Landerzuordnung ist das Land der Obergesellschaft des Kreditkonzerns und nicht das des Emittenten fiihrend
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Im Bezug auf das Exposure, hinter dem eine spanische Bank als
Risikotrdger steht, wird tber alle Anlageklassen zum Stichtag fol-
gender Bestand gehalten:

A50 BANKENEXPOSURE SPANIEN"

IN MIO. EUR

31.12.2013 31.12.2012

Hypothekarisch (dinglich) gesicherte

Schuldverschreibungen/Cédulas 402 522
Finanzanleihen 123 90
Offentlich garantierte Banken = 21
Termingelder 1 2
Aktien 5 2
Derivate 4 6
Gesamt 535 643

Y Bei der Landerzuordnung ist das Land des Kreditkonzerns und nicht das
des Emittenten fiihrend

Die grofite Assetklasse bei spanischen Banken bilden den Pfand-
briefen dhnlich ausgestaltete hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen und Multi Cédulas mit 402 (522) Mio. EUR.
Der Bestandsriickgang ist im Wesentlichen auf Tilgungen und Ver-
kdufe im Bestand zuriickzufithren. In den Covered Bonds sind zudem
112 Mio. EUR bei nicht spanischen Téchtern spanischer Mutter-
hduser enthalten. Diese Emissionen wurden nach britischem Recht
begeben und enthalten in der Regel ausschlieflich britische hypo-
thekarische Deckung. Das gesamte verbleibende Anlagevolumen
in unbesicherten Senioranleihen und Nachrangdarlehen besteht
ausschlie’lich gegentiber den grofiten spanischen global agierenden
Geschéftsbanken.

MANAGEMENT VON LIQUIDITATSRISIKEN

Unter dem Liquiditétsrisiko verstehen wir die Gefahr, nicht recht-
zeitig in der Lage zu sein, Kapitalanlagen und andere Vermogens-
werte in Geld umzuwandeln, um unseren finanziellen Verpflich-
tungen bei Falligkeit nachkommen zu kénnen. So kénnen wegen
Mlliquiditdt der Médrkte Bestdnde nicht oder nur mit Verzogerungen
verduflert oder offene Positionen nicht oder nur mit Kursabschldgen
geschlossen werden. Generell generiert der Konzern laufend signi-
fikante Liquiditédtspositionen dadurch, dass die Praimieneinnahmen
in der Regel zeitlich deutlich vor Schadenzahlungen und sonstigen
Leistungen zuflieflen. Dem Liquiditatsrisiko begegnen wir durch
regelméRige Planungen der Ein- und Auszahlungen sowie durch
kontinuierliche Abstimmung der Falligkeiten der Kapitalanlagen auf
die finanziellen Verpflichtungen. Durch eine liquide Anlagestruktur
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stellen wir sicher, dass der Konzern in der Lage ist, die erforder-
lichen Auszahlungen zu leisten. Bei den versicherungstechnischen
Zahlungsverpflichtungen wird unter anderem auf die erwarteten
Falligkeiten abgestellt, die die Abwicklungsmuster der Ruickstel-
lungen berticksichtigen.

Zur Uberwachung der Liquiditétsrisiken ist jede Wertpapiergat-
tung mit einem Liquiditatskennzeichen versehen, das den Grad
der Liquidierbarkeit des Titels zu marktgerechten Preisen angibt.
Diese Kennzeichen werden vom Risikocontrolling der Talanx Asset
Management GmbH regelmif3ig tiberpriift, unter Berticksichtigung
von Marktdaten sowie der Einschdtzung des Portfolio-Managements
plausibilisiert und gegebenenfalls modifiziert. Die Daten flief}en an-
schliefend in das standardisierte Bestandsreporting an die Finanz-
vorstande der dezentralen Einheiten ein.

Fir die einzelnen Gesellschaften im Konzern existieren individuelle
Mindestlimits fiir den Bestand an Papieren mit hoher Liquiditat
sowie Hochstlimits fiir den Bestand an Papieren mit geringer Liqui-
ditédt. Insbesondere die Mindestlimits leiten sich aus dem zeitlichen
Charakter der versicherungstechnischen Zahlungsverpflichtungen
ab. So weisen Schaden/Unfallversicherer im Konzern aufgrund
der kirzeren Laufzeiten der versicherungstechnischen Zahlungs-
verpflichtungen in der Regel hohere Mindestlimits fiir den Bestand
von Papieren mit hoher Liquiditat auf als Lebensversicherer, die in
der Regel langere Laufzeiten der versicherungstechnischen Zah-
lungsverpflichtungen aufweisen. Uberschreitungen von Risikolimits
werden den Finanzvorstanden und dem Portfolio-Management
unverziglich zur Kenntnis gebracht.

Die Verftigbarkeit von liquiden Mitteln optimiert der Konzern auch
mithilfe von Cash Pools innerhalb der jeweiligen Tochterunter-
nehmen sowie der Talanx AG, in denen Liquiditatszu- und -abfliisse
der Konzernunternehmen gesteuert werden.

Zur Darstellung der Kapitalanlagen und der wesentlichen Brutto-
riickstellungen (Deckungsriickstellung, Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille) sowie der Ruckversicherungsanteile
(nach ihren erwarteten bzw. vertraglichen Laufzeiten gegliedert)
verweisen wir auf die Erlauterungen zu den entsprechenden Bilanz-
posten im Konzernanhang.

Schaden/Unfallversicherung: Die folgende Tabelle stellt den Mittel-
zufluss aus Primienzahlungen, die Mittelabflisse aus Schaden-
zahlungen, Abschlusskosten und Ruckversicherungsprovisionen
einschlieflich der angefallenen Verwaltungskosten zum jeweiligen
Bilanzstichtag gegentiber.
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Die Liquiditatszuflisse, die wir nachstehend fiir die Schadenver-
sicherung darstellen, sind sdmtlich positiv.

A51  ZAHLUNGSFLUSSE UND LIQUIDE MITTEL AUS DEM VERSICHERUNGSGESCHAFT"

31.12.2013 31.12.2012

IN MIO. EUR

Gebuchte Bruttopramien einschlieBlich

Pramien aus fondsgebundener Lebens-

und Rentenversicherung 15.412 14.623
Schadenzahlungen (brutto) —8.773 —8.857
Gezahlte Abschlusskosten und

Riickversicherungsprovisionen sowie

Verwaltungsaufwendungen —3.847 —3.580
Liquide Mittel 2.792 2.186

Y Darstellung nach Eliminierung konzerninterner Beziehungen zwischen
den Segmenten

Personenversicherung: Die Lebensversicherer im Konzern stellen
zur Uberwachung von Liquiditatsrisiken regelmaRig die Netto-
Schadenzahlungen des Geschiftsjahres den vorhandenen Kapital-
anlagen gegeniiber (unterjahrig werden fir die Netto-Schaden-
zahlungen des Geschaftsjahres Plangrofien verwendet).

Hierbei werden mogliche unvorhergesehene Erhohungen der Netto-
Schadenzahlungen durch angemessene Aufschlage berticksichtigt
und die Liquidierbarkeit der Kapitalanlagen beachtet.

Sonstige finanzielle Rahmenbedingungen: Neben den zur Deckung
der Riickstellungen und Verbindlichkeiten zur Verfiigung stehenden
Aktiva hat der Konzern weiterhin folgende Kreditlinien, die bei
Bedarf gezogen werden kdnnen:

Bereits 2011 und mit Nachtrag aus 2012 hatte die Talanx AG Verein-
barungen tiber zwei syndizierte variabel verzinsliche Kreditlinien
mit einem gesamten Nominalbetrag von 1,2 Mrd. EUR iber eine Lauf-
zeit von fuinf Jahren geschlossen. Zum Bilanzstichtag belauft sich die
Inanspruchnahme auf 150 Mio. EUR. Die bestehenden syndizierten
Kreditlinien konnen von den Darlehensgebern gekiindigt werden,
wenn es zu einem sogenannten Change of Control kommt, das heif3t,
wenn eine andere Person oder eine gemeinsam handelnde andere
Gruppe von Personen als der HDI Haftpflichtverband der Deutschen
Industrie V.a.G. die direkte oder indirekte Kontrolle iiber mehr als
50 % der Stimmrechte oder des Aktienkapitals der Talanx AG erwirbt.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Mit verschiedenen Kreditinstituten bestehen Fazilitdten fir
Letters of Credit (LoC). Fiir die im Jahr 2011 abgeschlossene syn-
dizierte Fazilitat iber umgerechnet 726 (759) Mio. EUR wurde die
zweite Verlingerungsoption genutzt und die Laufzeit von An-
fang 2018 auf Anfang 2019 verldangert. Darber hinaus wurden
mehrere bilaterale Kreditvertrdge abgeschlossen und bestehende
erganzt.

Auf bilateraler Ebene bestehen zudem mit Kreditinstituten LoC-Fazi-
litdten in Hohe von umgerechnet 2,6 (2,6) Mrd. EUR mit jeweils unter-
schiedlichen Laufzeiten bis maximal zum Jahr 2022. Wir verweisen
zu den gestellten LoC auf unsere Ausfithrungen im Kapitel , Sonstige
Angaben’, Abschnitt ,Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle
Verpflichtungen®, Seite 276. Im Dezember 2009 wurde eine speziell
auf das us-amerikanische Lebensriickversicherungsgeschift aus-
gelegte langfristige und ebenfalls unbesicherte Linie mit einem
Gesamtvolumen von umgerechnet bis zu 363 (379) Mio. EUR ab-
geschlossen.

Bei einer Reihe von LoC-Fazilitdten bestehen marktibliche ver-
tragliche Klauseln, die den Kreditinstituten bei wesentlichen Ver-
danderungen der Aktiondrsstruktur bei unserer Konzerngesellschaft
Hannover Riick s Kiindigungsrechte einrdaumen oder bei Eintritt
wesentlicher Ereignisse, beispielsweise bei einer deutlichen Her-
abstufung des Ratings, eine Besicherungsverpflichtung auslosen.
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(1) GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT
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A52  SEGMENTAUFTEILUNG DES GESCHAFTS- ODER FIRMENWERTES
IN MIO. EUR
Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen-
Industrie-  versicherung  versicherung  Schaden-Riick- Konzern-
versicherung Deutschland International versicherung funktionen 2013 2012
Bruttowert 31.12. des Vorjahres 159 527 612 16 3 1.317 855
Wahrungsumrechnung
zum 1.1. des Geschaftsjahres = = -21 = = -21 -6
Bruttowert nach Wahrungsumrechnung
zum 1.1. des Geschaftsjahres 159 527 591 16 3 1.296 849
Verédnderung des Konsolidierungskreises
(Zugange)

Unternehmenszusammenschliisse — — — — = = 449
Sonstige Veranderungen — — -26 — — -26 19
Bruttowert 31.12. des Geschéftsjahres 159 527 565 16 B 1.270 1.317
Kumulierte Abschreibungen
31.12. des Vorjahres 5 124 33 = 3 165 165
Wahrungsumrechnung
zum 1.1. des Geschaftsjahres = = = = = = =
Kumulierte Abschreibungen
nach Wahrungsumrechnung
zum 1.1. des Geschaftsjahres 5 124 33 = 3 165 165
Wertminderung = = = = = = =
Kumulierte Abschreibungen
31.12. des Geschéftsjahres 5 124 33 = 3 165 165
Bilanzwert 31.12. des Vorjahres 154 403 579 16 — 1.152 690
Bilanzwert 31.12. des Geschaftsjahres 154 403 532 16 = 1.105 1.152

IMPAIRMENT-TEST (WERTHALTIG KEITSPRUFU NG)

Der Geschifts- oder Firmenwert wird gemaf 1Frs 3 in Verbindung mit
1As 36 auf zahlungsmittelgenerierende Einheiten (Cash Generating
Units, cGUs) aufgeteilt. Die Aufteilung erfolgt auf diejenigen cGUs,
von denen erwartet wird, dass sie aus dem Zusammenschluss, bei
dem der Goodwill entstand, Nutzen (in Form von Zahlungsstromen)
ziehen. Dabei handelt es sich um die niedrigste Unternehmensebene,
auf der der Geschafts- oder Firmenwert fiir interne Management-
zwecke Uberwacht wird.

Der Konzern hat daher simtliche Geschifts- oder Firmenwerte CGUs
zugeordnet. Die cGUs in der Erstversicherung entsprechen fir die Ge-
schiftsbereiche Industrieversicherung sowie Privat- und Firmenver-
sicherung Deutschland den gleichlautenden Geschiftssegmenten im
Sinne von IFRs 8. Im Segment Privat- und Firmenversicherung Inter-
national stellt grundsatzlich jeder Auslandsmarkt eine separate cGu

140 KONZERNABSCHLUSS

dar. Unternehmenstbergreifende Synergiepotenziale (mit Bezug
zu den Mittelzuflissen) sind im Allgemeinen nur in den Landern
zu realisieren, in denen der Konzern mit mehreren Gesellschaften
vertreten ist. In diesem Fall haben wir die Geschéfts- oder Firmen-
werte einzelnen Unternehmen oder Gruppen von Unternehmen
zugeordnet. Die einzelnen Auslandseinheiten operieren hinsichtlich
ihrer Produkte und Vertriebsstrukturen ansonsten weitestgehend
autark. Davon abweichend bilden die Versicherungsgesellschaften
in Argentinien und Uruguay, u.a. wegen der bestehenden gemein-
samen Managementstrukturen, eine cGu.

Im polnischen Markt bestehen zwei separate cGus. Die TU-Europa-

Gruppe ist gegentiber der WARTA-Gruppe als getrennte CGU zu be-
trachten.
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A53 GOODWILL-TRAGENDE CGUS

IN MIO. EUR (EEWERTET Zum STICHTAGSKURS)

31.12.2013 31.12.2012

Geschaftssegment Industrieversicherung 154 154

Geschaftssegment Privat- und
Firmenversicherung Deutschland 403 403

Geschaftssegment Privat- und
Firmenversicherung International

Argentinien/Uruguay 5 5
Brasilien 63 74
Chile 6 6
Mexiko 44 46
Polen — TU-Europa-Gruppe 113 141
Polen — WARTA-Gruppe 301 307

Geschaftssegment

Schaden-Riickversicherung 16 16

Der Konzern fiithrt den Werthaltigkeitstest fir Geschafts- oder
Firmenwerte regelmaflig im vierten Quartal auf Basis des Zahlen-
werks zum Stichtag 30. September jedes Jahres durch.

Ein moglicher Wertminderungsbedarf ergibt sich aus der wertmaf3i-
gen Gegenuberstellung des Buchwerts der zahlungsmittelgenerie-
renden Einheit einschliefdlich des ihr zugeordneten Geschifts- oder
Firmenwerts zu ihrem erzielbaren Betrag. Der erzielbare Betrag ist
dabei das Maximum aus dem Nettoverduflerungserlos und dem
Nutzungswert. Fiir alle cGus mit Ausnahme der Riickversicherungs-
segmente wird der erzielbare Betrag auf der Basis des Nutzungswerts
ermittelt, der vom Konzern auf der Grundlage eines anerkannten
Bewertungsverfahrens — der Ertragswertmethode bzw. fiir Lebens-
versicherer MCEV-basiert — ermittelt wird. Soweit cGUs aus mehr
als einer Konzerngesellschaft bestehen, kommt eine Sum-of-the-
Parts-Betrachtung zur Anwendung. Der erzielbare Betrag im Riick-
versicherungssegment wird auf Basis des beizulegenden Zeitwerts
abzuglich der Kosten der Verduflerung bestimmt.

Fur die Bewertung der Schaden/Unfallversicherer in den cGus
Industrieversicherung, Privat- und Firmenversicherung Deutsch-
land sowie Privat- und Firmenversicherung International bilden die
vom jeweiligen Management der Gesellschaften verabschiedeten
Planergebnisrechnungen den Ausgangspunkt fir die Ermittlung
des Ertragswerts. Die Planrechnungen werden unter der Annahme
der Fortfiihrung des Unternehmens, im Allgemeinen mit unver-
andertem Konzept, auf sogenannter Stand-alone-Basis erstellt und
erfassen das Nachsteuerergebnis der finf Folgejahre sowie eine
Fortschreibung ab dem sechsten Jahr als ewige Rente.

Die Planung auf Basis der finfjahrigen Prognose, bei der detaillierte
GuV-Daten in lokaler Wahrung pro Gesellschaft unter Berticksich-
tigung diverser Faktoren generiert werden, beachtet u.a. folgende
Aspekte: Einschitzung der Gesellschaft unter Berticksichtigung

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

der jeweiligen Marktentwicklung, Planung der liquiden Volumina
zur Approximation der Kapitalanlagebestinde, konzerneinheit-
liche Vorgabe von Kapitalanlageverzinsung in Abhéngigkeit von
Investmentklassen, Planung der Solvabilititsanforderungen pro
Gesellschaft, Verprobung der versicherungstechnischen Plandaten
u.a. anhand von Kennzahlen (beispielsweise Schadenquote, Kosten-
quote, Combined Ratio).

In der Detailplanung werden (zum Zeitpunkt der Planung) unter-
nehmensindividuelle Approximationen durchgefiihrt. Hierbei
werden insbesondere die Moglichkeiten des Wachstums im Markt-
umfeld sowie die jeweilige Profitabilitdt in Abhdngigkeit von der
Schaden- und Kostenentwicklung im Kontext geplanter Maf3-
nahmen auf Gesellschaftsebene eingeschédtzt. Die Projektion der
Kapitalanlageertrage wird in Bezug auf das jeweilige Assetportfolio
vorgenommen. Zudem erfolgt eine Plausibilisierung der Planungs-
rechnung durch die jeweilige Controllingabteilung bzw. auf Konzern-
ebene durch das Konzerncontrolling.

Der Abzinsungsfaktor (Kapitalisierungszinssatz) fir die Konzern-
gesellschaften setzt sich aus einem risikolosen landerindividuellen
Basiszins, einer Marktrisikopramie und einem gesellschaftsindivi-
duellen Betafaktor (Ermittlung auf Basis des Capital-Asset-Pricing-
Modells) zusammen. Zudem verwenden wir fiir die Extrapolation
der Cashflows tiber den Detailplanungszeitraum hinaus, auf Basis
konservativer Annahmen, konstante Wachstumsraten.

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote als ein Indikator fiir die Ent-
wicklung des Geschifts im Bereich Schaden/Unfallversicherung ergibt
sich aus den Planungen zur Pramienentwicklung und Aufwendungen.
Im Detailplanungszeitraum werden Praimien und Kosten geplant,
sodass sich als Rechengrofie die kombinierte Schaden-/Kostenquote
ergibt. Die Werte flr die Schaden/Unfallversicherer der cGus liegen
zwischen 90 % und knapp 100 %. Die Kapitalanlagerendite ist eben-
falls ein Indikator fiir die Entwicklung in der Detailplanungsphase.
Sie fallt, abhdngig vom Zinsniveau des jeweiligen Wahrungsraums,
je cGu sehr unterschiedlich aus.

Fur die Ableitung des risikofreien Basiszinssatzes wird wenn moglich
auf entsprechende langfristige Zinsstrukturkurvendaten der jewei-
ligen Lander zuritickgegriffen. Sind sie nicht oder nur unter unver-
héltnismaig hohem Aufwand zu ermitteln, werden die Renditen
der jeweiligen Staatsanleihen mit einer Laufzeit von 30 Jahren bzw.
der langsten verfiigbaren Laufzeit herangezogen. Hinsichtlich der
Marktrisikopramie werden die jeweils aktuellen Empfehlungen des
Instituts der Wirtschaftspriifer in Deutschland e. V. (iDw)/Arbeitskreis
Unternehmensbewertung berticksichtigt. Der Betafaktor wird auf
Basis offentlich zuganglicher Kapitalmarktdaten ermittelt.
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WESENTLICHE PARAMETER FUR DEN BEREICH
A54 SCHADEN/UNFALI.VERSICHERUNG

IN %

Kapitalisie- Langfristige
rungszinssatz Wachstumsrate

Industrieversicherung

Deutschsprachige Lander 8,00—8,25 0,00—0,50
Ubrige Lander (nur Euroraum) 8,25 1,00
Ubrige Lander (nicht Euroraum) 9,00—14,00 1,00—2,00
Privat- und Firmen-
versicherung Deutschland 7,45—11,00Y 0,00—-0,50
Privat- und Firmen-
versicherung International
26,00 (ARG); 2,00 (ARG);
Argentinien/Uruguay 10,00 (UYU) 1,00 (UYU)
Brasilien? 16,00 1,00
Chile 11,25 0,50
Mexiko 12,00 1,00
Polen 10,00 1,00

Y Kapitalisierungszinssatz 11% (Erhhung um +3 %) fiir den Zeitraum nach
Ende der Bancassurance-Kooperation

2 Angegeben sind die Parameter zum 31. Dezember 2013: Aufgrund erheb-
licher Veranderungen zwischen dem Zeitpunkt des Impairment Tests
(30. September 2013) und dem Jahresabschluss wurde der Impairment Test
mit den angepassten Parametern wiederholt

Die Werte sind aus Erfahrungen und Zukunftserwartungen abge-
leitet und Gberschreiten nicht die langfristigen durchschnittlichen
Wachstumsraten fir die jeweiligen Markte, in denen die Unter-
nehmen titig sind. Die gegebenenfalls in Lokalwdhrung ermittel-
ten Barwerte werden mit dem Wahrungskurs zum Bilanzstichtag
umgerechnet.

Grundlage fiir die Bewertung der Lebensversicherer ist der aktuelle
Forecast hinsichtlich des Market Consistent Embedded Value 2013
(McEv) zuzuglich des Barwerts des erwarteten Neugeschifts (New
Business Value, NBv). Der MCEV ist eine branchenspezifische Be-
wertungsmethode zur Bestimmung des Zeitwerts von bestehen-
den Versicherungsbestianden. Der Wert des Bestands ergibt sich
somit als Differenz aus dem Barwert der kiinftigen Gewinne und
der Summe aus Kapitalkosten, Optionen und Garantien sowie
nicht absicherbaren Restrisiken. Die Schatzung der barwertigen
Gewinne aus dem Bestand sowie die Bewertung der Optionen und
Garantien erfolgt marktkonsistent, d.h. analog zur Wertermittlung
von Finanzderivaten. Zu diesem Zweck werden versicherungstech-
nische Verbindlichkeiten mithilfe von Replikationsportfolios (da-
runter versteht man die Nachbildung der Auszahlungsstruktur eines
Portfolios durch ein anderes Portfolio) bewertet.

Der MCEV wie auch der NBv werden aus Sicht des Aktionars, d. h.

im Allgemeinen unter Berticksichtigung einer Limited Liability Put
Option (LLPO), berechnet.
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Der NBv wird aus den geschitzten McEv-Earnings des laufenden
Jahres fur die kiinftigen Jahre relativ zur APE-Entwicklung fortge-
schrieben. Die Bewertungsrechnung unterstellt hierbei vereinfacht
ein konstantes Verhaltnis zwischen APE (Annual Premium Equi-
valent) und NBvV. Die APE-Werte 2014—2018 sind dem Forecast und
der Mittelfristplanung entnommen; eine Fortschreibung nach 2018
(ewige Rente nach dem funften Jahr) geschieht unter der Annahme
eines jahrlichen Wachstums, in Abhdngigkeit vom lokalen Markt
zwischen 0% und 2%. Die bei der Ermittlung der MCEv-Werte zu-
grunde gelegten Zinsswapkurven unterstellen im kurz- und mittel-
fristigen Bereich Zinsen zwischen 1% und 2 %.

Diese grundséatzlich fir alle Lebensversicherer anzuwendende
Methode enthilt dartber hinaus fiir Gesellschaften mit langfristigen,
exklusiven Kooperationsvereinbarungen — und der damit einher-
gehenden Stabilitat in ihrem Neugeschaft — eine modifizierte Varian-
te. Der begrenzten Laufzeit dieser Kooperationsvereinbarungen wird
hierbei mit einem Risikoaufschlag auf den Diskontierungszins in
Hohe von derzeit drei Prozentpunkten fiir den Zeitraum nach Ende
der aktuellen Vereinbarung Rechnung getragen. Bei inlindischen
Gesellschaften haben wir zudem in der kurzfristigen Planung einen
Wachstumswert Gber dem fiir Lebensversicherungen allgemein
angenommenen Riickgang der gebuchten Bruttobeitrage kalkuliert,
der den bestehenden Bancassurance-Kooperationen Rechnung
tragt. Die Verfahrensweise (Aufschlag beim Diskontierungssatz)
erfolgt ebenso beim Ertragswertverfahren fiir Sachgesellschaften
mit Bancassurance-Kooperation.

Kleine Lebensversicherer und Nicht-Versicherungsgesellschaften
werden entweder mit ihrem Ertragswert oder ihrem Eigenkapital
bewertet.

A55 WESENTLICHE PARAMETER FUR DEN BEREICH LEBENSVERSICHERUNG

IN %

Kapitalisie- Langfristige
rungszinssatz Wachstumsrate

Privat- und Firmen-

versicherung Deutschland 8,00 0,00
Privat- und Firmen-
versicherung International
26,00 (ARG);
Argentinien/Uruguay 10,00 (UYU) 2,00
Mexiko 12,00 1,00
Polen 10,00 1,00

Im Rahmen der Prognose der zukiinftigen unternehmensspezifischen
Cashflows fir die einzelnen cGUs wurden makrodkonomische An-
nahmen beztiglich Wirtschaftswachstum, Inflation, Zinsentwick-
lung und Marktumfeld zugrunde gelegt, die mit den Wirtschafts-
prognosen fir die jeweiligen Lander der zu bewertenden Einheiten
korrespondieren und im Einklang mit den Markterwartungen und
Branchenprognosen stehen.
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Die Werte sind aus Erfahrungen und Zukunftserwartungen abgeleitet
und Uberschreiten nicht die langfristigen durchschnittlichen Wachs-
tumsraten fir die jeweiligen Markte, in denen die Unternehmen
tatig sind. Die gegebenenfalls in Lokalwidhrung ermittelten Barwerte
werden mit dem Wahrungskurs zum Bilanzstichtag umgerechnet.

Fur die cGus Schaden- und Personen-Riickversicherung, die in
Summe der Hannover Rick-Gruppe entsprechen, wird fiir Zwecke
des Impairment-Tests in einem ersten Schritt der Borsenkurs der
Hannover Riick-Aktie zum Bilanzstichtag herangezogen. Der Borsen-
wert der Hannover Riick st wird auf der Grundlage der durchschnitt-
lichen Umsatzrendite der vergangenen dreiJahre auf die beiden cGus
verteilt. Der auf diese Weise ermittelte erzielbare Betrag wird dem
Beteiligungsansatz inklusive des der jeweiligen cGU zugeordneten
Geschifts- oder Firmenwerts gegeniibergestellt. Sollte der Borsenkurs
der Hannover Rick-Aktie zu einem Bilanzstichtag durch Faktoren,
die nicht die nachhaltige Ertragsposition der Hannover Riick-Gruppe
widerspiegeln, kurzfristig deutlich negativ beeinflusst sein, kann
alternativ ein Ertragswertverfahren zur Anwendung kommen.

Zum Bilanzstichtag waren keine Abschreibungen auf Geschéfts- oder
Firmenwerte erforderlich.

Die Talanx AG hat in Bezug auf die wichtigsten Parameter bei der
Ermittlung der Nutzungswerte fir alle goodwilltragenden cGus
Sensitivitatsanalysen durchgefiihrt.

Dabei wurde jeweils ein nachfolgend beschriebener Parameter bei
der Ermittlung des Nutzungswertes verandert (ceteris paribus), die
ubrigen Annahmen (in den Mittelfristplanungen und der Explora-
tion) unverindert belassen und die dadurch entstehende Verinde-
rung des Zeitwertes ermittelt. Basis der Berechnungen ist der zum
31. Dezember 2013 aktualisierte Nutzungswert.

Zur Abdeckung der wesentlichen Risiken bei der Ermittlung des
Nutzungswerts wie versicherungstechnisches Risiko (Schaden-/
Kostenquote), Zinsparameter (Zinsanderungsrisiko), Wahrungs-
parameter (Wechselkursrisiko) und Aktienparameter (Equity-Risiko)
wurden verschiedene fiir moglich gehaltene Szenarien mit jeweiligen
Parameterverdnderungen definiert und im Einzelnen untersucht.
Soweit nicht im Folgenden anders angegeben, haben die Berechnun-
gen zu den fiir moglich gehaltenen Anderungen von Parametern
zu keiner potenziellen Wertminderung gefiihrt.

Fir die im Folgenden beschriebenen Szenarien ergab sich dabei ein
moglicher Impairment-Bedarf:

1. Erhéhung der kombinierten Schaden-/Kostenquote um 3,0 Pro-
zentpunkte fur die gesamte Zukunft (Detailplanungsphase der
kommenden fiinf Jahre und in der ewigen Rente) bei Schaden/
Unfallversicherungsunternehmen.

S

. Absenken der angenommenen Kapitalertrage durch eine Zins-
senkung von 100 Basispunkte (BP) fir die gesamte Zukunft (De-
tailplanungsphase und ewige Rente), ohne dass gleichzeitig der
Diskontierungssatz (parallele Berticksichtigung des gesunkenen
Zinsniveaus bei den risikolosen Zinsen als Bestandteil des Dis-
kontsatzes) um 100 BP angepasst wird, fir die auf Basis des fortge-
schriebenen MCEVs bewerteten Lebensversicherungsunternehmen
und bei den Schaden/Unfallversicherungsunternehmen.

3. Sofortige Aufwertung des Euro/Abwertung der Fremdwéahrung

der wichtigsten Fremdwéhrungspaare fiir die cGUs des Segments

Privat- und Firmenversicherung International: EUR/PLN (polnische

Zloty) und EUR/BRL (brasilianische Real) um 10 %.

Die Ergebnisse zu potenziellem Impairment-Bedarf bei Verainderung
gemaf jeweiligem Szenario und zum Wert des Szenarios, bei dem
der Buchwert und der erzielbare Betrag gleich sind (Grenzwert), sind
in der folgenden Tabelle zusammengefasst.

