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Talanx AG auf einen Blick

2008 2007 2006 2005

TEUR
Beteiligungsergebnis 397.564 471.613 431.789 286.317 392.130
Zinsergebnis —66.029 -59.807 -48.510 —-109.550 -28.154
Sonstige betriebliche Ertrage 18.660 22.760 161.507 95.983 76.262
Sonstige betriebliche Aufwendungen
und Abschreibungen 80.522 107.265 96.101 35.239 28.354
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 269.673 327.301 448.685 237.511 411.884
AuRerordentliches Ergebnis = — 4.908 -42.561 -3.000
Steueraufwand 57.020 -41.899 210.569 38.739 30.724
Jahresiiberschuss 212.654 369.200 243.024 156.211 378.160
Einstellung in die anderen Gewinnriicklagen 106.327 — — — 189.080
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 184.600 — — — —
Bilanzgewinn 290.927 369.200 243.024 156.211 189.080
Finanzanlagen 5.752.932 5.736.944 5.439.715 4.623.900 2.979.164
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 260.000 260.000 260.000 260.000 260.000

Kapitalriicklage 629.529 629.529 629.529 629.529 629.529

Gewinnriicklage 2.986.528 2.695.601 2.452.576 2.296.366 2.107.286

Bilanzgewinn 290.927 369.200 243.024 156.211 189.080
Gesamt 4.166.984 3.954.330 3.585.129 3.342.106 3.185.895
Fremdmittel Uber ein Jahr Laufzeit 1.600.438 1.714.116 1.717.440 1.072.182 967.151

Aus rechnerischen Griinden kénnen in den Tabellen Rundungsdifferenzen von # einer Einheit auftreten.
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Bericht des Aufsichtsrats

Im Geschaftsjahr 2009 ist der Aufsichtsrat seinen Aufgaben
und Pflichten nach Gesetz, Satzung und Geschéftsordnung
jederzeit nachgekommen. Wir befassten uns eingehend mit
der wirtschaftlichen Lage, der Risikosituation und der strate-
gischen Entwicklung der Talanx AG und ihrer wesentlichen
Tochtergesellschaften. Wir berieten den Vorstand bei der Lei-
tung des Unternehmens, tiberwachten die Geschéftsfithrung
und waren in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung

unmittelbar eingebunden.

Im Berichtsjahr kamen wir zu vier ordentlichen, einer auf3er-
ordentlichen und einer konstituierenden Aufsichtsratssit-
zung zusammen. Wie schon im Jahr zuvor hat die Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht ihre gesetzlichen
Befugnisse wahrgenommen und zu einer Sitzung zwei
Vertreter entsandt. Der Finanz- und Prufungsausschuss des
Aufsichtsrats trat viermal, der Ausschuss fiir Vorstandsan-
gelegenheiten sechsmal zusammen. Sitzungen des nach
den Vorschriften des Mitbestimmungsgesetzes gebildeten
Vermittlungsausschusses waren auch im Jahre 2009 nicht
erforderlich. Der Gesamtaufsichtsrat wurde jeweils Uber die
Arbeit der Ausschiisse informiert. Des Weiteren liefSen wir
uns vom Vorstand quartalsweise schriftlich iber den Gang
der Geschéfte sowie die Lage des Unternehmens und des
Konzerns unterrichten. Zu keinem Zeitpunkt im Berichtsjahr
sahen wir uns veranlasst, Priifungsmafinahmen nach § 111
Abs. 2 Satz 1 AktG durchzufithren. Soweit zwischen den Sit-
zungen zustimmungspflichtige Geschéfte anstanden, legte
der Vorstand uns diese zur Beschlussfassung im schriftlichen
Verfahren vor. Dartber hinaus stand der Aufsichtsratsvor-
sitzende kontinuierlich mit dem Vorstandsvorsitzenden

in Kontakt und wurde von ihm laufend tiber wesentliche
Geschiftsvorfalle im Unternehmen und innerhalb des
Talanx-Konzerns in Kenntnis gesetzt. Insgesamt haben wir
uns im Rahmen unserer gesetzlichen und satzungsmafigen
Zustandigkeit von der Rechtmafiigkeit, ZweckmaRigkeit, Ord-
nungsmafigkeit und Wirtschaftlichkeit des Vorstandshan-

delns uiberzeugt.

Der Vorstand unterrichtete uns regelmafig, zeitnah und
umfassend Uiber die Geschéfts- und Finanzlage einschlief3-
lich der Risikolage und des Risikomanagements, iiber wich-

tige Investitionsvorhaben und grundsatzliche Fragen der

Unternehmenspolitik sowie iber Geschifte, die zwar nicht
der Zustimmung des Aufsichtsrats unterliegen, tiber die
jedoch nichtsdestoweniger entsprechend den Regelungen der

Geschiftsordnung zu berichten ist.

Schwerpunkte der Beratungen im Plenum

Die Geschiftsentwicklung der Gesellschaft und der einzelnen
Konzernsegmente, die Neuausrichtung des Konzerns und
Optimierung seiner Strukturen sowie die Planung fir das
Jahr 2010 standen im Mittelpunkt der Berichterstattung
und wurden ausfihrlich in unseren Sitzungen behandelt.
Fur das abgelaufene Geschiftsjahr wurden uns Griinde fur
Abweichungen des Geschiftsverlaufs von den giiltigen Pla-
nen und Zielen dargestellt, die von uns entsprechend nach-

vollzogen wurden.

Einen weiteren Schwerpunkt der Beratung bildete das Risiko-
management im Konzern. Wir liefSen uns ferner die Grund-
zlige der wertorientierten Steuerung erldutern und behandel-
ten eine Reihe von Akquisitions- und Kooperationsvorhaben,
die der Vorstand uns zur Erérterung und ggf. Beschlussfas-
sung vorlegte. Namentlich genannt sei an dieser Stelle der
Erwerb des US-amerikanischen Lebensrickversicherungsge-
schifts des niederldandischen Finanzkonzerns ING durch die
Hannover Life Re, die Begriindung einer Zusammenarbeit mit
der Swiss Life, der Kauf einer Gesellschaft in Mexiko und die
Eingehung eines Joint Venture in Indien. Ferner wurde tber
die strategische Ausrichtung des Talanx-Konzerns, seine
Kapitalanlagestrategie sowie iiber den moglichen Gang an die

Borse beraten.

Mit Blick auf § 87 Abs. 1 AktG in der Fassung des Gesetzes

zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung befasste sich
das Aufsichtsratsplenum erstmals anhand eines aktuellen
Musters mit den Regelungen in den Vorstands-Dienstver-
tragen sowie mit der Uberprifung der Festbezlge einzelner
Vorstandsmitglieder und zog dabei auch horizontale und
vertikale Vergiitungsaspekte und -konzepte als Vergleich und

Orientierung heran.

Die aufgrund von Gesetz, Satzung und Geschéftsordnung
zustimmungspflichtigen Geschdfte und Mafinahmen haben
wir nach Prifung und Eroérterung mit dem Vorstand verab-
schiedet.



Arbeit der Ausschiisse

Der Finanz- und Priifungsausschuss des Aufsichtsrats
behandelte — neben der Vorbereitung der Erérterung und
Beschlussfassung im Plenum — eingehend die freiwillig
erstellten Quartalsabschliisse der Gesellschaft. Ferner haben
wir im Finanz- und Prifungsausschuss die Ergebnisse einer
aktuarischen Priifung der Nettoschadenreserven fir das
Nicht-Lebensversicherungsgeschaft im Talanx-Konzern
sowie die Rentabilitdtsentwicklung der einzelnen Konzern-

gesellschaften per 31. Dezember 2008 erdrtert.

Der Ausschuss fur Vorstandsangelegenheiten, der im Sep-
tember 2009 um ein zusatzliches Mitglied erweitert wurde,
befasste sich neben der Vorbereitung der Erérterung und
Beschlussfassung im Plenum in mehreren Sitzungen mit
Fragen der kiinftigen Vorstandsstruktur und einer neuen
Geschiftsverteilung fir den Vorstand, die am 25. November
2009 auf Empfehlung des Ausschusses vom Gesamtauf-
sichtsrat verabschiedet wurde. Auflerdem wurden im
Rahmen der Uberpriifung der Festbeziige von Vorstands-
mitgliedern Empfehlungen an das Aufsichtsratsplenum

ausgesprochen.

Corporate Governance

Besondere Aufmerksamkeit widmete der Aufsichtsrat erneut
dem Thema Corporate Governance. Entsprechend den Vor-
gaben des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes und des
Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung wurde

die Geschéftsordnung fir den Aufsichtsrat aktualisiert.

Jahres- und Konzernabschlussprifung

Der vom Vorstand vorgelegte Jahresabschluss der Talanx AG,
der Abschluss des Talanx-Konzerns, der nach den internatio-
nalen Rechnungslegungsvorschriften (International Financial
Reporting Standards ,IFRs") aufgestellt wurde, sowie die ent-
sprechenden Lageberichte wurden unter Einbeziehung der

Buchfihrung von der kPMG AG, Wirtschaftsprifungsgesell-
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schaft, Hannover, geprift. Die Bestellung der Abschlusspri-
fer erfolgte durch die Hauptversammlung; der Finanz- und
Prifungsausschuss erteilte den konkreten Priiffungsauftrag.
Schwerpunkte waren neben den tiblichen Priftatigkeiten
beim Jahresabschluss die Priifung der Buch- und der Zeit-
werte der verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
und der latenten Steuern sowie beim Konzernabschluss die
Prifung der Segmentberichterstattung gemaf3 1FRs 8 und
die Priifung des Verfahrens der Intercompany-Abstimmung
im Rahmen der Konsolidierung. Ferner waren das Interne
Kontrollsystem und die Risikoberichterstattung Gegenstand

der Prufungshandlungen der Wirtschaftsprifer.

Die Prifungen der Abschlusspriifer ergaben keinen Anlass

zu Beanstandungen. In den erteilten uneingeschrankten
Bestdtigungsvermerken erkldrten die Abschlussprufer, dass
die Buchfiithrung und der Jahres- bzw. der Konzernabschluss
ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild

der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln und die
Lageberichte im Einklang mit dem Jahres- bzw. dem Konzern-

abschluss stehen.