A56 ANGABEN ZU SZENARIEN, DIE ZU EINER MOGLICHEN WERTMINDERUNG DES GESCHAFTS- ODER FIRMENWERTS EINZELNER CGUs FUHREN

IN MIO. EUR
Argentinien/Uruguay Brasilien Chile Polen — TU-Europa-Gruppe
Mogliches Mogliches Mogliches Mogliches
Impairment?) Grenzwert Impairment?) Grenzwert Impairment?) Grenzwert Impairment? Grenzwert
+0,10 +1,01 +2,88
Prozent- Prozent- Prozent-
1 Combined Ratio +3 Prozentpunkte? 8 punkte 107 punkte 1 punkte — —
2 Minderung der Kapitalertrage um 100 BP? 2 —-15 BP = = = = 9 —71BP
3 Aufwertung des EUR um 10%
gegenlber BRL bzw. PLN = = = = = = 10 5,84 %2

1 Angabe des Betrags, um den der Buchwert den erzielbaren Betrag iibersteigen wiirde, angepasst um Minderheiten-Anteile am Goodwill

2 Entsprechend einem Kurs von 4,39 EUR/PLN

? Den Folgen auf den Konzern durch diese potenziellen Veranderungen kann in der Regel mittel- bis langfristig durch geeignete MaRnahmen entgegengewirkt werden.
Dadurch sinkt das Wertminderungsrisiko entsprechend. In diesen Szenarien haben wir mégliche individuelle Gegenmalnahmen nicht beriicksichtigt

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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A57 ENTWICKLUNG DER SONSTIGEN IMMATERIELLEN VERMOGENSWERTE
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IN MIO. EUR
Unbegrenzte
Begrenzte Nutzungsdauer Nutzungsdauer
Versicherungs- Erworbene
bezogene im- Software Vertriebsnetze
materielle Ver- und Kunden- Erworbene
mogenswerte  Erworben Erstellt beziehungen Ubrige  Markennamen
Bruttowert 31.12. des Vorjahres 2.561 406 120 134 50 34 3.305 2.905
Veranderung des Konsolidierungs-
kreises (Zugange)
Unternehmenszusammenschliisse = = = = = = = 358
Sonstige 15 45 3 — 14 — 77 91
Abgange 8 84 3 = 4 = 99 67
Umgliederungen = 4 = = -4 = = =
Sonstige Anderungen = = = = = = = =
Wahrungskursanderungen —4 =3 = -2 -2 =il =12 18
Bruttowert 31.12. des Geschaftsjahres 2.564 368 120 132 54 33 3.271 3.305
Kumulierte Abschreibungen
31.12. des Vorjahres 1.233 286 87 43 15 = 1.664 1.385
Veranderung des Konsolidierungs-
kreises (Zugange)
Unternehmenszusammenschliisse = = = = = = = =
Sonstige — — — — — — - —
Abgédnge 8 82 = = 1 = 91 5
Abschreibungen/Amortisation
PlanmaRig 158 45 11 37 3 = 254 277
AuRerplanmaRig = 1 = 1 = = 2 3
Umgliederungen = 2 = = -2 = = =
Sonstige Anderungen - - - - - - - 1
Wahrungskursanderungen -1 -2 — — -1 — —4 3
Kumulierte Abschreibungen
31.12. des Geschéftsjahres 1.382 250 98 81 14 - 1.825 1.664
Bilanzwert 31.12. des Vorjahres 1.328 120 33 91 35 34 1.641 1.520
Bilanzwert 31.12. des Geschaftsjahres 1.182 118 22 51 40 83 1.446 1.641

Die ,versicherungsbezogenen immateriellen Vermogenswerte*
(=PVFP) bei den Leben-Erstversicherungsunternehmen resultie-
ren vor allem aus den im Jahr 2006 erworbenen Versicherungs-
bestdnden der vormaligen Gerling-Gruppe (693 Mio. EUR), aus den
im Jahr 2007 gekauften Vertragsbestanden der ehemaligen BHW
Lebensversicherung AG (ehemals PBv Lebensversicherung, jetzt
PB Lebensversicherung AG) (239 Mio. EUR) sowie aus der neue le-
ben Lebensversicherung AG (49 Mio. EUR). Dartiber hinaus entfallt
auf die Hannover Life Reassurance (Ireland) Ltd. ein Betrag von
85 Mio. EUR (Segment: Personen-Riickversicherung). Aufgrund der
Unternehmenszusammenschliisse im Jahr 2012 ergibt sich ein PvFp
von 102 Mio. EUR bei der polnischen Tu-Europa-Gruppe sowie ein
PVFP von 12 Mio. EUR fiir die polnische Lebensversicherungsgesell-
schaft WARTA Life.

140 KONZERNABSCHLUSS

Der PVFP setzt sich aus einem Aktionarsanteil, auf den latente Steuer
gebildet wird, und einem Versicherungsnehmeranteil zusammen
und wird aktiviert, um die Belastung des Konzerneigenkapitals nach
IFRS beim Erwerb eines Versicherungsbestandes gleichmaf3ig ent-
sprechend der Amortisation Uiber die zukiinftigen Perioden zu vertei-
len. Nur die Amortisation des Aktiondrsanteils belastet die kiinftigen
Ergebnisse. Der pvFP zugunsten der Versicherungsnehmer wird von
Lebensversicherungsgesellschaften, die ihre Versicherungsnehmer
verpflichtend an allen Ergebnissen beteiligen, durch die Bildung
einer latenten Ruckstellung fiir Beitragsriickerstattung passiviert.
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A58 PVFP LEBEN-ERSTVERSICHERUNGSGESELLSCHAFTEN

IN MIO. EUR
31.12.2013 31.12.2012
Aktionarsanteil 564 674

513 499
1.173

Versicherungsnehmeranteil

Bilanzwert

Die Abschreibungen/Amortisationen der versicherungsbezogenen
immateriellen Vermogenswerte von insgesamt 158 (189) Mio. EUR
entfallen mit 106 (144) Mio. EUR auf den Aktionarsanteil — davon
auf Investmentvertrage 9 (8) Mio. EUR — und mit 52 (45) Mio. EUR
auf den Versicherungsnehmeranteil und betreffen im Wesentlichen
die Segmente Privat- und Firmenversicherung Deutschland sowie
Privat- und Firmenversicherung International. Die Amortisation des
PVFP aus Investmentvertrigen weisen wir im Kapitalanlageergebnis
unter ,Ergebnis aus Investmentvertragen” aus. Die Amortisation
auf den Aktionarsanteil (ohne Investmentvertrige) bilanzieren
wir in der Gewinn- und Verlustrechnung in der Position ,sonstige
versicherungstechnische Aufwendungen®.

Die erworbenen Markennamen WARTA (32 Mio. EUR) und Europa
(1 Mio. EUR) sind immaterielle Vermégenswerte mit unbegrenzter
Nutzungsdauer, da es aufgrund einer Analyse aller relevanten
Faktoren (darunter voraussichtliche Nutzung, Verfigungsgewalt,
Abhangigkeit von anderen Vermogenswerten) keine vorherseh-
bare Begrenzung der Periode gibt, in der der Vermdgenswert vor-
aussichtlich Netto-Cashflows erzeugen wird. Beide wurden in den
Wertminderungstest der cGu (fiir den Markennamen WARTA: CGU
Polen — WARTA-Gruppe; fir den Markennamen Europa: cGU Polen —
TU-Europa-Gruppe) einbezogen (siehe Erlauterungen im Abschnitt
,Geschifts- oder Firmenwert“). Dartiber hinaus wurde der Marken-
name WARTA einer detaillierten zusatzlichen Prifung auf mogliche
Hinweise auf Wertminderungsbedarf unterzogen. Es ergab sich kein
Wertminderungsbedarf.

Die immateriellen Vermdgenswerte werden — mit Ausnahme einiger
Geschafts- oder Firmenwerte —im Konzern zu 100 % bilanziert. Ohne

A59  PVFP NACH LAUFZEIT

Berlcksichtigung der Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
bzw. des Versicherungsnehmeranteils stellt sich wirtschaftlich der
auf den Konzern entfallende Anteil an den immateriellen Ver-
mogenswerten wie folgt dar:

NICHT BEHERRSCHENDE GESELLSCHAFTER UND
A60 VERSICHERUNGSNEHMERANTEIL

IN MIO. EUR

31.12.2013 31.12.2012

IN MIO. EUR

Aktionarsanteil

davon Investmentvertrage

Versicherungsnehmeranteil

Bilanzwert 31.12.2013 606 309 182 85

Immaterielle Vermégenswerte vor
Abzug der Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter und Versicherungsneh-
meranteil bzw. inklusive latenter Steuern
a. Geschafts- oder Firmenwert 1.105 1152
b. Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 1.446 1.641
Gesamt 2.551 2.793
davon ab: Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter
a. Geschafts- oder Firmenwert 7 35
b. Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 159 204
Gesamt 166 239
davon ab: Versicherungsnehmeranteil
a. Geschafts- oder Firmenwert - —
b. Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 513 499
Gesamt 513 499
davon ab: latente Steuern
a. Geschafts- oder Firmenwert - —
b. Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 148 176
Gesamt 148 176
Immaterielle Vermogenswerte nach
Abzug der Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter und Versicherungsneh-
meranteil bzw. nach latenten Steuern
a. Geschafts- oder Firmenwert 1.098 1117
b. Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 626 762
Gesamt 1.724 1.879
Laufzeit
Bis zu Bis zu Bis zu Uber
10 Jahre 20 Jahre 30Jahre 30Jahre Summe
355 169 104 41 669
65 3 = = 68
251 140 78 44 513
1.182

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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(3) FREMDGENUTZTER GRUNDBESITZ

A61 FREMDGENUTZTER GRUNDBESITZ

IN MIO. EUR

2013 2012

Bruttowert 31.12. des Vorjahres 1.488 1.293
Veranderung des Konsolidierungs-
kreises (Zugange)

Unternehmenszusammenschliisse = 7
Zugange 455 249
Abgange 9 144
VerduRerungsgruppen gemaf IFRS 5 -33 -56
Umgliederung -58 145
Wahrungskursanderungen -16 -6
Bruttowert 31.12. des Geschéftsjahres 1.827 1.488
Kumulierte Abschreibungen
31.12. des Vorjahres 191 193
Abgange 2 16
Wertaufholung nach Impairment 6 6
Abschreibungen

PlanmaRig 27 23

AuRerplanmaRig 12 9
VerduRerungsgruppen gemaf IFRS 5 -15 =3P
Umgliederung -2 20
Wahrungskursanderungen =il =
Kumulierte Abschreibungen
31.12. des Geschéftsjahres 204 191
Bilanzwert 31.12. des Vorjahres 1.297 1.100
Bilanzwert 31.12. des Geschaftsjahres 1.623 1.297

Die Zugédnge betreffen vor allem das Segment Schaden-Ruckversi-
cherung (394 Mio. EUR). Diese entfallen in Hohe von 267 Mio. EUR
auf die HR GLL Central Europe GmbH & Co. KG, Miinchen. Weitere
Zuginge waren in Hohe von 49 Mio. EUR auf die zur Hannover Re
Real Estate Holdings, Inc. gehdrende Konzerngesellschaft GLL HRE
Core Properties, Lp, Wilmington, sowie in Hohe von 78 Mio. EUR bei
der Hannover Re Euro RE Holdings GmbH, Hannover, zu verzeichnen.

Die Umgliederung resultiert aus der Umklassifizierung von Grund-

besitz im Segment Privat- und Firmenversicherung International
entsprechend der Nutzung (58 Mio. EUR).
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Der Zeitwert des fremdgenutzten Grundbesitzes betrug zum Bilanz-
stichtag 1.774 (1.417) Mio. EUR. Davon entfallen 32 Mio. EUR auf die
Fair-Value-Stufe 2 und 1.742 Mio. EUR auf die Stufe 3. Die Ermittlung
der Zeitwerte flihren wir im Wesentlichen konzernintern auf Basis
von Ertragswertberechnungen sowie in Einzelfallen anhand externer
Gutachten durch. Die direkt zurechenbaren betrieblichen Aufwen-
dungen (einschliefllich Reparaturen und Instandhaltung) belaufen
sich bei vermieteten Objekten auf 42 (33) Mio. EUR; auf Objekte,
mit denen keine Mietertrage erzielt werden, sind 6 (6) Mio. EUR an
betrieblichen Aufwendungen angefallen.

Bei dem fremdgenutzten Grundbesitz bestanden zum 31. Dezem-
ber 2013 Verfigungsbeschrankungen und Sicherungsvermogen in
Hohe von 524 (541) Mio. EUR. Vertragliche Verpflichtungen, fremd-
genutzten Grundbesitz zu kaufen, zu erstellen oder zu entwickeln,
oder solche fiir Reparaturen, Instandhaltungen oder Verbesserungen
beliefen sich zum Bilanzstichtag auf 49 (90) Mio. EUR.

(4) ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN
UND BETEILIGUNGEN

A62 ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND BETEILIGUNGEN

IN MIO. EUR

2012
Verbundene Unternehmen 27 33
Beteiligungen 65 47
Bilanzwert

zum 31.12. des Geschéftsjahres 92 80

Assoziierte Unternehmen, die wegen ihrer untergeordneten Bedeu-
tung fur die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
nicht at Equity bewertet werden, weisen wir unter den Beteiligungen
aus (siehe auch unsere Anmerkungen im Kapitel , Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden’, Abschnitt ,Zusammenfassung wesentlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden* ab Seite 159). Fur diese
nicht nach der Equity-Methode bewerteten assoziierten Unterneh-
men ergeben sich Vermogenswerte von 45 (45) Mio. EUR, Schulden
von 7 (7) Mio. EUR, Jahresergebnisse von 2 (-3) Mio. EUR und Umsétze
in Hohe von 7 (10) Mio. EUR.
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(5) ANTEILE AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN UND
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

ANTEILE AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN UND
A63 GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

IN MIO. EUR

2013 2012

Bilanzwert 31.12. des Vorjahres 237 209
Veranderung des

Konsolidierungskreises = 25
Zugange 2 31
Abginge = 22
Abschreibungen 1 1
Erfolgswirksame Anpassung 8 -9
Erfolgsneutrale Anpassung 2 4
Wahrungskursanderungen -1 —
Bilanzwert 31.12. des Geschaftsjahres 247 237

Der Bilanzposten umfasst die Anteile an assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode auf
Basis des auf den Konzern entfallenden anteiligen Eigenkapitals
bewertet werden. Im Geschiftsjahr wurden Anteile an den Verlusten
von 0,5 (—) bilanziell nicht erfasst.

(6) DARLEHEN UND FORDERUNGEN

A64 DARLEHEN UND FORDERUNGEN

Der Geschéfts- oder Firmenwert aller nach der Equity-Methode bewer-
teten Unternehmen belief sich zum Jahresende auf77 (83) Mio. EUR.
Von den assoziierten Unternehmen sind die Petro Vietnam Insu-
rance Holdings, Hanoi, Vietnam (pvI), und die C-QUADRAT Invest-
ment AG, Wien (C-QUADRAT), borsennotiert. Der Borsenwert unserer
Anteile betrug zum Stichtag 77 (67) Mio. EUR. Davon entfallen auf pv1
47 (41) Mio. EUR und auf c-QUADRAT 30 (26) Mio. EUR.

Die Vermogenswerte aller assoziierten Unternehmen betragen zu-
sammengefasst 2,6 (2,3) Mrd. EUR, die Schulden 2,1 (1,8) Mrd. EUR, die
Jahresergebnisse 39 (21) Mio. EUR und die Umsétze 506 (521) Mio. EUR.

Gemeinschaftsunternehmen: Die kurz- und langfristigen Vermo-
genswerte betragen zum Stichtag 3 (1) Mio. EUR bzw. 47 (34) Mio. EUR;
die kurz- und langfristigen Schulden betragen 12 (3) Mio. EUR bzw.
17 (3) Mio. EUR zum Stichtag. Die dem Konzern zuzurechnenden
Ertrage und Aufwendungen belaufen sich auf —3 (-0,2) Mio. EUR.
Eventualverbindlichkeiten sowie sonstige Kapitalverpflichtungen
bestehen nicht.

Fir weitere Angaben zu unseren assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen verweisen wir auf die Aufstellung des
Anteilsbesitzes, Seite 279 ff.

IN MIO. EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten  Unrealisierte Gewinne/Verluste Zeitwerte

Hypothekendarlehen 849 990 88 140 937 1.130
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 192 192 = = 192 192
Darlehen und Forderungen an staatliche oder

quasistaatliche Schuldner? 9.691 9.687 860 1.407 10.551 11.094
Unternehmensanleihen 6.731 6.516 218 564 6.949 7.080
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 14.737 14.700 1.608 2.367 16.345 17.067
Genussscheindarlehen 31 16 5 3 36 19
Gesamt 32.231 32.101 2.779 4.481 35.010 36.582

Y In den Darlehen und Forderungen an staatliche oder quasistaatliche Schuldner sind Wertpapiere in Hohe von 3.060 (2.585) Mio. EUR enthalten,
die durch die Bundesrepublik Deutschland, andere eu-Staaten oder deutsche Bundeslander garantiert sind
2 Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Der Bilanzwert der Darlehen und Forderungen ergibt sich aus den
fortgefiihrten Anschaffungskosten.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung

o



In der Position ,Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldver-

schreibungen” sind Pfandbriefe mit einem Buchwert in Hohe von
12.434 (14.676) Mio. EUR enthalten (84 [99] %).

A65 VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

IN MIO. EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten Zeitwerte

Bis zu 1 Jahr 3.118 2.195 3.238 2.340
Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre 2.344 2.806 2.439 2.922
Mehr als 2 Jahre und bis zu 3 Jahre 2.072 2.826 2.190 3.028
Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre 1912 2.374 2.061 2.583
Mehr als 4 Jahre und bis zu 5 Jahre 1.238 2.140 1.360 2.386
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 6.463 6.773 7.161 7.813
Mehr als 10 Jahre 15.084 12.987 16.561 15.510
Gesamt 32.231 32.101 35.010 36.582

9 Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

A66 RATINGSTRUKTUR DER DARLEHEN UND FORDERUNGEN

IN MIO. EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten
31.12.2013 31.12.2012
AAA 11.430 11.204
AA 10.964 11.848
A 4971 4.647
BBB und weniger 3.532 2.983
Ohne Rating 1.334 1.419
Gesamt 32.231 32.101

Die Ratingkategorien orientieren sich an der Einteilung der fithren-

den internationalen Ratingagenturen. Bei den ungerateten Darlehen

und Forderungen handelt es sich im Wesentlichen um Hypotheken-

und Policendarlehen.
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(7) BIS ZUR ENDFALLIGKEIT ZU HALTENDE
FINANZINSTRUMENTE

A67 BIS ZUR ENDFALLIGKEIT ZU HALTENDE FINANZINSTRUMENTE

IN MIO. EUR

Fortgefiihrte Anschaffungskosten  Unrealisierte Gewinne/Verluste Zeitwerte

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
556 578 26 46 582 624

Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten

Schuldtitel der US-Regierung 501 825 13 28 514 853
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 69 57 — 1 69 58
Schuldtitel quasistaatlicher Institutionen? 544 678 25 42 569 720
Schuldtitel von Unternehmen 343 502 10 16 353 518
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 971 1.217 65 91 1.036 1.308
Gesamt 2.984 3.857 139 224 3.123 4.081

U In den Schuldtiteln quasistaatlicher Institutionen sind Wertpapiere in Hhe von 130 (167) Mio. EUR enthalten, die durch die Bundesrepublik Deutschland,

andere Eu-Staaten oder deutsche Bundeslander garantiert sind

Der Bilanzwert der bis zur Endfalligkeit zu haltenden Finanzinstru-

mente ergibt sich aus den fortgefithrten Anschaffungskosten.

A68 VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT

In der Position ,Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldver-
schreibungen” sind Pfandbriefe mit einem Buchwert in Hohe von
969 (1.213) Mio. EUR enthalten (99 [99] %).

IN MIO. EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten Zeitwerte

Bis zu 1 Jahr 647 869 654 874
Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre 1.160 660 1.213 683
Mehr als 2 Jahre und bis zu 3 Jahre 549 1.136 582 1.219
Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre 158 545 167 592
Mehr als 4 Jahre und bis zu 5 Jahre 152 167 158 179
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 301 450 331 498
Mehr als 10 Jahre 17 30 18 36
Gesamt 2.984 3.857 3.123 4.081

RATINGSTRUKTUR DER BIS ZUR ENDFALLIGKEIT
A69  ZU HALTENDEN FINANZINSTRUMENTE

IN MIO. EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten
31.12.2013 31.12.2012
AAA 897 1.178
AA 1.258 1.648
A 540 709
BBB und weniger 272 320
Ohne Rating 17 2
Gesamt 2.984 3.857

Die Ratingkategorien orientieren sich an der Einteilung der fithren-

den internationalen Ratingagenturen.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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(8) JEDERZEIT VERAUSSERBARE FINANZINSTRUMENTE

A70 JEDERZEIT VERAUSSERBARE FINANZINSTRUMENTE
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IN MIO. EUR

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Unrealisierte Gewinne/Verluste

Zeitwerte

31.12.2013 31.12.2012

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012

Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 6.554 5.256 217 363 6.771 5.619
Schuldtitel der US-Regierung 1.750 1.294 =5 40 1.745 1.334
Schuldtitel anderer ausldndischer Staaten 1.682 1.758 -30 26 1.652 1.784
Schuldtitel quasistaatlicher Institutionen? 7.056 7.121 219 523 7.275 7.644
Schuldtitel von Unternehmen 16.923 13.675 361 912 17.284 14.587
Investmentfonds 699 808 38 71 737 879
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 7.152 7.104 489 680 7.641 7.784
Genussscheine 416 445 10 4 426 449
Festverzinsliche Wertpapiere gesamt 42.232 37.461 1.299 2.619 43.531 40.080
Nicht festverzinsliche Wertpapiere

Aktien 391 423 221 164 612 587
Investmentfonds 639 558 99 73 738 631
Genussscheine 41 39 = = 41 39
Nicht festverzinsliche Wertpapiere gesamt 1.071 1.020 320 237 1.391 1.257
Wertpapiere gesamt 43.303 38.481 1.619 2.856 44,922 41.337

Y In den Schuldtiteln quasistaatlicher Institutionen sind Wertpapiere in Hohe von 2.681 (3.147) Mio. EUR enthalten, die durch die Bundesrepublik Deutschland,

andere eu-Staaten oder deutsche Bundeslander garantiert sind

Der Bilanzwert der jederzeit verdauflerbaren Finanzinstrumente

ergibt sich aus den Zeitwerten. Die unrealisierten Gewinne/Verluste

werden im sonstigen Ergebnis erfasst und in den tibrigen Riicklagen

im Eigenkapital ausgewiesen.

In der Position ,Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldver-

schreibungen” sind Pfandbriefe mit einem Buchwert in Hohe von
6.442 (6.827) Mio. EUR enthalten (84 [88] %).
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A71 VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT DER FESTVERZINSLICHEN WERTPAPIERE

IN MIO. EUR

Zeitwerte Fortgefiihrte Anschaffungskosten
Bis zu 1 Jahr 2.800 2.448 2.784 2.428
Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre 3.983 4.009 3.901 3.932
Mehr als 2 Jahre und bis zu 3 Jahre 3.074 4173 2.967 4.018
Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre 3.589 3.491 3.469 3.308
Mehr als 4 Jahre und bis zu 5 Jahre 4141 4.105 4.027 3.896
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 16.037 13.748 15.499 12.671
Mehr als 10 Jahre 9.907 8.106 9.585 7.208
Gesamt 43.531 40.080 42.232 37.461

9 Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

A72 RATINGSTRUKTUR DER FESTVERZINSLICHEN WERTPAPIERE

IN MIO. EUR
Zeitwerte

31.12.2013 31.12.2012
AAA 10.803 12.301
AA 12.047 9.621
A 10.644 9.331
BBB und weniger 9.484 8.303
Ohne Rating 553 524
Gesamt 43.531 40.080

1 CHANCEN IM QUADRAT

42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Die Ratingkategorien orientieren sich an der Einteilung der fihren-
den internationalen Ratingagenturen.

Der Konzern hat zum Stichtag Wertpapiere, die mit einer Rick-
nahmeverpflichtung zu einem festgelegten Riickkaufswert an
Dritte verkauft wurden (echte Pensionsgeschifte), bilanziert, da
die wesentlichen Risiken und Chancen aus den Finanzinstrumen-
ten im Konzern verblieben sind. Von diesen Transaktionen sind
zum Bilanzstichtag Kapitalanlagen der Kategorie ,Jederzeit ver-
aufderbare Finanzinstrumente® in Hohe von 64 Mio. EUR (Buchwert
vor Ubertragung: 63 Mio. EUR, Fair Value zum Stichtag entspricht
dem Buchwert) betroffen. Beschrinkungen auf die Verwendung
der iibertragenen Vermogenswerte liegen insoweit nicht vor. Die
Ruckgabeverpflichtung der erhaltenen Zahlung hat der Konzern in
der Hohe des erhaltenen Betrags in den ,iibrigen Verbindlichkeiten”
ausgewiesen (63 Mio. EUR). Ein enthaltener Unterschiedsbetrag
zwischen dem fur die Ubertragung erhaltenen und dem fiir die
Ruckiibertragung vereinbarten Betrag wird nach der Effektivzins-
methode tiber die Laufzeit des Pensionsgeschifts verteilt und im
,Kapitalanlageergebnis” gezeigt.
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(9) ERFOLGSWIRKSAM ZUM ZEITWERT BEWERTETE

FINANZINSTRUMENTE
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A73 ERFOLGSWIRKSAM ZUM ZEITWERT BEWERTETE FINANZINSTRUMENTE

IN MIO. EUR
Zeitwerte
31.12.2013 31.12.2012
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 31 347
Schuldtitel anderer ausldndischer Staaten 39 195
Schuldtitel quasistaatlicher Institutionen® 34 38
Schuldtitel von Unternehmen 453 480
Investmentfonds 114 104
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 24 91
Genussscheine 82 91
Andere 20 —
Festverzinsliche Wertpapiere gesamt 797 1.346
Investmentfonds (nicht festverzinsliche Wertpapiere) 52 55
Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 35 28
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente gesamt 884 1.429
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten = 15
Schuldtitel anderer ausldndischer Staaten 1 =
Schuldtitel von Unternehmen 3 =
Andere Wertpapiere = 1
Festverzinsliche Wertpapiere gesamt 4 16
Investmentfonds (nicht festverzinsliche Wertpapiere) 120 123
Derivate 82 74
Zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente gesamt 206 213
Gesamt 1.090 1.642
9 In den Schuldtiteln quasistaatlicher Institutionen sind Wertpapiere in Hohe von 7 (8) Mio. Eur enthalten, die durch die Bundesrepublik Deutschland,
andere Eu-Staaten oder deutsche Bundeslander garantiert sind
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Der Bilanzwert der erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanz-
instrumente ergibt sich aus den Zeitwerten.

In der Position ,Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldver-
schreibungen” sind Pfandbriefe mit einem Buchwert in Hohe von
12 (11) Mio. EUR enthalten (50 [12] %).

A74  VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT DER FESTVERZINSLICHEN WERTPAPIERE

IN MIO. EUR
Zeitwerte

Bis zu 1 Jahr 146 337
Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre 144 151
Mehr als 2 Jahre und bis zu 3 Jahre 103 100
Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre 61 71
Mehr als 4 Jahre und bis zu 5 Jahre 32 54
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 48 343
Mehr als 10 Jahre 267 306
Gesamt 801 1.362

U Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

A75 RATINGSTRUKTUR DER FESTVERZINSLICHEN WERTPAPIERE

IN MIO. EUR
Zeitwerte

31.12.2013 31.12.2012
AAA 10 11
AA 25 26
A 193 526
BBB und weniger 314 584
Ohne Rating 259 215
Gesamt 801 1.362

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Die Ratingkategorien orientieren sich an der Einteilung der fihren-
den internationalen Ratingagenturen.

Die erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierten Finanz-
instrumente (ohne Handelsabsicht) beinhalten unter anderem
strukturierte Produkte, bei denen die Fair Value Option nach 1as 39
angewendet wurde. Der Buchwert dieser Finanzinstrumente stellt,
abweichend von der rein 6konomischen Sichtweise, die maximale
Kreditexponierung dar. Der Wert beziiglich der Anderung des
beizulegenden Zeitwerts, der durch die Anderungen des Kredit-
risikos der finanziellen Vermogenswerte bedingt ist, betragt
in der Berichtsperiode 4 (2) Mio. EUR und in kumulativer Form
-4 (-3) Mio. EUR. Kreditderivate oder dhnliche Sicherungsinstru-
mente bestehen fiir diese Wertpapiere nicht.

(10) UBRIGE KAPITALANLAGEN

A76  KLASSIFIZIERUNG VON UBRIGEN KAPITALANLAGEN

IN MIO. EUR
Buchwerte

31.12.2012
Darlehen und Forderungen 2 117
Jederzeit verauRerbare Finanz-
instrumente 3.029 3.384
Erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente 90 =
Gesamt 3.121 3.501
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IN MIO. EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten  Unrealisierte Gewinne/Verluste Zeitwerte
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
Ausleihungen an verbundene Unternehmen = 113 3 = 116
Andere Ausleihungen 2 4 = 2 4
Gesamt 2 117 3 2 120
Der Bilanzwert der Darlehen und Forderungen ergibt sich aus den
fortgefithrten Anschaffungskosten.
A78 JEDERZEIT VERAUSSERBARE FINANZINSTRUMENTE
IN MIO. EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten  Unrealisierte Gewinne/Verluste Zeitwerte

31.12.2013 311220128 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012

Beteiligungen an Personengesellschaften 775 307 1.082
Sonstige Beteiligungen 142 7 149
Sonstige kurzfristige Geldanlagen 2.152 1 2.153
Gesamt 3.069 315 3.384
Der Bilanzwert der jederzeit verauflerbaren Finanzinstrumente
ergibt sich aus den Zeitwerten. Die unrealisierten Gewinne/Verluste
werden im sonstigen Ergebnis erfasst und in den tibrigen Riicklagen
im Eigenkapital ausgewiesen. In den kurzfristigen Geldanlagen sind
uberwiegend Fest- und Tagesgelder mit einer Restlaufzeit von bis
zu einem Jahr ausgewiesen.
A79 RATINGSTRUKTUR DER SONSTIGEN KURZFRISTIGEN GELDANLAGEN
o IN MIO. EUR
Zeitwerte
AAA = 15
AA 222 329
A 885 965
BBB und weniger 539 635
Ohne Rating 167 209
Gesamt 1.813 2.153
Die erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente
betreffen angekaufte Lebensversicherungspolicen.
140 KONZERNABSCHLUSS 290 WEITERE INFORMATIONEN
149 Allgemeine Informationen 188 Zur VerauBerung gehaltene langfristige 258 Erlauterungen zur Konzern-Gewinn-
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(11) KAPITALANLAGEN AUS INVESTMENTVERTRAGEN

A80 KLASSIFIZIERUNG DER KAPITALANLAGEN AUS INVESTMENTVERTRAGEN

IN MIO. EUR
Buchwerte

31.12.2013 31.12.2012
Darlehen und Forderungen 1.005 1.183
Jederzeit verauRerbare
Finanzinstrumente 32 =
Als erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertet klassifizierte Finanz-
instrumente 652 462
Derivate 69 53
Gesamt 1.758 1.698

Bei den Darlehen und Forderungen handelt es sich iberwiegend
um Fest- und Tagesgelder. Der Bilanzwert der Darlehen und Forde-
rungen ermittelt sich aus den fortgefiihrten Anschaffungskosten;
wesentliche Unterschiede zwischen Buch- und Zeitwerten ergeben
sich nicht.

DARLEHEN UND FORDERUNGEN

A81 VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT

IN MIO. EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten Zeitwerte
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
Bis zu 1 Jahr 194 504 194 504
Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre 136 95 138 95
Mehr als 2 Jahre und bis zu 3 Jahre 66 119 66 119
Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre 206 15 206 15
Mehr als 4 Jahre und bis zu 5 Jahre — 7 — 7
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 403 443 404 444
Gesamt 1.005 1.183 1.008 1.184
A82 RATINGSTRUKTUR
IN MIO. EUR
Fortgefiihrte Anschaffungskosten
31.12.2013 31.12.2012
AAA - —
AA 4 —
A 25 43
BBB und weniger 844 902
Ohne Rating 132 238
Gesamt 1.005 1.183
1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT 140 KONZERNABSCHLUSS
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144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung

o



JEDERZEIT VERAUSSERBARE FIN

A83 VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT

ANZINSTRUMENTE
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IN MIO. EUR

Zeitwerte Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre

31.12.2013

31.12.2012

31.12.2013

31.12.2012

Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre

Mehr als 4 Jahre und bis zu 5 Jahre

Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre

Gesamt

Die jederzeit verau3erbaren Finanzinstrumente verfiigen iiber ein ~ A85 RATINGSTRUKTUR
Rating der Kategorie A. T inmo R
Zeitwerte
ALS ERFOLGSWIRKSAM ZUM ZEITWERT BEWERTET
KLASSIFIZIERTE FINANZINSTRUMENTE UND DERIVATE AAA
AA 13 —
ﬂ VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT A 138 181
N 0. EUR BBB und weniger 124 226
Zeitwerte Ohne Rating 444 108
Gesamt 721 515
Bis zu 1 Jahr 86 215
Mehr als 1 Jahr und bis zu 2 Jahre 11 31
Mehr als 2 Jahre und bis 2u 3 Jahre 5 45 Der Buchwert der als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassi-
Mehr als 3 Jahre und bis zu 4 Jahre 1 fizierten Finanzinstrumente stellt, abweichend von der rein 6ko-
el ells Al i) s 220 5 JEl e 3 ,  nhomischen Sichtweise, die maximale Kreditexponierung dar. Der
el zls 3 el unel (5 2 196 el 54 25 Wert beztglich der Anderung des beizulegenden Zeitwerts, der
Mehr als 10 Jahre 526 144  durch die Anderung des Kreditrisikos bedingt ist, ist unwesentlich.
Gesamt 721 s15  Kreditderivate oder dhnliche Sicherungsinstrumente bestehen fiir
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(12) BEWERTUNGSHIERARCHIE DER ZEITWERTBEWERTUNG
DER FINANZINSTRUMENTE

FAIR-VALUE-HIERARCHIE

Fir die Angaben nach 1FRrs 13 sind neben den zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten auch diejenigen Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten einer dreistufigen Zeitwert-
hierarchie zuzuordnen, die zwar zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bilanziert werden, fir die aber eine Angabe des beizulegenden
Zeitwerts im Rahmen der Geschéftsberichtserstattung vorgesehen ist
(nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente).

Wegen der prospektiven Anwendung des IFRs 13 werden die im Ver-
gleich zum 1FRs 7 zusdtzlichen Informationen ohne entsprechende
Vorjahreswerte angegeben.

Die Zeitwerthierarchie spiegelt Merkmale der fiir die Bewertung
verwendeten Preisinformationen bzw. Eingangsparameter wider
und ist wie folgt gegliedert:

= Stufe 1: Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, die mittels
direkt auf aktiven und liquiden Markten notierten (nicht an-
gepassten) Preisen bewertet werden. Hierunter fallen in erster
Linie borsennotierte Aktien, Futures und Optionen, Invest-
mentfonds sowie an regulierten Markten gehandelte Anleihen
hoher Liquiditat

= Stufe 2: Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, die mittels
beobachtbarer Marktdaten bewertet werden und nicht der
Stufe 1 zuzuordnen sind. Die Bewertung beruht dabei insbe-
sondere auf Preisen fir gleichartige Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten, die auf aktiven Mérkten gehandelt werden,
auf Preisen an Markten, die nicht als aktiv einzuschitzen sind,
sowie auf von solchen Preisen oder Marktdaten abgeleiteten
Parametern. Dieses sind z.B. auf Basis von Zinsstrukturkurven
bewertete Vermdgensgegenstiande wie Schuldscheindarlehen
und Namensschuldverschreibungen. Marktpreise von Anleihen
eingeschrankter Liquiditat, z.B. Unternehmensanleihen, werden
ebenfalls der Stufe 2 zugeordnet

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

= Stufe 3: Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten, die nicht
oder nur teilweise mittels am Markt beobachtbarer Parameter
bewertet werden konnen. Bei diesen Instrumenten werden
im Wesentlichen Bewertungsmodelle und -methoden zur Be-
wertung herangezogen. Hierunter fallen in erster Linie nicht
notierte Eigenkapitalinstrumente

Eine Uberpriifung der Zuordnung zu den Stufen der Fair-Value-Hie-
rarchie erfolgt mindestens zum Ende einer Periode. Die Darstellung
von Transfers erfolgt, als ob der Transfer zu Beginn des Geschifts-
jahres erfolgt wire.

AUFTEILUNG DER ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT
BEWERTETEN FINANZINSTRUMENTE

Zum Bilanzstichtag betrug der Anteil der Stufe 1 zugeordneten
Finanzinstrumente am Gesamtbestand der zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente 7 (38) %.

Insgesamt werden zum Bilanzstichtag 89 (58) % der zum Fair Value
ausgewiesenen Finanzinstrumente der Stufe 2 zugeordnet.

Zum Bilanzstichtag weist der Konzern 4 (4) % der zum Fair Value
ausgewiesenen Finanzinstrumente der Stufe 3 zu.
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A86 ZEITWERTHIERARCHIE ZUM ZEITWERT BEWERTETER FINANZINSTRUMENTE

IN MIO. EUR

Buchwert der zum Fair Value bilanzierten Finanzinstrumente je Klasse Stufe 1 Stufe 2 Stufe 39 Bilanzwert

31.12.2013

Zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte

Jederzeit verauRerbare Finanzinstrumente

Festverzinsliche Wertpapiere 49 43.482 - 43.531

Nicht festverzinsliche Wertpapiere 801 67 523 1.391
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente 58 807 24 884

Zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente 127 77 2 206
Ubrige Kapitalanlagen 1.782 72 1.265 3.119
Sonstige Vermogenswerte, derivative Finanzinstrumente (Sicherungsinstrumente) - 86 - 86
Investmentvertrage

Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente 295 268 89 652

Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente = 32 = 32

Derivate = 59 10 69
Gesamtsumme der zum Fair Value bewerteten finanziellen Vermégenswerte 3.107 44.950 1.913 49.970

Zum Fair Value bewertete finanzielle Verpflichtungen

Ubrige Verbindlichkeiten (negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten)

Negative Marktwerte aus Derivaten - 67 117 184

Negativer Marktwert aus Sicherungsinstrumenten = 7 = 7
Ubrige Verbindlichkeiten (Investmentvertrége)

Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente 414 263 89 766

Derivate = 60 10 70
Gesamtsumme der zum Fair Value bewerteten finanziellen Verpflichtungen 414 397 216 1.027

31.12.2012

Zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte

Jederzeit verauRerbare Finanzinstrumente

Festverzinsliche Wertpapiere 13.791 26.289 — 40.080

Nicht festverzinsliche Wertpapiere 776 112 369 1.257
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente 611 787 31 1.429

Zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente 173 37 3 213
Ubrige Kapitalanlagen 2.086 119 1.179 3.384
Sonstige Vermdgenswerte, derivative Finanzinstrumente — 149 — 149
Investmentvertrage

Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente 207 141 114 462

Derivate — 35 18 53
Gesamtsumme der zum Fair Value bewerteten finanziellen Vermégenswerte 17.644 27.669 1.714 47.027

Zum Fair Value bewertete finanzielle Verpflichtungen

Ubrige Verbindlichkeiten (negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten)
Negative Marktwerte aus Derivaten — 39 103 142
Negativer Marktwert aus Sicherungsinstrumenten — — — —

Ubrige Verbindlichkeiten (Investmentvertrage)

Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente? 397 169 115 681
Derivate = 35 18 53
Gesamtsumme der zum Fair Value bewerteten finanziellen Verpflichtungen 397 243 236 876

I Mit der Kategorisierung in Stufe 3 sind keine Qualitédtsaussagen verbunden; Riickschliisse auf die Bonitat der Emittenten kénnen nicht getroffen werden
2 In Stufe 2 sind Riickversicherungsvertrage enthalten, die wie Finanzinstrumente bewertet werden (28 Mio. EUR), die den nach us Gaap geforderten Risikotransfertest
nicht erfiillen; diese Finanzinstrumente bilanzieren wir unter den Depotverbindlichkeiten
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Im abgelaufenen Geschiftsjahr waren festverzinsliche Wertpapiere,
uberwiegend tber den orc-Markt gehandelte Rententitel, mit
einem beizulegenden Zeitwert von 13.830 Mio. EUR nicht mehr der
Stufe 1, sondern der Stufe 2 zuzuordnen. Fiir die Bewertung dieser
Finanzinstrumente werden Durchschnittspreise von Preis-Service-
Agenturen verwendet.

Die Neuzuordnung resultiert ausschlieSlich aus der am 6. Dezem-
ber 2013 vom Hauptfachausschuss des deutschen Instituts der
Wirtschaftspriifer e. V. (IDw) verabschiedeten Stellungnahme zur
Rechnungslegung ,IDW RS HFA 47 Einzelfragen zur Ermittlung des
Fair Value nach 1FRs 13" Demnach stellen die genannten Durch-
schnittspreise dann Stufe-2-Eingangsparameter dar, wenn die diesen
Durchschnittskursen zugrunde liegenden Basisdaten bindende
Angebote oder beobachtbare transaktionsbasierte Preise darstellen.
Entsprechend wurden alle mittels derartiger Durchschnittspreise
bewerteten festverzinslichen Wertpapiere, die bisher der Stufe 1
zugeordnet waren, mit Wirkung zum 1. Januar 2013 pauschal in die
Stufe 2 umgegliedert. Die Umgliederung basiert weder auf gednder-
ten Liquiditatsmerkmalen dieser Titel noch auf einer gednderten
Kapitalanlagestrategie.

Diese Darstellungsdnderung hatte keine Auswirkungen auf die
Wertansatze in dem vorliegenden Konzernabschluss. Da die Kriterien
fir die Stufenzuordnung erst mit 1FRs 13 konkretisiert und verein-
heitlicht wurden und der Standard beginnend mit dem 1. Januar
2013 prospektiv anzuwenden ist, haben wir keine entsprechende
Anpassung der zu Vergleichszwecken dargestellten Vorjahresan-
gaben vorgenommen. Aufgrund des kurzen Zeitraums zwischen
der Verabschiedung der 1IDw Rs HFA 47 und der Erstellung des Kon-
zernabschlusses wird eine detaillierte Bestandsanalyse erst in den
folgenden Monaten vorgenommen. Die Ergebnisse dieser Analyse
konnen zu Korrekturen der in der Zeitwerthierarchie zum 31. De-
zember 2013 ausgewiesenen Betrdge fiihren.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Dariiber hinaus waren im Geschiftsjahr Wertpapiere mit einem
beizulegenden Zeitwert von 75 Mio. EUR entgegen dem Vorjahr nicht
mehr als Finanzinstrumente der Stufe 1, sondern Stufe 2 zuzuordnen.
Die Umgliederung war vor allem infolge der gesunkenen Liquiditat
der Instrumente vorzunehmen. Es wurden keine Wertpapiere, die
im Vorjahr als Finanzinstrumente der Stufe 2 ausgewiesen wurden,
2013 in Stufe 1 umgegliedert. Die Umgliederungen betreffen in Hohe
von 28 Mio. EUR festverzinsliche Wertpapiere der Klasse ,Jederzeit
verauflerbare Finanzinstrumente® in Hohe von 10 Mio. EUR Finanz-
instrumente der Klasse , Erfolgswirksam zum Fair Value bilanzierte
Finanzinstrumente“ und in Hohe von 37 Mio. EUR Derivate der Klasse
,Zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente"

ANALYSE DER FINANZINSTRUMENTE, FUR DIE SIGNIFIKANTE
EINGANGSPARAMETER NICHT AUF BEOBACHTBAREN
MARKTDATEN BERUHEN (STUFE 3)

Die folgende Tabelle zeigt eine Uberleitung der in Stufe 3 katego-
risierten Finanzinstrumente (im Folgenden: F1) zu Beginn der Be-
richtsperiode auf den Wert per 31. Dezember des Geschiftsjahres.
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IN MIO. EUR
Investment-
Jederzeit Jederzeit vertrage/ Gesamtsumme
verduBerbare verauRerbare Als erfolgswirk- - Als erfolgswirk- der zum Fair
FI/Fest- FI/Nicht fest- samzum Zeit- Zu Handels- Ubrige sam zum Zeit-  Investment-  Value bewerteten
verzinsliche  verzinsliche — wert bewertet zwecken Kapital- wert bewertet vertrage/ finanziellen
Wertpapiere  Wertpapiere klassifizierte FI  gehaltene Fl anlagen klassifizierte FI Derivate  Vermogenswerte
Anfangsbestand zum 1.1.2012 11 292 27 3 1.005 - - 1.338
Ertrdge und Aufwendungen
In der GuV erfasst — -16 4 — -3 12 1 -2
Im sonstigen Ergebnis erfasst 1 15 = = 94 = = 110
Transfer nach Stufe 3 = = = = = = = =
Transfer aus Stufe 3 = = = = = = = =
Zugange - 137 4 - 259 334 23 757
Abgénge 12 57 4 = 164 235 7 479
Wahrungskursanderungen = -2 = = =12 3 1 -10
Anfangsbestand zum 1.1.2013 = 369 31 3 1.179 114 18 1.714
Veranderung des
Konsolidierungskreises = = -7 = =) = = -16
Ertrdge und Aufwendungen
In der GuV erfasst = —26 1 =il -14 29) -2 =71
Im sonstigen Ergebnis erfasst = 28 = = 26 = = 54
Transfer nach Stufe 3 = 302 42 = = = = 34
Transfer aus Stufe 3 — — 13 33 — — — 4
Zugange
Kaufe = 177 15 3 256 35 2 488
Abginge
Verkaufe — 50 2 — 141 29 8 230
Ruickzahlung/Riickfiihrung = = 16 = = = = 16
Wahrungskursanderungen = =5 =il = -32 =2 = —40
Endbestand zum 31.12.2013 - 523 24 2 1.265 89 10 1.913

Y Finanzinstrumente werden im Folgenden mit Fl abgektirzt
2 Bewertung zum Net Asset Value und daher Transfer in Stufe 3

3 Transfer aufgrund geanderter Informationslage
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UBERLEITUNG DER IN STUFE 3 KATEGORISIERTEN FINANZINSTRUMENTE" (FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN)

A88 ZU BEGINN DER BERICHTSPERIODE AUF DEN WERT PER 31. DEZEMBER 2013

IN MIO. EUR
. Investmentvertrage/ Gesamtsumme
Ubrige Verbindlichkeiten/ Als erfolgswirksam der zum Fair Value
Negative Marktwerte aus zum Zeitwert bewertet Investmentvertrage/  bewerteten finanziellen
Derivaten klassifizierte Fl Derivate Verpflichtungen
Anfangsbestand zum 1.1.2012 — — - —
Ertrage und Aufwendungen
In der GuV erfasst = = = =
Im sonstigen Ergebnis erfasst = = = =
Transfer nach Stufe 3 = = = =
Transfer aus Stufe 3 = = = =
Zugange 103 112 17 232
Abgange = = = =
Wahrungskursanderungen = 3 1 4
Anfangsbestand zum 1.1.2013 103 115 18 236
Ertrage und Aufwendungen
In der GuV erfasst = 29 2 31
Im sonstigen Ergebnis erfasst = = = =
Transfer nach Stufe 3 = = = =
Transfer aus Stufe 3 = = = =
Zugange
Kaufe 19 35 2 56
Abgiange
Verkaufe 2 30 8 40
Riickzahlung/Riickfiihrung = = = =
Wahrungskursanderungen =3} =2 = =5
Endbestand zum 31.12.2013 117 89 10 216

Y Finanzinstrumente werden im folgenden mit i abgekiirzt

Die in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Ertrage
und Aufwendungen der Periode einschliefdlich der Gewinne oder
Verluste auf am Ende der Berichtsperiode im Bestand gehaltene
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten der Stufe 3 werden in der
folgenden Tabelle gezeigt.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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A89 DARSTELLUNG DER ERGEBNISEFFEKTE DER ZUM FAIR VALUE BILANZIERTEN FINANZINSTRUMENTE" IN STUFE 3 (FINANZIELLE VERMéGENSWERTE)

IN MIO. EUR
Investment-
Jederzeit vertrage/ Gesamtsumme
verauRerbare Als erfolgswirk- Als erfolgswirk- der zum Fair
FI/Nicht fest-  sam zum Zeit- Zu Handels- Ubrige sam zum Zeit- Investment-  Value bewerteten
verzinsliche — wert bewertet zwecken Kapital- wert bewertet vertrage/ finanziellen
Wertpapiere klassifizierte Fl gehaltene FI anlagen klassifizierte FlI Derivate  Vermogenswerte
2012
Gewinne und Verluste
im Geschaftsjahr 2012
Ertrage aus Kapitalanlagen = 4 = 4 132 5 145
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen -16 = = =7 -120 —4 -147
Davon entfallen auf zum 31.12.2012 im
Bestand befindliche Finanzinstrumente
Ertrage aus Kapitalanlagen = 4 = 4 132 5 145
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen -16 = = =7 -120 —4 -147
pIE]
Gewinne und Verluste
im Geschaftsjahr 2013
Ertrage aus Kapitalanlagen = 7 2 1 147 11 168
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen —26 -6 =3 =5 -176 =il3} —239
Davon entfallen auf zum 31.12.2013 im
Bestand befindliche Finanzinstrumente
Ertrage aus Kapitalanlagen? = 7 1 1 146 11 166
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen?® —26 -6 2 =5 -176 =il3} —238
Y Finanzinstrumente werden im folgenden mit Fi abgekuirzt
2 Davon entfallen auf unrealisierte Gewinne 166 Mio. EUR
? Davon entfallen auf unrealisierte Verluste —200 Mio. EUR
A90 DARSTELLUNG DER ERGEBNISEFFEKTE DER ZUM FAIR VALUE BILANZIERTEN FINANZINSTRUMENTE" IN STUFE 3 (FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN)
IN MIO. EUR
Investmentvertrage/ Gesamtsumme

Ubrige Verbindlichkeiten/

Als erfolgswirksam

der zum Fair Value

Negative Marktwerte aus zum Zeitwert bewertet Investmentvertrage/ bewerteten finanziellen
Derivaten klassifizierte Fl Derivate Verpflichtungen
Gewinne und Verluste
im Geschaftsjahr 2013
Ertrage aus Kapitalanlagen 1 176 13 190
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen = -147 -11 -158
Finanzierungszinsen -1 - — -1
Davon entfallen auf zum 31.12.2013 im
Bestand befindliche Finanzinstrumente
Ertrage aus Kapitalanlagen? 1 176 13 190
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen? - —147 -11 -158
Finanzierungszinsen® =il = = =il

Y Finanzinstrumente werden im folgenden mit Fi abgekiirzt
2 Davon entfallen auf unrealisierte Gewinne 190 Mio. EUR

3 Davon entfallen auf unrealisierte Verluste =158 Mio. EUR
3 Davon entfallen auf unrealisierte Verluste =1 Mio. EUR
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A91  WEITERE INFORMATIONEN UBER DIE BEWERTUNGEN VON FINANZINSTRUMENTEN DER STUFE 3

IN MIO. EUR
. Bandbreite
Zeitwert Nicht beobachtbare (gewichteter
EXMPIER Bewertungsverfahren Eingangsparameter Durchschnitt)
Vorauszahlungsgeschwindigkeit
Risikopramien
Ausfallraten
Verwertungsraten
CDOs/CLOs? 14 | Barwertmethode Tilgungen n.a.?
Nicht notierte Aktien-, Immobilien und Rentenfonds? 660 | NAV-Methode? n.a. n.a.
Private Equity Funds/
Private Equity Immobilien Funds? 1.074 | NAV-Methode? n.a. n.a.
Geschriebene Put-Optionen fiir Minderheitsanteile? 48 | Abgezinster NAV?) Risikofreier Zins 5,6 %
Nicht notierte Rentenfonds? 5 | NAV-Methode? n.a. n.a.
Derivate im Zusammenhang Marktwerte der Cat Bonds,
mit der Versicherungstechnik? 130 | Barwertmethode Zinsstrukturkurve n.a.?
Investmentvertrage 198 | — — —

9 Diese Finanzinstrumente werden in Stufe 3 eingeordnet, da sie weder auf Marktpreisen beruhen noch vom Konzern auf Basis beobachtbarer Eingangsparameter

bewertet werden. Die Bewertung erfolgt anhand der NAv-Methode

2 Diese Finanzinstrumente werden in die Stufe 3 eingeordnet, da bei der Bewertung nicht beobachtbare Parameter verwendet werden
3 NAV: Net Asset Value (Nettovermogenswert) — alternative Parameter im Sinne des IFRs 13 sind nicht sinnvoll zu ermitteln
4 Aufgrund des individuellen Charakters der einzelnen Bewertungsparameter sind Bandbreiten nicht sinnvoll und mit verhaltnismaRigem Aufwand zu ermitteln

Sofern zur Bewertung von Finanzinstrumenten der Stufe 3 Modelle
verwendet werden, bei denen die Anwendung verniinftiger alterna-
tiver Eingangsparameter zu einer wesentlichen Anderung des Zeit-
werts fiihrt, verlangt 1FRs 7 eine Offenlegung der Auswirkungen die-
ser alternativen Annahmen. Von den Finanzinstrumenten der Stufe 3
mit Zeitwerten zum Bilanzstichtag von insgesamt 2,1 (1,9) Mrd. EUR
bewertet der Konzern Finanzinstrumente mit einem Volumen von
1,8 (1,5) Mrd. EUR im Allgemeinen unter Verwendung der Nettover-
mogenswertmethode, bei der alternative Eingangsparameter im
Sinne des Standards nicht sinnvoll zu ermitteln sind. Dartiber hinaus
bestehen Vermogenswerte aus Investmentvertragen in Hohe von
99 (132) Mio. EUR, denen in gleicher Hohe Verbindlichkeiten aus
Investmentvertragen gegentiberstehen. Da sich die Vermogenswerte
und Schulden in gleicher Hohe gegentiberstehen und sich im Wert
ahnlich entwickeln, haben wir auf eine Szenarioanalyse verzichtet.
Derivate im Zusammenhang mit der Versicherungstechnik werden
in Hohe von 130 (108) Mio. EUR in der Stufe 3 ausgewiesen. Die Wert-
entwicklung dieser Derivate steht in Abhdngigkeit vom Risikoverlauf
einer unterliegenden Gruppe von Erstversicherungsvertragen mit
statuarischen Reservierungsanforderungen. Aus der Anwendung
alternativer Eingangsparameter und Annahmen ergibt sich keine
wesentliche Auswirkung auf den Konzernabschluss. Fur die ver-
bleibenden Finanzinstrumente der Stufe 3 mit einem Volumen
von 14 (36) Mio. EUR sind die Auswirkungen alternativer Eingangs-
parameter und Annahmen nicht wesentlich.
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BEWERTUNGSPROZESS

Der Bewertungsprozess ist darauf ausgerichtet, fiir die Zeitwert-
ermittlung von Finanzanlagen 6ffentlich verfiigbare Preisstellungen
auf aktiven Markten oder Bewertungen mit 6konomisch anerkann-
ten Modellen, die auf beobachtbaren Eingangsfaktoren beruhen,
heranzuziehen (Stufe-1- und Stufe-2-Positionen). Fiir Vermogens-
gegenstinde, fir die keine offentlich verfiigbaren Preisstellungen
oder beobachtbaren Marktdaten verftgbar sind (Stufe-3-Positionen)
werden die Bewertungen tiberwiegend auf Basis von durch sach-
verstindige und unabhingige Experten erstellten Bewertungs-
nachweisen (z.B. gepriifter Net Asset Value) vorgenommen, die
zuvor systematischen Plausibilitdtsprifungen unterzogen wur-
den. Die mit der Bewertung von Kapitalanlagen betraute Organisa-
tionseinheit ist unabhéngig von den Organisationseinheiten, die
die Kapitalanlagerisiken eingehen, wodurch eine Funktions- und
Aufgabentrennung gewihrleistet wird. Die Bewertungsprozesse
und Bewertungsmethoden sind vollstindig dokumentiert. Ent-
scheidungen tiber Bewertungsfragen trifft das monatlich tagende
Talanx-Bewertungskomitee.

Die Moglichkeit der Portfolio-Bewertung im Sinne des IFRS 13.48
wird nicht angewandt.
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A92  FAIR-VALUE-HIERARCHIE — NICHT ZUM ZEITWERT BEWERTETE FINANZINSTRUMENTE

IN MIO. EUR

Zeitwerte der nicht zum Fair Value bilanzierten Finanzinstrumente je Bilanzposition Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3% Zeitwert
Nicht zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte
Darlehen und Forderungen 61 34.783 166 35.010
Bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinstrumente 12 3.111 = 3.123
Ubrige Kapitalanlagen - 1 1 2
Investmentvertrage — Darlehen und Forderungen 695 313 = 1.008
Gesamtsumme der nicht zum Fair Value bewerteten finanziellen Vermégenswerte 768 38.208 167 39.143
Nicht zum Fair Value bewertete finanzielle Verpflichtungen
Nachrangige Verbindlichkeiten 1.003 2.353 = 3.356
Begebene Anleihen 150 808 = 958
Sonstige Verpflichtungen aus Investmentvertragen 628 288 - 916
Gesamtsumme der zum Fair Value bewerteten finanziellen Verpflichtungen 1.781 3.449 = 5.230

Y Mit der Kategorisierung in Stufe 3 sind keine Qualitédtsaussagen verbunden; Riickschliisse auf die Bonitat der Emittenten kénnen nicht getroffen werden

(13) DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE
UND HEDGE-ACCOUNTING

DERIVATE

Derivative Finanzinstrumente setzen wir zur Absicherung von Zins-
anderungs-, Wahrungs- und sonstigen Marktpreisrisiken ein sowie
in geringem Umfang auch zur Optimierung von Ertrdgen oder
um Kauf- bzw. Verkaufsabsichten zu realisieren. Dabei werden die
jeweiligen aufsichtsrechtlichen Vorschriften wie auch die Vorgaben
der konzerninternen Anlagerichtlinien strikt eingehalten und stets
erstklassige Kontrahenten ausgewahlt.

Dartber hinaus werden eingebettete Derivate in strukturierten
Produkten und Versicherungsvertrdgen — sofern nach den Vor-
schriften des 1As 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung”
bzw. IFRS 4 ,Versicherungsvertrage* erforderlich — von den zugrunde
liegenden Basisvertragen getrennt und separat zum beizulegenden
Zeitwert bilanziert.

Derivative Finanzinstrumente werden im Rahmen der Zugangsbe-

wertung zu ihrem beizulegenden Zeitwert, der ihnen am Tag des
Vertragsabschlusses beizumessen ist, bewertet. Die Folgebewertung
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erfolgt ebenfalls zum am jeweiligen Bilanzstichtag geltenden Fair
Value. Hinsichtlich der angewandten Bewertungstechniken verwei-
sen wir auf den Abschnitt, Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte"
im Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden’, Seite 153 ff.

Die Methode zur Erfassung von Gewinnen und Verlusten ist davon
abhdngig, ob das derivative Finanzinstrument als Sicherungsinstru-
ment gemifd Hedge-Accounting nach 1As 39 eingesetzt wurde, und,
falls ja, von der Art des abgesicherten Postens/Risikos. Bei Derivaten,
die keine Sicherungsinstrumente sind, werden die Wertschwan-
kungen erfolgswirksam im Kapitalanlageergebnis erfasst. Diese
Vorgehensweise gilt auch fiir separierte eingebettete Derivate aus
strukturierten Finanzinstrumenten und aus Versicherungsvertragen.
Hinsichtlich der Sicherungsinstrumente unterscheidet der Konzern
die Derivate nach ihrer Zweckbestimmung in Fair-Value-Hedges und
Cashflow-Hedges (siehe separater Abschnitt dieser Anmerkung).
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A93  DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE NACH BILANZPOSITIONEN

IN MIO. EUR

Sicherungs-
instrument
nach IAS 39

31.12.2013 § 31.12.2012

Bilanzposition
(positive Marktwerte)

Erfolgswirksam zum
Zeitwert bewertete

Finanzinstrumente,

zu Handelszwecken

gehaltene Finanz-

instrumente (Derivate)  Nein 82 74

Investmentvertrage,
zu Handelszwecken
gehaltene Finanz-

instrumente (Derivate)  Nein 69 53

Sonstige Vermogens-
werte, derivative
Finanzinstrumente
(Sicherungs-
instrumente) Ja 86 149

Bilanzposition

(negative Marktwerte)
Ubrige
Verbindlichkeiten:

Verbindlichkeiten
aus Derivaten

Verbindlichkeiten
aus Derivaten
(Sicherungs-
instrumente) Ja -7 —

Nein -184 —142

Investmentvertrage,

Derivate Nein -70 =53

Gesamt (saldiert) —24 81

Im Geschiftsjahr ergab sich aus den derivativen Finanzinstrumen-
ten — ohne Sicherungsinstrumente — ein unrealisierter Verlust in
Hohe von 13 (-107) Mio. EUR; das realisierte Ergebnis der im Jahr
2013 geschlossenen Positionen betragt —8 (—9) Mio. EUR.

Nachfolgend werden die beizulegenden Zeitwerte einschlief3lich der
zugehorigen Nominalwerte unserer offenen Derivatepositionen zum
Stichtag differenziert nach Risikoarten und Félligkeiten dargestellt.
Positive und negative Marktwerte werden in der Tabelle saldiert. Zum
Bilanzstichtag bestanden danach offene Positionen aus Derivaten
in Hohe von —24 (81) Mio. EUR; das entspricht 0,02 (0,06) % der
Bilanzsumme, siehe Tabelle A94.

Im Geschaftsjahr hdlt der Konzern im Bereich der Riickversicherung
derivative Finanzinstrumente zur Absicherung von Inflationsrisiken
innerhalb der Schadenreserven. Aus diesen Transaktionen resultiert
ein Ausweis in Hohe von 1 (13) Mio. EUR unter den ,erfolgswirk-
sam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten“ und von 34
(5) Mio. EUR bei den ,ibrigen Verbindlichkeiten".

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

ANGABEN ZUR SALDIERUNG VON FINANZIELLEN
VERMOGENSWERTEN UND VERBINDLICHKEITEN

Der Konzern schlie8t derivate Geschafte auf Basis standardisierter
Rahmenvertrédge ab, die Globalnettingvereinbarungen beinhalten.
Nachfolgend aufgefiihrte Aufrechnungsvereinbarungen erfiillen die
Kriterien fiir eine Saldierung in der Bilanz in der Regel nicht, da der
Konzern zum gegenwartigen Zeitpunkt keinerlei Rechtsanspruch auf
eine Saldierung der erfassten Betrdge hat. Das Recht auf Saldierung
ist grundsatzlich nur bei Eintritt bestimmter kiinftiger definierter Er-
eignisse durchsetzbar. Gestellte bzw. erhaltene Sicherheiten werden
je Kontrahent maximal bis zur Hohe der jeweiligen Nettoverbind-
lichkeit bzw. des jeweiligen Nettovermdgenswerts bertcksichtigt,
siehe Tabelle Ags.