Die Abschlussunterlagen und die Priifungsberichte der KPMG
wurden allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig zugeleitet.
Sie wurden im Finanz- und Prifungsausschuss am 27. Mai
2010 und in der Aufsichtsratssitzung am 28. Mai 2010 aus-
fuhrlich behandelt. Der Abschlussprifer nahm jeweils an

den Beratungen des Finanz- und Prufungsausschusses und
des Gesamtaufsichtsrats iber den Jahres- und den Konzern-
abschluss teil und berichtete tber die Durchfiihrung der
Prifungen. Dabei stand er uns fur erganzende Auskinfte zur
Verfligung. Nach dem abschlieenden Ergebnis unserer eige-
nen Priifung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses,
der entsprechenden Lageberichte und der Priifungsberichte
der Abschlusspriifer haben wir uns jeweils deren Urteil ange-
schlossen und den vom Vorstand aufgestellten Jahres- und

Konzernabschluss gebilligt.

Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Den in den Lage-
berichten getroffenen Aussagen zur weiteren Unternehmens-
entwicklung stimmen wir zu. Dem Gewinnverwendungs-
vorschlag des Vorstands schlieflen wir uns nach Priifung aller

insoweit zu beachtenden Aspekte an.
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Der vom Vorstand gemaf3 § 312 AktG erstellte Bericht tiber die
Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen
wurde gleichfalls von der kPMG Aktiengesellschaft, Wirt-
schaftspriufungsgesellschaft, Hannover, geprift und mit fol-

gendem uneingeschrankten Bestdtigungsvermerk versehen:

,Nach unserer pflichtgemifien Prifung und Beurteilung
bestdtigen wird, dass

1. die tatsdchlichen Angaben richtig sind,

2. beiden im Bericht ausgefiihrten Rechtsgeschiften die

Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.”

Wir haben den Bericht tber die Beziehungen zu verbunde-
nen Unternehmen geprift. Dabei kommen wir zum gleichen
Ergebnis wie die Abschlusspriifer und haben keine Einwendun-

gen gegen die in diesem Bericht wiedergegebene Erklarung.

Veranderungen im Aufsichtsrat
und im Vorstand

Mit der Hauptversammlung der Gesellschaft am 17. Juni 2009
endeten die Mandate von Frau Schulze, Herrn Faf$hauer und
Herrn Funck im Aufsichtsrat der Gesellschaft. Der Aufsichts-
rat hat ihnen fir ihre verantwortungsbewusste und wertvolle
Mitarbeit Dank und Anerkennung ausgesprochen. Von den
Delegierten der Arbeitnehmer wurden Frau Jutta Miick und
Frau Katja Sachtleben-Reimann sowie als Vertreter der leiten-
den Angestellten Herr Karsten Faber neu in den Aufsichtsrat
gewahlt. Im Ubrigen wurden die bisherigen Arbeitnehmer-

vertreter im Aufsichtsrat wiedergewdhlt.

Herr Dr. Voscherau hat sein Mandat im Aufsichtsrat der
Gesellschaft mit Ablauf des 22. Juli 2009 niedergelegt. Der
Aufsichtsrat hat ihm fir sein langjdhriges Engagement Dank
und Anerkennung ausgesprochen. Neu in den Aufsichtsrat
wurde mit Wirkung ab 1. Oktober 2009 Herr Werner Wenning
gewahlt.

Wie bereits im vergangenen Jahr berichtet, hat der Aufsichts-
rat Herrn Ulrich Wallin am 22. Januar 2009 mit sofortiger

Wirkung zum Vorstandsmitglied der Talanx AG mit der

Zustandigkeit fur das Geschaftsfeld Ruckversicherung bestellt.

Herr Wallin trat damit — wie ab 1. Juli 2009 in den Riickversi-
cherungsgesellschaften Hannover Riickversicherung AG und
E+S Rickversicherung AG - die Nachfolge von Herrn Zeller

an, der am 22. Januar 2009 aus dem Vorstand der Talanx AG

ausgeschieden ist.

Das Mandat von Herrn Dr. Loffler im Vorstand der Gesell-
schaft hat einvernehmlich mit Wirkung zum 31. Dezember
2009 geendet. Als Nachfolger wurde Herr Dr. Heinz-Peter
Rofd bereits mit Wirkung ab 1. Juli 2009 zum Mitglied des Vor-
stands bestellt, der ab 1. Juni 2010 das neu gebildete Geschifts-
feld Retail Deutschland ibernehmen wird. Der Aufsichtsrat
der Talanx AG hat Herrn Zeller und Herrn Dr. Loffler jeweils
seinen besonderen Dank fiir die langjdhrige erfolgreiche
Arbeit im Vorstand der Talanx AG und im Talanx-Konzern

ausgesprochen.

Mit Wirkung ab 25. November 2009 hat der Aufsichtsrat Herrn
Dr. Christian Hinsch zum stellvertretenden Vorsitzenden des
Vorstands der Gesellschaft bestellt, der sich ab Mitte 2010 auf
den Ausbau des Industrieversicherungsgeschifts weltweit kon-
zentrieren wird. Der Aufsichtsrat hat Herrn Dr. Hinsch ferner
mit Wirkung ab 1. Januar 2010 zum Arbeitsdirektor gem. § 33
MitbestG bestellt. Er tritt insoweit die Nachfolge von Herrn
Haas an, der diese Funktion mit Wirkung zum 31. Dezember

2009 niedergelegt hat.

Dank an Vorstand und Mitarbeiter

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands und
allen Mitarbeitern des Talanx-Konzerns fir ihren grofien per-
sonlichen Einsatz im abgelaufenen Geschéftsjahr.

Hannover, 28. Mai 2010

Fir den Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl

(Vorsitzender)
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Verwaltungsorgane der Gesellschaft

Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender

ehem. Vorsitzender des Vorstands
der Talanx AG,

Berg

|

Johannes Funck

stv. Vorsitzender

(bis 17.6.2009)

Angestellter,

HDI Direkt Versicherung AG,
Miihlheim

|

Ralf Rieger

(seit 17.6.2009)

stv. Vorsitzender

Angestellter, HDI-Gerling
Vertrieb Firmen und Privat AG,
Raesfeld

|

Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

stv. Vorsitzender

ehem. Vorsitzender des Vorstands
der ThyssenKrupp Technologies AG,
Hamburg

]

Karsten Faber

(seit 17.6.20009)
Zentralbereichsleiter,

Hannover Rickversicherung AG,
E+S Ruckversicherung AG,
Hannover

|

Reinhard Fallhauer

(bis 17.6.2009)

Leitender Angestellter, HDI-Gerling
Sach Serviceholding AG,
Langenhagen

|

Hans-Ulrich Hanke
Angestellter, HDI-Gerling
Leben Betriebsservice GmbH,
Briihl

|

Gerald Herrmann
Gewerkschaftssekretar,
Norderstedt

]

Dr. Thomas Lindner

Vorsitzender der Geschiftsfihrung
der Groz-Beckert KG,

Albstadt

|

Jutta Miick

(seit 17.6.2009)
Angestellte, HDI-Gerling
Industrie Versicherung AG,
Oberhausen

u

Otto Muller

Angestellter,

Hannover Rickversicherung AG,
Hannover

|

Dr. Hans-Dieter Petram

ehem. Mitglied des Vorstands
der Deutsche Post AG,

Inning

]

Dr. Michael Rogowski
Vorsitzender des Aufsichtsrats
der Voith AG,

Heidenheim

|

Katja Sachtleben-Reimann
(seit 17.6.2009)
Angestellte, HDI-Gerling
Sach Serviceholding AG,
Hannover

]

Dr. Erhard Schipporeit

ehem. Mitglied des Vorstands
der EON AG,

Hannover

|

Barbara Schulze

(bis 17.6.2009)

Angestellte, HDI-Gerling
Industrie Versicherung AG,
Bochum

|

Bodo Uebber

Mitglied des Vorstands
der Daimler AG,
Stuttgart

|

Dr. Eggert Voscherau

(bis 22.7.2009)

Vorsitzender des Aufsichtsrats
der BASF SE,

Ludwigshafen

]

Prof. Dr. Ulrike Wendeling-Schroder
(seit 3.2.2009)

Professorin an der

Leibniz Universitat,

Hannover

|

Werner Wenning

(seit 1.10.2009)
Vorsitzender des Vorstands
der Bayer AG,

Leverkusen

|
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Aufsichtsratsausschisse
Zusammensetzung zum 31.12.2009

Finanz- und
Priifungsausschuss

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender
u

Dr. Thomas Lindner
||

Ralf Rieger
u

Prof. Dr. Eckhard Rohkamm
| ]

Dr. Erhard Schipporeit
|

Ausschuss flr
Vorstandsangelegenheiten

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender
u

Prof. Dr. Eckhard Rohkamm
||

Dr. Michael Rogowski
u

Prof. Dr. Ulrike Wendeling-
Schréder
|

Vermittlungsausschuss

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender
|

Ralf Rieger
]

Prof. Dr. Eckhard Rohkamm
| ]

Katja Sachtleben-Reimann
|

Nominierungsausschuss

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender
|

Dr. Thomas Lindner
| ]

Dr. Michael Rogowski
]

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

Aufgaben der Ausschusse

Finanz- und
Priifungsausschuss

W Vorbereitung der Finanzent-

scheidungen des Gesamt-

Ausschuss flr
Vorstandsangelegenheiten

W Vorbereitung der Personal-

angelegenheiten des

aufsichtsrats

Entscheidung anstelle des
Gesamtaufsichtsrats tiber
bestimmte Finanzange-
legenheiten wie Griindung
von Gesellschaften, Erwerb
von Beteiligungen und
Kapitalerh6hung bei Toch-
tergesellschaften innerhalb
eines jeweils definierten
Wertrahmens

Gesamtaufsichtsrats

W Entscheidung anstelle des

Gesamtaufsichtsrats tiber
bestimmte Personalange-
legenheiten, fiir die der
Gesamtaufsichtsrat nicht
zwingend ausschlief3lich
zustandig ist

Vermittlungsausschuss

B Vorschlag fir die Bestellung
eines Vorstandsmitglieds,
wenn im ersten Wahlgang
nicht die erforderliche
Zweidrittelmehrheit erreicht
wird (§ 31 Abs. 3 MitbestG)

Nominierungsausschuss

B Empfehlung von geeigneten

Kandidaten fir die Wahl-

vorschldge des Aufsichtsrats
an die Hauptversammlung
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Im Talanx-Vorstand verantwortlich fiir

Herbert K. Haas
Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands
HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.,
Hannover

W Investor Relations

B Presse/Offentlichkeitsarbeit

B Recht/Vorstandsbiiro/Compliance
W Revision

B Konzernentwicklung

Dr. Christian Hinsch
seit 25.11.2009:
stv. Vorsitzender

stv. Vorsitzender des Vorstands

HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.
Vorsitzender des Vorstands

HDI-Gerling Sach Serviceholding AG,

Hannover

B Geschdiftsfeld Schaden/Unfall-
Erstversicherung Inland und Ausland

W Personal

B Riickversicherungseinkauf

Norbert Kox

Vorsitzender des Vorstands
Proactiv Holding AG,
Hilden

B Geschdiftsfeld Bancassurance
Inland und Ausland

Dr. Hans Loffler

Vorsitzender des Vorstands

B Geschdftsfeld Lebensversicherung

(bis 31.7.20009) HDI-Gerling Leben Serviceholding AG, Inland und Ausland
Koéln

Dr. Thomas Noth Mitglied des Vorstands B [nformationstechnologie
HDI-Gerling Sach Serviceholding AG, B Betriebsorganisation
Hannover

Dr. Immo Querner Mitglied des Vorstands W Geschdiftsfeld Finanzdienstleistungen

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

B Finanzen/Beteiligungen/Immobilien
W Kapitalanlagen

W Controlling

W Risikomanagement

B Rechnungswesen/Steuern

Dr. Heinz-Peter RoR
(seit 1.8.20009)

Vorsitzender des Vorstands
HDI-Gerling Leben Serviceholding AG,
Koln

W Geschdftsfeld Lebensversicherung
Inland und Ausland

Ulrich Wallin
(seit 22.1.2009)

Vorsitzender des Vorstands
Hannover Rickversicherung AG,
Hannover

B Geschdiftsfeld Riickversicherung

Wilhelm Zeller
(bis 22.1.2009)

Vorsitzender des Vorstands
Hannover Rickversicherung AG,
Hannover

B Geschdiftsfeld Riickversicherung
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Lagebericht. Geschaft und
Rahmenbedingungen

Die Talanx AG bt die Funktion der Finanz- und Manage-
mentholding des Talanx-Konzerns aus und ist weltweit in
40 Lindern mit eigenen Gesellschaften oder Niederlassun-
gen vertreten. Uber Kooperationen arbeitet der Konzern
insgesamt in 150 Landern. Die iberwiegende Mehrzahl der
Konzerngesellschaften ist in der Erst- und Rickversicherung
tatig; einige Tochtergesellschaften — vor allem im Inland -

arbeiten auf dem Feld der Finanzdienstleistungen.

Die Leitung und Steuerung des Konzerns ist die primare
Aufgabe der Talanx AG. Thr Vorstand legt die Konzernstrate-
gie fest und entscheidet tiber die geschéaftspolitischen Ziele
des Konzerns. Die Zielerreichung wird seitens der Talanx

AG uiberwacht und durch Kapitalallokation, Zielvorgaben,
Performance-Messung und geeignete Anreizsysteme gesteu-
ert. Gleichzeitig verantwortet die Talanx AG die Eigen- und

Fremdkapitaloptimierung fiir den Konzern.

Bei der Konzernsteuerung setzt die Talanx AG auf das in den
letzten Jahren bewédhrte Organisationsprinzip: so dezentral
wie moglich, so zentral wie notig — unter Beachtung der
Corporate-Governance-Richtlinien. Durch die Organisations-
struktur, die den einzelnen Geschiftsbereichen ein Hochst-
mafd an unternehmerischer Freiheit und Ergebnisverantwor-
tung zugesteht, konnen die einzelnen Geschiftsbereiche ihre

Wachstums- und Ertragschancen am besten wahrnehmen.

Gesamtwirtschaftliche und branchen-
spezifische Rahmenbedingungen

Volkswirtschaftliche Entwicklung

Das Jahr 2009 lasst sich in zwei Phasen einteilen: Im ersten
Halbjahr wurden die negativen Auswirkungen der Finanzkrise
auch in der so genannten Realwirtschaft mit aller Harte deut-
lich. Der bereits 2008 zu beobachtende Einbruch der Realwirt-
schaft setzte sich mit einer enormen Dynamik fort und fithrte
zum schwersten Abschwung seit dem Zweiten Weltkrieg. Die
Industrieproduktion der entwickelten Lander stiirzte in einem
bis dahin unbekannten Ausmaf? ab, Konsumenten- und Stim-

mungsindizes markierten wiederholt neue Allzeittiefs. Allein

in Deutschland wurde das Wachstum der Industrieproduktion
von zehn Jahren vernichtet. Die Auswirkungen der konzertier-
ten Rettungs- und Stiitzungsmafinahmen fiir den Finanzsek-
tor von Regierungen und Zentralbanken rund um den Globus
lauteten mit der Einddmmung der systemischen Risiken

die Trendwende und damit die zweite Phase ein. Durch das
Schniiren von groflen Konjunkturpaketen und eine extrem
expansive Geldpolitik der Zentralbanken gelang es, sich gegen
den globalen Abschwung zu stemmen. Zunichst drehten
gegen Mitte des Jahres die Stimmungs- und Frihindikatoren
und deuteten auf eine Stabilisierung der Wirtschaft hin. In
den letzten Monaten des Jahres wurden sie zunehmend durch
Jharte” realwirtschaftliche Daten bestitigt. Eine Wiederbele-
bung des Aufienhandels ging mit steigender Industriepro-
duktion in Deutschland und den UsA einher. Gegen Ende

des Jahres mehrten sich die Zeichen, dass der Arbeitsmarkt
zumindest in den USA die Talsohle bald durchschritten haben

wirde.

Offiziell befand sich die Wirtschaft der usa bereits ab dem
letzten Quartal 2007 in der Rezession. Fur das dritte Quartal
2009 wurde mit 2,2% annualisiert die erste positive Quar-
talsrate gemeldet. Im Vergleich zum Vorjahr schrumpfte die
Wirtschaft noch um 2,6 %. Die Verbraucherpreise in Amerika
zeigten seit Beginn des Berichtsjahres eine fallende Tendenz,
die voriibergehend Sorgen tiber eine Deflation aufkommen
lief?. Dieser Trend war jedoch eine Folge der im Vorjahr stark
gestiegenen Rohstoffpreise, wie die stabil positive Kerninfla-
tion zeigte. Gegen Ende des Jahres kehrten die Inflationsraten
mit zuletzt +1,8 % im Vergleich zum Vorjahr wieder in den
positiven Bereich zuriick. Die US-Arbeitslosenquote stieg auf
den hochsten Stand seit den Achtzigerjahren und lag zum

Jahresende bei 10 %.

Auch in der Eurozone gelang im dritten Quartal der Sprung
zuriick zu positiven Wachstumszahlen, nachdem Deutsch-
land bereits im zweiten Quartal mit einem kleinen Wachs-
tum positiv iberrascht hatte. Wie in den Usa kletterte die
Arbeitslosenquote in Europa mit 10% in den zweistelligen
Bereich. Deutschland bildete hier zwar mit 8,1% eine positive
Ausnahme, Verzerrungen durch Kurzarbeit miissen jedoch
berticksichtigt werden. Auch in Europa rutschten die Infla-
tionsraten 2009 zundchst in den negativen Bereich, zum
Jahresende setzte auch hier eine Stabilisierung ein und die

Riickkehr zu positiven Verdnderungsraten gelang.



Auch das Wechselkursverhiltnis zwischen Euro und US-Dollar
zeigte im Jahresverlauf eine Zweiteilung. Nachdem der Dollar
zu Beginn des Jahres zunéchst auf 1,25 gegeniiber dem Euro
aufwertete, drehte diese Entwicklung im Mérz 2009. Mit
steigender Bereitschaft, Risiken einzugehen, erhdhte sich

die Wechselkursrate des Euro kontinuierlich gegeniiber dem
US-Dollar und markierte im Dezember ein neues Hoch mit
1,51 USD. Auch das britische Pfund wertete zu Beginn des Jah-
res zundchst gegentiber dem Euro auf, sank jedoch im Juni
2009 von 0,98 auf 0,84. Gegen Ende des Jahres befand sich
der Wechselkurs in einer Seitwdrtsbewegung und beschloss

das Jahr bei 0,89.

Kapitalmarkte

Die Zentralbanken verfolgten nahezu eine Nullzinspolitik: Die
Fed senkte die Leitzinsen aus Angst vor einer zweiten grofien
Depression auf 0% bis 0,25%, und die EzB senkte die Leitzin-
sen mit 1,00 % auf den niedrigsten Stand seit ihrem Bestehen.
Teilweise wurde sogar die Notwendigkeit negativer Zinsen dis-
kutiert. Die staatlichen Rettungsprogramme zogen eine starke
Ausweitung des Angebots an Staatsanleihen nach sich, die
zum grofiten Teil von den Zentralbanken angekauft wurden,
weshalb sie zu einer deutlichen Ausweitung der Zentralbank-
bilanzen fuhrte. Die unkonventionellen Mafinahmen der Zen-
tralbanken zeigten Erfolg — im Jahresverlauf entspannten sich
Geld- und Kapitalmarkt.