HEDGE-ACCOUNTING

Im Rahmen des Hedge-Accountings versucht der Konzern, die sich
aus Marktpreisdnderungen ergebenden Wertdnderungen bzw. Veran-
derungen der Zahlungsstrome eines Grundgeschéafts durch den
Abschluss eines Sicherungsinstruments (Derivat) zu kompensieren,
dessen Wertdnderungen bzw. Verdnderungen der Zahlungsstrome
sich anndhernd gegenldufig entwickeln. Die Absicherung erfolgt
dabei auf Einzelgeschaftsebene (Mikro-Hedge). Bei Abschluss der
Transaktion dokumentieren wir die Sicherungsbeziehung zwischen
dem Grundgeschaft und dem Sicherungsinstrument, das Ziel des
Risikomanagements sowie die zugrunde liegende Absicherungs-
strategie. Zudem findet zu Beginn der Sicherungsbeziehung eine
Dokumentation der Einschdtzung statt, ob die Sicherungsinstru-
mente die entsprechenden Anderungen der Grundgeschéfte hoch-
effektiv kompensieren. Der Nachweis der Effektivitat der Hedge-
Beziehungen wurde erbracht.

Fair-Value-Hedges

Zur Sicherung der Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von
Aktien (Grundgeschifte) hat der Konzern Equity Swaps als Siche-
rungsderivate designiert. Bei dieser als Fair-Value-Hedge qualifi-
zierten Absicherung des allgemeinen Kursrisikos werden die Ande-
rungen des Zeitwerts der Derivate mit den dem gesicherten Risiko
zurechenbaren Anderungen des Zeitwerts des Grundgeschifts im
Kapitalanlageergebnis erfasst. Im zweiten Quartal des Berichts-
jahres wurden die bestehenden Fair-Value-Hedges beendet. Bis
zur Beendung der Fair-Value-Hedges wurden Verluste in Hoéhe von
—13 (-23) Mio. EUR aus den Sicherungsinstrumenten und Gewinne
aus Grundgeschaften von 13 (23) Mio. EUR ergebniswirksam bilan-
ziert. Bei diesen Absicherungen lag keine Ineffektivitit vor.
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A94  LAUFZEITSTRUKTUR DER DERIVATIVEN FINANZINSTRUMENTE
T inmo.ER
Mehr als Mehr als
1Jahr 5 Jahre
Bis zu und bis zu und bis zu Mehr als
1Jahr 5 Jahre 10 Jahre 10Jahre Sonstige
Zinssicherung
Zeitwerte 44 36 -2 = = 78 144
Nominalwerte 564 1.020 279 = = 1.863 2.233
Wahrungssicherung
Zeitwerte 12 =5 = = = 7 =15
Nominalwerte 296 18 1 — — 315 332
Aktien-/Indexsicherung
Zeitwerte 4 3 —48 = = -41 —46
Nominalwerte 68 61 —74 = = 55 164
Inflationssicherung
Zeitwerte =il -19 -13 = = -33 8
Nominalwerte 1.280 1.810 370 — — 3.460 2.849
Derivate im Zusammenhang
mit Versicherungsvertragen?
Zeitwerte -15 =79 6 = = —88 =il3}
Sonstige Risiken
Zeitwerte 1 6 2 = 44 53 3
Nominalwerte 20 31 39 = = 920 63
Summe aller Sicherungsgeschifte
Zeitwerte 45 —58 =55 = 44 -24 81
Nominalwerte 2.228 2.940 615 = = 5.783 5.641
Y Die Finanzinstrumente betreffen ausschlieRlich eingebettete Derivate im Bereich der Riickversicherung, die nach iFrs 4 von dem zugrunde liegenden Versicherungsvertrag zu
trennen und separat zu bilanzieren sind. Aufgrund der Charakteristik dieser Derivate ist eine Laufzeitangabe bzw. Darstellung der Nominalwerte nicht sinnvoll moglich und
daher unterblieben. Diese Derivate sind zum beizulegenden Zeitwert bilanziert
A95  AUFRECHNUNGSVEREINBARUNGEN

IN MIO. EUR

Erhaltene/ Sonstige

Beizulegender Aufrechnungs- gestellte erhaltene/gestellte
Zeitwert vereinbarung Barsicherheiten Sicherheiten Nettobetrag

31.12.2012

Derivative (positive Marktwerte) 178 12 13 29 124
Derivative (negative Marktwerte) 47 6 = 3 38
Derivative (positive Marktwerte) 118 17 36 15 50
Derivative (negative Marktwerte) 54 8 8 28 10
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Cashflow-Hedges

Im Jahr 2013 hat der Konzern kiinftige Transaktionen, die mit sehr
hoher Wahrscheinlichkeit eintreten, gegen das Zinsanderungsrisiko
abgesichert. In diesem Zusammenhang werden Bewertungseinhei-
ten aus Wertpapiertermingeschaften (Vorkdufen) und geplanten
Wertpapierkdufen gebildet. Mit den Vorkdufen wird das Risiko abge-
sichert, bei jetzt schon feststehenden Wiederanlagen in der Zukunft
durch fallende Zinsen niedrige Renditen fir die Wiederanlagen erzie-
len zu kdnnen. Das Grundgeschéft zu den Sicherungsinstrumenten
ist die Anlage in der Zukunft zu den dann geltenden Renditen/
Kursen. Die Sicherung geplanter Transaktionen wird nach 1as 39
als Cashflow-Hedge abgebildet.

Der effektive Teil der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Sicherungsinstrumente wird im Eigenkapital in der Riicklage fir
Cashflow-Hedges unter Berticksichtigung latenter Steuern und
gegebenenfalls der Beteiligung der Versicherungsnehmer bilanziert.
Der ineffektive Teil derartiger Wertdnderungen wird dagegen direkt
in der Gewinn- und Verlustrechnung im Kapitalanlageergebnis
ausgewiesen. Filhren die abgesicherten Transaktionen zum Ansatz
finanzieller Vermdgenswerte, werden die im Eigenkapital erfass-
ten Betrdge Uber die Laufzeit des erworbenen Vermdgenswerts
amortisiert.

Die folgende Tabelle stellt eine Uberleitung der Ricklage fiir Cash-
flow-Hedges (vor Steuern und vor Beteiligung der Versicherungs-
nehmer) dar.

A96 ENTWICKLUNG DER RUCKLAGE FUR CASHFLOW-HEDGES

Bilanzwert 31.12. des Vorjahres (vor Steuern) 87 —63

Auflésungen in die Gewinn- und
Verlustrechnung (Absicherung Zahlungs-

IN MIO. EUR

strome aus variablen Zinsen) = 9
Zufiihrungen (Absicherung geplanter

Transaktionen) -71 155
Entnahme (Absicherung geplanter

Transaktionen) 12 —

Verminderungen (Absicherung von
Wahrungsrisiken aus langfristigen

Investitionen) = -14
Bilanzwert 31.12. des Geschaftsjahres
(vor Steuern) 28 87

Die Cashflow-Hedge-Ruicklage verdnderte sich im Berichtsjahr um
-59 (160) Mio. EUR (vor Steuern) bzw.—58 (150) Mio. EUR (nach Steuern).

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Im Rahmen falliger Vorkdufe wurde 2013 ein Betrag von 12 (—) Mio. EUR
aus dem Eigenkapital entnommen und in Héhe von 0,3 (—) Mio. EUR
ergebniswirksam amortisiert (Position: Kapitalanlageergebnis).

Ein Betrag in Hohe von 1 (0) Mio. EUR wurde im Berichtsjahr auf-
grund von Ineffektivitdten der Cashflow-Hedges ergebniswirksam
erfasst.

Die Zahlungsstrome aus den Cashflow-Hedges werden wie folgt
erwartet, sieche Tabelle A98.

Im Jahr 2013 lagen keine prognostizierten Transaktionen, die zuvor
als Sicherungsbeziehung erfasst wurden, vor, die in Zukunft nicht
mehr eintreten diirften.

Beizulegende Zeitwerte der Sicherungsinstrumente
Der beizulegende Zeitwert der im Rahmen von Hedge-Accounting
designierten derivativen Finanzinstrumente zum Stichtag betréagt:

A97 SICHERUNGSINSTRUMENTE

IN MIO. EUR

Fair-Value-Hedges

Equity Swaps — 2
Cashflow-Hedges
Wertpapiertermingeschafte (saldiert) 79 147

Gesamt 79 149

Die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Nettogewinne
oder -verluste der Sicherungsderivate betrugen im Berichtsjahr
—12 (—=36) Mio. EUR und betreffen vor allem —13 (—23) Mio. EUR aus
Sicherungsderivaten im Zusammenhang mit Fair-Value-Hedges, die
ergebniswirksam erfassten Wertdnderungen aufgrund der Ineffekti-
vitat (1[o] Mio. EUR), die laufenden Zinszahlungen (o [-12] Mio. EUR)
sowie O (-1) Mio. EUR sonstigen Zahlungen.

DERIVATIVE IM ZUSAMMENHANG MIT
VERSICHERUNGSVERTRAGEN

Eine Anzahl von Vertrigen im Segment der Personen-Rickversiche-
rung weist Merkmale auf, die die Anwendung der Vorschriften des
IFRS 4 zu eingebetteten Derivaten erfordern. Nach diesen Vorschrif-
ten sind bestimmte in Rickversicherungsvertragen eingebettete
Derivate von dem zugrunde liegenden Versicherungsvertrag (,Host
Contract”) zu trennen, separat gemaf 1As 39 zu bilanzieren und
unter den Kapitalanlagen auszuweisen.
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IN MIO. EUR

Bis zu 1 Jahr

Mehr als 1 Jahr
und bis zu 5 Jahre

Mehr als 5 Jahre
und bis zu 10 Jahre

31.12.2012

Cashflow der Grundgeschafte —696

—800 —261 =1.757 —1.645

Im Rahmen der Bilanzierung von ,Modified Coinsurance“- und
,Coinsurance Funds withheld“-(ModCo)-Riickversicherungsver-
tragen, bei denen Wertpapierdepots von den Zedenten gehalten
und Zahlungen auf Basis des Ertrags bestimmter Wertpapiere des
Zedenten geleistet werden, sind die Zinsrisikoelemente klar und
eng mit den unterliegenden Ruickversicherungsvereinbarungen
verkniipft. Folglich resultieren eingebettete Derivate ausschliefllich
aus dem Kreditrisiko des zugrunde gelegten Wertpapierportfolios.
Die Hannover Riick SE ermittelt die Marktwerte der in die ModCo-
Vertrige eingebetteten Derivate unter Verwendung der zum Be-
wertungsstichtag verfiigharen Marktinformationen auf Basis einer
,Credit Spread“-Methode, bei der das Derivat zum Zeitpunkt des
Vertragsabschlusses einen Wert von null aufweist und im Zeitablauf
aufgrund der Verdnderungen der Credit Spreads der Wertpapiere
schwankt. Das Derivat hat zum Bilanzstichtag einen positiven Wert
in Hohe von 45 (40) Mio. EUR. Im Jahresverlauf ergab sich ein posi-
tiver Ergebnisbeitrag aus der Marktwertveranderung des Derivates
in Hohe von 7 (52) Mio. EUR vor Steuern.

Eine Reihe von im Jahr 2012 gezeichneten Transaktionen des Ge-
schaftsfelds Personen-Riickversicherung, bei denen Gesellschaften
der Hannover Riick s ihren Vertragspartnern Deckung fiir Risiken
aus moglichen zuklnftigen Zahlungsverpflichtungen aus Siche-
rungsinstrumenten bieten, sind ebenfalls als derivative Finanz-
instrumente zu klassifizieren. Die Zahlungsverpflichtungen resul-
tieren aus vertraglich definierten Ereignissen und beziehen sich
auf die Entwicklung einer unterliegenden Gruppe von Erstversiche-
rungsvertragen mit statutarischen Reservierungsanforderungen.
Die Vertrdge sind als freistehende Kreditderivate gemaf 1As 39
einzuordnen und zu bilanzieren. Bei ihrem Erstansatz wurden diese
derivativen Finanzinstrumente erfolgsneutral erfasst, da in gleicher
Hohe Forderungen anzusetzen waren. Der beizulegende Zeitwert
dieser Instrumente betrug am Bilanzstichtag 69 (55) Mio. EUR und
wird unter den ,iibrigen Verbindlichkeiten“ ausgewiesen. Die Wert-
entwicklung in den Folgeperioden erfolgt in Abhdngigkeit vom
Risikoverlauf und fihrte im Geschéftsjahr zu einer Ergebnisver-
besserung von 1 Mio. EUR.
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Bei einer weiteren Gruppe von Vertrigen aus dem Bereich der
Personen-Riickversicherung erfolgt die Bewertung der derivativen
Komponente auf Basis stochastischer Uberlegungen. Die Bewer-
tung fihrte am Bilanzstichtag zu einem positiven Derivatwert in
Hohe von 7 (8) Mio. EUR. Aus der Bewertung resultierte zum 31. De-
zember 2012 eine Ergebnisbelastung in Hohe von 1 (1) Mio. EUR.

Insgesamt fihrte die Anwendung der Regelungen zur Bilanzierung
von Derivaten im Zusammenhang mit der Versicherungstechnik
zum Bilanzstichtag zu einem Ausweis von Vermdgenswerten in
Hohe von 52 (48) Mio. EUR sowie zu einem Ausweis von Verbind-
lichkeiten aus den aus versicherungstechnischen Posten resultie-
renden Derivaten in Hohe von 78 (61) Mio. EUR. Aus allen separat
zu bewertenden Derivaten im Zusammenhang mit der Versiche-
rungstechnik waren im Berichtsjahr Ergebnisverbesserungen in
Hohe von 9 (52) Mio. EUR sowie Ergebnisbelastungen in Hoéhe von
4 (7) Mio. EUR zu verzeichnen.

(14) FORDERUNGEN AUS DEM VERSICHERUNGSGESCHAFT

A99 FORDERUNGEN AUS DEM VERSICHERUNGSGESCHAFT

IN MIO. EUR

Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 2.090 2.056
davon
an Versicherungsnehmer 1181 1.109
an Versicherungsvermittler 909 947
Abrechnungsforderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft 2.981 3.025
Bilanzwert 31.12. des Geschaftsjahres 5.071 5.081
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(15) ABGEGRENZTE ABSCHLUSSKOSTEN

A100 ABGEGRENZTE ABSCHLUSSKOSTEN

IN MIO. EUR

Brutto-
geschaft

Anteil der Anteil der
Riick- Brutto- Riick-
versicherer  Nettogeschaft geschaft versicherer  Nettogeschaft

2013 2012

Bilanzwert 31.12. des Vorjahres 4.636 258 4.378 4.275 263 4.012
Verdnderung des Konsolidierungskreises = = = = = =
Portfolioein-/-austritte 2 — 2 — 2 -2
Zugange 999 15 984 993 60 933
Amortisationen 738 7 731 618 63 555
Wahrungsanpassungen -125 —4 -121 -14 -4 -10
Sonstige Verdnderungen -8 -9 1 — — —
Bilanzwert 31.12. des Geschaftsjahres 4.766 253 4.513 4.636 258 4.378

(16) SONSTIGE VERMOGENSWERTE

A101 SONSTIGE VERMOGENSWERTE

A102 ENTWICKLUNG DES EIGENGENUTZTEN GRUNDBESITZES

IN MIO. EUR

IN MIO. EUR Bruttowert 31.12. des Vorjahres 783 887
2012 Veranderung des Konsolidierungskreises
oy
Eigengenutzter Grundbesitz 675 614 (2ugdnge)
SR o 25 Unternehmenszusammenschliisse = 30
Zuga 1 27
Betriebs- und Geschaftsausstattung 167 167 l:)gange 8
Abga 9 11
Zins- und Mietforderungen 7 8 gange
i -152
Derivative Finanzinstrumente — Sicherungs- Ur?gl|ederung?n = >
instrumente Hedge-Accounting 86 149 Wahrungskursanderungen -3 2
Ubrige Vermogenswerte 874 855 Bruttowert 31.12. des Geschéftsjahres 854 783
Bilanzwert 31.12. des Geschaftsjahres 2.201 2.006
Kumulierte Abschreibungen
31.12. des Vorjahres 169 189
Abginge 6 =
Der Zeitwert des eigengenutzten Grundbesitzes betrug zum Bilanz- AlpEE b e
stichtag 724 (685) Mio. EUR. Davon entfallen 113 Mio. EUR auf die Fair- gl - £ w
Value-Stufe 2 und 611 Mio. EUR auf die Stufe 3. Diese Zeitwerte wurden AT 2 -
. . . Wertaufhol hi i t 8 7
im Wesentlichen auf Basis der Ertragswertmethode berechnet. SRR R B i
Umgliederungen 7 =27
. . X Wahrungskursanderungen -1 —
Bei dem eigengenutzten Grundbesitz bestanden zum 31. Dezember = =
B B ) - o Kumulierte Abschreibungen
2013 Verfligungsbeschrankungen und Sicherungsvermoégen in Hohe 31.12. des Geschiftsjahres 179 169
von 449 (435) Mio. EUR. Die aktivierten Ausgaben fiir Sachanlagen
im Bau betragen zum Bilanzstichtag 8 (1) Mio. EUR. Die vertraglichen st Sl dlee Vel felnies oL G
Verpflichtungen fiir den Erwerb von Sachanlagen beliefen sich zum Bilanawe gl 2idesiteschaitahies 675 614
Bilanzstichtag auf 4 (3) Mio. EUR, siehe Tabelle A102.
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A103 ENTWICKLUNG DER BETRIEBS- UND GESCHAFTSAUSSTATTUNG

IN MIO. EUR

ERLAUTERUNGEN ZUR

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

KONZERNBILANZ — PASSIVA

Bruttowert 31.12. des Vorjahres 511 447 (17) EIGENKAPITAL
Veranderung des Konsolidierungskreises
(Zugange) EIGENKAPITALENTWICKLUNG UND ANTEILE NICHT
Unternehmenszusammenschliisse — 8 BEHERRSCHENDER GESELLSCHAFTER
Zugange 51 91
Abgange 126 35
A105 DARSTELLUNG DER EIGENKAPITALZUSAMMENSETZUNG
Umgliederungen =il T ——
Wahrungskursdnderungen -8 =
)

Bruttowert 31.12. des Geschéftsjahres 427 511 31122013 Nuu

Gezeichnetes Kapital 316 316
Kumulierte Abschreibungen Kapitalriicklage 1.373 1.369
31.12. des Vorjahres 344 301 Gewinnriicklage 4575 24204
Abginge 122 9 Ubrige Riicklagen 188 638
Al Konzernergebnis 762 626

(e 8 £2 Anteile nicht beherrschender

Wahrungskursdnderungen =5 = Gesellschafter am Eigenkapital 3.997 4.156
Kumulierte Abschreibungen Gesamt 11.211 11.309
31.12. des Geschéftsjahres 260 344

Y Angepasst aufgrund Ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
Bilanzwert 31.12. des Vorjahres 167 146 methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
Bilanzwert 31.12. des Geschiftsjahres 167 167 methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

A104 UBRIGE VERMOGENSWERTE

IN MIO. EUR

31.12.2013 31.12.2012

Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen 44 63
Forderungen im Zusammenhang

mit Kapitalanlagen 64 50
Forderungen aus

Fiihrungsfremdgeschaft 137 130
Ubrige materielle Vermégenswerte 13 10
Forderungen aus Riickdeckungs-

versicherung/Ruickkaufswerte 91 82
Vorausgezahlte

Versicherungsleistungen 122 140
Rechnungsabgrenzung 112 77
Andere Vermogenswerte 291 303
Gesamt 874 855

140 KONZERNABSCHLUSS

Die Kapitalriicklage belduft sich auf 1.373 (1.369) Mio. EUR. Im Vorjahr

erhohte sich die Kapitalriicklage um 761 Mio. EUR durch die Ausgabe

neuer Aktien im Rahmen des durchgefiihrten Bérsengangs der

Talanx AG. Dabei wurden Kosten im Zusammenhang mit den neuen

Aktien in Héhe von 31 Mio. EUR unter Berticksichtigung zugehoriger

steuerlicher Effekte von -9 Mio. EUR direkt mit der Kapitalriicklage

verrechnet. Der Anstieg dieser Riicklage im Berichtsjahr (4 Mio. EUR)

resultiert aus der fir Zwecke des Mitarbeiter-Aktienprogramms

durchgefithrten Kapitalerh6hung.

Die Gewinnrucklagen enthalten 1.583 (1.609) Mio. EUR Schwankungs-

rickstellungen (nach latenter Steuer).
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Die tibrigen Riicklagen enthalten —209 (48) Mio. EUR Gewinne und
Verluste aus der Wahrungsumrechnung.

IN DEN UBRIGEN RUCKLAGEN ENTHALTENE UNREALISIERTE
A106 GEWINNE UND VERLUSTE"

IN MIO. EUR

31.12.2013 § 31.12.20122

Aus Kapitalanlagen,

jederzeit verauRerbar 1.486 2.313
Aus Cashflow-Hedges 33 87
Ubrige Veranderungen —421 —574
Abziiglich/zuzlglich

Gewinnbeteiligung VN/

Shadow Accounting? —617 —-1.056
Erfolgsneutral gebildete

latente Steuern -84 -180
Nicht beherrschende Anteile

am Eigenkapital 169 540
Gesamt 566 1.130

U Hierin enthalten: erfolgsneutral gebildete Riickstellungen fiir latente
Beitragsriickerstattung

2 Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

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

AUSGLEICHSPOSTEN FUR NICHT BEHERRSCHENDE GESELLSCHAFTER
A107 AM EIGENKAPITAL

IN MIO. EUR

31.12.2012%Y

Unrealisierte Gewinne und Verluste

aus Kapitalanlagen 380 667
Anteil am Jahresergebnis 520 518
Ubriges Eigenkapital 3.097 2971
Gesamt 3.997 4.156

U Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler des Konzernanhangs

Die eigenkapitalwirksamen Bewegungen der Finanzinstrumente,
die der Kategorie ,Jederzeit verdufierbare Finanzinstrumente” im
Konzern zugeordnet sind, vor Berticksichtigung von Versicherungs-
nehmern, Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter und latenten
Steuern stellen sich wie folgt dar.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

A108 EFFEKT DER ZEITWERTBEWERTUNG AUF DAS SONSTIGE ERGEBNIS

31.12.2013 31.12.2012

IN MIO. EUR

Zufiihrung von Gewinnen/Verlusten aus
der Zeitwertbewertung der ,jederzeit
veraufRerbaren Finanzinstrumente”

(unrealisierte Gewinne und Verluste) —696 2.417
Uberfiihrung von Gewinnen/Verlusten
aus der Zeitwertbewertung der ,jeder-
zeit verdulRerbaren Finanzinstrumente”
in das Jahresergebnis -499 -78

GEZEICHNETES KAPITAL

Das Grundkapital betragt 315.997 (315.782) TEUR und ist eingeteilt
in 252.797.634 (252.625.682) auf den Namen lautende Sttickaktien;
es ist vollstdndig eingezahlt.

EIGENE AKTIEN

Am 26. November 2013 wurden im Zuge des erstmals aufgelegten
Mitarbeiteraktien-Programms fiir Mitarbeiter der inlandischen Ge-
sellschaften (aufler Hannover Rick SE) 171.952 neue auf den Namen
lautende Stiickaktien — mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital
von je 1,25 EUR —aus dem genehmigten Kapital zu einem um 7 EUR
je Stuick verglnstigten Ausgabekurs von 17,59 EUR je Aktie begeben.
Dies fihrte zu einer Erthohung des Grundkapitals um 0,2 Mio. EUR
und kurzzeitig zu einem entsprechenden Bestand an eigenen Aktien.
Durch die Transaktion entstanden Personalaufwand in Héhe von
1,2 Mio. EUR sowie ein Erlos aus der Verduflerung eigener Aktien von
0,2 Mio. EUR, der in die Gewinnriicklage eingestellt wurde. Die aus-
gegebenen Aktien sind von Beginn des Jahres an gewinnberechtigt
und unterliegen einer Sperrfrist, die am 30. November 2017 endet.

Die Gesellschaft war zum Bilanzstichtag nicht mehr im Besitz
eigener Aktien.

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

BEDINGTES KAPITAL

In der Hauptversammlung vom 15. Mai 2012 wurde beschlossen,
das Grundkapital um bis zu 78 Mio. EUR durch Ausgabe von bis
zu 62.400.000 neuen Stiickaktien bedingt zu erhohen (bedingtes
Kapital 11). Die bedingte Kapitalerhchung dient der Gewahrung
von Stiickaktien an die Glaubiger von Schuldverschreibungen, die
aufgrund der Erméchtigung des Vorstands durch Beschluss auf der-
selben Hauptversammlung bis zum 14. Mai 2017 von der Talanx AG
oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen gegen Bareinlage
ausgegeben werden, bei Erfilllung der bedingten Wandlungspflicht.
Mit Wirkung vom 4. Juni 2012 wurde die Satzungsanderung der
Talanx AG kraft Eintragung in das Handelsregister wirksam.
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Ferner wurde in der aufierordentlichen Hauptversammlung vom
28. August 2012 beschlossen, das Grundkapital um bis zu 26 Mio. EUR
durch Ausgabe von bis zu 20.800.000 neuen Stiickaktien mit ei-
nem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je 1,25 EUR bedingt zu
erhohen (bedingtes Kapital 111). Die bedingte Kapitalerhohung dient
der Gewidhrung von Stiickaktien an die Glaubiger von Wandel- und
Optionsanleihen, Gewinnschuldverschreibungen mit Wandlungs-
oder Optionsrechten und von Genussrechten mit Wandel- oder
Optionsrechten sowie Mafinahmen im Rahmen des Mitarbeiter-
Aktienprogramms, die aufgrund der in derselben Hauptversamm-
lung beschlossenen Ermichtigung bis zum 27. August 2017 von
der Talanx AG oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen
gegen Bareinlage ausgegeben werden, bei Erfillung der bedingten
Wandlungspflicht. Mit Wirkung zum 5. September 2012 wurde die
Satzungsanderung der Talanx AG kraft Eintragung in das Handels-
register wirksam.

GENEHMIGTES KAPITAL

In der aufBerordentlichen Hauptversammlung vom 29. September
2012 wurde beschlossen, das genehmigte Kapital nach § 7 Absatz 1
der Satzung der Talanx AG gemafd der Erméchtigung der Hauptver-
sammlung vom 21. November 2011 aufzuheben und einen neuen
§ 7 Absatz 1 einzufiigen, der den Vorstand ermichtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Grundkapital in der Zeit bis zum 28. Sep-
tember 2017 durch die Ausgabe neuer, auf den Namen lautender
Stlickaktien einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch hochstens
um 146 Mio. EUR, gegen Bar- und/oder Sacheinlage zu erhohen.
Es besteht die Moglichkeit, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht der Aktiondre fiir bestimmte enumerativ aufgelistete
Zwecke bei Barkapitalerhdhungen auszuschliefRen, sofern der auf
neue Aktien entfallende anteilige Betrag am Grundkapital 10 % des
Grundkapitals nicht tibersteigt. Zur Begebung von Belegschafts-
aktien kann davon 1 Mio. EUR — nach Zustimmung des Aufsichts-
rats — verwendet werden. Bei Sachkapitalerh6hungen kann das
Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen
werden, wenn der Ausschluss im iiberwiegenden Interesse der Ge-
sellschaft liegt. Die Satzungsanderung wurde am 1. Oktober 2012 in
das Handelsregister eingetragen und damit wirksam.

Im Zuge der Ausiibung der Greenshoe-Option vom 8. Oktober 2012
im Rahmen des Borsengangs reduzierte sich das genehmigte Ka-
pital satzungsgemaf auf 143 Mio. EUR. Im Zuge des Mitarbeiter-
Aktienprogramms erfolgte eine Reduzierung des genehmigten
Kapitals um 0,2 Mio. EUR. Nach der teilweisen Ausnutzung betragt
das genehmigte Kapital noch 142.307.260 EUR, wovon 785.060 EUR
weiter fiir Belegschaftsaktien verwendet werden.

140 KONZERNABSCHLUSS
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KAPITALMANAGEMENT

Gemafd 1as 1, Darstellung des Abschlusses” sind im Anhang Angaben
zu veroffentlichen, die den Abschlussadressaten ein Verstandnis
uber Ziele, Methoden und Prozesse des Kapitalmanagements ermog-
lichen und die Informationen zur Konzerneigenkapitalentwicklung
erganzen.

Wir verweisen insoweit auf unsere nachfolgenden Ausfithrungen
sowie zusatzlich auf unsere Angaben im Kapitel Unternehmens-
steuerung im Lagebericht.

Eine wesentliche strategische Zielsetzung des Konzerns sind der
Schutz und die stetige Starkung seiner Kapitalbasis. Im Rahmen des
Kapitalmanagements betrachtet der Konzern das haftende Kapital,
das Uiber das bilanzielle Eigenkapital hinausgeht.

Das haftende Kapital wird definiert als Summe aus

= dem Eigenkapital ohne Anteile anderer Gesellschafter, das sich
aus gezeichnetem Kapital, Kapitalriicklagen, iibrigen Riick-
lagen und Gewinnriicklagen zusammensetzt

= den Anteilen anderer Gesellschafter am Eigenkapital

= dem sogenannten Hybridkapital als eigenkapitalerginzendem
Fremdkapital, das unsere nachrangigen Verbindlichkeiten
umfasst

Das haftende Kapital betrug zum Bilanzstichtag 14,3 (14,4) Mrd. EUR.

A109 ENTWICKLUNG DES HAFTENDEN KAPITALS

IN MIO. EUR
15.000 11.260 14.416 14.318
I 3.107 I 3.107 Hybridkapital
10.000 I
2.615 Anteile nicht
beherrschender
4156 3.997 Gesellschafter
5.000 3.282
Eigenkapital ohne
Anteile nicht
beherrschender
5.363 7.153 7.214 Gesellschafter
1.1.2012Y 2012Y 2013

9 Angepasst aufgrund 1As 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs
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Als zentralen Indikator fiir die nachhaltige bzw. strategische Wert-
schaffung verwendet der Konzern die ,Intrinsic Value Creation”
(tve), mit der die Wertschaffung unserer Konzerngesellschaften und
Ressorts gemessen wird. Dieses Konzept sowie die Zielsetzungen
und Grundsitze, nach denen wir unsere Unternehmenssteuerung
und das Kapitalmanagement betreiben, beschreiben wir in unseren
Ausfihrungen zum Kapital- und Performance-Management in den
relevanten Abschnitten des Lageberichts.

Hinsichtlich der Kapitalausstattung erfillt der Konzern die Erwar-
tungen der den Konzern beurteilenden Ratingagenturen. Dartber
hinaus unterliegen einzelne Konzerngesellschaften nationalen

A110 ZUSAMMENSETZUNG DES LANGFRISTIGEN, NACHRANGIGEN FREMDKAPITALS

Kapital- und Solvabilitatsanforderungen. Alle Konzerngesellschaften
haben im Berichtsjahr die jeweils fir sie geltenden lokalen Mindest-
kapitalanforderungen erfiillt.

Im Rahmen des konzernweiten Kapitalmanagements beobachtet
die Talanx AG die Kapitalausstattung ihrer Tochtergesellschaften
mit dufderster Sorgfalt.

(18) NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN

Verschiedene Konzernunternehmen haben in der Vergangenheit
langfristige, nachrangige und zum Teil borsennotierte Verbind-
lichkeiten aufgenommen, um die Kapitalstruktur des Konzerns
zu optimieren sowie um die erforderliche (aufsichtsrechtliche)
Liquiditat (Solvabilitat) zu gewahrleisten.