Bei den Marktteilnehmern fihrte die Finanzmarktkrise zu
einer Flucht in risikoarme Anlagen. Davon profitierte der
Markt fur Staatsanleihen: Die Risikoaversion der Marktteilneh-
mer liefd die Renditen zehnjéhriger Staatsanleihen in den Usa
und der Eurozone zwischen Januar und Méarz 2009 mehrfach
auf Niveaus um die 2,0 % bzw. 2,8 % fallen. Parallel dazu kam
es bis Mitte Mérz zu einer deutlichen Erhohung der Risiko-
und Iliquiditatsaufschldge fir Finanzanleihen, insbesondere
fr Nachrangkapital, aber auch fuir erstrangige und gedeckte
Anleihen. Die Unterstiitzung der Médrkte durch Regierungen
und Zentralbanken kompensierte die gestiegene Risikoaver-
sion teilweise und lief? die Renditen anschliefiend wieder

leicht anziehen.
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Im Zuge dieser Beruhigung setzte ab Mitte Marz in allen risi-
kobehafteten Assetklassen eine in dieser Intensitat noch nie
dagewesene Kursrally ein. Es kam bis Jahresende fir Invest-
ment-Grade-Zinstitel zu ungewdhnlichen Kurszuwéchsen von

zum Teil tiber 20 %.

Versicherungswirtschaft

Die deutsche Versicherungswirtschaft hat ihre Beitragsein-
nahmen 2009 um mehr als 4% gesteigert und ihr Wachstum
im Vergleich zum Vorjahr damit leicht beschleunigt. Damit
konnte sich die Assekuranz erfolgreich von der rezessiven
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland abkop-
peln. Im Gegensatz zu den teilweise scharfen Einbriichen in
sonstigen Wirtschaftszweigen war die Nachfrage nach Versi-
cherungsschutz weitgehend stabil. Zwar blieb auch die Ver-
sicherungswirtschaft von den Auswirkungen der weltweiten
Finanz- und Wirtschaftskrise nicht verschont, sie konnte ihre
Position als professionelle Instanz fir zuverldssige Risikotra-
gung und sicherer Hafen fir die Vermdgenswerte der Kunden
und Investoren jedoch auch unter schwierigen Rahmenbe-

dingungen eindrucksvoll untermauern.

Das Umfeld fur die deutsche Schaden- und Unfallversiche-
rung hat sich 2009 tendenziell weiter eingetriibt, sodass

von einer Stagnation bis allenfalls geringfiigigem Prami-
enwachstum ausgegangen werden kann. Wahrend sich die
Nachfrage im Privatkundengeschift aufgrund der relativ
stabilen Wirtschaftslage der privaten Haushalte als weit-
gehend bestdndig erwiesen hat, war im industriellen und
gewerblichen Segment die Tendenz zu weiteren Kostenein-
sparungen erkennbar. Zusatzlichen Druck auf die Pramie-
nentwicklung tibte die umsatzorientierte Tarifierung aus,
die sich bei riickldufigen Umsitzen in niedrigeren Pramien
niederschligt. Insbesondere die Kraftfahrtversicherung, die
grofite Einzelsparte, leidet dartiber hinaus seit mehreren
Jahren unter einem intensiven, durch moderate Schadenver-
laufe begiinstigten Preiswettbewerb, der 2009 einen weiteren
Pramienabrieb zur Folge hatte. Ein weiterer Grund fur die
relativ geringen Wachstumsspielrdume ist der hohe Grad der
Marktdurchdringung, der das Wachstum des Mengengertis-

tes begrenzt. Das schwierige konjunkturelle Umfeld hat in
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einigen Sparten — insbesondere der Kredit-, Transport- und
Rechtsschutzversicherung — zu einer deutlich gestiegenen
Schadenbelastung gefiihrt, fiir die eine starke Erhéhung des
Insolvenzrisikos und der Zahl an Rechtsschutzfallen mitur-
sdchlich sind. Nach den vorliegenden Zahlen muss daher fur
die gesamte Schaden- und Unfallversicherung von einem
Anstieg der kombinierten Schaden-/Kostenquote (Combined

Ratio) ausgegangen werden.

Auf dem deutschen Lebensversicherungsmarkt blieben 2009
die Trends grofitenteils intakt. Hierzu gehort zum einen die
zunehmende Bedeutung der Rentenversicherung gegentiber
der in fritheren Jahren als Hauptprodukt fungierenden kapital-
bildenden Lebensversicherung. Produktgestaltung und Markt-
entwicklung folgen hier offenkundig der demografischen
Entwicklung, die neben anderen Effekten von einer steigenden
Lebenserwartung und dem damit einhergehenden Vorsorge-
bedarf gekennzeichnet ist. Zum anderen war 2009 geprigt
von einem sehr starken Anstieg des Neuzugangs an Einmal-
beitrdgen, wiahrend der Neuzugang nach Anzahl und laufen-
dem Beitrag gegentiiber dem Vorjahr zuriickging. Der vor der
Finanzkrise bestehende Trend zur fondsgebundenen Lebens-
versicherung wurde dagegen durch die erhohte Risikoaversion
der Kunden merklich gebremst. Die gebuchten Bruttobeitrage
der deutschen Lebensversicherer (ohne Pensionskassen und
Pensionsfonds) erhohten sich 2009 um insgesamt 7% auf

81,4 Mrd. EUR.

Das Umfeld der Riickversicherung war insgesamt von einer
unterdurchschnittlichen Belastung aus Grofdschdden im
Berichtsjahr, auch dank einer unauffalligen Hurrikansaison,
gepragt. Es gab zwar eine Reihe verheerender Naturkatastro-
phen, die Auswirkungen auf die Riickversicherungswirtschaft
blieben jedoch tberwiegend gering. Als grofie Einzelereig-
nisse im Jahr 2009 sind die Buschbrande in Australien, der
Wintersturm ,Klaus“ und der Absturz des Air-France-Airbus

hervorzuheben.

Wie die meisten Versicherungsunternehmen haben auch die
Ruckversicherer die Krise bislang vergleichsweise gut tiber-
standen. Dabei standen risikoaddquate Preise im Mittelpunkt
des Berichtsjahres. Krisenbedingt hat die Bonitdt der Markt-
teilnehmer eine noch hohere Bedeutung gewonnen, dies gilt

insbesondere auch fur die Rickversicherung.

Uberblick liber den Geschaftsverlauf

In der Talanx AG machen sich die Folgen der Finanz- und
Wirtschaftskrise zeitversetzt bemerkbar: Wahrend der
gesamte Konzern nach dem kapitalanlagebedingten Ein-
bruch des Vorjahres 2009 ein Ergebnis auf dem Niveau

der Jahre vor der Krise erreicht hat, fallt das Ergebnis der
Konzernholding Talanx AG gegeniiber 2008. Die Ruckver-
sicherungstochter Hannover Riickversicherung AG zahlte
aufgrund ihres schlechten Ergebnisses im Geschéftsjahr
2008 keine Dividende und auch die Ergebnisabfiihrung aus
der Lebensversicherung fiel geringer aus. Die Sachversiche-
rungsgruppe und die Bancassurance-Gesellschaften sorgten
jedoch mit hohen Gewinnabfihrungen daftr, dass der Ruck-

gang in Summe eher moderat blieb.

Der niedrigere Jahresiiberschuss bedeutet nicht, dass das
Geschaftsjahr ohne Erfolg verlaufen wire: Das Unternehmen
verfiigt nach wie vor iber eine sehr solide Finanzkraft. Neben
einem teilweise sehr deutlichen organischen Wachstum
machte der Konzern mit dem Markteintritt in Indien und
dem mexikanischen Privatkundenmarkt 2009 im Auslands-
geschaft weitere Fortschritte. Auch die Kooperation mit Swiss

Life entwickelte sich erwartungsgemaf.
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Ertrags-, Finanz- und
Vermogenslage

Ertragslage

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstétigkeit fiel um
17% auf 270 (327) Mio. EUR. Einer der Hauptgrinde fir diese
Entwicklung waren die deutlich gesunkenen Ertrdge aus
Beteiligungen (Riickgang um 109 Mio. EUR auf 38 Mio. EUR).
Der wesentliche Grund hierftr war der Ausfall der wie in
den Vorjahren phasenverschoben vereinnahmten Divi-
dende von Hannover Riick fiir das vorangegangene Jahr. So
wurden 2008 noch insgesamt 139 Mio. EUR an Dividenden-
ausschittung aus der Hannover Riick fir 2007 (1,80 EUR
Dividende +0,50 EUR Bonus je Aktie) vereinnahmt. Dem-
gegentiber stiegen einige Ausschittungen von Gesellschaf-
ten, mit denen kein Ergebnisabfithrungsvertrag besteht, an.
Ausschittungssteigerungen sind unter anderem bei der
Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. (+16 Mio. EUR), bei der HNG
Hannover National Grundstiicksverwaltung GmbH & Co. KG
(+9 Mio. EUR) und bei der Talanx Beteiligungs-GmbH & Co. KG

(+3 Mio. EUR) zu verzeichnen.

Dagegen sind die Ertrdge aus Gewinnabfiihrungsvertra-
gen trotz der 2009 andauernden Finanzkrise auf 360

(329) Mio. EUR angestiegen. Die Entwicklung der Ergebnis-
abfithrungen verlief in den verschiedenen Segmenten der
Erstversicherung unterschiedlich. So stieg die Abfiihrung
der HDI-Gerling Sach Serviceholding auf 216 (180) Mio. EUR.
Grunde fur diese Steigerung liegen in glinstigen Schadenver-
laufen bei den operativ tdtigen Tochtergesellschaften HDI-
Gerling Industrie Versicherung AG, HDI Direkt Versicherung
AG und HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG, die
zu niedrigeren Schadenaufwendungen fithrten und infol-
gedessen partielle Auflésungen von Schwankungsreserven
ermoglichten. Zudem konnten bei diesen Gesellschaften
einige auflerordentliche Abgangsertrdge im Kapitalanlage-
ergebnis erzielt werden, die die infolge der niedrigen Zinsen
rickgdngigen ordentlichen Kapitalertrdge kompensieren

konnten.