IN MIO. EUR

Nominal-
betrag Verzinsung Falligkeit Rating®  Begebung 31.12.2013 §31.12.2012
Die garantierte nachrangige Schuldverschreibung
wurde in Hohe eines Teilbetrags den Inhabern
o der 2001 emittierten Anleihe zum Umtausch
. Fest (5 A’)g angeboten. Die Schuldverschreibung ist erstmals
Hannover Finance dannvariabel ~ 2005/ohne am 1.6.2015 und danach zu jedem Kuponzahlungs-
(Luxembourg) S.A. 500 verzinslich Endfélligkeit (a+; A)  termin kiindbar. 493 489
o Die garantierte nachrangige Anleihe wurde 2010
. Fest (5'75 %), am europaischen Kapitalmarkt platziert; sie kann
Hannover Finance dann variabel nach zehn Jahren erstmals ordentlich gekiindigt
(Luxembourg) S.A. 500 verzinslich 2010/2040 (a+;A)  werden. 498 498
Die garantierte nachrangige Schuldverschreibung
o wurde am europdischen Kapitalmarkt emittiert. Sie
) Fest (5-75 %), wurde am 17. Januar 2014 in Héhe des gesamten
Hannover Finance dann variabel Nominalbetrages gekiindigt; Riickzahltag war der
(Luxembourg) S.A. 750 verzinslich 2004/2024 (a+;A)  26.Februar2014. 749 749
o Die garantierte nachrangige Anleihe wurde 2012 in
. Fest (5,0 A), Héhe von 500 Mio. EUR am européischen Kapital-
Hannover Finance dann variabel markt platziert; sie kann nach zehn Jahren erstmals
(Luxembourg) S.A. 500 verzinslich 2012/2043 (a+;A)  ordentlich gekiindigt werden. 497 497
) ) Fest (7 %}v Die nachrangige Anleihe notiert im Euro MTF
HDI-Gerling Industrie dann variabel (bbb+;  Market der Luxemburger Bérse und kann friihes-
Versicherung AG 142 verzinslich 2004/2024 A-) tens 2014 durch die Emittentin gekiindigt werden. 144 149
HDI Lebensversmheruhg Die nachrangige Anleihe notiert im Euro MTF
AG (vormals HDI-Gerling 2005/ohne Market der Luxemburger Borse und kann erstmals
Lebensversicherung AG)Y 110 Fest (6,75%) Endfalligkeit (—;A-) 2015 durch die Emittentin gekiindigt werden. 112 113
Die Anleihe war urspriinglich in Hohe von
350 Mio. EUR emittiert worden. Die garantierte
(bbb; nachrangige Schuldverschreibung ist an der
Talanx Finanz? 113 Fest (4,5%) 2005/2025 BBB) Luxemburger Borse notiert. 112 112
o Die garantierte nachrangige Anleihe wurde 2012 in
Fest (8,37 %), Héhe von 500 Mio. EUR am europdischen Kapital-
dann variabel (bbb; markt platziert; sie kann nach zehn Jahren erstmals
Talanx Finanz 500 verzinslich 2012/2042 BBB) ordentlich gekiindigt werden. 500 500
Fest (2,5 %),
Open Life Towarzystwo plus WIBOR Das nachrangige Darlehen iiber 2 Mio. EUR wurde
Ubezpieczen Zycie S.A.% 2 3M 2013/2018 (—; —) 2013 miteiner Laufzeit bis 2018 abgeschlossen. 2 =
Gesamt 3.107 3.107

U Zum Stichtag werden zudem Anleihen mit einem Nominalbetrag von 50 Mio. EUR von Konzerngesellschaften gehalten
(davon werden im Konzernabschluss 10 Mio. EUR konsolidiert; weitere 40 Mio. EUR sind gesperrt)
2 Zum Stichtag werden zudem Anleihen mit einem Nominalbetrag von 96 Mio. EUR durch Konzerngesellschaften gehalten (im Konzernabschluss konsolidiert)

3 Wird nicht in die Berechnung der Gruppensolvabilitat einbezogen
4 (Debt Rating A. M. Best; Debt Rating s&p)

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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ZEITWERT DER ZU FORTGEFUHRTEN ANSCHAFFUNGSKOSTEN
Alll BEWERTETEN NACHRANGIGEN VERBINDLICHKEITEN

IN MIO. EUR

31.12.2012

Fortgefiihrte Anschaffungskosten 3.107 3.107
Unrealisierte Gewinne/Verluste 249 351
Zeitwert 3.356 3.458

Der beizulegende Zeitwert der ausgereichten Verbindlichkeiten
basiert im Allgemeinen auf notierten, aktiven Marktpreisen. Wenn

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

Das Nettoergebnis in Hohe von 188 (177) Mio. EUR der nachrangi-
gen Verbindlichkeiten umfasst im Berichtsjahr Zinsaufwendungen
in Hohe von 187 (177) Mio. EUR und Ertrage aus der Amortisation
(1 [0] Mio. EUR).

A112 NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN: RESTLAUFZEITEN

31.12.2013 31.12.2012

Bis zu 1 Jahr — —
Mehr als 1 Jahr und bis zu 5 Jahre 2 -
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre — —

IN MIO. EUR

derartige Preisinformationen nicht verfiigbar waren, wurden die Zeit- Mehr als 10 Jahre und bis zu 20 Jahre 1.005 1.010
werte auf Basis der anerkannten Effektivzinsmethode berechnet oder Mehr als 20 Jahre 1.495 1.495
z.B. anhand von anderen Finanzinstrumenten mit vergleichbaren Ohne feste Laufzeit 605 602
Bonitdts-, Laufzeit- und Renditeeigenschaften geschitzt. Bei der Gesamt 3.107 3.107
Effektivzinsmethode werden stets die aktuellen Marktzinsniveaus in
den relevanten Zinsbindungslaufzeitbereichen als Basis unterstellt.
(19) RUCKSTELLUNG FUR PRAMIENUBERTRAGE
A113 RUCKSTELLUNG FUR PRAMIENUBERTRAGE
IN MIO. EUR
Brutto Riick Netto Brutto Riick Netto

2013 2012

Stand 31.12. des Vorjahres 5.440 521 4.919 4.677 389 4.288
Veranderung des Konsolidierungskreises = = = 482 35 447
Portfolioein-/-austritte 2 — 2 — -1 1
Zufiihrungen 1923 154 1.769 1.406 190 1.216
Auflosungen 1416 16 1.400 1.090 82 1.008
Umgliederung nach IFRS 5 = = = =il = =il
Ubrige Anderungen — — — -3 1 -4
Wahrungskursanderungen -271 —24 —247 =31 -11 -20
Stand 31.12. des Geschaftsjahres 5.678 635 5.043 5.440 521 4.919

Die Riickstellung fiir Primientibertrdge umfasst den Teil der gebuch-
ten Bruttoprdmien, der als Ertrag flir eine bestimmte Zeit nach dem
Bilanzstichtag dem/den folgenden Geschiftsjahr(en) zuzurechnen
ist. Da es sich bei der Ruckstellung fiir Primientibertrage im Wesent-
lichen nicht um zukiinftige liquiditatswirksame Zahlungsstrome
handelt, haben wir auf eine Laufzeitangabe verzichtet.
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(20) DECKUNGSRUCKSTELLUNG

A114 DECKUNGSRUCKSTELLUNG

IN MIO. EUR

Brutto Riick Netto Brutto Riick Netto
Stand 31.12. des Vorjahres 48.248 1.017 47.231 45.739 988 44.751
Veranderung des Konsolidierungskreises = = = 144 1 143
Portfolioein-/-austritte -191 -177 -14 138 66 72
Zufiihrungen 5.507 120 5.387 5.020 102 4.918
Auflosungen 3.534 119 3.415 2.853 138 2.715
Umgliederung nach IFRS 5 = = = -16 = -16
Ubrige Anderungen 23 - 23 — - -
Wahrungskursanderungen —286 -9 =277 76 =2 78
Stand 31.12. des Geschéftsjahres 49.767 832 48.935 48.248 1.017 47.231

Nach IFRS 4 sind Angaben erforderlich, mit deren Hilfe Hohe und
Zeitpunkt der aus Versicherungsvertrdgen zu erwartenden Kapital-
fltisse verdeutlicht werden kénnen. Die nachfolgende Tabelle zeigt die
Deckungsriickstellung nach deren erwarteten Restlaufzeiten geglie-
dert.Im Rahmen der Laufzeitanalyse haben wir die zu Absicherungs-
zwecken fiir diese Riickstellungen gestellten Depots unmittelbar
abgezogen, da die Mittelzu- und -abfliisse aus diesen Depots direkt
den Zedenten zuzurechnen sind.

A115 DECKUNGSRUCKSTELLUNG

IN MIO. EUR

Brutto Riick Netto Brutto Riick Netto

2013 2012
1 Jahr oder kiirzer 2.828 47 2.781 3.124 130 2.994
Zwischen 1 Jahr und 5 Jahren 8.869 208 8.661 8.457 147 8.310
Zwischen 5 Jahren und 10 Jahren 9.709 281 9.428 8.953 155 8.798
Zwischen 10 Jahren und 20 Jahren 11.590 164 11.426 11.350 182 11.168
Langerals 20 Jahre 9.498 126 9.372 8.973 11335 8.840
Depots 7.273 6 7.267 7.391 270 7.121
Gesamt 49.767 832 48.935 48.248 1.017 47.231
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(21) RUCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT ABGEWICKELTE

VERSICHERUNGSFALLE

A116 RUCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

IN MIO. EUR

Brutto

Riick

Netto

Brutto

Riick

Netto

2013 2012

Stand 31.12. des Vorjahres 33.243 5.248 27.995 31.438 4.920 26.518
Verdanderung des Konsolidierungskreises = = = 564 65 499
Portfolioein-/-austritte 59 — 59 -3 5 -8
Zuzliglich

Geschaftsjahresschaden 13.681 2.021 11.660 12.654 1.951 10.703

Vorjahresschaden 2.135 280 1.855 2.170 143 2.027

Schadenaufwendungen insgesamt 15.816 2.301 13.515 14.824 2.094 12.730
Abziiglich

Geschéftsjahresschaden 5.475 721 4.754 5.145 622 4.523

Vorjahresschaden 8.655 1.777 6.878 8.300 1177 7.123

Schadenzahlungen insgesamt 14.130 2.498 11.632 13.445 1.799 11.646
Ubrige Anderungen -1 1 -2 1 4 -3
Wahrungskursanderungen -1.232 -166 -1.066 -136 —41 —95
Stand 31.12. des Geschaftsjahres 33.755 4.886 28.869 33.243 5.248 27.995

ABWICKLUNG DER NETTO-SCHADENRUCKSTELLUNG

Die Schadenrtickstellungen beruhen naturgemaf zu einem gewissen
Grad auf Schatzungen, die mit einem Unsicherheitsfaktor behaftet
sind. Der Unterschied aus letztjahriger und aktueller Einschdtzung
schlagt sich im Netto-Abwicklungsergebnis nieder. Dartiber hinaus
kommt es durch Ruckversicherungsvertrige, deren Laufzeit nicht
dem Kalenderjahr entspricht oder die auf Zeichnungsjahrbasis
abgeschlossen werden, regelmaflig dazu, dass Schadenaufwen-
dungen nicht exakt dem Geschéfts- oder dem Vorjahr zugewiesen
werden kénnen.

Die von den Berichtseinheiten gelieferten Schadenabwicklungs-
dreiecke wurden um die Wahrungseffekte aus der Umrechnung der
jeweiligen Transaktions- in die lokale Berichtswihrung bereinigt
dargestellt. Die in Fremdwédhrung gelieferten Abwicklungsdrei-
ecke der Berichtseinheiten werden zum aktuellen Stichtagskurs
in Euro umgerechnet, um wihrungsbereinigte Abwicklungsergeb-
nisse darstellen zu konnen. In den Féllen, in denen der urspriing-
lich geschétzte Endschaden mit dem tatsachlichen Endschaden in
Originalwdhrung tibereinstimmt, wird auch nach Umrechnung in
die Konzernberichtswahrung (Euro) sichergestellt, dass kein rein
wihrungsindiziertes Abwicklungsergebnis ausgewiesen wird.

In den nachfolgenden Tabellen werden die Netto-Schadenrick-
stellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille der
Jahre 2003 bis 2013 getrennt nach unseren wesentlichen Sach-
versicherungsgesellschaften in den Erstversicherungssegmenten
einschlief’lich der Konzernfunktion und dem Konzernsegment
Schaden-Ruckversicherung dargestellt (sogenanntes Schaden-
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abwicklungsdreieck). Die Ubersichten zeigen die Abwicklung der
zum jeweiligen Stichtag gebildeten Netto-Schadenriickstellungen,
die sich aus den Ruckstellungen fiir das jeweils aktuelle Jahr und
die vorangegangenen Anfalljahre zusammensetzt. Dabei wird nicht
die Abwicklung der Ruckstellung einzelner Anfalljahre, sondern die
Abwicklung der bilanziellen Rickstellung, die jahrlich zum Stichtag
gebildet wurde, ausgewiesen.

Die Darstellung der Netto-Schadenriickstellung und ihrer Abwick-
lung erfolgt jeweils fiir Erstversicherungssegmente einschlief3lich
der Konzernfunktion und dem Segment Schaden-Riickversicherung
nach Konsolidierungseffekten fiir den jeweiligen Darstellungs-
bereich, jedoch vor Eliminierung der konzerninternen Bezieh-
ungen zwischen Erstversicherungssegmenten einschlieflich der
Konzernfunktion und Riickversicherung. Die fiir das Bilanzjahr 2003
berichteten Werte beinhalten aufferdem die nicht mehr separat
im Schadenabwicklungsdreieck dargestellten Werte der Vorjahre.
Die veroffentlichten Abwicklungsergebnisse reflektieren die im
Geschaftsjahr 2013 fiir die einzelnen Abwicklungsjahre entstandenen
Endschadenverdanderungen.

Die noch nicht abgewickelten Netto-Schadenrickstellungen im
Konzern belaufen sich auf insgesamt 28,9 Mrd. EUR. Davon entfallen
auf unsere Sachversicherungsgesellschaften im Erstversicherungs-
bereich einschlief3lich der Konzernfunktion sowie das Segment
Schaden-Riuickversicherung 7,8 Mrd. EUR bzw. 17,7 Mrd. EUR. Weitere
3,4 Mrd. EUR verteilen sich auf das Segment Personen-Ruickversi-
cherung (2,6 Mrd. EUR) und das Leben-Erstversicherungsgeschaft
(0,8 Mrd. EUR).
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NETTO-SCHADENRUCKSTELLUNG UND DEREN ABWICKLUNG
IN DEN ERSTVERSICHERUNGSSEGMENTEN EINSCHLIESSLICH
DER KONZERNFUNKTION

A117 NETTO-SCHADENRUCKSTELLUNG UND DEREN ABWICKLUNG IN DEN ERSTVERSICHERUNGSSEGMENTEN EINSCHLIESSLICH DER KONZERNFUNKTION

Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle 4294 4984 5944 6.011 6365 6.268 6.354 6.884 6956 7.104 | 7.846

Kumulierte Zahlungen fiir das
betreffende Jahr und Vorjahre

IN MIO. EUR

Ein Jahr spater 626 769 1.148 978 1371 964 1.178 1344 1.541 1.166
Zwei Jahre spater 1.025 1.283 1695 1667 1702 1554 1786 2150 1.876

Drei Jahre spater 1399 1.682 2153 1.817 2.110 1.997 2403 2.264

Vier Jahre spater 1721 2.043 2225 2120 2483 2922 2848

Fiinf Jahre spater 2.018 2.094 2484 2439 2922 2467

Sechs Jahre spater 2.013 2310 2729 2.834 2848

Sieben Jahre spater 2197 2532  3.039 2740

Acht Jahre spater 2387 2802 3.066

Neun Jahre spater 2.641  2.827

Zehn Jahre spater 2.652

Nettoriickstellung fiir das betreffende Jahr
und Vorjahre zuzliglich der bislang geleisteten
Zahlungen auf die urspriingliche Riickstellung

Am Ende des Jahres 4294 4984 5.944 6.011 6.365 6.268 6.354 6.884 6.956 7.104 7.846
Ein Jahr spater 4.029 4668 5265 5546 6.034 5772 6.226 6.532 6.578 6.770
Zwei Jahre spater 3.901 4.505 5.308 5.293 5.281 5.197 5.998 6.283 6.408

Drei Jahre spater 3.959 4.627 5191 4927 5370 5473 5791 6219

Vier Jahre spater 4125 4.590 4.902 4.939 5.479 5.347 5.821

Fiinf Jahre spater 4.109 4434 4886 5.038 5373 5.488

Sechs Jahre spater 4015 4423 5010 4975 5495

Sieben Jahre spater 4.037 4570 4991 5.012

Acht Jahre spater 4148 4557  5.092

Neun Jahre spater 4140 4.641

Zehn Jahre spater 4.244

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr

der Endschadenriickstellung?
= Abwicklungsergebnis -104 20 -17 64 -85 =ile) 111 94 106 164

In% -2 = = l =il = 2 l, 2 2

Y Berechnungsbeispiel: Im Jahr 2003 ist die Differenz zu ermitteln (4.140 Mio. EUR abzgl. 4.244 Mio. EUR = —104 Mio. EUR). Dieser Betrag wird festgeschrieben und in
den Folgeperioden, z.B. 2004, mit der Veranderung z.B. des Jahres 2003 zu 2004 fortgeschrieben. Im Jahr 2004 ist daher im ersten Schritt die Differenz zwischen den
beiden ausgewiesenen Betragen aus dem Jahr 2004 zu berechnen und diese dann von dem Wert im Jahr 2003 abzusetzen (Berechnung fiir 2004: 4.557 Mio. EUR abzgl.
4.641 Mio. EUR = —84 Mio. EUR; von den —84 Mio. EUR wird der Betrag von =104 Mio. EUR in Abzug gebracht; es ergibt sich ein Betrag von 20 Mio. EUR fiir 2004). Die Reihe
ist anschlieBend fortzufiihren

Im Berichtsjahr verzeichnete der Konzern in seinen Erstversiche-
rungssegmenten einschliefilich der Konzernfunktion ein positives
Abwicklungsergebnis von 334 Mio. EUR, das mit 232 Mio. EUR auf das
Industriegeschift entfillt und dort insbesondere aus den Geschifts-
bereichen Sachgeschift, Haftpflicht und Kraftfahrzeug resultiert.
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NETTO-SCHADENRUCKSTELLUNG UND DEREN ABWICKLUNG

IM SEGMENT SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG
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A118 NETTO-SCHADENRUCKSTELLUNG UND DEREN ABWICKLUNG IM SEGMENT SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG

IN MIO. EUR

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille 13.082 12.542 13.192 16.276 12.657 13.510 13.841 15.078 16.464 17.073 | 17.681
Kumulierte Zahlungen fiir das
betreffende Jahr und Vorjahre
EinJahr spater 3.360 4.150 1.595 2.536 2481 2.943 2.765 2444 3.105 2910
Zwei Jahre spater 6.863 5314 3591 4266 4268 4576 3995 4.074 4.828
Drei Jahre spater 7.599 6.280 4.729 5.583 5.383 5.337 4.816 5.067
Vier Jahre spater 8328 7.052 5838 6382 5935 5925 5464
Fiinf Jahre spater 8915 7.837 6463 6.781 6371 6.408
Sechs Jahre spater 9.551 8294 6.781 7121 6.736
Sieben Jahre spater 9.897 8565 7.050 7.395
Acht Jahre spater 10.117 8772  7.279
Neun Jahre spater 10.293  8.955
Zehn Jahre spater 10.442
Nettortickstellung fiir das betreffende Jahr
und Vorjahre zuziiglich der bislang geleisteten
Zahlungen auf die urspriingliche Riickstellung
Am Ende des Jahres 13.082 12542 13.192 16.276 12.657 13.510 13.841 15.078 16.464 17.073 |17.681
Ein Jahr spater 13.504 14.895 14.828 12512 12949 14.619 13.352 14.527 16.149 16.649
Zwei Jahre spater 14748 15.788 11.259 12.077 12.874 13.348 12.684 13939 15.801
Drei Jahre spater 15483 12985 10.716 11988 12384 12570 12110 13.505
Vier Jahre spater 13.279 12524 10.707 11558 11.613 12.074 11.683
Fiinf Jahre spater 13.009 12550 10.338 10.859 11.262 11.735
Sechs Jahre spater 13.104 12246 9.700 10.586 10.959
Sieben Jahre spater 12.835 11.717 9.501 10.311
Acht Jahre spater 12371 11.588  9.290
Neun Jahre spater 12.283 11.435
Zehn Jahre spater 12.146
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr

der Endschadenriickstellung®

= Abwicklungsergebnis 137 16 58 64 28 36 88 7 —86 76
In% 1 — — — — — 1 — -1 -

3 Berechnungsbeispiel: Im Jahr 2003 ist die Differenz zu ermitteln (12.283 Mio. EUR abzgl. 12.146 Mio. EUR = 137 Mio. EUR). Dieser Betrag wird festgeschrieben und in
den Folgeperioden, z. B. 2004, mit der Veranderung z.B. des Jahres 2003 zu 2004 fortgeschrieben. Im Jahr 2004 ist daher im ersten Schritt die Differenz zwischen den
beiden ausgewiesenen Betragen aus dem Jahr 2004 zu berechnen und diese dann von dem Wert im Jahr 2003 abzusetzen (Berechnung flir 2004: 11.588 Mio. EUR abzgl.
11.435 Mio. EUR = 153 Mio. EUR; von den 153 Mio. EUR wird der Betrag von 137 Mio. EUR in Abzug gebracht; es ergibt sich ein Betrag von 16 Mio. EUR flir 2004). Die Reihe

ist anschlieBend fortzufiihren

Das positive Abwicklungsergebnis in Héhe von insgesamt
424 Mio. EUR ergibt sich im Geschaftsjahr 2013 wie schon im Vorjahr
insbesondere aus positiven Reserveabwicklungen in den Geschifts-
bereichen Transport/Luftfahrt sowie kurzabwickelndes Sachgeschaft.

Der Bilanzwert der Riickversicherungsanteile an den Schadenrtick-
stellungen in Hohe von 4,9 (5,2) Mrd. EUR enthalt kumulierte Einzel-
wertberichtigungen in Hohe von 1 (1) Mio. EUR. Der Gesamtwert der
Nettortickstellungen betrigt 28,9 (28,0) Mrd. EUR.
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Nach IFRS 4 sind Angaben erforderlich, mit deren Hilfe Hohe und
Zeitpunkt der aus Versicherungsvertragen zu erwartende Kapital-
flisse verdeutlicht werden kénnen. Die nachfolgende Tabelle zeigt
die Schadenrtickstellung nach deren erwarteten Restlaufzeiten
gegliedert. Im Rahmen der Laufzeitanalyse haben wir die zu Ab-
sicherungszwecken fiir diese Rickstellungen gestellten Depots
unmittelbar abgezogen, da die Mittelzu- und -abfliisse aus diesen
Depots direkt den Zedenten zuzurechnen sind.
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A119 LAUFZEITEN DER RUCKSTELLUNG

IN MIO. EUR

Brutto

Riick Netto Brutto Riick Netto

31.12.2013 31.12.2012

1 Jahr oder kiirzer 10.192 1.569 8.623 9.829 1.632 8.197
Zwischen 1 Jahr und 5 Jahren 12.556 1.785 10.771 12.602 2.000 10.602
Zwischen 5 Jahren und 10 Jahren 4.968 671 4.297 4992 806 4.186
Zwischen 10 Jahren und 20 Jahren 3.288 444 2.844 3.354 523 2.831
Langerals 20 Jahre 1.971 282 1.689 1.700 140 1.560
Depots 780 135 645 766 147 619
Gesamt 33.755 4.886 28.869 33.243 5.248 27.995
(22) RUCKSTELLUNG FUR BEITRAGSRUCKERSTATTUNG
A120 RUCKSTELLUNG FUR BEITRAGSRUCKERSTATTUNG
IN MIO. EUR
Brutto Riick Netto Brutto Riick Netto

PIE] 2012Y

Stand 31.12. des Vorjahres 2.279 2 2.277 1.008 1 1.007
Veranderung des Konsolidierungskreises = = = 13 = 13
Portfolioein-/-austritte 1 — 1 — — —
Zufiihrungen/Auflosungen (—) 609 = 609 1.956 1 1.955
Abgange

Lebensversicherungsvertrage 696 = 696 701 = 701

Haftpflicht-/Unfallversicherungsvertrage

mit Pramienriickgewahr 10 = 10 9 = 9
Ubrige Anderungen -4 = -4 11 - 11
Wahrungskursanderungen =il = =il 1 = 1
Stand 31.12. des Geschiftsjahres 2.178 2 2.176 2.279 2 2.277

U Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®,
Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Die Ruckstellung fiir Beitragsriickerstattung (RfB) umfasst die ge-
setzlichen oder vertraglichen Anspriiche der Versicherungsnehmer
aus der Uberschussbeteiligung, soweit sie am Bilanzstichtag noch
nicht endgultig den einzelnen Versicherungsvertragen zugeteilt
und ausgezahlt wurden, sowie die Riickstellung fiir latente Beitrags-
rickerstattung. Letztere betrifft die auf die Versicherungsnehmer
entfallenden Anteile aus den Bewertungsunterschieden zwischen
nationalen Vorschriften und I1FRs, die ergebniswirksam in der GuVv
oder erfolgsneutral (z.B. unrealisierte Kapitalertrage aus den ,jeder-
zeit verauflerbaren Finanzinstrumenten) unter Berticksichtigung
latenter Steuern in das Eigenkapital (im sonstigen Ergebnis) einge-
stellt werden (Shadow-RfB).

Im Wesentlichen ist daher eine eindeutige Zuordnung zu den ein-
zelnen Versicherungsvertragen und zu den Restlaufzeiten nicht
moglich.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Von den Bruttortickstellungen fiir Beitragsriickerstattung entfallen
1.175 (1.024) Mio. EUR auf Verpflichtungen zur Uberschussbeteili-
gung und 1.003 (1.255) Mio. EUR auf latente Beitragsrickerstattung
einschlieflich der Shadow-RfB.

(23) RUCKSTELLUNGEN FUR PENSIONEN UND
AHNLICHE VERPFLICHTUNGEN

Die Konzernunternehmen erteilen ihren Mitarbeitern in der Regel
beitrags- oder leistungsorientierte Pensionszusagen. Die Art der
Pensionszusage richtet sich nach der jeweils giiltigen Versorgungs-
ordnung. Der betragsmiflig tiberwiegende Teil der Pensions-
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zusagen basiert auf leistungsorientierten Pensionsplanen. Bei den
dienstabhdngigen Endgehaltsplanen handelt es sich um vollstan-
dig arbeitgeberfinanzierte Zusagen auf Alters-, Invaliditats- und
Hinterbliebenenversorgung in Form einer monatlichen Rente im
Wesentlichen ohne die Option eines Kapitalwahlrechtes. Die den Ver-
sorgungsfall auslosenden Ereignisse (z.B. Pensionsalter, Invaliditat,
Tod) lehnen sich inhaltlich eng an die Leistungsvoraussetzungen der
gesetzlichen Rentenversicherung an. Die Leistungshohe ergibt sich
als Prozentsatz des letzten Arbeitseinkommens, wobei zum einen
die Anzahl der bis zum Eintritt des Versorgungsfalles vollendeten
Dienstjahre und zum anderen die Hohe des Gehaltes bei Eintritt
des Versorgungsfalles (gegebenenfalls als Durchschnitt tiber meh-
rere Jahre) in die Berechnung einfliefen. Teilweise werden die maf-
geblichen Einkommensteile unterhalb und oberhalb der Beitrags-
bemessungsgrenze zur gesetzlichen Rentenversicherung (BBG-RV)
unterschiedlich gewichtet.

Diese Pensionspldne sind — soweit sie nicht die Zusagen fir Vorstande
betreffen — fiir Neuaufnahmen geschlossen. Bestehende Zusagen
werden teilweise auf einer Besitzstandsregelung mit Gehaltsdynamik
ohne weiteren Anstieg der Leistungsverpflichtung tiber die laufende
Arbeitsleistung oder unverdndert mit weiterem Zuwachs abhangig
von der laufenden Arbeitsleistung fortgefiihrt. Die Plaine werden
weitestgehend nicht mit Planvermogen finanziert.

Die hier eingestuften Pensionspldne sind folgenden Risiken aus-
gesetzt:

Sterblichkeit stellt das Risiko dar, dass die in den Rechnungsgrund-
lagen enthaltene Sterbewahrscheinlichkeit nicht der tatsachlichen
Sterblichkeit entspricht und z.B. Giber einen langeren Zeitraum
hinweg Rentenzahlungen erbracht und finanziert werden muissen.

Rententrend aus § 16 Absatz 1 BetravG stellt das Risiko dar, dass
die in den Trendannahmen bertcksichtigte Entwicklung des
Verbraucherpreisindex zu gering angenommen worden ist und es
zu erhohten Leistungsverpflichtungen aufgrund des gesetzlichen
Rentenanpassungsgebotes kommt.

Invalidisierung stellt das Risiko dar, dass die angenommene Anzahl
der Verrentungen wegen Invaliditat aus dem Teilbestand der Anwérter
nicht dem tatsachlichen Verlauf entspricht und aufgrund dessen
erhohte Leistungsverpflichtungen zu erbringen sind.

Entwicklung von Gehalt und BBG-Rv stellt das Risiko dar, dass die in
den Trendannahmen gleichlaufend berticksichtigten Steigerungen
der pensionsfihigen Gehalter und gegebenenfalls der Beitrags-
bemessungsgrenze (BBG-RV) in der gesetzlichen Rentenversiche-
rung die tatsachlichen Entwicklungen nicht auskommlich abbilden.
Dariiber hinaus besteht bei Pldnen, bei denen fiir die Leistungs-
ermittlung die mafigeblichen Einkommensteile unterhalb und ober-
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halb der BBG-Rv unterschiedlich gewichtet werden, das Risiko einer
in Zukunft unterschiedlichen Entwicklung von Gehalt und BBG-RV.

Vorzeitiger Rentenbezug (Ubergangsgelder) stellt das Risiko dar, dass
der vertraglich geregelte Versorgungsfall der vorzeitigen Inanspruch-
nahme eintritt. Hierbei sind gegebenenfalls Leistungen vor dem
erwarteten Pensionierungsalter zu erbringen, die noch nicht voll-
standig durch Rickstellungen , finanziert” sind.

Bei den Planen auf Basis jahrlicher Rentenbausteine handelt es sich
um vollstandig arbeitgeberfinanzierte Zusagen auf Alters-, Invali-
ditats- und Hinterbliebenenversorgung in Form einer monatlichen
Rente ohne die Option eines Kapitalwahlrechtes. Die den Versor-
gungsfall auslosenden Ereignisse (z.B. Pensionsalter, Invaliditat,
Tod) lehnen sich inhaltlich eng an die Leistungsvoraussetzungen
der gesetzlichen Rentenversicherung an. Die Leistungshoéhe ergibt
sich als Summe jahrlicher Versorgungsbausteine, die Uber eine
Transformationstabelle hergeleitet werden. Berlicksichtigt werden
dabei der Beschiftigungsgrad, die Hohe des mafgeblichen Gehaltes
und teilweise das Geschéftsergebnis der die Zusage erteilenden
Arbeitgebergesellschaft. Die mafgeblichen Einkommensteile unter-
halb und oberhalb der Beitragsbemessungsgrenze zur gesetzlichen
Rentenversicherung werden unterschiedlich gewichtet.