Auch die Proactiv Holding AG mit ihrem Bancassurance-
Geschaft konnte die Ergebnisabfithrung auf 101 (52) Mio. EUR
fast verdoppeln. Entgegen dieser erfreulichen Entwicklung
fihrt die HDI-Gerling Leben Serviceholding AG fiir 2009 ledig-
lich 0,4 Mio. EUR ab, nachdem im Vorjahr noch 25 Mio. EUR
vereinnahmt werden konnten. Wesentliche Ursache fur die
nachlassende Ertragskraft dieses Geschiftsfelds sind die
unglinstigen Geschaftsbedingungen, insbesondere im Bereich

der fondsgebundenen Versicherer.

Die AmpegaGerling Asset Management GmbH konnte das
an die Talanx abgefthrte Ergebnis um 10 % auf 30 Mio. EUR
steigern. Von der Protection Reinsurance Intermediaries AG

wurden 12 (13) Mio. EUR vereinnahmt.

Das Zinsergebnis blieb mit -60 (-66) Mio. EUR per saldo in
etwa auf stabilem Niveau. Wahrend die Ertrage aus ande-

ren Wertpapieren und Ausleihungen um 4 Mio. EUR auf

41 Mio. EUR anstiegen, reduzierten sich die sonstigen Zinsen
und dhnliche Ertrdge um 29 Mio. EUR auf 20 Mio. EUR. Griinde
fur letztere Entwicklung liegen vor allem in den deutlich
gesunkenen Zinsniveaus fir Fest- und Tagesgelder und dem
mit diesem niedrigen Zinsniveau verbundenen variablen
Zinsertrag aus einem Swapgeschaft. Demgegentiber sank auch
der Zinsaufwand auf 127 (146) Mio. EUR. Ein Grund fur diese
Entwicklung waren entsprechend niedrigere Zinsaufwendun-
gen bei variabel verzinslichen Verbindlichkeiten. Erfreulicher-
weise fielen im Gegensatz zum Vorjahr im Berichtsjahr keine
Ergebnisbelastungen aus Abschreibungen auf Finanzanlagen

und Wertpapiere des Umlaufvermogens an.

Nachdem 2008 durch Anpassungen der Steuerberechnung
fir Vorjahre noch ein Steuerertrag von 42 Mio. EUR verein-
nahmt wurde, ist 2009 ein Steueraufwand, anders als in
den Vorjahren frei von grofieren Sondereffekten, in Hohe
von 57 Mio. EUR angefallen. Insgesamt sank der Jahrestiber-
schuss 2009 gegentiiber dem Vorjahr um knapp 42 % auf
213 (369) Mio. EUR. Nach Berticksichtigung des Gewinnvor-
trags des Vorjahres in Héhe von 184 Mio. EUR und einer
Zufihrung zu den anderen Gewinnricklagen in Hohe von

106 Mio. EUR betragt der Bilanzgewinn 291 (369) Mio. EUR.

Finanzlage

Die Liquiditét, die zur Bestellung der laufenden Zahlungs-
verpflichtungen erforderlich ist, wird durch eine laufende
Liquiditdtsplanung gewihrleistet. Diese Planung wird min-
destens monatlich vorgenommen, im Bedarfsfall auch in
kiirzeren Intervallen. Finanzmittel flieen der Talanx AG vor
allem durch Ergebnisabfiihrungsvertrage mit den verbunde-
nen Unternehmen, Dividendenertrdge und Zinsertrage aus
Ausleihungen zu. Im Rahmen der Liquiditatsplanung wer-
den regelmifiig mit dem Konzerncontrolling die erwarteten
Liquiditdtsstrome aus Ergebnisabfithrungen im Rahmen der
laufend aktualisierten Planungsrechnungen abgestimmt.

Die Gesellschaft muss primdr Finanzmittel fir Zins- und
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Tilgungsleistungen von Verbindlichkeiten aufbringen. Auf-
grund ihrer Holdingeigenschaft kénnen Aktivitdten aus
Erwerb oder Verduflerung von Unternehmen zu kurzfristigen
Liquiditatsstromen in Form von Ab- und Zuflussen fithren.
Im Bedarfsfall steht der Gesellschaft kurzfristig eine bereits
fest vereinbarte auf Abruf disponible Kreditlinie eines breiten
Bankenkonsortiums zur Verfiigung. Bei der Auswahl der Kre-
ditliniengeber hat die Gesellschaft auch in der Vergangenheit
stets auf deren langfristige Verlasslichkeit und Kapitalstarke
geachtet. Infolge der Finanz- und Kreditkrise sind in den
Jahren 2008/2009 mehrere grofRe Bankhéduser in Insolvenz
gegangen, fusionierten oder wurden staatlich auf verschie-
denste Weise gestitzt. Daher kommt der laufenden Uberwa-
chung der Kapitalstdrke der Kreditliniengeber, die zentral von
der AmpegaGerling Asset Management GmbH wahrgenom-

men wird, aktuell eine besondere Relevanz zu.

Vermogenslage

Das Bilanzbild der Talanx AG wird wie in den Vorjahren wei-
terhin durch ihre Funktion als Holdinggesellschaft und auf
der Aktivseite im Wesentlichen durch ihre Anteile an den
Zwischenholdings geprigt. Die Bilanzsumme blieb insgesamt
mit knapp 6,7 Mrd. EUR nahezu unverdndert, obwohl sich der
Buchwert der Anteile an verbundenen Unternehmen um 6%
auf knapp 5,1 Mrd. EUR erhohte. Wesentlichster Zugang bei
den verbundenen Unternehmen war die 2009 gegriindete
Talanx Beteiligungs-GmbH & Co. KG mit einem Buchwert von
146 Mio. EUR. Sie verwaltet die verschiedenen dauerhaften
Kapitalanlagen des Konzerns. Insgesamt stieg somit der Anteil
der verbundenen Unternehmen an der Bilanzsumme auf

76 (72) % an. Demgegentber sanken per saldo die Wertpapier-
bestande des Anlagevermégens um 250 Mio. EUR, die Wert-
papierbestdnde des Umlaufvermégens um 23 Mio. EUR und
die aktivierten Forderungen gegentiiber Steuerbehdrden auf
Korperschaftssteuer um 115 Mio. EUR deutlich. Die Guthaben
bei Kreditinstituten stiegen auf 330 (276) Mio. EUR an.

Aktiva

W Sonstige Aktiva 6.682
Ausleihungen an .
verbundene Unternehmen 929

W Anteile an verbundenen 667 648
Unternehmen und Beteiligungen

4.820 5.105

Mio. EUR 2008 2009

Auf der Passivseite wurde die im Vorjahr gezogene Tranche
der Kreditlinie von 250 Mio. EUR zuriickgezahlt, sodass von
der Kreditlinie tiber insgesamt 1,5 Mrd. EUR am Bilanzstichtag
2009 lediglich 550 Mio. EUR in Anspruch genommen worden

sind.
Die Eigenkapitalquote ist auf 62,4 (59,2) % weiter angestiegen.

Passiva

M Sonstige Passiva 6.678 6.682

Fremdkapital B 730 . 858
W Eigenkapital

1.984 1.657
3.955 4.167
Mio. EUR 2008 2009

Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen

In dem vom Vorstand nach § 312 AktG zu erstellenden Bericht
tber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen wurde
erklart, dass die Gesellschaft nach den Umstédnden, die zu
dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschéfte
vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschift mit einem
verbundenen Unternehmen eine angemessene Gegenleis-
tung erhielt. Maflinahmen im Sinne des § 312 AktG wurden

weder getroffen noch unterlassen.

Auszugleichende Nachteile im Sinne des § 311 (1) AktG liegen

nicht vor.

Gewinnverwendungsvorschlag

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung
vor, den zum 31. Dezember 2009 ausgewiesenen Bilanz-
gewinn in Hohe von 291 Mio. EUR auf neue Rechnung vorzu-

tragen.



Konzernstruktur

Talanx AG

Proactiv
Holding AG

neue leben
Holding AG

neue leben
Lebens-
versicherung AG

neue leben
Unfall-
versicherung AG

TARGO Lebens-
versicherung AG

TARGO
Versicherung AG

000 Strakhovaya
Kompaniya
,CiV Life*
(Russland)

CiV Hayat
Sigorta A.S.
(Tuirkei)

PB Lebens-
versicherung AG

PBV Lebens-
versicherung AG

PB
Versicherung AG

PB Pensions-
fonds AG

Magyar Posta
Eletbiztosito Zrt.
(Ungarn)

Magyar Posta
Biztosito Zrt.
(Ungarn)

HDI-Gerling
Leben Service-
holding AG

HDI-Gerling
Lebensver-
sicherung AG

HDI-Gerling
Zycie TU S.A.
(Polen)

HDI-Gerling
Pensions-
kasse AG

ASPECTA Lebens-
versicherung AG

ASPECTA
Assurance
International
Luxembourg S.A.

ASPECTA
Assurance
International AG
(Liechtenstein)

HDI-Gerling
Pensions-
management AG

HDI-Gerling
Sach Service-
holding AG

HDI-Gerling
Firmen und Privat
Versicherung AG

HDI-Gerling
Rechtsschutz
Versicherung AG

HDI Direkt
Versicherung AG

HDI-Gerling
Industrie
Versicherung AG

HDI-Gerling Welt
Service AG

HDI-Gerling
America
Insurance
Company

HDI-Gerling
de México
Seguros S.A.

HDI-Gerling
Australia
Insurance Com-
pany Pty. Ltd.

HDI-Gerling

Insurance of

South Africa
Ltd.

HDI-Gerling
International
Holding AG

HDI
Assicurazioni
S.p.A.
(italien)

HDI
Versicherung AG
(Gsterreich)

HDI-Gerling
Verzekeringen
\'A"A
(Niederlande)

HDI-Gerling
Assurances
(Belgique) S.A.

HDI
Seguros S.A.
(Brasilien)

HDI
Seguros S.A.
(Spanien)

HDI
Asekuracja
TUS.A.
(Polen)

HDI-Gerling
Polska TU S.A.

HDI
Zahstrahovane AD,
(Bulgarien)

HDI Sigorta A.S.
(Tiirkei)

HDI
STRAKHUVANNYA
(Ukraine)

HDI Seguros S.A.
(Chile)

HDI Seguros S.A.

(Mexiko)

AmpegaGerling
Asset Manage-
ment GmbH

AmpegaGerling
Investment
GmbH

AmpegaGerling
Immobilien
Management
GmbH

Protection
Reinsurance
Intermediaries AG
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Hannover Riick-
versicherung AG

E+S Riick-
versicherung AG

Hannover
Reinsurance
Africa
Limited

Hannover Re
(Bermuda) Ltd.

Hannover
Reinsurance
(Ireland) Ltd.

Hannover
ReTakaful B.S.C. (c)
(Bahrain)

International
Insurance Com-
pany of Hannover
Ltd. (UK)

Clarendon
Insurance Group,
Inc. (USA)

Konzernsegmente

B Schaden/Unfall-Erstversicherung

Hannover Life
Reassurance
Africa
Limited

Hannover Life
Reassurance
Company
of America

Hannover Life
Reassurance
Bermuda Ltd.

Hannover
Life Re of
Australasia Ltd

Hannover Life
Reassurance
(Ireland) Ltd.

Hannover Life
Reassurance
(UK) Ltd.

W W Personen-Erstversicherung

B Geschaftsfeld Bancassurance

W Geschaftsfeld Lebensversicherung

Hl Schaden-Riickversicherung

I Personen-Rickversicherung

I Konzernfunktionen

Nur die wesentlichen Beteiligungen,

vereinfachte Darstellung

Stand: 22.2.2010
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Entwicklung der wichtigsten
Beteiligungsgesellschaften

In diesem Kapitel werden die Entwicklung und der Geschifts-
verlauf 2009 der wichtigsten unter der Talanx AG zusam-
mengefassten Gesellschaften beschrieben. Diese Darstel-
lungsform wurde gewihlt, weil das Ergebnis der Talanx AG als
Holdinggesellschaft mafigeblich durch Beteiligungsertrage
und Ergebnisabfiihrungen der Einzelgesellschaften bestimmt
wird. Die Kennzahlen der Gesellschaften sind nach HGB
ermittelt; die HDI-Gerling International Holding stellt ihre
auslandischen Tochtergesellschaften nach den internationa-
len 1FRs-Richtlinien dar, um die Vergleichbarkeit untereinan-
der zu ermdéglichen. Die meisten inldndischen Gesellschaften
sind iber Beherrschungs- und Ergebnisabfithrungsvertriage
mit der Talanx AG verbunden; eine Auflistung findet sich im

Anhang unter ,Sonstige Angaben/Wichtige Vertrage”.

Im Laufe des Jahres 2010 werden in der Talanx-Gruppe die
Konzernsegmente in der Erstversicherung neu strukturiert,
was Auswirkungen auf die Zugehorigkeit der Einzelgesell-

schaften haben wird.

Geschaftsbereich
Schaden/Unfall-Erstversicherung

Schwerpunkte des Geschiaftsbereichs sind die weltweite
Industrieversicherung sowie die Schaden- und Unfallversi-
cherung fir Privat- und Gewerbekunden in Deutschland und
Europa. Wichtige Vertriebswege sind dabei der Direktvertrieb,
unabhidngige Vermittler sowie der eigene Auflendienst. Der
Geschiftsbereich wird vor allem dominiert von folgenden
Gesellschaften, die unter der HDI-Gerling Sach Servicehol-
ding AG zusammengefasst sind und deren Entwicklung im
Folgenden beschrieben wird: HDI-Gerling Industrie Versiche-
rung AG, HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG,
HDI Direkt Versicherung AG sowie den unter der HDI-Gerling
International Holding AG gebtindelten ausldndischen Ver-
sicherungsgesellschaften. Des Weiteren gehoren zu diesem
Geschiftsbereich: HDI-Gerling Rechtsschutz Versicherung AG
und die auslandischen Tochterunternehmen der HDI-Gerling

Industrie.

HDI-Gerling Sach Serviceholding AG

Die HDI-Gerling Sach Serviceholding AG nimmt als 100-pro-
zentige Tochtergesellschaft der Talanx AG die Position einer
Zwischenholding fir die HDI-Gerling Sachversicherungs-
gruppe ein. Zu ihren wesentlichen Beteiligungen gehoren
die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG, die HDI-Gerling
Firmen und Privat Versicherung AG, die HDI Direkt Versiche-
rung AG und die HDI-Gerling International Holding AG, an
denen die Gesellschaft jeweils 100 % halt. Die Gesellschaft
biindelt zudem die Zentralfunktionen wie Rechnungswesen
oder Personal, die nicht direkt das Versicherungsgeschaft
betreffen. Die Gesellschaft betreibt selbst kein operatives

Versicherungsgeschaft.

Nach der Ubernahme der Dienstleistungsfunktionen fiir die
inldndischen Gesellschaften der Sachversicherungsgruppe im
Vorjahr stand bei der HDI-Gerling Sach Serviceholding AG im
Berichtsjahr die weitere Verlagerung von Funktionen an den
zentralen Standort Hannover im Fokus. So wurden die Auf-
16sung der ehemals zu Gerling gehérenden In- und Exkasso-
abteilung in K6ln und die Zusammenfithrung der zentralen
In- und Exkassofunktion der Sachversicherungsgruppe am

Standort Hannover 2009 planméf3ig abgeschlossen.

Die Umsatzerlose der HDI-Gerling Sach Serviceholding
stiegen im Geschaftsjahr auf 353 (247) Mio. EUR. Aus Gewinn-
abfiihrungsvertragen ergaben sich fiir die Gesellschaft
folgende Ergebnistibernahmen: HDI-Gerling Industrie Ver-
sicherung AG 154 (150) Mio. EUR, HDI Direkt Versicherung
AG 74 (71) Mio. EUR, HDI-Gerling International Holding

AG 14 (29) Mio. EUR sowie HDI-Gerling Firmen und Privat
Versicherung AG 20 (13) Mio. EUR. Von der HDI-Gerling Ver-
trieb Firmen und Privat Versicherung AG wurde ein Verlust
von 4 (8) Mio. EUR Ubernommen. Aufgrund des mit der
Talanx AG abgeschlossenen Ergebnisabfiihrungsvertrags
wurde das Ergebnis des Geschiftsjahres 2009 in Héhe von
216 (180) Mio. EUR abgefihrt.

Nachdem die Integration der ehemaligen Gerling-Gesell-
schaften bereits im Jahr 2008 erfolgreich abgeschlossen
worden ist und im Berichtsjahr neue gemeinsame Unterneh-

mensleitlinien der Fithrung und Zusammenarbeit entwickelt



wurden, gilt es im Jahr 2010 diese erfolgreich umzusetzen.
Ein weiteres Schwerpunktthema 2010 ist fiir die HDI-Gerling
Sach Serviceholding die Umstrukturierung des Talanx-Kon-
zerns, von der die Gesellschaft zentral betroffen ist. Da die
Funktionen der Gesellschaft kiinftig durch andere Organisa-
tionseinheiten des Konzerns wahrgenommen werden sollen,
gilt es die personellen und organisatorischen Ubergange im

laufenden Geschiftsjahr vorzubereiten.

HDI-Gerling Industrie Versicherung AG

Die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG betreibt das Ver-
sicherungsgeschift fir gewerbliche und industrielle Kunden
uber elf deutsche Niederlassungen sowie tiber Niederlassun-
gen in wichtigen Metropolen Europas und im siidostasiati-
schen und pazifischen Raum. Uber die Tochtergesellschaften
der HDI-Gerling Welt Service AG und der Schwestergesell-
schaft HDI-Gerling International Holding AG stehen den Kun-
den weltweit 26 eigene internationale Einheiten fiir Fronting
zur Verfiigung, von denen 22 auch lokales Industriegeschaft
zeichnen. Die eigenstdndig agierenden Geschéftsfelder
JIndustrie, ,Konzern” und ,International” stellen die konti-

nuierliche Betreuung der jeweiligen Zielgruppen sicher.

Im Jahr 2009 war das Industrieversicherungsgeschaft durch
die konjunkturellen Nachwirkungen und den nach wie vor
intensiven Wettbewerb insbesondere in der Kraftfahrzeug-

versicherung gepragt.

Trotz der eher geddmpften Perspektiven verlief die Geschéfts-
entwicklung der HDI-Gerling Industrie Versicherung AG, die
im Berichtsjahr durch Sondereinfliisse gepragt ist, positiv. Die
Bruttobeitragseinnahmen der Gesellschaft erhohten sich
trotz des sehr wettbewerbsintensiven Umfelds leicht um
1,5% auf 2,5 (2,5) Mrd. EUR. Dies resultiert aus der Ausweitung
des in Rickdeckung tibernommenen Geschiafts um 23 %

auf 612 (471) Mio. EUR. Zudem wurde deutlich mehr retro-
zediertes Geschaft von der Tochtergesellschaft HDI-Gerling
Welt Service AG iibernommen. Beide Effekte reflektieren das
angestrebte Wachstum im Ausland und konnten den deut-
lichen Riickgang im selbst abgeschlossenen tiberwiegend
inlandischen Geschaft um 6 % auf 1,9 (2,0) Mrd. EUR leicht

uberkompensieren.
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Die Schadenentwicklung des Berichtsjahres verlief ohne
herausgehobene, das Gesamtergebnis pragende neue Grof3-
schaden. Im Allgemeinen Geschift belduft sich das Ergebnis
auf 266 (96) Mio. EUR. Das Kapitalanlageergebnis, das im
Vorjahr noch stark von den Folgen der Finanzmarktkrise
gepragt war, erholte sich auf 235 (191) Mio. EUR. Auch das
sonstige Ergebnis fiel deutlich positiver aus als im Vorjahr.
Insgesamt verzeichnet die HDI-Gerling Industrie Versiche-
rung AG ein Geschéftsergebnis vor Steuern in Hohe von

170 (177) Mio. EUR.

Die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG konnte sich
erneut erfolgreich als ein fithrender Industrieversicherer am

europdischen Markt behaupten.