Der Pensionsplan ist fiir Neuaufnahmen geschlossen und nicht
mit Planvermogen finanziert. Jedoch wurden fiir einen groflen
Teilbestand Riickdeckungsversicherungen abgeschlossen.

Dieser Plan ist dhnlichen Risiken ausgesetzt wie die dienstzeit-
abhingigen Endgehaltspldne. Als Risiken entfallen hierbei jedoch
die ,Entwicklung der Leistungen der gesetzlichen Rentenversiche-
rung” und die ,Entwicklung der Nettobeziige".

Bei den beitragsorientierten Plinen mit Garantien handelt es sich
zum einen um vollstdndig arbeitgeberfinanzierte Zusagen auf
Alters-, Invaliditats- und Hinterbliebenenversorgung in Form einer
monatlichen Rente tiber die ,HDI Unterstiitzungskasse” Anstelle
einer Altersrente kann ein einmaliges Versorgungskapital verlangt
werden. Es handelt sich um beitragsorientierte Leistungszusagen im
Sinne des deutschen Arbeitsrechtes, die wirtschaftlich als Leistungs-
zusage (Defined Benefit Plan) klassifiziert werden. Der vom Arbeit-
geber an die Unterstiitzungskasse zugewendete Versorgungsbetrag
wird von dieser als Beitrag zum Abschluss einer Riickdeckungsver-
sicherung, die das zugesagte Leistungsspektrum widerspiegelt,
genutzt (kongruente Rickdeckung). Die zugesagten Leistungen
ergeben sich aus dem Tarif der Riickdeckungsversicherung.

Das diesbeziigliche Vermogen der HDI Unterstiitzungskasse wird
als Planvermdgen ausgewiesen.
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Dartiber hinaus bestehen Versorgungszusagen auf eine Kapital-
leistung im Todes- und Erlebensfall bei Erreichen der Altersgrenze
aus einmaliger Entgeltumwandlung der Mitarbeiter. Dabei wird
der Verzichtsbetrag als einmaliger Beitrag zum Abschluss einer
Rickdeckungsversicherung, die das zugesagte Leistungsspektrum
widerspiegelt, genutzt. Ein Rentenwahlrecht besteht nicht. Diesen
Zusagen ist kein Planvermogen zugeordnet.

Die Zusagen der HDI Unterstiitzungskasse sind dem Risiko ausge-
setzt, dass fiir Zusagen, die vor 1999 erteilt worden sind, die Uber-
schussbeteiligung aus den félligen Riickdeckungsversicherungen
nicht ausreicht, um den Anpassungserfordernissen nach § 16 Ab-
satz 1 BetrAVG gerecht zu werden. Ebenfalls besteht das Risiko, dass
flr Zusagen, die vor 2001 erteilt wurden, die nach den Vorschriften
des Betriebsrentengesetztes bei Ausscheiden zu ermittelnden An-
spriiche nicht durch die erreichte Anwartschaft auf Leistungen aus
den bis dahin umgewandelten Entgeltbestandteilen gedeckt sind.

Fur die Mitarbeiter der ehemaligen Gerling-Gruppe besteht zu-
satzlich die Moglichkeit einer Entgeltumwandlung bei der Gerling
Versorgungskasse VVaG. Hierbei handelt es sich wirtschaftlich um
beitragsorientierte Zusagen (Defined Contribution Plan), fur die
keine Pensionsriickstellungen ausgewiesen werden.

A121 FINANZIERUNGSSTATUS DER PENSIONSPLANE

IN MIO. EUR

Art des Plans

Dienstzeitabhangige Endgehaltspldane
= Planvermogen -128 -134
= Barwert der leistungsorientierten
Verpflichtung 1.720 1.825
= Auswirkung der Vermogensobergrenze = =
Uberdeckung (Nettovermdgenswert) -1 =
Unterdeckung (Nettoschuld) 1.593 1.691
Plan auf Basis von Rentenbausteinen
= Planvermogen = =
= Barwert der leistungsorientierten
Verpflichtung 60 128
= Auswirkung der Vermdgensobergrenze = =
Unterdeckung (Nettoschuld) 60 128
Beitragsorientierte Plane mit Garantien
= Planvermogen —41 -36
= Barwert der leistungsorientierten
Verpflichtung 78 82
= Auswirkung der Vermogensobergrenze 6 4
Unterdeckung (Nettoschuld) 43 50
Stand 31.12. des Geschaftsjahres
(Nettovermégenswert) -1 —
Stand 31.12. des Geschiftsjahres
(Nettoschuld) 1.696 1.869

9 Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden’, Abschnitt ,, Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Die auf die grofdten Teilbestdnde der leistungsorientierten Ver-
pflichtung wirkenden Risiken sind in der nachstehenden Ubersicht
zusammengefasst.

LEISTUNGSORIENTIERTE VERPFLICHTUNG DES
Al122 DEM RISIKO AUSGESETZTEN TEILBESTANDS

IN MIO. EUR

Leistungsorientierte Verpflichtung des

Art des Risikos dem Risiko ausgesetzten Teilbestands

Sterblichkeit 1.296
Rententrend aus

§ 16 Abs. 1 BetrAVG 1.274
Invalidisierung 487
Entwicklung von Gehalt

und BBG-RV 323
Unterschiedliche Entwicklung

von Gehalt und BBG-RV 92

Das Risiko des vorzeitigen Rentenbezugs wirkt sich auf den gesam-
ten Bestand der Anwirter aus den Vorstandszusagen in Hohe von
51 Mio. EUR aus.

Die Veranderung der Nettoschuld und des Nettovermogenswertes
fir die verschiedenen leistungsorientierten Pensionspldne des
Konzerns verdeutlicht die nachstehende Tabelle. Neben den Haupt-
bestandteilen Anwartschaftsbarwert und Planvermogen ist die
Verdnderung der Vermogenswertanpassung aus der Berechnung
der Obergrenze des aus einer Plantiberdeckung resultierenden
Vermaogenswertes angegeben. Die Uberpriifung der Realisierbarkeit
des mit einer Plantiberdeckung einhergehenden wirtschaftlichen
Nutzens wird auf Ebene des einzelnen Pensionsplans durchge-
fuhrt und machte sowohl zum 31. Dezember 2013 als auch zum
31. Dezember 2012 eine Kiirzung des Buchwertes fiir den Netto-
vermogenswert erforderlich.
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A123 VERANDERUNG DER NETTOSCHULD UND DES NETTOVERMOGENSWERTS FUR DIE VERSCHIEDENEN LEISTUNGSORIENTIERTEN PENSIONSPLANE

IN MIO. EUR

Leistungsorientierte Verpflichtung

Beizulegender Zeitwert

des Planvermégens Vermogenswertanpassung

2013 20129 2013 20129 2013 20129

Stand 1.1. des Geschéftsjahres 2.036 1.542 -171 -120 4 4
Im Jahresergebnis erfasste Veranderungen
Laufender Dienstzeitaufwand 20 19 = = = =
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand
und Plankiirzungen -11 -8 = = = =
Nettozinskomponente 61 73 -6 -7 = 3
Ergebnis aus Abgeltungen 1 = = = = =
71 84 -6 =7/ = 3
Im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage
und Aufwendungen
Neubewertungen
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/
Verluste (+) aus Anderung der biometrischen
Annahmen -14 2 = = = =
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/
Verluste (+) aus Anderung der finanziellen
Annahmen —143 464 — - - -
Erfahrungsbedingte Anpassungen -15 1 = = = =
Ertrdge aus Planvermogen (ohne Zinsertrage) = = 10 -21 = —
Veranderung aus Vermogenswertanpassung = = = = 2 =3}
Wechselkursanderungen —4 =il 3 = = =
-176 466 13 =21 2 =5
Sonstige Veranderungen
Beitrage der Arbeitgeber = = =9 =12 = =
Beitrdge bzw. Gehaltsumwandlungen der Arbeitnehmer = 1 = = = =
Gezahlte Versorgungsleistungen 74 —69 4 3 = =
Unternehmenszu- und -abgange 1 13 = -8 = =
Planabgeltungen = =il = -6 = =
=73 -56 5 -23 = =
Stand 31.12. des Geschaftsjahres 1.858 2.036 -169 =171 6 4

9 Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Die Struktur des dem Planvermogen zugrunde liegenden Kapital-
anlageportfolios setzt sich wie folgt zusammen.

A124 PORTFOLIOSTRUKTUR DES PLANVERMOGENS

IN %

Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente 2 1
Eigenkapitalinstrumente = 2
Festverzinsliche Wertpapiere 11 11
Wertpapierfonds 17 23
Qualifizierende Versicherungsvertrage 70 63
Gesamt 100 100
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Fur alle Eigenkapitalinstrumente, festverzinslichen Wertpapiere
und Wertpapierfonds stehen infolge ihrer jeweiligen Notierung an
einem aktiven Markt Marktpreise zur Verfigung. Die Vermogens-
werte dieser Anlagekategorien werden fast ausschlieflich in einem
britischen Pension Scheme Trust verwaltet.

Im Zeitwert des Planvermégens sind keine Betrage fiir eigene Finanz-
instrumente enthalten.

Die tatsachlichen Ertrdge aus dem Planvermdgen beliefen sich

im Vorjahr auf 28 Mio. EUR. Im Berichtsjahr wurden Verluste von
4 Mio. EUR verbucht.
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Fir die Bewertung der leistungsorientierten Verpflichtungen wurden
folgende Annahmen zugrunde gelegt.

A125 ANNAHMEN FUR LEISTUNGSORIENTIERTE VERPFLICHTUNGEN

BEWERTUNGSPARAMETER/ANNAHMEN GEWICHTET, IN %

Abzinsungsfaktor 2,98
Erwarteter Gehalts- und Karrieretrend 2,73
Rentendynamik 2,09

Als biometrische Rechnungsgrundlage der inlindischen Pensions-
zusagen wurden die Richttafeln ,2005G" von Dr. Klaus Heubeck
zugrunde gelegt.

Die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der leistungsorientierten
Verpflichtung belduft sich auf 15 Jahre.

SENSITIVITATSANALYSEN

Ein Anstieg beziehungsweise Riickgang der wesentlichen versi-
cherungsmathematischen Annahmen hitte auf den Barwert der
leistungsorientierten Verpflichtung zum 31. Dezember 2013 folgende
Auswirkung:

AUSWIRKUNG DER VERANDERUNG DER
A126 VERSICHERUNGSMATHEMATISCHEN ANNAHMEN

IN MIO. EUR

Effekt auf die leistungsorientierte
Verpflichtung

Parameteranstieg ~ Parameterriickgang
Abzinsungsfaktor
(+/-0,5%) -123 144
Gehaltssteigerungsrate
(+/-0,25%) 9 -9
Rentenanpassungsfaktor
(+/-0,25%) 47 —45

Daneben ist eine Anderung hinsichtlich der zugrunde gelegten
Sterberaten beziehungsweise Lebensdauern moglich. Zur Ermittlung
des Langlebigkeitsrisikos wurden die zugrunde gelegten Sterbetafeln
durch eine Absenkung der Sterblichkeiten um 10 % angepasst. Diese
Verldngerung der Lebensdauern hitte zum Ende des Geschiftsjahres
zu einer um 56 Mio. EUR hoheren Pensionsverpflichtung gefiihrt.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Die Berechnung der Sensitivitdten erfolgt durch die Differenz-
bildung zwischen den Pensionsverpflichtungen unter gednderten
versicherungsmathematischen Annahmen und den Pensionsver-
pflichtungen unter unveridnderten versicherungsmathematischen
Annahmen. Die Ermittlung wurde fiir die als wesentlich eingestuften
Parameter isoliert vorgenommen.

Bei dem Ausweis der Pensionsverpflichtungen wurde das BAG-Urteil
vom 23. April 2013 zur gespaltenen Rentenformel berticksichtigt.
Hiernach ist das BAG von seiner bisherigen Rechtsprechung zum
Umgang mit gespaltenen Rentenformeln, die sich an der Beitrags-
bemessungsgrenze in der gesetzlichen Rentenversicherung (BBG)
orientieren, abgekehrt. Sofern Versorgungszusagen Rentenformeln
in Abhédngigkeit von der BBG enthalten, wird nun wieder die auf3er-
ordentliche Anhebung der BBG aus dem Jahr 2003 berticksichtigt.
Die Anhebung fiihrt tendenziell zu einer Verringerung der Versor-
gungsleistungen.

Fur das Geschaftsjahr 2014 erwartet der Konzern Arbeitgeberbeitrage
von 11 (4) Mio. EUR, die in die dargestellten leistungsorientierten
Plane einzuzahlen sind.

Beitragsorientierte Pensionszusagen werden Uiber externe Versor-
gungstrager oder dhnliche Institutionen finanziert. Dabei werden
an diese Einrichtungen fest definierte Betrige (z.B. bezogen auf
das mafigebliche Einkommen) gezahlt, wobei der Anspruch des
Leistungsempfingers gegentiber diesen Einrichtungen besteht
und der Arbeitgeber Gber die Zahlung der Beitrdge hinaus faktisch
keine weitere Verpflichtung hat. Der im Geschaftsjahr erfasste Auf-
wand fir diese Zusagen betragt 14 (14) Mio. EUR, davon entfallt im
Geschiftsjahr ein Betrag von 1 Mio. EUR auf Zusagen an Mitarbeiter
in Schlisselpositionen. Zusitzlich wurden Beitrige zu staatlichen
Pensionsplanen in Hohe von 56 (74) Mio. EUR gezahlt.

(24) STEUERRUCKSTELLUNGEN

A127 ZUSAMMENSETZUNG DER STEUERRUCKSTELLUNGEN

IN MIO. EUR

31.12.2013 31.12.2012
Ertragsteuerriickstellungen 534 495
Sonstige Steuerriickstellungen 177 137
Gesamt 711 632
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A128 SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN IN HOHE DER VORAUSSICHTLICHEN INANSPRUCHNAHME

IN MIO. EUR
Entgeltliche
Ubernahme Vorruhe- Aus-
von Pensions- stand/  Sonstige  stehende
Restruk- verpflichtungen  Gratifika-  Jubildums- Alters-  Personal- Rech- -

turierung Dritter tionen leistungen teilzeit? kosten nungen Ubrige Gesamt
Bilanzwert 1.1.2012 87 75 67 26 32 67 114 204 672
Veranderung des Konsolidierungskreises = = 3 1 = 10 = 10 24
Zuflihrungen 14 = 68 8 20 59 237 161 567
Aufzinsung 4 = = 3 8 = = 1 16
Inanspruchnahmen 4 7 47 4 21 57 178 143 461
Auflésungen 10 = 4 = = 1 23 20 58
Veranderung des Zeitwerts
des Planvermogens = = = = =i = = = =il
Ubrige Anderungen -20 — 1 — 22 — 1 -3 1
Wahrungskursanderungen = = = = = = 2 1 3
Bilanzwert 31.12.2012 71 68 88 34 60 78 153 211 763
Verdnderung des Konsolidierungskreises = = = = = = = = —
Zufithrungen 13 = 70 1 13 69 182 120 468
Aufzinsung 2 = = 1 1 = = 1 5
Inanspruchnahmen 23 20 57 9 13 63 219 77 481
Auflésungen = = 4 1 = 2 15 33 55
Veranderung des Zeitwerts
des Planvermogens = = = = =5 = = = =5
Ubrige Anderungen 10 — -2 — -10 3 — — 1
Wahrungskursanderungen = = =2 = = =2 =7 =2 -8
Bilanzwert 31.12.2013 73 48 93 26 46 83 99 220 688

9 Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Die im Abschluss ausgewiesenen Ruickstellungen fiir Restrukturie-

rung betreffen im Wesentlichen vier Sachverhalte.

= Restrukturierungsmafinahmen zur Umsetzung der Neuaus-

richtung des Geschiftsbereichs Privat- und Firmenversicherung
Deutschland: Ziel der Neuausrichtung sind die Modernisierung
der Aufbau- und Ablauforganisation und eine deutliche Verbes-
serung der Wettbewerbsfahigkeit durch Kosteneinsparungen
und Effizienzsteigerungen. Die Umsetzung der Mafinahmen
soll 2016 final abgeschlossen sein. Die Riickstellung beinhaltet
im Wesentlichen Personalkosten fiir Abfindungszahlungen.

Im Berichtsjahr wurden dieser Riickstellung keine Betrdge
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zugefihrt, die Aufzinsungen belaufen sich auf 2 Mio. EUR,
17 Mio. EUR wurden in Anspruch genommen. Zum Bilanzstich-
tag belduft sich die Ruckstellung auf 55 (60) Mio. EUR.

= Restrukturierungsmafinahmen im Segment Konzernfunktio-

nen: Die im Berichtsjahr gestartete Restrukturierung bezweckt
eine Anderung der Betriebsorganisation, die der nachhaltigen
Qualitdtsverbesserung und einer kostenoptimierten, wirt-
schaftlichen Leistungserbringung dienen soll. Es ist geplant,
das Vorhaben bis 2016 abzuschlief3en. Hierfiir wurde im
Berichtsjahr eine Restrukturierungsriickstellung in Héhe von

8 Mio. EUR gebildet.
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= Restrukturierungsmafinahmen im Zuge der Integration des
polnischen Versicherers Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie
WARTA S. A., Warschau, im Segment Privat- und Firmenver-
sicherung International: Im Zuge der Verschmelzung der

= Im Segment Schaden-Riickversicherung wurde im Berichtsjahr

eine Restrukturierungsriickstellung in Héhe von 4 Mio. EUR
fir Mafinahmen zu einer Verwaltungsreorganisation eines
verbundenen Unternehmens in Grof3britannien gebildet.

WARTA-Gesellschaften mit unseren bestehenden polnischen

Versicherern sollen die Prozesse wie auch die IT vereinheitlicht Die Ubrigen Ruckstellungen beinhalten eine Vielzahl unterschied-
und zentralisiert werden. Es ist geplant, die 2012 begonnene lichster Sachverhalte, die nicht den vorstehenden Kategorien zuge-
Restrukturierung 2014 weitgehend abzuschliefen. Dieser Riick- ordnet werden konnen. Sie betreffen u.a. ausstehende Beitrage
stellung wurden in der Berichtsperiode keine Betrdge zugefithrt ~ zur Berufsgenossenschaft, Schwerbehindertenabgaben, drohende
und 5 Mio. EUR in Anspruch genommen. Sie belduft sich zum Verluste und Zinsanteile.

Bilanzstichtag auf 5 (10) Mio. EUR.

A129 LAUFZEITEN SONSTIGER RUCKSTELLUNGEN

IN MIO. EUR
Von 1 Jahr und Mehr als

Biszu1Jahr  biszu5Jahren 5 Jahre Ohne Laufzeit Summe
Restrukturierung 67 3 1 = 71
Entgeltliche Ubernahme von Pensionsverpflichtungen Dritter? = = 68 = 68
Gratifikationen 83 5 = = 88
Jubildumsleistungen? = = 34 = 34
Vorruhestand/Altersteilzeit?? - 60 - - 60
Sonstige Personalkosten 53 20 1 4 78
Ausstehende Rechnungen 153 = = = 153
Ubrige 111 82 18 — 211
Summe 467 170 122 4 763
Restrukturierung 14 59 = = 73
Entgeltliche Ubernahme von Pensionsverpflichtungen Dritter? = = 48 = 48
Gratifikationen 83 10 = = 93
Jubildumsleistungen? = = 26 = 26
Vorruhestand/Altersteilzeit? — 46 — — 46
Sonstige Personalkosten 53 29 1 = 83
Ausstehende Rechnungen 99 = = = 99
Ubrige 102 112 6 = 220
Summe 351 256 81 = 688

Y Angabe des gewichteten Durchschnitts
2 Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs
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(26) BEGEBENE ANLEIHEN UND DARLEHEN

Unter diesem Bilanzposten werden die nachfolgenden Sachverhalte
zum Bilanzstichtag ausgewiesen:

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

Der Bilanzwert dieser Position entspricht den fortgefithrten An-
schaffungskosten.

A132 ZEITWERT DER BEGEBENEN ANLEIHEN UND DARLEHEN

IN MIO. EUR
A130 BEGEBENE ANLEIHEN UND DARLEHEN 31.12.2013
IN MIO. EUR Fortgefiihrte Anschaffungskosten 942 677
Unrealisierte Gewinne/Verluste 16 —
Bankverbindlichkeit Talanx AG 150 500 Zeitwert 958 677
Begebene Anleihen Talanx AG 565 9
Hypothekendarlehen der Hannover Re
Real Estate Holdings, Inc., Orlando 150 168 A133 BEGEBENE ANLEIHEN UND DARLEHEN: RESTLAUFZEITEN
Hypothekendarlehen der HR GLL Central T N Mo EUR
Europe GmbH & Co. KG, Miinchen 77 —
Gesamt 942 677
Bis zu 1 Jahr 150 9
Mebhr als 1 Jahr und bis zu 5 Jahre 195 635
Bei der Bankverbindlichkeit handelt es sich um die Inanspruch- Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 597 33
nahme in Hoéhe von 150 Mio. EUR aus zwei syndizierten variabel Mehr als 10 Jahre und bis zu 20 Jahre - —
verzinslichen Kreditlinien (Nominalwerte 500 Mio. EUR bzw. Mebhr als 20 Jahre — -
700 Mio. EUR). Dartiber hinaus hat die Talanx AG am 13. Februar Gesamt 942 677
2013 eine erstrangige unbesicherte Anleihe mit einem Volumen von
750 Mio. EUR platziert; hiervon werden 185 Mio. EUR durch Konzern-
gesellschaften gehalten. Der Ausgabekurs betrug 99,958 %. Im Zuge
der Begebung dieser Anleihe wurde die zum Juli 2013 féllige Inhaber-
schuldverschreibung in Héhe von 9 Mio. EUR vorzeitig vom Emit-
tenten zurtickgekauft; die Urkunde wurde entwertet. Die aus diesen
Verbindlichkeiten resultierenden Zinsaufwendungen 18 (6) Mio. EUR
weisen wir unter der Position ,Finanzierungszinsen” aus.
Das Nettoergebnis aus den begebenen Anleihen und Darlehen
betragt insgesamt 27 (16) Mio. EUR und umfasst neben den Zins-
aufwendungen auch Amortisationen in Hohe von —1 (3) Mio. EUR.
A131 BEGEBENE ANLEIHEN
T IN MIO. EUR
Nominalbetrag Verzinsung Falligkeit Rating? Begebung 31.12.2013
Die erstrangige unbesicherte Schuldver-
schreibung hat eine feste Laufzeit und kann
Talanx AG 750 Fest(3,125%) 2013/2023 (—;A-) nur auRerordentlich gekiindigt werden. -
Die Inhaberschuldverschreibung hat eine
feste Laufzeit und kann nur auBerordentlich
Talanx AG 9 Fest (5,43%) 2003/2013 (—; —) gekiindigt werden. 9
Gesamt 9

U (Debt Rating A. M. Best; Debt Rating s&p)
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(27) UBRIGE VERBINDLICHKEITEN

A134

UBRIGE VERBINDLICHKEITEN

IN MIO. EUR

Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 2.309 2.336
davon gegeniiber Versicherungsnehmern 1.533 1.535
davon gegeniiber
Versicherungsvermittlern 776 801
Abrechnungsverbindlichkeiten 1.631 1.960
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 56 101
Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagen 300 181
Verbindlichkeiten aus
Flihrungsfremdgeschaft 142 121
Verbindlichkeiten aus Derivaten 191 142
davon negative Marktwerte aus
derivativen Sicherungsinstrumenten 7 —
Rechnungsabgrenzung 38 35
Zinsen 122 96
Verbindlichkeiten gegentiber
Sozialversicherungstragern 24 21
Andere Verbindlichkeiten 404 373
Ubrige Verbindlichkeiten (ohne Verbindlich-
keiten aus Investmentvertragen) gesamt 5.217 5.366
Ubrige Verbindlichkeiten aus
Investmentvertragen
Sonstige Verpflichtungen bewertet zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten 916 1.007
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewer-
tet klassifizierte Finanzinstrumente 766 653
Derivate 70 53
Ubrige Verbindlichkeiten aus
Investmentvertragen gesamt 1.752 1.713
Bilanzwert 31.12. des Geschéftsjahres 6.969 7.079

U Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-

methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

1 CHANCEN IM QUADRAT

42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

UBRIGE VERBINDLICHKEITEN

(OHNE VERBINDLICHKEITEN AUS INVESTMENTVERTRAGEN)
In den Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagen sind unterjahrige
Ausschiittungen in Héhe von 94 (63) Mio. EUR aus Anteilen an
Fonds enthalten, die in privatem Beteiligungskapital investieren
(,Private-Equity-Fonds“) und die zum Bilanzstichtag noch nicht
ergebniswirksam zu vereinnahmen waren.

Die Verbindlichkeiten aus Derivaten in Hohe von 191 (142) Mio. EUR
beinhalten im Wesentlichen Instrumente zur Absicherung von
Zins-, Wahrungs-, Aktien- und Inflationsrisiken sowie vom zugrunde
liegenden Versicherungsvertrag getrennten zum Marktwert bilan-
zierten eingebetteten Derivaten. Wir verweisen auf unsere Erldute-
rungen in Anmerkung 13, Derivative Finanzinstrumente und Hedge-
Accounting”im Anhang.

In der nachfolgenden Tabelle stellen wir die Restlaufzeiten der tib-
rigen Verbindlichkeiten ohne die Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschift und ohne die Abrechnungs-
verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschift dar, da die
beiden letztgenannten Verbindlichkeiten direkt im Zusammenhang
mit den Versicherungsvertragen stehen und somit nicht getrennt
davon betrachtet werden kénnen.

UBRIGE VERBINDLICHKEITEN (OHNE VERBINDLICHKEITEN AUS
A135 INVESTMENTVERTRAGEN)‘): RESTLAUFZEITEN

IN MIO. EUR
Bis zu 1 Jahr 1.034 822
Mehr als 1 Jahr und bis zu 5 Jahre 156 108
Mehr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 87 84
Mehr als 10 Jahre und bis zu 20 Jahre = 1
Mehr als 20 Jahre — -
Ohne feste Laufzeit = 55
Gesamt 1.277 1.070

3 Eine Darstellung der undiskontierten Zahlungsstréme bei entsprechenden
Derivaten wurde aus Wesentlichkeitsgriinden nicht vorgenommen. Stattdessen
sind die beizulegenden Zeitwerte (negativen Marktwerte) der derivativen
Finanzinstrumente berlicksichtigt (Laufzeit bis zu einem Jahr 20 [14] Mio. EUR,
ein bis finf Jahre 107 [75] Mio. EUR, fiinf bis zehn Jahre 64 [52] Mio. EUR,
zehn bis 20 Jahre — [1] Mio. EUR)

VERBINDLICHKEITEN AUS INVESTMENTVERTRAGEN

Die sonstigen Verpflichtungen aus Investmentvertragen werden bei
Zugang mit den fortgefiithrten Anschaffungskosten oder mit dem
Guthaben des Versicherungsnehmers, vermindert um Abschluss-
kosten, die direkt dem Abschluss des Vertrages zugeordnet werden
konnen, angesetzt. In den Folgeperioden werden diese Vertrage zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
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SONSTIGE VERPFLICHTUNGEN BEWERTET ZU FORTGEFUHRTEN
A136 ANSCHAFFUNGSKOSTEN: RESTLAUFZEITEN
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(28) AKTIVE UND PASSIVE STEUERABGRENZUNG

N MIO- EUR A138 BILANZPOSITIONEN AKTIVER UND PASSIVER LATENTER STEUERN
Fortgefiihrte IN MIO. EUR
Anschaffungskosten Zeitwerte
31.12.2013 f{f 31.12:2012Y
3;'0:;22 3;[01:.[22 Aktive latente Steuern
- (latente Steuerforderungen)
Bis zu 1 Jahr 51 51 Schadenriickstellung 472 432
Q/i\s%aslialhjraehr Ui 206 206 Ubrige versicherungstechnische
Riickstellungen 210 233
Mebhr als 5 Jahre und -
(o 20 10 el 450 451 Verlustvortrage 320 347
Gesamt 1.007 1.008 Deckungsriickstellung 87 65
Andere Riickstellungen 232 269
Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft 39 20
Die Ermittlung der Zeitwerte aus Investmentvertragen wird im Kapitalanlagen 73 158
Wesentlichen mittels der Riickkaufswerte fiir Versicherungsnehmer Depotforderungen 382 168
und Kontensalden von Versicherungsnehmern bestimmt. Wir ver- Beitragsriickerstattung a 1
weisen auf unsere Ausfiihrungen im Kapitel ,Bilanzierungs- und b berdi U 120 i
« Bestandswert erworbener
Bewertungsmethoden”. Versicherungsbestande (PVFP) 7 7
Abgegrenzte Abschlusskosten 135 141
ALS ERFOLGSWIRKSAM ZUM ZEITWERT BEWERTET KLASSIFIZIERTE Sonstige 381 501
A137 FINANZINSTRUMENTE UND DERIVATE": RESTLAUFZEITEN
— Gesamt 2.209 2.232
IN MIO. EUR
31.12.2013 [ 31.12.2012 Passive latente Steuern
S SR oG Py (latente Steuerverbindlichkeiten)
h k tickstell 131 1.321
Mehr als 1 Jahr und bis zu 5 Jahre 87 130 S‘; wan ungerc :Te ukng ) 315 :
2
Mebhr als 5 Jahre und bis zu 10 Jahre 37 48 Abgegrenzte Abschlusskosten >15 286
2
Mehr als 10 Jahre und bis zu 20 Jahre 142 144 Dezotforderungez 184 8
Forderungen aus dem
Mehrials 20Jahre il - Versicherungsgeschaft 81 188
Ohne feste Laufzeit 373 37 T YT B
Gesamt 836 706 Versicherungsbestande (PVFP) 172 224
Deckungsriickstellung 188 168
Y Eine Darstellung der undiskontierten Zahlungsstréme bei entsprechenden Versicherungstechnische
Derivaten wurde aus Wesentlichkeitsgriinden nicht vorgenommen. Stattdessen Riickstellungen 81 55
sind die beizulegenden Zeitwerte (negativen Marktwerte) der derivativen :
Finanzinstrumente beriicksichtigt (Laufzeit bis zu einem Jahr 6 [3] Mio. EUR, ein Kapitalanlagen 389 585
bis fuinf Jahre 26 [15] Mio. EUR, fiinf bis zehn Jahre 11 [35] Mio. EUR, mehr als Schadenriickstellung 102 84
zehn Jahre 27 [—] Mio. EUR
= ) Schuldenkonsolidierung 27 22
Andere Riickstellungen 8 3
Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts, der durch Anderungen Beitragsriickerstattung 1 40
des Kreditrisikos der als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet klassi- Sonstige 363 383
fizierten finanziellen Vermégenswerte bedingt ist, ist unwesentlich. Gesamt 3.426 3.687
Nettobetrag der latenten Steuern 1.217 1.455

140 KONZERNABSCHLUSS

9 Angepasst aufgrund 1As 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,, Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

2 Die Steuerlatenzen auf die abgegrenzten Abschlusskosten beziehen sich auf den
Nettoausweis, d. h. auf den Ausweis nach Berticksichtigung der Riickanteile
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A139 AUSWEIS AKTIVER UND PASSIVER LATENTER STEUERN

IN MIO. EUR

31.12.2013 § 31.12.2012Y
Aktive latente Steuern 532 529
Passive latente Steuern 1.749 1.984
Nettobetrag der latenten Steuern 1.217 1.455

U Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Die Verdnderung der latenten Steuerforderungen und -verbindlich-

keiten wurde in Hohe von 12 Mio. EUR im Gewinn und Verlust, im

Wesentlichen betreffend die Bilanzposten Depotforderungen und

Forderungen aus dem Versicherungsgeschift, und in Hohe von

226 Mio. EUR im sonstigen Ergebnis erfasst.

ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN-
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

(29) VERDIENTE PRAMIEN FUR EIGENE RECHNUNG

A140 VERDIENTE PRAMIEN FUR EIGENE RECHNUNG

IN MIO. EUR
Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie-  versicherung  versicherung Riick- Riick- Konzern-

versicherung  Deutschland  International  versicherung  versicherung  funktionen Summe
2013Y
Gebuchte Pramien einschlieBlich Pramien aus
fondsgebundener Lebens- und Rentenversicherung 3.770 6.891 4.220 7.309 5.961 = 28.151
Sparbeitrage aus fondsgebundener
Lebens- und Rentenversicherung = 946 185 = = = 1.131
Gebuchte Riickversicherungspramien 1.650 166 241 771 702 9 3.539
Veranderung der Bruttopramieniibertrage =1l =70 -174 =28} —28 = -506
Anteile der Riickversicherer an der Veranderung
der Bruttopramieniibertrage -85 -18 =27 -9 1 = -138
Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung 2.094 5.727 3.647 6.424 5.230 -9 23.113
20129
Gebuchte Pramien einschlieRlich Pramien aus
fondsgebundener Lebens- und Rentenversicherung 3.512 6.766 3.261 7.273 5.847 = 26.659
Sparbeitrage aus fondsgebundener
Lebens- und Rentenversicherung = 976 224 = = = 1.200
Gebuchte Riickversicherungspramien 1.566 132 215 742 598 = 3.253
Veranderung der Bruttopramientbertrage —78 —40 —-83 —-148 18 = -331
Anteile der Riickversicherer an der Veranderung
der Bruttoprdmieniibertrage —47 =il3} -8 =55 =il = -124
Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung 1.915 5.631 2.747 6.438 5.268 = 21.999

3 Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschaftsvorfélle

1 CHANCEN IM QUADRAT
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(30) KAPITALANLAGEERGEBNIS

Al41 KAPITALANLAGEERGEBNIS DER BERICHTSPERIODE

IN MIO. EUR
Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie-  versicherung  versicherung Riick- Riick- Konzern-
versicherung  Deutschland International  versicherung  versicherung funktionen Summe
2013%
Ertrage aus Grundstiicken 6 68 1 72 = = 147
Dividenden? 9 9 4 12 2 8 44
Laufende Zinsertrage 190 1.532 252 672 226 3 2.875
Sonstige Ertrage 5 10 1 56 9 — 81
Ordentliche Kapitalanlageertrage 210 1.619 258 812 237 11 3.147
Ertrage aus Zuschreibungen = 10 1 = = = 11
Realisierte Gewinne aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 59 365 63 134 40 81 742
Unrealisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 10 12 17 6 18 = 63
Kapitalanlageertrage 279 2.006 339 952 295 92 3.963
Realisierte Verluste aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 28 51 24 27 7 = 137
Unrealisierte Verluste aus Kapitalanlagen 2 10 21 44 7 1 85
Summe 30 61 45 71 14 1 222
Abschreibungen auf fremdgenutzte Grundstiicke
PlanmaRig 1 12 = 14 = = 27
AuBerplanmaBig 1 10 = 1 = = 12
Abschreibungen auf Dividendentitel = 5 6 = = 1 12
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere 3 3 = 1 = = 7
Abschreibungen auf Beteiligungen = = = = = = =
Abschreibungen auf sonstige Kapitalanlagen 2 36 2 4 = = 44
Aufwendungen fiir die Verwaltung
von Kapitalanlagen 5 16 4 15 3 71 114
Sonstige Aufwendungen 2 27 6 39 6 = 80
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen/
Abschreibungen 14 109 18 74 9 72 296
Kapitalanlageaufwendungen 44 170 63 145 23 73 518
Kapitalanlageergebnis aus selbst
verwalteten Kapitalanlagen 235 1.836 276 807 272 19 3.445
Ergebnis aus Investmentvertragen = = 13 = = = 13
Depotzinsertrage 1 — — 21 451 — 473
Depotzinsaufwendungen - 16 — 6 117 — 139
Depotzinsergebnis 1 -16 = 15 334 = 334
Kapitalanlageergebnis 236 1.820 289 822 606 19 3.792
% Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschaftsvorfélle
2 Das Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen betragt 13 Mio. Eur und wird unter den Dividenden ausgewiesen
140 KONZERNABSCHLUSS 290 WEITERE INFORMATIONEN
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Al141 KAPITALANLAGEERGEBNIS DER VORPERIODE

IN MIO. EUR
Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie-  versicherung  versicherung Riick- Riick- Konzern-
versicherung  Deutschland  International  versicherung  versicherung funktionen Summe
Ertrage aus Grundstiicken 4 56 1 47 = = 108
Dividenden? 11 6 4 7 5 14 47
Laufende Zinsertrage 201 1.530 226 733 233 4 2.927
Sonstige Ertrage 8 15 — 56 4 — 83
Ordentliche Kapitalanlageertrige 224 1.607 231 843 242 18 3.165
Ertrage aus Zuschreibungen 2 6 8 3 = = 19
Realisierte Gewinne aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 28 144 45 200 70 3 490
Unrealisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 6 68 33 46 55 = 208
Kapitalanlageertrage 260 1.825 317 1.092 367 21 3.882
Realisierte Verluste aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 9 45 22 36 6 = 118
Unrealisierte Verluste aus Kapitalanlagen 2 4 7 10 2 1 26
Summe 11 49 29 46 8 1 144
Abschreibungen auf fremdgenutzte Grundstiicke
PlanmaRig 1 12 = 10 = = 23
AuRerplanmalig = 8 = 1 = = 9
Abschreibungen auf Dividendentitel = 4 4 = 2 = 10
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere 2 21 — 1 1 — 25
Abschreibungen auf Beteiligungen = 2 = = = = 2
Abschreibungen auf sonstige Kapitalanlagen 1 17 = 7 = = 25
Aufwendungen fiir die Verwaltung
von Kapitalanlagen 4 15 20 60 104
Sonstige Aufwendungen 28 4 34 4 4 76
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen/
Abschreibungen 10 107 11 73 9 64 274
Kapitalanlageaufwendungen 21 156 40 119 17 65 418
Kapitalanlageergebnis aus selbst
verwalteten Kapitalanlagen 239 1.669 277 973 350 —44 3.464
Ergebnis aus Investmentvertragen — — 8 — — — 8
Depotzinsertrage — — — 22 439 — 461
Depotzinsaufwendungen = 23 = 9 106 = 138
Depotzinsergebnis - =23 - 13 333 - 323
Kapitalanlageergebnis 239 1.646 285 986 683 —44 3.795

U Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschéftsvorfalle

2 Das Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen betragt 7 Mio. eur und wird unter den Dividenden ausgewiesen
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Von den Wertminderungen (Impairments) in Hohe von 75 (71) Mio. EUR
entfallen 12 (10) Mio. EUR auf Aktien, 27 (16) Mio. EUR auf Immo-
bilienfonds und 14 (7) Mio. EUR auf privates Beteiligungskapital.
Die Wertminderungen auf fremdgenutzte Immobilien beliefen
sich auf 12 (9) Mio. EUR. Dem gegentiber standen Zuschreibungen
auf in Vorperioden abgeschriebene Kapitalanlagen in Héhe von
insgesamt 11 (19) Mio. EUR. Diese entfielen mit 5 (11) Mio. EUR auf fest-
verzinsliche Wertpapiere. Daneben waren Zuschreibungen in Hohe
von 6 (6) Mio. EUR auf fremdgenutzte Immobilien vorzunehmen.

Das saldierte Ergebnis aus dem Abgang von Wertpapieren betrug
605 (372) Mio. EUR und resultierte im Wesentlichen aus der Verdu-
fRerung von Bestandspapieren mit meist kurzer Laufzeit im Zuge
der Rendite- und Durationsoptimierung (wir verweisen dazu auf
unsere Ausfihrungen im Lagebericht). Daneben verduflerte die
Talanx AG ein Aktienpaket der von ihr gehaltenen Swiss Life Hol-
ding AG tiber den Markt.

Zum Bilanzstichtag befanden sich dartber hinaus keine tGberfélligen

nicht wertberichtigten Wertpapiere im Bestand, da tiberféllige Wert-
papiere sofort abgeschrieben werden.

140 KONZERNABSCHLUSS
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A142 ZINSERTRAGE AUS KAPITALANLAGEN

IN MIO. EUR

Darlehen und Forderungen 1.323 1.355
Bis zur Endfalligkeit zu haltende
Finanzinstrumente 126 149
Jederzeit verdulRerbare Finanzinstrumente 1.309 1.291
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewer-
tet klassifizierte Finanzinstrumente 57 57
Zu Handelszwecken gehaltene
Finanzinstrumente 1 1
Sonstige 74 58
Darlehen und Forderungen
—Investmentvertrage 27 17
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente
—Investmentvertrage 32 17
Jederzeit verdulRerbare Finanzinstrumente
—Investmentvertrage 1 —
Gesamt 2.950 2.945

NETTOGEWINNE UND -VERLUSTE AUS KAPITALANLAGEN

Die in der nachfolgenden Tabelle ausgewiesenen Nettogewinne
und -verluste aus Kapitalanlagen basieren im Wesentlichen auf der
Klassenbildung des Konzerns (siehe hierzu ,Klassenbildung von
Finanzinstrumenten“ im Kapitel , Auspragung von Risiken aufgrund
von Versicherungsvertragen und Finanzinstrumenten’, Seite 189 ff.).

Unter Einbezug der Aufwendungen fir die Verwaltung von
Kapitalanlagen (114 [104] Mio. EUR) und der sonstigen Aufwen-
dungen fur selbstverwaltete Kapitalanlagen (80 [76] Mio. EUR)
betragt das Kapitalanlageergebnis zum Bilanzstichtag insgesamt
3.792 (3.795) Mio. EUR.

290 WEITERE INFORMATIONEN

149 Allgemeine Informationen 188 Zur VerduBerung gehaltene langfristige

149 Allgemeine Aufstellungsgrundsatze Vermégenswerte und VerauBerungsgruppen
und Anwendung der IFRS 189 Auspragung von Risiken aufgrund von Ver-

153 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sicherungsvertragen und Finanzinstrumenten

172 Segmentberichterstattung 209 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva
183 Konsolidierung 239 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Passiva

und Verlustrechnung
270 Sonstige Angaben
279 Aufstellung des Anteilbesitzes
288 Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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A143 NETTOGEWINNE UND -VERLUSTE AUS KAPITALANLAGEN — BERICHTSPERIODE

IN MIO. EUR
Ordent-
liche
Kapital- Gewinne Verluste Wert- Unreali- Unreali-
anlage- Amorti- aus dem aus dem berich-  Zuschrei- sierte sierte
ertrage sation Abgang Abgang tigung bung  Gewinne Verluste ~ Summe?
2013Y
Anteile an verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen 5 = 1 2 = = = 3
Darlehen und Forderungen 1.241 82 177 4 = = = 1.495
Bis zur Endfalligkeit zu haltende
Finanzinstrumente 132 -6 1 - — — — — 127
Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente
Festverzinsliche Wertpapiere 1.362 =53 333 56 3 4 = = 1.587
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 39 = 141 5 40 = 1 1 135
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente
Festverzinsliche Wertpapiere 57 = 8 12 = = 18 19 52
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 1 = = 1 = = 7 2 5
Zu Handelszwecken gehaltene
Finanzinstrumente
Festverzinsliche Wertpapiere = = = = = = =
Nicht festverzinsliche Wertpapiere - 10 6 — — 4 1
Derivate 5 - 46 53 — — 14 20 -8
Ubrige Kapitalanlagen,
soweit Finanzinstrumente 116 3 8 - 14 — 3 2 114
Sonstige? 161 = 17 2 39 7 16 40 120
Selbst verwaltete Kapitalanlagen 3.121 26 742 137 102 11 63 85 3.639
Darlehen und Forderungen (Aktiva) 25 2 - - — — — — 27
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente (Aktiva) 32 — 23 60 — — 157 175 -23
Jederzeit verauRerbare Finanzinstrumente
(Aktiva) 1 — — — — — — — 1
Zu Handelszwecken gehaltene
Finanzinstrumente (Aktiva) — (Derivate) — — 1 3 — — 14 32 -20
Sonstige Verpflichtungen bewertet zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten (Passiva) -33 -2 = = = = = = =5
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente (Passiva) -8 = = = = = 174 163 3
Handelspassiva — (Derivate) — — - - — — 32 15 17
Sonstige® 52 =9 = = = = = = 43
Ergebnis aus Investmentvertragen 69 -9 24 63 - - 377 385 13
Depotforderungen/Depotverbindlichkeiten 334 = = = = = = = 334
Gesamt 3.524 17 766 200 102 11 440 470 3.986

U Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschaftsvorfalle

2 Zur Uberleitung auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung werden in der Position , Sonstige* die Gewinne aus fremdgenutzten Grundstiicken, assoziierten
Unternehmen sowie aus derivativen Finanzinstrumenten — soweit negative Marktwerte —zusammengefasst. Sicherungsderivate im Rahmen von Hedge-Accounting
(siehe Anmerkung 12) sind, sofern sie keine Absicherungsgeschéfte im Bereich der Kapitalanlagen betreffen, in der Aufstellung nicht enthalten

3 Ohne Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen und Sonstige Aufwendungen

4, Sonstige” enthalten Ertrége (83 Mio. EUR) sowie Aufwendungen (31 Mio. EUR) aus der Verwaltung von Investmentvertragen. Die Amortisation des pvFp betrug 9 Mio. EUR

1 CHANCEN IM QUADRAT

42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

140 KONZERNABSCHLUSS

KONZERNABSCHLUSS

142 Konzernbilanz

144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung
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Al143 NETTOGEWINNE UND -VERLUSTE AUS KAPITALANLAGEN — VORJAHR

IN MIO. EUR
Ordent-
liche
Kapital- Gewinne Verluste Wert- Unreali- Unreali-
anlage- Amorti- aus dem aus dem berich-  Zuschrei- sierte sierte
ertrage sation Abgang Abgang tigung bung  Gewinne Verluste ~ Summe?
20129
Anteile an verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen 5 = 4 = = = = = 9
Darlehen und Forderungen 1.279 76 32 1 3 — — — 1.383
Bis zur Endfalligkeit zu haltende
Finanzinstrumente 155 -6 — 3 — — — — 146
Jederzeit verauBerbare Finanzinstrumente
Festverzinsliche Wertpapiere 1.306 =15 285 60 21 11 = = 1.506
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 41 = 63 3 26 = 23 = 98
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente
Festverzinsliche Wertpapiere 57 — 16 10 — — 56 6 113
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 1 = = = = = 5 1 5
Zu Handelszwecken gehaltene
Finanzinstrumente
Festverzinsliche Wertpapiere 1 = = = = = = = i
Nicht festverzinsliche Wertpapiere = = 3 1 = = 2 1 3
Derivate 4 — 19 21 — — 83 5 80
Ubrige Kapitalanlagen,
soweit Finanzinstrumente 83 =72 6 3 25 6 3 = 68
Sonstige? 176 4 62 16 19 2 36 13 232
Selbst verwaltete Kapitalanlagen 3.108 57 490 118 94 19 208 26 3.644
Darlehen und Forderungen (Aktiva) 17 — — — — — — - 17
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente (Aktiva) 17 — 3 8 — — 142 120 34
Zu Handelszwecken gehaltene
Finanzinstrumente (Aktiva) — (Derivate) 1 — 2 2 — — 7 10 -2
Sonstige Verpflichtungen bewertet zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten (Passiva) -19 = = = = = = = -19
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Finanzinstrumente (Passiva) —4 — — — — — 8 41 -37
Handelspassiva — (Derivate) 1 - - - - - - 7 -6
Sonstige? 29 -8 = = = = = = 21
Ergebnis aus Investmentvertragen 42 -8 5 10 = = 157 178 8
Depotforderungen/Depotverbindlichkeiten 323 = = = = = = = 323
Gesamt 3.473 49 495 128 94 19 365 204 3.975

Y Nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschéftsvorfalle

2 Zur Uberleitung auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung werden in der Position ,Sonstige” die Gewinne aus fremdgenutzten Grundstiicken, assoziierten
Unternehmen sowie aus derivativen Finanzinstrumenten — soweit negative Marktwerte — zusammengefasst. Sicherungsderivate im Rahmen von Hedge-Accounting
(siehe Anmerkung 12) sind, sofern sie keine Absicherungsgeschafte im Bereich der Kapitalanlagen betreffen, in der Aufstellung nicht enthalten

3 Ohne Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen und Sonstige Aufwendungen

4, Sonstige“ enthalten Ertrdge (41 Mio. EUR) sowie Aufwendungen (12 Mio. EUR) aus der Verwaltung von Investmentvertragen. Die Amortisation des Pvep betrug 8 Mio. EUR

140 KONZERNABSCHLUSS 290 WEITERE INFORMATIONEN
149 Allgemeine Informationen 188 Zur VerduBerung gehaltene langfristige
149 Allgemeine Aufstellungsgrundsatze Vermégenswerte und VerauBerungsgruppen und Verlustrechnung
und Anwendung der IFRS 189 Auspragung von Risiken aufgrund von Ver- 270 Sonstige Angaben
153 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sicherungsvertragen und Finanzinstrumenten 279 Aufstellung des Anteilbesitzes
172 Segmentberichterstattung 209 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva 288 Versicherung der gesetzlichen Vertreter

183 Konsolidierung 239 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Passiva
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(31) AUFWENDUNGEN FUR VERSICHERUNGSLEISTUNGEN

A144 AUFWENDUNGEN FUR VERSICHERUNGSLEISTUNGEN — BERICHTSPERIODE

IN MIO. EUR
Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie- versicherung  versicherung Riick- Riick- Konzern-

versicherung Deutschland International  versicherung  versicherung  funktionen Summe
Brutto
Schadenzahlungen 2.454 3.843 1.947 3.951 4.855 = 17.050
Veranderung der Riickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 351 131 212 975 17 = 1.686
Veranderung der Deckungsriickstellung = 1.298 466 = 203 = 1.967
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung 8 903 6 = = = 917
Summe 2.813 6.175 2.631 4.926 5.075 = 21.620
Anteil der Riickversicherer
Schadenzahlungen 1.326 139 92 472 567 = 2.596
Veranderung der Riickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle -205 30 13 =55 20 1 -196
Veranderung der Deckungsriickstellung = -23 -8 = 32 = 1
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung 1 = 3 = = = 4
Summe 1.122 146 100 417 619 1 2.405
Netto
Schadenzahlungen 1.128 3.704 1.855 3.479 4.288 = 14.454
Veranderung der Riickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 556 101 199 1.030 =3 =il 1.882
Veranderung der Deckungsriickstellung = 1321 474 = 171 = 1.966
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung 7 903 3 = = = 913
Summe 1.691 6.029 2.531 4.509 4.456 -1 19.215

9 Darstellung nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschaftsvorfélle

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT 140 KONZERNABSCHLUSS

KONZERNABSCHLUSS

142 Konzernbilanz

144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung
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Al44 AUFWENDUNGEN FUR VERSICHERUNGSLEISTUNGEN — VORJAHR

IN MIO. EUR
Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie- versicherung  versicherung Riick- Riick- Konzern-

versicherung?  Deutschland? International  versicherung versicherung?  funktionen Summe
Brutto
Schadenzahlungen 2.306 3.779 1.741 4.265 4.197 = 16.288
Veranderung der Rickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 282 -10 155 681 273 = 1.381
Veranderung der Deckungsriickstellung -1 1.315 94 = 637 = 2.045
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung 6 821 12 = = = 839
Summe 2.593 5.905 2.002 4.946 5.107 = 20.553
Anteil der Riickversicherer
Schadenzahlungen 903 116 84 390 434 = 1.927
Veranderung der Rickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 267 —4 =3 -12 48 = 296
Veranderung der Deckungsriickstellung = —48 —4 = 16 = -36
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung 1 = 9 = = = 10
Summe 1171 64 86 378 498 - 2.197
Netto
Schadenzahlungen 1.403 3.663 1.657 3.875 3.763 = 14.361
Veranderung der Rickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 15 -6 158 693 225 = 1.085
Veranderung der Deckungsriickstellung -1 1.363 98 = 621 = 2.081
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung 5 821 3 = = = 829
Summe 1.422 5.841 1.916 4.568 4.609 = 18.356

Y Darstellung nach Eliminierung konzerninterner segmentiibergreifender Geschaftsvorfalle
2 Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,
Abschnitt , Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler des Konzernanhangs

140 KONZERNABSCHLUSS 290 WEITERE INFORMATIONEN
149 Allgemeine Informationen 188 Zur VerduBerung gehaltene langfristige
149 Allgemeine Aufstellungsgrundsatze Vermégenswerte und VerauBerungsgruppen und Verlustrechnung
und Anwendung der IFRS 189 Auspragung von Risiken aufgrund von Ver- 270 Sonstige Angaben
153 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sicherungsvertragen und Finanzinstrumenten 279 Aufstellung des Anteilbesitzes
172 Segmentberichterstattung 209 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva 288 Versicherung der gesetzlichen Vertreter

183 Konsolidierung 239 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Passiva
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(32) ABSCHLUSS- UND VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN

A145 ABSCHLUSS- UND VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN

IN MIO. EUR

Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie-  versicherung  versicherung Riick- Riick-

versicherung ~ Deutschland  International  versicherung  versicherung Summe
Brutto
Gezahlte Abschlusskosten und Riickversicherungsprovisionen 475 966 936 1.571 1.083 5.031
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen =12 -135 —87 -39 56 -217
Summe der Abschlussaufwendungen 463 831 849 1.532 1.139 4.814
Verwaltungsaufwendungen 250 314 188 180 157 1.089
Summe Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen 713 1.145 1.037 1.712 1.296 5.903
Anteil der Riickversicherer
Gezahlte Abschlusskosten und Riickversicherungsprovisionen 273 18 46 121 103 561
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen =5 12 9 -8 =17 -9
Summe der Abschlussaufwendungen 268 30 55 113 86 552
Netto
Gezahlte Abschlusskosten und Riickversicherungsprovisionen 202 948 890 1.450 980 4.470
Verdnderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen -7 —147 -96 -31 73 —208
Summe der Abschlussaufwendungen 195 801 794 1.419 1.053 4.262
Verwaltungsaufwendungen 250 314 188 180 157 1.089
Summe Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen 445 1.115 982 1.599 1.210 5.351
Brutto
Gezahlte Abschlusskosten und Riickversicherungsprovisionen 434 1.012 664 1.582 1.018 4.710
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen =3 —254 —67 -30 =72 -426
Summe der Abschlussaufwendungen 431 758 597 1.552 946 4.284
Verwaltungsaufwendungen 220 309 190 166 145 1.030
Summe Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen 651 1.067 787 1.718 1.091 5.314
Anteil der Riickversicherer
Gezahlte Abschlusskosten und Riickversicherungsprovisionen 260 16 36 101 61 474
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen -4 14 10 -14 —4 2
Summe der Abschlussaufwendungen 256 30 46 87 57 476
Netto
Gezahlte Abschlusskosten und Riickversicherungsprovisionen 174 996 628 1481 957 4.236
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen 1 —268 =77 -16 —68 —428
Summe der Abschlussaufwendungen 175 728 551} 1.465 889 3.808
Verwaltungsaufwendungen 220 309 190 166 145 1.030
Summe Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen 395 1.037 741 1.631 1.034 4.838

Y Darstellung nach Eliminierung konzerninterner segmentibergreifender Geschaftsvorfalle

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

140 KONZERNABSCHLUSS

KONZERNABSCHLUSS
142 Konzernbilanz
144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des

Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung




(33) UBRIGES ERGEBNIS

A146 ZUSAMMENSETZUNG UBRIGES ERGEBNIS

IN MIO. EUR

Sonstige Ertrage

Wahrungskursgewinne 252 105
Ertrage aus Dienstleistungen,

Mieten und Provisionen 224 194
Wertaufholungen auf

abgeschriebene Forderungen 22 18
Ertrage aus Deposit Accounting 68 59
Ertrage aus dem Abgang von

Sachanlagevermégen 6 1
Ertrage aus der Aufldsung sonstiger

nicht technischer Riickstellungen 28 41
Zinsertrage 46 33
Ertrage aus dem Riickkauf

eigener Wertpapiere 6 9
Ubrige Ertrage 156 135
Summe 808 595
Sonstige Aufwendungen

Wahrungskursverluste 244 148
Sonstige Zinsaufwendungen 157 188
Abschreibungen und Wertberichtigungen 122 130
Aufwendungen fiir das

Unternehmen als Ganzes 286 234
Personalaufwendungen 30 45
Aufwendungen fiir Dienstleistungen

und Provisionen 106 123
Sonstige Steuern 54 45
Aufwendungen aus der Bewertung

von VerduBerungsgruppen = 2
Zufiihrung zu Restrukturierungs-

riickstellungen 13 14
Ubrige Aufwendungen 203 266
Summe 1.215 1.195

Ubriges Ergebnis -407 -600

Y Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt , Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Das ubrige Ergebnis enthilt im Allgemeinen keine Personalauf-
wendungen unserer Versicherungsgesellschaften, sofern diese
Aufwendungen tiber die Kostentrdgerrechnung entsprechend den
Funktionsbereichen zugeordnet und in die Aufwendungen fir
Kapitalanlagen, die Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen so-
wie die Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen verteilt werden.
Dies gilt analog auch fiir Abschreibungen und Wertberichtigungen
der immateriellen bzw. sonstigen Vermdgenswerte bei unseren
Versicherungsunternehmen.

140 KONZERNABSCHLUSS
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Im Gibrigen Ergebnis sind fiir die abgelaufene Berichtsperiode keine
wesentlichen Ertriage aus der Auflosung von Restrukturierungsriick-
stellungen enthalten. Hinsichtlich der Zufithrung zu Restrukturie-
rungsrickstellung siehe unsere Erlauterungen in Anmerkung 25
,Sonstige Ruckstellungen®.

(34) FINANZIERUNGSZINSEN

Die Finanzierungszinsen in Hohe von 206 (185) Mio. EUR beinhalten
ausschliefllich Zinsaufwendungen aus der Aufnahme von Fremd-
kapital, das nicht in direktem Zusammenhang mit dem operativen
Versicherungsgeschift steht. Diese Zinsaufwendungen entfallen mit
188 (177) Mio. EUR auf unsere emittierten nachrangigen Verbindlich-
keiten, mit 16 (2) Mio. EUR auf sonstige Zinsaufwendungen sowie in
Hohe von 2 (6) Mio. EUR auf Bankverbindlichkeiten der Talanx AG
(siehe Anmerkung 26 ,Begebene Anleihen und Darlehen®).

(35) ERTRAGSTEUERN

Unter dieser Position werden die inlandischen Ertragsteuern sowie
die vergleichbaren Ertragsteuern der auslandischen Tochtergesell-
schaften ausgewiesen. Die Ermittlung der Ertragsteuern schliefst
die Berechnung von Steuerabgrenzungen (latente Steuern) ein. Die
Grundsatze der Berlcksichtigung latenter Steuern sind im Abschnitt
,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsitze” dargestellt. Auf einbehaltene Gewinne wesentlicher
verbundener Unternehmen, bei denen eine Ausschittung konkret
geplant ist, werden latente Steuern gebildet.

A147 ERTRAGSTEUERN — TATSACHLICHE UND LATENTE

IN MIO. EUR

Tatsachliche Steuern fiir das Berichtsjahr 332 399
Periodenfremde tatsachliche Steuern —24 =17
Latente Steuern aufgrund

temporarer Unterschiede —49 124
Latente Steuern aus Verlustvortragen 44 -84
Veranderung latenter Steuern aus

Steuersatzanderungen -7 =3
Ausgewiesener Steueraufwand 296 419

Y Angepasst aufgrund 1as 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,, Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

290 WEITERE INFORMATIONEN

149 Allgemeine Informationen 188 Zur VerduBerung gehaltene langfristige

149 Allgemeine Aufstellungsgrundsatze Vermégenswerte und VerauBerungsgruppen
und Anwendung der IFRS 189 Auspragung von Risiken aufgrund von Ver-

153 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sicherungsvertragen und Finanzinstrumenten

172 Segmentberichterstattung 209 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva
183 Konsolidierung 239 Erlauterungen zur Konzernbilanz — Passiva

und Verlustrechnung
270 Sonstige Angaben
279 Aufstellung des Anteilbesitzes
288 Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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AUFTEILUNG DES AUSGEWIESENEN STEUERAUFWANDS/-ERTRAGS
A148 AUF IN- UND AUSLAND

IN MIO. EUR
Laufende Steuern 308 382
Inland 142 236
Ausland 166 146
Latente Steuern -12 37
Inland 8 =ile)
Ausland -20 56
Gesamt 296 419

U Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Die im Geschéftsjahr im sonstigen Ergebnis und direkt im Eigen-
kapital erfassten tatsdchlichen und latenten Steuern — resultie-
rend aus Posten, die im sonstigen Ergebnis bzw. direkt im Eigen-
kapital belastet oder gutgeschrieben wurden — beliefen sich auf
234 (-224) Mio. EUR respektive — (—9) Mio. EUR.

Die nachfolgende Uberleitungsrechnung stellt den Zusammen-
hang dar zwischen dem erwarteten Steueraufwand, der sich bei
der Anwendung des deutschen Ertragsteuersatzes, bezogen auf
das Ergebnis vor Steuern, ergeben wiirde, und dem tatsachlichen
Steueraufwand:

A149 UBERLEITUNG VOM ERWARTETEN ZUM AUSGEWIESENEN STEUERAUFWAND

IN MIO. EUR

Ergebnis vor Einkommen- und Ertragsteuern 1.578 1.563
Erwarteter Steuersatz 31,6% 31,6%
Erwarteter Steueraufwand 499 494
Veranderung der latenten Steuersatze -7 =3
Abweichung aufgrund auslandischer

Steuersatze -99 -89
Nicht abzugsfahige Aufwendungen 63 81
Steuerfreie Ertrage -206 20
Wertberichtigung auf aktive latente Steuern 27 -85
Aperiodischer Steueraufwand 18 2
Sonstige 1 =il
Ausgewiesener Steueraufwand 296 419

U Angepasst aufgrund ias 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt , Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Basis fur die Berechnung des erwarteten Steueraufwands ist der
deutsche Ertragsteuersatz von 31,6 (31,6) %. In diesem Steuersatz
sind die Korperschaftsteuer inklusive Solidaritdtszuschlag sowie
ein Gewerbesteuermischsatz bertcksichtigt.

Die Steuerquote betragt im Berichtsjahr 18,8 (26,9) % und ergibt sich
aus dem Verhdltnis des ausgewiesenen Steueraufwands zu dem
Vorsteuerergebnis. Der Steuersatz entspricht der durchschnittlichen
Ertragsteuerbelastung aller Konzernunternehmen.