Der Ausbau der erfolgreichen Marktposition 2010 wird durch
das wirtschaftliche Umfeld erschwert. Trotz der noch nicht
vollstandig absehbaren Konsequenzen aus der Wirtschafts-
krise erwartet die Gesellschaft auf Basis des Geschaftsum-
fangs von 2009 ein Bruttoprdmienvolumen, das nur knapp
unter dem des Berichtsjahres liegt. Allerdings wird die HDI-
Gerling Industrie Versicherung AG 2010 die Gesellschaften
der HDI-Gerling International Holding AG, die Uiberwiegend
Industriegeschift zeichnen, sowie das Industrieportfolio der

HDI-Gerling Rechtsschutz Versicherung AG tibernehmen.

HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG

Die HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG bietet
Versicherungsschutz fur Privatpersonen, Einzelunternehmer
und Freiberufler sowie kleine und mittlere Unternehmen

in den Segmenten Haftpflicht-, Unfall-, Sach- und Kraftfahr-
zeugversicherungen. Sie agiert im Markt mit einer eigenen
Auflendienstorganisation und arbeitet mit ausgesuchten
Versicherungsmaklern zusammen. Mit der Aulendienst-
organisation verfolgt die Gesellschaft einen ganzheitlichen

Betreuungsansatz fiir ihre Kunden.

Die HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG war

2009 erneut einem harten Verdrangungswettbewerb ausge-
setzt, der sich insbesondere im Kraftfahrzeugversicherungs-
markt auswirkte. In der Kfz-Versicherung musste die Gesell-

schaft einen deutlichen Beitragsriickgang verzeichnen.
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In den Ubrigen Privatsparten musste die HDI-Gerling Firmen
und Privat Versicherung AG segmenttbergreifend Sttickzahl-
verluste hinnehmen. Einer erfreulichen Neugeschéftspro-
duktion steht hier eine im Vergleich zum Vorjahr verbesserte,
aber noch immer unbefriedigende Stornosituation gegen-
uber. Im Sach- und Haftpflichtbereich des Firmensegmentes
verzeichnete die Gesellschaft wettbewerbs- und sanierungs-
bedingt sowohl Stlickzahl- als auch Beitragsabriebe. Hiervon
waren insbesondere die Segmente Feuer-, Technische und
Transportversicherung betroffen. Die Bruttobeitragseinnah-
men des Unternehmens sanken somit im Geschéftsjahr 2009

um 5% auf 725 (761) Mio. EUR.

Uber alle Segmente war auf der Schadenseite 2009 ein sehr
gutes Jahr. Hierfuir sorgten vor allem das Ausbleiben grofierer
Elementarschdden durch Sturm oder Hagel und eine erfreu-
liche Entwicklung bei den Schadenereignissen im Bereich
mittlerer Millionenschdden. Nach Riickversicherung und
Zufihrung zur Schwankungsrtckstellung betrigt das versi-

cherungstechnische Ergebnis —44 (-6) Mio. EUR.

Das Ergebnis des allgemeinen Geschifts zeigt mit 65 (23)

Mio. EUR eine deutliche Verbesserung gegentiber dem Vor-
jahr. Insbesondere das Kapitalanlageergebnis stieg gegentiber
dem Vorjahr um 30 Mio. EUR auf 70 (40) Mio. EUR an. Das
sonstige Ergebnis entwickelte sich ebenfalls sehr positiv.

Der Vorjahresverlust von 16 Mio. EUR sank auf 5 Mio. EUR im
Berichtszeitraum. Insgesamt konnte die HDI-Gerling Firmen
und Privat Versicherung AG ihr Geschéftsergebnis vor Steu-

ern auf 21 (18) Mio. EUR verbessern.

Die HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG opti-
miert zum Jahresanfang 2010 ihre Produktpalette. Es werden
umfangreiche Produkterneuerungen und Deckungserwei-
terungen in den privaten Haftpflicht-, Unfall- und Sachver-
sicherungssparten im Tarif und in den Bedingungen einge-
fihrt, um den Kunden marktiiberdurchschnittliche Produkte
anbieten zu kdnnen. Weiterhin sind ein Ausbau des aktiven
Haftpflicht-, Unfall- und Sachversicherungsmanagements

sowie eine Intensivierung von Kundenzufriedenheitsstudien

geplant. Das Privatkundengeschift wird in den kommenden
Jahren durch die Entwicklung in der privaten Kraftfahrzeug-
versicherung gepragt sein, da weiterhin branchenweit mit

sinkenden Beitrdgen infolge des intensiven Wettbewerbs zu

rechnen ist.

Dariber hinaus wird im Jahr 2010 das Kooperationsgeschaft
neu ausgerichtet, um die Gewinnung neuer Kooperations-

partner zu optimieren.

HDI Direkt Versicherung AG

Die HDI Direkt Versicherung AG bietet dem privaten Kunden
ein umfangreiches Portfolio an Versicherungsprodukten von
der privaten Haftpflicht- Gber die Kraftfahrzeugversicherung
bis hin zu Unfall-, Hausrat- und Wohngebdudeversicherun-
gen. Die HDI Direkt Versicherung AG vertreibt ihre Produkte
unter anderem tber bundesweit fast 100 Geschéftsstellen
und Kundendienste sowie tiber ausgewdhlte Kooperations-
partner. Im Belegschaftsgeschift ist die Gesellschaft deut-
scher Marktfiihrer. Uber ihre Tochtergesellschaft HDI Direkt
Service GmbH bedient HD1 Direkt unter anderem den Ver-
triebsweg Telefon und — mit der Marke HDI24 — den Internet-

Vertriebsweg.

In allen Sparten sah sich die HDI Direkt Versicherung AG im
Geschiftsjahr 2009 erneut einem harten Wettbewerb aus-
gesetzt, der insbesondere in der Kraftfahrzeugversicherung
nach wie vor den Markt bestimmt. Aufgrund ihrer guten
Tarifpositionierung konnte das Unternehmen jedoch tiber-
proportional an dem durch die so genannte Abwrackpramie
ausgelosten Boom bei den Pkw-Neuzulassungen im Kleinwa-

gensegment partizipieren.

Auch in den anderen Sparten waren die Auswirkungen der
Finanz- und Wirtschaftskrise zu spiiren, darunter besonders
in Zweigen, die in Zeiten sinkender Haushaltseinkommen
als verzichtbar angesehen werden. Insgesamt lagen die Bei-
tragseinnahmen der HDI Direkt Versicherung AG daher mit

557 (582) Mio. EUR um 4% unter denen des Vorjahres.



Zwar sanken auch die Aufwendungen fir Schadenfille, da im
Geschiftsjahr keine wesentlichen Elementarschadenereig-
nisse eingetreten sind und aufierdem hohe Ertrage aus der
Abwicklung von Altschdden zu verzeichnen waren. An diesen
Abwicklungsgewinnen partizipierte jedoch die Ruckversi-
cherung tiberproportional, sodass im Netto ein Verlust von
21 Mio. EUR vor Schwankungsriickstellung ausgewiesen wird.
Entnahmen aus der Schwankungsriickstellung in Hohe von
31 Mio. EUR tragen zu einem positiven versicherungstechni-

schen Ergebnis von 10 (43) Mio. EUR bei.

Im allgemeinen Geschéft hat die HDI Direkt Versicherung AG
mit 64 (28) Mio. EUR ein im Vergleich zum Vorjahr deut-
lich verbessertes Ergebnis erwirtschaftet. Insbesondere

das Kapitalanlageergebnis hat sich um 31 Mio. EUR auf 75
(44) Mio. EUR verbessert. Im sonstigen Ergebnis zeigen sich
dagegen keine signifikanten Verdnderungen. Unter dem
Strich konnte die HDI Direkt Versicherung AG 2009 somit
ihr Geschiftsergebnis vor Steuern auf 74 (71) Mio. EUR

steigern.

Wihrend im Geschiftsjahr 2009 der Vertriebsweg Direkt
Service und hier speziell der Vertriebszweig Internet mit der
Marke HDI24 erfreuliche Bestandszuwichse erzielt hat, wird
die Gesellschaft 2010 zusitzlich den Vertrieb im Belegschafts-
geschift und mit Kooperationspartnern ausbauen. Ferner ist
eine Intensivierung des Vertriebs in den Sparten Haftpflicht-,
Unfall-, Sachversicherung avisiert. Basis wird auch hier die
bereits im Vorjahr erfolgreich eingefiihrte modular gestaltete

neue Produktgeneration sein.

HDI-Gerling International Holding Gruppe

Die HDI-Gerling International Holding AG ist in der HDI-
Gerling Sachversicherungsgruppe zustandig fur die Steue-
rung der im Ausland angesiedelten, rechtlich selbststindigen
HDI-Gerling- und HDI-Versicherungsgesellschaften, die Scha-
den/Unfallversicherung betreiben. Sie nimmt eine wichtige
Rolle ein, wenn es darum geht, neue Mirkte zu begutachten
und strategische Optionen auf internationaler Ebene zu

identifizieren. Als Holding halt die Gesellschaft zwischen
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94 und 100 % der Anteile der betreffenden Unternehmen
und ist selbst eine 100-prozentige Tochter der HDI-Gerling
Sach Serviceholding AG. In den folgenden Unternehmens-
kennzahlen und Quoten der HDI-Gerling International
Holding AG sind die Ergebnisse der HDI Mexiko nur anteilig

enthalten.

Im Laufe des Berichtsjahres erfolgte die Umwandlung der
slowakischen Poistovna HDI-Gerling Slovensko A.S. von einer
AG in eine Niederlassung der HDI Versicherung Osterreich
und damit auch die Ubertragung des Portfolios auf die Nie-
derlassung. Damit agiert die dsterreichische Gesellschaft mit
Niederlassungen in Tschechien, Ungarn und der Slowakei.
Zudem wurde das Privatgeschift der spanischen Gesellschaft
an die zum spanischen Automobilclub rRacC gehdrende Ver-
sicherungsgesellschaft uas (Universal Asistencia de Seguros y
Reaseguros S.A.) verkauft. Somit zeichnet die Gesellschaft

zuklnftig nur noch Industriegeschéft.