Auf aktive zu versteuernde temporire Differenzen in Hohe von
108 (112) Mio. EUR und passive zu versteuernde temporare Differen-
zen in Hohe von 84 (130) Mio. EUR im Zusammenhang mit Anteilen
an Konzerngesellschaften wurden keine latenten Steuern gebildet,
weil der Konzern deren Umkehrung steuern kann und sie sich nicht
in absehbarer Zeit umkehren werden.

Die aktiven nicht wertberichtigten latenten Steuern auf Verlust-
vortrage in Hohe von insgesamt 223 (250) Mio. EUR werden voraus-
sichtlich in Hohe von 29 (17) Mio. EUR innerhalb eines Jahres und in
Hohe von 194 (233) Mio. EUR nach einem Jahr realisiert.

ZEITLICHE NUTZBARKEIT NICHT AKTIVIERTER
VERLUSTVORTRAGE

Auf steuerliche Verlustvortrage in Hohe von brutto 381 (376) Mio. EUR
und abzugsfdahige tempordre Differenzen in Héhe von brutto
121 (54) Mio. EUR in der Volksrepublik China, Ttrkei und in Deutsch-
land haben wir aufgrund einer nicht ausreichend gesicherten Reali-
sierung eine Wertberichtigung auf die aktivierten latenten Steuern
gebildet. Dartiber hinaus wurden im Berichtsjahr Wertberichtigun-
gen auf nicht werthaltige Steuergutschriften in den usa in Hohe
von brutto 13 (—) Mio. EUR vorgenommen. Die wertberichtigten
aktiven latenten Steuern fiir diese Sachverhalte betragen insgesamt
130 (110) Mio. EUR, siehe Tabelle A150.

Im Berichtsjahr hat sich die tatsdchliche Ertragsteuer um

5 (—) Mio. EUR gemindert, da Verlustvortrage genutzt wurden, fir
die keine latenten Steueranspriiche gebildet waren.
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Die Abwertung von in Vorjahren bilanzierten latenten Steuer-

ansprichen fihrte im Geschéftsjahr zu einem latenten Steuer-

aufwand von 3 (4) Mio. EUR. Dem gegentber steht ein latenter

Steuerertrag von 9 (92) Mio. EUR aus der Korrektur friherer Ab-

wertungen.

Bei Verlusten im Berichtsjahr oder Vorjahr sind Uberhange laten-

ter Steueranspriiche nur insoweit angesetzt, als wahrscheinlich

ist, dass die jeweilige Gesellschaft zukiinftig ausreichend positive

steuerpflichtige Ergebnisse erzielen wird. Dieser Nachweis wurde

fur latente Steueranspriiche von 212 (90) Mio. EUR erbracht.

A150 WERTBERICHTIGTE VERLUSTVORTRAGE, TEMPORARE DIFFERENZEN SOWIE STEUERGUTSCHRIFTEN
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IN MIO. EUR

1Jahr

und
bis zu
5Jahre

6Jahre

und
biszu  Mehrals
10Jahre  10Jahre

Unbe-
grenzt

Gesamt

1Jahr
und
bis zu
5 Jahre

6 Jahre

und
biszu  Mehrals
10Jahre  10Jahre

Unbe-
grenzt

Gesamt

Verlustvortriage

2013 2012

davon inlandische Verlustvortrage

betreffend
Korperschaftsteuer = = = 55 55 = = = 26 26
Gewerbesteuer = = = 27 27 = = = 20 20
davon auslandische Verlustvortrage
Luxemburg = = = 155 155 = = = 151 151
Tiirkei 28 = = = 28 63 = = = 63
Osterreich — — - 51 51 — — — 51 51
Sonstige = 14 50 65 10 1 15 39 65
Summe 28 14 338 381 73 1 15 287 376
Tempordre Differenzen = = = 121 121 = = = 54 54
Steuergutschriften = = = 13 13 = = = = =
Gesamt 28 al, 14 472 515 73 , 15 341 430
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SONSTIGE ANGABEN
MITARBEITERZAHL UND PERSONALAUFWENDUNGEN
MITARBEITERZAHL

A151 IM JAHRESDURCHSCHNITT BESCHAFTIGTE MITARBEITER

Industrieversicherung 2.878 2.770
Privat- und Firmenversicherung Deutschland 5.092 5.335
Privat- und Firmenversicherung International 8.072 8.598
Riickversicherungsunternehmen 2.376 2.263
Konzernfunktionen 2.792 2.588
Gesamt ohne Personen in Ausbildung 21.210 21.554
Personen in Ausbildung 509 493
Gesamt 21.719 22.047

Zum Bilanzstichtag waren insgesamt 21.529 (22.180) Mitarbeiter
fir den Konzern tatig.

Der Rickgang im Segment Privat- und Firmenversicherung Inter-
national resultiert erwartungsgemaf3 vor allem aus den Restruktu-
rierungsmafinahmen im Zuge der Integration unseres polnischen
Versicherers TUIR WARTA S. A.

PERSONALAUFWENDUNGEN
Die folgenden Personalaufwendungen enthalten vor allem die Auf-
wendungen fir den Versicherungsbetrieb, die Schadenaufwen-
dungen (fur Schadenregulierung) und die Aufwendungen fur die
Verwaltung der Kapitalanlagen.

A152 ZUSAMMENSETZUNG DER PERSONALAUFWENDUNGEN

IN MIO. EUR

Léhne und Gehalter 1.087 1.005
Soziale Abgaben und Aufwendungen
fiir Unterstiitzung
Soziale Abgaben 137 127
Aufwendungen fiir Altersversorgung 73 73
Aufwendungen fiir Unterstitzung 19 18
229 218
Gesamt 1.316 1.223

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

BEZIEHUNGEN ZU NAHE STEHENDEN UNTERNEHMEN
UND PERSONEN

Nach 1as 24 ,Angaben tber Beziehungen zu nahe stehenden Unter-
nehmen und Personen” werden als nahe stehende Unternehmen
und Personen u.a. Mutter- und Tochterunternehmen sowie Tochter-
gesellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, assoziierte
Unternehmen, juristische Personen unter Einfluss des Managements
und das Management des Unternehmens definiert.

Zu den nahe stehenden Unternehmen gehoren im Talanx-Konzern
der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungs-
verein auf Gegenseitigkeit (HDI V.a.G.), Hannover, der unmittel-
bar die Mehrheit an der Talanx AG halt, alle nicht konsolidierten
Tochtergesellschaften, die wegen Unwesentlichkeit nicht in den
Konzernabschluss einbezogen wurden, und die assoziierten Un-
ternehmen bzw. Gemeinschaftsunternehmen. Hinzu kommen die
Versorgungskassen, die nach Beendigung des Arbeitsverhéltnisses
eine Leistung zugunsten der Arbeitnehmer der Talanx AG oder eines
ihrer nahe stehenden Unternehmen erbringen.

Eine Person oder ein naher Familienangehoriger dieser Person steht
dem berichtenden Unternehmen nahe, wenn diese Person das be-
richtende Unternehmen beherrscht oder an dessen gemeinschaft-
lichen Fihrung beteiligt ist, maf3geblichen Einfluss auf das berich-
tende Unternehmen hat oder im Management des berichtenden
Unternehmens oder eines Mutterunternehmens des berichtenden
Unternehmens eine Schliisselposition bekleidet. Das Management
in Schlisselpositionen umfasst die Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitglieder der Talanx AG und des HDI V.a.G.

Geschiftsvorfalle zwischen der Talanx AG und ihren Tochterunter-
nehmen werden durch Konsolidierung eliminiert und somit im An-
hang nicht erlautert. Am 10. Mai 2013 wurden die bisher bestehenden
Ausleihungen an den HDI V.a.G in Héhe von nominal 110 Mio. EUR
vorzeitig zurtickgefthrt. Dartiber hinaus betreibt der HDI V.a.G. das
Erstversicherungsgeschaft in Form des Mitversicherungsgeschafts,
bei dem die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG (HG-1), Hannover,
bzw. die HDI Versicherung AG (HVv), Hannover, jeweils die fithrenden
Versicherer sind. Nach Maf3gabe der Satzung des HDI V.a.G. wird das
Versicherungsgeschaft einheitlich im Verhaltnis 0,1% (HDI V.a.G.)
und 99,9 % (HG-1/HV) aufgeteilt.

140 KONZERNABSCHLUSS

KONZERNABSCHLUSS

142 Konzernbilanz

144 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

145 Konzern-Gesamtergebnisrechnung

146 Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

148 Konzern-Kapitalflussrechnung



Im Rahmen der operativen Tatigkeit besteht zwischen der Ampega
Investment GmbH, K6ln, und der c-QUADRAT Investment AG, Wien
(im Konzernabschluss at Equity bewertetes assoziiertes Unter-
nehmen), eine vertragliche Beziehung tUber die Auslagerung der
Portfolio-Verwaltung von Sondervermdégen. Aus diesen Geschafts-
vorfillen bestehen zum Bilanzstichtag Aufwendungen fiir erbrachte
Portfolio-Management-Leistungen von 10 Mio. EUR.

Des Weiteren ergaben sich aus erbrachten Dienstleistungen von den
unter Wesentlichkeitsaspekten nicht einbezogenen Tochterunter-
nehmen — HDI-Gerling Sicherheitstechnik GmbH und HDI Direkt
Service GmbH (beide Hannover) — fiir Konzerngesellschaften Ertrége
von 11 Mio. EUR sowie Aufwendungen von insgesamt 9 Mio. EUR;
Letztere vor allem gegentiber der HV im Zusammenhang mit der
Bestandsverwaltung von Versicherungsvertragen.

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

Ferner bestehen Dienstleistungsvertrige mit einem Unternehmen,
an dem ein Mitglied des Aufsichtsrats beteiligt ist. Das Unternehmen
generiert im Berichtszeitraum Umsétze aus diesen Vertragen in
Hohe von 0,5 Mio. EUR mit Konzernunternehmen.

Hinsichtlich der Angaben zur Vergiitung der Mitglieder des Vor-
stands und des Aufsichtsrats der Talanx AG verweisen wir auf die
Ausfiihrungen im Vergiitungsbericht, Seite 100 ff, bzw. den Abschnitt
,Bezlige der Organe der Obergesellschaft”

ANTEILSBASIERTE VERGUTUNG

Im Geschéftsjahr 2013 bestanden im Konzern die folgenden anteils-
basierten Vergiitungspline:

= Aktienwert-Beteiligungsrechts(aBR)-Plan der Hannover
Ruck sk (gultig seit 2000, seit 2011 schrittweise gektindigt
und in Abwicklung)

= Share Award Plan (anteilsbasierte Vergtitung in der Form
von virtuellen Aktien, giiltig seit 2011)

Nachfolgend werden die Plane beschrieben und ihre Auswirkungen
auf das Jahresergebnis sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-

Talanx-Konzern. Geschaftsbericht 2013

AKTIENWERT-BETEILIGUNGSRECHTS-PLAN DER

HANNOVER RUCK SE

Der Vorstand der Hannover Riick SE hat mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats per 1. Januar 2000 einen virtuellen Aktienoptionsplan
eingefihrt, der die Gewdhrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten
(ABR) an bestimmte Fuhrungskrafte vorsieht. Der Inhalt des Aktien-
optionsplans richtet sich ausschliellich nach den Bedingungen zur
Gewahrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten. Zuteilungsberech-
tigt sind alle Mitglieder des Konzernfiihrungskreises. Bei Austiibung
der Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt sich kein Anspruch auf
Lieferung von Aktien der Hannover Riick sg, sondern lediglich auf
Zahlung eines an der Aktienkursentwicklung der Hannover Riick SE
orientierten Barbetrags.

Mit Beschluss des Aufsichtsrats vom 8. November 2010 sind die
Bedingungen zur Gewdhrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten
fiir das Jahr 2011 gekiindigt worden, soweit den Vorstandsmitgliedern
der Gesellschaft auf Basis dieser Bedingungen Aktienwert-Beteili-
gungsrechte eingeraumt werden konnten (Teilbeendigung). Fiir
das Vorjahr sind mit Beschluss des Vorstands vom 14. Mdrz 2011 die
Bedingungen zur Gewdhrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten
auch fir die sonstigen Zuteilungsberechtigten gekiindigt worden.
Zugeteilte Aktienwert-Beteiligungsrechte bleiben bis zum Ende ihrer
Laufzeit ausiibbar.

Aktienwert-Beteiligungsrechte wurden erstmals fiir das Geschafts-
jahr 2000 und bis zur Kiindigung des Plans fiir jedes nachfolgende
Geschiftsjahr (Zuteilungsjahr) gesondert zugeteilt, sofern die in den
Bedingungen zur Gewdhrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten
festgelegten Erfolgskriterien erreicht worden sind.

Die Laufzeit der Aktienwert-Beteiligungsrechte betragt jeweils zehn
Jahre, beginnend mit dem Ablauf des betreffenden Zuteilungsjahres.
Aktienwert-Beteiligungsrechte, die nicht bis zum Ende der jeweiligen
Laufzeit ausgelibt werden, erléschen. Die Aktienwert-Beteiligungs-
rechte diirfen erst nach einer Wartezeit und dann nur innerhalb von
vier Austibungszeitraumen pro Jahr ausgetibt werden. Nach Ablauf
einer vierjahrigen Wartezeit sind maximal 60 % der fiir ein Zutei-
lungsjahr zugeteilten ABR ausiibbar. Die Wartezeit fiir jeweils weitere
20 % der fir dieses Zuteilungsjahr einer Fiihrungskraft zugeteilten
ABR betrigt jeweils ein weiteres Jahr. Jeder Ausiibungszeitraum hat
eine Dauer von zehn Borsenhandelstagen, beginnend jeweils mit
dem sechsten Borsenhandelstag nach dem Tag der Veréffentlichung
des Quartalsberichts der Hannover Riick SE.
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Bei Austibung eines Aktienwert-Beteiligungsrechts ist die Hohe
des Differenzbetrags zwischen dem Basispreis und dem aktuellen
Borsenkurs der Aktie der Hannover Rick sg zum Zeitpunkt der
Austibung an den Berechtigten zu zahlen. Dabei entspricht der
Basispreis dem arithmetischen Mittelwert der Schlusskurse der
Aktie der Hannover Rick sk an allen Borsenhandelstagen des ersten
vollen Kalendermonats des jeweiligen Zuteilungsjahres. Mafgebend
fir den aktuellen Borsenkurs der Aktie der Hannover Riick SE zum
Zeitpunkt der Ausiibung der Aktienwert-Beteiligungsrechte ist der
arithmetische Mittelwert der Schlusskurse der Aktie der Hannover
Rick St an den letzten 20 Borsenhandelstagen vor dem ersten Tag
des jeweiligen Ausiibungszeitraumes.

Die Auszahlung ist auf einen Maximalbetrag begrenzt, der sich als
Quotient aus dem im Zuteilungsjahr insgesamt zu gewahrenden

A153 AKTIENWERT-BETEILIGUNGSRECHTE DER HANNOVER RUCK SE

Vergltungsvolumen und der Gesamtzahl der in diesem Jahr zuge-
teilten Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt.

Im Falle der Kiindigung oder der Beendigung des Anstellungsver-
haltnisses infolge eines Aufthebungsvertrages oder einer Befristung
besteht das Recht, alle Aktienwert-Beteiligungsrechte im ersten
darauffolgenden Austibungszeitraum auszuiiben. In diesem Zeit-
raum nicht ausgetibte Aktienwert-Beteiligungsrechte und solche,
deren Wartezeit noch nicht abgelaufen ist, erléschen. Der Eintritt
in den Ruhestand, der Fall der Erwerbsunféhigkeit und der Fall des
Todes der Fithrungskraft gelten fiir Zwecke der Ausiibung nicht als
Beendigung des Anstellungsverhiltnisses.

Aus den Zuteilungen fiir die Jahre 2006, 2007, 2009 bis 2011 be-
stehen im Geschiftsjahr 2013 die in der folgenden Tabelle darge-
stellten Verpflichtungen. Fur die Jahre 2005 und 2008 erfolgte
keine Zuteilung.

Zuteilungsjahr

2011 2010 2009 2007 2006 2004
Ausgabedatum 15.3.2012 8.3.2011 15.3.2010 28.3.2008 13.3.2007 24.3.2005
Laufzeit 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre
Sperrfrist 4 Jahre 4 Jahre 2 Jahre 2 Jahre 2 Jahre 2 Jahre
Basispreis (in EUR) 40,87 33,05 22,70 34,97 30,89 27,49
Teilnehmer im Jahr der Ausgabe 143 129 137 110 106 109
Anzahl ausgegebener Optionen 263.515 1.681.205 1.569.855 926.565 817.788 211.171
Fair Value zum 31.12.2013 (in EUR) 19,62 8,38 8,76 10,79 10,32 24,62
Maximalwert (in EUR) 32,21 8,92 8,76 10,79 10,32 24,62
Gewichteter Ausiibungspreis (in EUR) = = 8,76 10,79 10,32 24,62
Bestand an Optionen zum 31.12.2013 259.005 1.640.070 639.295 48.340 8.269 =
Ruickstellung zum 31.12.2013 (in Mio. EUR) 2,12 7,81 5,02 0,52 0,85 —
Auszahlungsbetrage im GJ 2013
(in Mio. EUR) = = 2,50 2,08 0,19 0,08
Aufwand im GJ 2013 (in Mio. EUR) 1,18 2,73 1,32 — — —

Die Bewertung der bestehenden Aktienwert-Beteiligungsrechte
erfolgt auf Basis des Black-Scholes-Optionspreismodells.

Den Berechnungen sind der Kurs der Hannover Riick-Aktie zum
Stichtag 13. Dezember 2013 von 58,97 EUR, eine erwartete Volatilitat
von 31,33 % (historische Volatilitat auf Finf-Jahres-Basis), eine erwar-
tete Dividendenrendite von 4,49 % und ein risikofreier Zinssatz von
0,39 % fiir das Zuteilungsjahr 2006, 0,60 % fiir das Zuteilungsjahr
2007,1,08 % fiir das Zuteilungsjahr 2009, 1,32 % fiir das Zuteilungs-
jahr 2010 und 1,55 % fiir das Zuteilungsjahr 2011 zugrunde gelegt
worden.

1 CHANCEN IM QUADRAT 42 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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Im Geschéftsjahr 2013 ist fir 100 % der fir die Jahre 2003, 2004,
2006 und 2007 sowie fiir 60 % der fiir das Jahr 2009 zugeteilten
Aktienwert-Beteiligungsrechte die Wartezeit abgelaufen.

Ausgelibt wurden 3.354 Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zutei-
lungsjahres 2004, 18.222 Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zu-
teilungsjahres 2006, 192.512 Aktienwert-Beteiligungsrechte des
Zuteilungsjahres 2007 und 284.959 Aktienwert-Beteiligungsrechte
des Zuteilungsjahres 2009. Die Summe der Auszahlungsbetrige
betrug 4,85 Mio. EUR.

Auf dieser Basis betrdgt die Summe der Riickstellung, die unter
den ubrigen nicht technischen Rickstellungen ausgewiesen wird,
far das Geschaftsjahr 2013 16 (15) Mio. EUR. Der Aufwand betragt
insgesamt 5 (12) Mio. EUR.

SHARE AWARD PLAN

Fir die Talanx AG und die wesentlichen Konzerngesellschaften
einschlief3lich der Hannover Rick s wurde, mit Wirkung ab dem
Geschiftsjahr 2011, zundchst fiir Mitglieder der Vorstande und nach-
folgend fur bestimmte Fihrungskrafte, ein , Share-Award-Programm*
eingefihrt, das die Gewdahrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten
in Form von virtuellen Aktien, sogenannten Share Awards, vorsieht.
Das Share-Award-Programm gibt es in zwei Auspragungen:

® Talanx Share Awards (fiir Vorstdnde der Talanx und der wesent-
lichen Konzerngesellschaften sowie bestimmte Fiihrungskrafte
ohne Hannover Ruck SE)

= Hannover Riick Share Awards (fir Vorstainde der Hannover
Rick sE und mit Wirkung zum Geschiftsjahr 2012 ebenfalls fiir
bestimmte Fithrungskréfte der Hannover Rick Se. Dieser Share
Award Plan ersetzt den gekiindigten Aktienwert-Beteiligungs-
wertrechts-Plan der Hannover Riick. Wir verweisen auf unsere
Ausfihrungen im Abschnitt , Aktienwert-Beteiligungswert-
rechts-Plan der Hannover Riick SE)

Die Share Awards begriinden keinen Anspruch auf Lieferung von
Aktien, sondern lediglich auf Zahlung eines Barbetrags nach Maf3-
gabe der nachfolgenden Bedingungen.

Im Rahmen des Share-Award-Programms sind diejenigen Perso-
nen zuteilungsberechtigt, denen vertraglich ein Anspruch auf Ge-
wihrung von Share Awards eingerdaumt ist und deren Dienst- bzw.
Anstellungsverhaltnis zum jeweiligen Zeitpunkt der Zuteilung der
Share Awards besteht und nicht durch Kiindigung oder Aufthebungs-
vereinbarung mit Wirkung vor Ablauf der Sperrfrist endet.

Share Awards werden erstmals fiir das Geschéftsjahr 2011 und dann

jeweils fur jedes nachfolgende Geschaftsjahr (Zuteilungsjahr) ge-
sondert zugeteilt.
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Die Gesamtzahl der zugeteilten Share Awards bestimmt sich nach
dem Wert je Aktie. Der Wert je Aktie richtet sich nach dem unge-
wichteten arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse. In
den Bedingungen fir die Berechtigten ist fiir die Berechnung ein
Zeitraum von finf Handelstagen vor bis finf Handelstagen nach der
Sitzung des Aufsichtsrats vorgesehen, in der der Konzernabschluss
fur das abgelaufene Geschaftsjahr gebilligt wird (Konzern-Bilanz-
aufsichtsratssitzung). Fiir die Talanx Share Awards wird der Wert
je Aktie der Talanx AG, fiir die Hannover Riick Share Awards wird
der Wert je Aktie der Hannover Rick st zugrunde gelegt. Fiir die
Fuhrungskrifte der Hannover Riick s wurde abweichend ein Zeit-
raum von 20 Handelstagen vor bis zehn Handelstagen nach der
Konzern-Bilanzaufsichtsratssitzung vereinbart. Die Gesamtzahl der
zugeteilten Share Awards ergibt sich aus der Division des Betrags, der
fir die Zuteilung von Share Awards fiir den jeweiligen Berechtigten
zur Verfigung steht, durch den Wert je Aktie, aufgerundet auf die
néchste volle Aktie. Fur die Mitglieder des Vorstands der Talanx
und der wesentlichen Konzerngesellschaften sowie der Hannover
Rick s werden 20 %, fiir die Fihrungskrafte der Hannover Riick SE
entsprechend der Managementebenen 40 % bzw. 35% der jeweils
festgesetzten variablen Verglitung in Share Awards gewahrt.

Die Zuteilung von Share Awards erfolgt automatisch, ohne dass es
einer Erklarung bedarf. Fiir je einen Share Award wird nach Ablauf
einer Sperrfrist von vier Jahren der fir den Auszahlungszeitpunkt
ermittelte Wert der Aktie gemaf oben genannten Definitionen
gezahlt. Fur die Wertberechnung gelten die Vorschriften des vor-
angegangenen Absatzes entsprechend.

Dem jeweiligen Berechtigten ist ein Betrag zu zahlen, der der Summe
der auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelten Werte der zugeteil-
ten Share Awards, furr die die Sperrfrist von vier Jahren abgelaufen
ist, entspricht. Der Betrag wird im Monat nach Ablauf des fir die
Ermittlung des Wertes je Aktie nach den vorstehenden Absatzen
mafigeblichen Zeitraums tiberwiesen.

Mit Zahlung des Wertes der Share Awards wird zusétzlich ein Betrag
in Hohe der Dividende gezahlt, sofern Dividenden an Aktionére
ausgeschiittet wurden. Die Hohe der Dividende ist die Summe aller
wiéhrend der Laufzeit der Share Awards ausgeschitteten Dividen-
den je Aktie, multipliziert mit der Anzahl der Share Awards, die
zum Auszahlungszeitpunkt fir den jeweiligen Berechtigten zur
Auszahlung kommen. Im Falle einer vorzeitigen Auszahlung der
Share Awards erfolgt die Auszahlung des Wertes der Dividenden
nur fir den Zeitraum bis zum Eintritt des die vorzeitige Auszahlung
auslosenden Ereignisses. Eine anteilige Berticksichtigung noch nicht
ausgeschiitteter Dividenden erfolgt nicht.
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Endet das Vorstandsmandat oder das Dienstverhéltnis mit dem
Mitglied des Vorstands bzw. das Anstellungsverhiltnis mit dem
Berechtigten, so behilt der Zuteilungsberechtigte seine Anspriiche
auf Zahlung des Wertes fiir bereits zugeteilte Share Awards nach
dem Ablauf der jeweiligen Sperrfrist, es sei denn, die Beendigung
beruht auf einer Amtsniederlegung bzw. Eigenkiindigung des Be-
rechtigten oder einer Kiindigung/Abberufung aus wichtigem Grund.
Im Todesfall gehen die Anspriiche aus den bereits zugeteilten bzw.
noch zuzuteilenden Share Awards auf die Erben tiber. Maf3geblich
fir die Wertberechnung samtlicher Share Awards ist der auf diesen
Auszahlungszeitpunkt ermittelte Wert je Aktie.

TALANX SHARE AWARDS

A154 DETAILS ZU DEN TALANX SHARE AWARDS

Ein Anspruch auf Zuteilung von Share Awards nach dem Ausschei-
den aus dem Unternehmen ist grundsitzlich ausgeschlossen. Dies
gilt nicht im Falle des Ausscheidens aus dem Unternehmen wegen
Nichtwiederbestellung, Eintritt des Pensionsfalles oder Todesfall
hinsichtlich der im letzten Jahr der Tatigkeit des Zuteilungsberech-
tigten erworbenen oder anteilig erworbenen Anspriiche auf variable
Vergutung.

Der Share Award Plan wird im Konzern als anteilsbasierte Vergii-
tung mit Barausgleich im Sinne des 1FRs 2 bilanziert. Aufgrund der
unterschiedlichen Berechnungsbasis der Talanx Share Awards und
der Hannover Riick Share Awards werden die weiteren Angaben fiir
die beiden Auspragungen des Share-Award-Programms nachfolgend
getrennt dargestellt:

2013 2012

mit endgiiltiger
mit voraussichtlicher Zuteilung mit voraussichtlicher
Zuteilung 2014 fiir 2013 2013 fiir 2012 Zuteilung
Bewertungsstichtag 30.12.2013 20.3.2013 30.12.2012
Wert je Share Award (in EUR) 24,65 23,59 21,48
Anzahl Share Awards gesamt in Stiick 379.076 271.884 279.475
Zuteilungen des jeweiligen Jahres in Stiick 107.192 162.406 169.997
davon: Vorstand Talanx AGY 41.197 108.716 112.033
davon: Vorstand uibrige 61.329 50.086 54.360
davon: weitere Anspruchsberechtigte? 4.666 3.604 3.604
Personalaufwand? (in Mio. EUR) 2,5 2,1 1,5
davon: berticksichtigte Dividendenzahlungen?® (in Mio. EUR) 0,3 0,3 —
Gesamtbetrag der Riickstellungen (in Mio. EUR) 4,5 2,6 2

U Fur die Vorstandsmitglieder der Talanx AG erfolgte 2012 eine Anpassung der Anzahl der bestehenden Talanx Share Awards aufgrund der im Zusammenhang mit dem Bérsen-
gang der Gesellschaft erfolgten Kapitalerhohung (Verwasserungsschutz) auf Basis des beizulegenden Wertes von 18,30 EUR pro Stiick (Emissionspreis der Talanx-Aktie)

2 Personalaufwand fiir Share Awards des Vorstands wird periodengerecht tber die Laufzeit der Share Awards oder die kiirzere Laufzeit der Dienstvertrage verteilt. Die
Zuteilungen der weiteren Anspruchsberechtigten unterliegen einem leicht modifizierten Plan (i. W. abweichende Regelungen bei Beendigung des Arbeitsverhiltnisses).

Aus Wesentlichkeitsgriinden wurden diese nicht getrennt dargestellt

3 Fir das Zuteilungsjahr ausgeschittete Dividende, erwartete Dividendenzahlungen werden nicht beriicksichtigt, die Dividendenanspriiche werden abgezinst bilanziert
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HANNOVER RUCK SHARE AWARDS

A155 DETAILS ZU DEN HANNOVER RUCK SHARE AWARDS
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2013 2012

mit endgiiltiger
mit voraussichtlicher Zuteilung mit voraussichtlicher
Zuteilung 2014 fiir 2013 2013 fiir 2012 Zuteilung
Bewertungsstichtag 30.12.2013 21.3.2013 28.12.2012
Wert je Share Award (in EUR) 62,38 59,86 58,96
Anzahl Share Awards gesamt in Stiick 246.662 140.584 138.816
Zuteilungen des jeweiligen Jahres in Stiick 106.078 118.352 116.584
davon: Vorstand 14.418 15.554 16.053
davon: weitere Anspruchsberechtigte 91.660 103.798 100.531
davon: librige Anpassungen = —-1.000 =
Personalaufwand? (in Mio. EUR) 3,2 4,1 2,2
davon: berticksichtigte Dividendenzahlungen? (in Mio. EUR) 0,1 0,2 —
Gesamtbetrag der Riickstellungen (in Mio. EUR) 5,7 43 2,5

I Personalaufwand fur Share Awards der Vorstande wird periodengerecht tiber die Laufzeit der Share Awards oder die kiirzere Laufzeit der Dienstvertrage,

flir Fihrungskrafte tiber die vierjahrige Laufzeit der Share Awards verteilt

2 Fir das Zuteilungsjahr ausgeschiittete Dividende, erwartete Dividendenzahlungen werden nicht berticksichtigt, die Dividendenanspriiche werden abgezinst bilanziert

RECHTSSTREITIGKEITEN

Im Berichtsjahr und am Bilanzstichtag bestanden —abgesehen von
Verfahren des tiblichen Versicherungs- und Riickversicherungs-
geschifts — keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten.

ERGEBNIS JE AKTIE

Die Berechnung des Ergebnisses je Aktie basiert auf dem den Aktio-
néren der Talanx AG zustehenden Konzernergebnis. Dieses wird in
Relation zu den durchschnittlich in Umlauf befindlichen Aktien
gesetzt. Verwdssernde Effekte, die bei der Berechnung des Ergeb-
nisses je Aktie gesondert ausgewiesen werden miissen, lagen weder
zum Berichtszeitpunkt noch im Vorjahr vor. Das Ergebnis je Aktie
kann in Zukunft potenziell durch die Ausgabe von Aktien oder Be-
zugsrechten aus dem bedingten oder dem genehmigten Kapital
verwassert werden.

140 KONZERNABSCHLUSS

A156 ERGEBNIS JE AKTIE

2013 20129

Auf die Aktionare der Talanx AG

entfallender Periodenlberschuss zur
Berechnung des Ergebnisses je Aktie
(in Mio. EUR) 762 626

Gewichteter Durchschnitt der Anzahl

ausstehender Stammaktien (in Stiick) 252.638.402 | 219.156.421
Unverwassertes Ergebnis je Aktie

(in EUR) 3,02 2,86
Verwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 3,02 2,86

9 Angepasst aufgrund 1As 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Im Zuge der fiir Zwecke des Mitarbeiteraktienprogramms durchge-
fuhrten Kapitalerh6