Ziel der HDI-Gerling International Holding mit ihren Beteili-
gungen ist es, wert- und ertragsorientiert zu wachsen. Dank
ihrer auf langfristigen Erfolg ausgerichteten Strategie ist

sie auf die Herausforderungen der sich stark verdandernden
Mirkte gut vorbereitet. Das Augenmerk liegt dabei auf klar
definierten Ziellindern und -markten: Stid-, Mittel- und Ost-
europa sowie Lateinamerika sind als primére strategische
Zielmarkte definiert. Mittelfristig sind dartiber hinaus auch
ausgewdhlte Mdrkte im Asia-Pacific-Raum von Interesse. Die
strategische Ausrichtung der Gesellschaft auf das internatio-
nale Firmen- und Privatgeschéft in den primédren Zielméarkten
wurde im Berichtsjahr durch den Zukauf in Mexiko zum

1. Oktober 2009 gestarkt.

Der Erwerb der HDI Seguros S.A. (vormals Genworth Seguros
México, S.A. de CV.) markiert den Eintritt in den mexikani-
schen Privatkundenmarkt. Damit verwirklicht HDI-Gerling
International einen weiteren wichtigen Schritt im Rahmen

ihrer Wachstumsstrategie auf dem lateinamerikanischen
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Versicherungsmarkt und setzt dabei auf die Struktur, Bestdn-
digkeit und Soliditéat der Gesellschaft. Die Gesellschaft mit
insgesamt 428 Mitarbeitern und tiber 1.800 selbststdndigen
Versicherungsvertretern mit eigenen Buros in 25 Stadten
besitzt bereits jetzt eine angemessene Flaichenprisenz in der
mexikanischen Republik. Sie erzielte im Geschéftsjahr 2009
ein Bruttopramienvolumen in Héhe von 16 Mio. EUR und ein
EBIT von 0,8 Mio. EUR. HDI Seguros verflgt tiber einen Kapi-
talanlagebestand in Hohe von 63 Mio. EUR und Eigenkapital
in Hohe von 13 Mio. EUR und verwaltet einen Bestand von ca.
147.000 Vertrdgen. Im gesamten mexikanischen Versiche-
rungsmarkt rangiert die Gesellschaft damit auf Platz 27 und
auf Platz 14 bei den Kfz-Versicherungen.

Einen weiteren Schritt fir den Eintritt in einen viel verspre-
chenden Markt hat die HDI-Gerling International Gruppe
mit der Unterzeichnung eines Joint-Venture-Vertrags mit
dem indischen Finanzunternehmen Magma Fincorp Limited
zum Verkauf von Versicherungsprodukten fiir den indischen
Markt unternommen. Das Finanzunternehmen finanziert
Investitions- und Konsumgiiter fiir Gewerbe- und Privatkun-
den. Der Schwerpunkt liegt dabei auf der Finanzierung von
Fahrzeugen und landwirtschaftlichen Gerdten sowie der Ver-
gabe von Krediten an kleine und mittelstdndische Unterneh-
men. Das Gemeinschaftsunternehmen, welches sich derzeit
noch im Lizenzierungsprozess befindet, mit Namen Magma
HDI-General Insurance Company Limited und geplantem
Hauptsitz in Kolkata ermdglicht somit den Markteintritt

im Subkontinent Indien. Mit Giber 150 Biiros im landlichen
Raum und in mittelgrof3en Stadten ist die Magma Fincorp
Limited mit einem starken Vertriebs- und Netzwerk in Indien
vertreten. Gemeinsam mit den umfangreichen Erfahrungen
der HDI-Gerling International Gruppe aus anderen Emerging
Markets in Osteuropa und Lateinamerika bietet die starke
Verankerung der Magma Fincorp Limited eine gute Plattform
mit hervorragenden Wachstumsperspektiven fiir den weite-
ren Ausbau des Geschifts in bisher mit Versicherungsangebo-

ten unzureichend versorgten Regionen im indischen Markt.

Neben dem Markteintritt in Mexiko und Indien sowie trotz
des Verkaufs des Versicherungsportfolios des Privatgeschafts
in Spanien konnte die HDI-Gerling International Gruppe
weiterhin organisch wachsen. Mit einem Wachstum von 2%
(ohne Wahrungskursbereinigung) stieg das Bruttopramien-
volumen im Geschéftsjahr 2009 insgesamt betrachtet auf
2,1 (2,1) Mrd. EUR. Damit konnte nach erstmaliger Uberschrei-
tung der 2-Mrd.-Grenze im Vorjahr das Praimienniveau trotz
der Sondereffekte gehalten werden. Dennoch waren im Laufe
des Berichtsjahres die Auswirkungen der Finanzkrise insbeson-
dere in der Zuruickhaltung der Kundennachfrage wie auch in
den umsatzabhédngigen Sparten im Industriegeschaft deut-

lich sptrbar.

Auf den Kapitalmairkten stellten insbesondere das niedrige
Zinsniveau wie auch die hohen Volatilititen die gesamte
Branche und damit auch die HDI-Gerling International
Gruppe vor besondere Herausforderungen. Das Kapital-
anlageergebnis stieg deutlich um 70 % auf 125 (74) Mio. EUR.
Nach den aus der Finanzkrise resultierenden hohen
Abschreibungen und Abgangsverlusten im Vorjahr waren
im Geschiftsjahr 2009 sichtlich geringere Wertberichtigun-
gen erforderlich. Zudem konnten im Berichtsjahr deutliche
Wertautholungen verzeichnet werden. Das kumulierte EBIT
der Gruppe belief sich auf 41 (54) Mio. EUR. Die Schadenquote
netto liegt im Nicht-Leben-Bereich fiir das Geschéftsjahr
2009 bei 70,5 (70,2) %. Die Schaden-/Kostenquote wird in
Hohe von 99,2 (96,2) % ausgewiesen.

Besonders erfolgreich ist weiterhin die HDI Seguros S.A. in
Brasilien, die ihr Netzwerk auch 2009 weiter ausgebaut hat
und als fiithrender Kfz-Versicherer - in einigen Bundesstaaten
unter den drei ersten Anbietern — die Prasenz auch auf Sao
Paulo ausgeweitet hat. Die Gesellschaft versichert inzwischen
uber 1 Million Fahrzeuge. Ebenso besonders erfolgreich war
in den vergangenen Jahren in Hinblick auf Wachstum und
Ertrag die Osterreichische HDI Versicherung AG, welche auch
im Jahr 2009 erneut als bester Kfz-Versicherer des Landes

ausgezeichnet wurde.



Die HDI-Gerling International Holding AG erzielte Ertrage in
Hohe von insgesamt 31 (36) Mio. EUR, die im Wesentlichen
aus Dividendenzahlungen der Beteiligungsgesellschaften
stammen. Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und
Ergebnisabfithrungsvertrags wird das Ergebnis in Hohe von
14 (29) Mio. EUR an die HDI-Gerling Sach Serviceholding AG
abgefuhrt.

Auch fir das Geschiftsjahr 2010 verfolgt das auslandische
Privatkundengeschéft eine klare Expansionsstrategie und

zielt dabei auf Wachstum bei angemessener Profitabilitét.

Geschaftsbereich Personen-Erstversicherung

Im Fokus dieses Geschiftsbereichs stehen Produkte, die zu
einer umfassenden privaten und betrieblichen Altersvorsorge
beitragen. Bedient werden die Vertriebswege unabhéngige
Vermittler, Direktvertrieb, Ausschlief3lichkeitsorganisation
sowie Bank- und Postkooperationen (Bancassurance). Die
zwei Geschéftsfelder Lebensversicherung und Bancassurance

werden jeweils von einer Zwischenholding gefthrt.

Geschiftsfeld Lebensversicherung: HDI-Gerling Leben
Serviceholding AG und Tochtergesellschaften

Die HDI-Gerling Leben Serviceholding AG (HG-LsH), Koln,
halt als Zwischenholding Beteiligungen an in- und auslandi-
schen Versicherungsgesellschaften und sonstigen Unterneh-
men. Die Kernfunktion der HG-LSH ist die Weiterentwicklung
und erfolgreiche Koordination der Lebensversicherungs-
aktivitaten der Marken HDI-Gerling und Aspecta unter
einheitlicher Leitung im In- und Ausland. Im Rahmen der
fir die HDI-Gerling Leben-Gruppe erbrachten Dienstleistun-
gen erzielte die Gesellschaft Umsatzerlose in Hohe von 14
(14) Mio. EUR. Weitere Ertrage ergaben sich unter anderem
aus Beteiligungen in Hohe von 104 (31) Mio. EUR, deren
Anstieg hauptsdchlich aus Abgangsgewinnen aus Tochter-

gesellschaften resultiert, die als vorbereitende Mafinahme
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zu den im Rahmen des Projektes Fokus geplanten Umstruk-

turierungen in eine Zwischenholding eingebracht wurden.

Gegenlaufig fielen neben betrieblichen Aufwendungen

und Aufwendungen aus Verlustiibernahmen insbesondere
Abschreibungen in Héhe von 74 Mio. EUR an, die nahezu
vollstdndig eine Abschreibung auf den Beteiligungsbuchwert
einer Tochtergesellschaft betrafen. Der verbleibende Gewinn

von 0,4 (25) Mio. EUR wird an die Talanx AG abgefiihrt.

Die geplante Umstrukturierung des Talanx-Konzerns hat
neben der spartentibergreifenden Ausrichtung nach Kunden-
gruppen eine Steigerung der Effizienz durch Straffung der
Struktur, Reduktion der Komplexitdt und starkere Bindelung
der zentralen Konzernfunktionen zum Ziel. Die Umsetzung
der angestrebten Verdnderungen kann auch fir die HG-LSH

mit nachhaltigen Auswirkungen verbunden sein.

Die Neugeschiftsbeitrdge der HDI-Gerling Lebensversiche-
rung AG (HG-Lv) konnten im Berichtsjahr trotz des schwie-
rigen Marktumfelds um 2% auf 292 Mio. EUR gesteigert
werden. Wie in der Branche war hierfiir der Zuwachs der
Einmalbeitrage ursdchlich, die um 24 % auf 156 Mio. EUR
anstiegen. Diese Entwicklung ist im Hinblick darauf, dass

die Gesellschaft im Interesse der Bestandskunden auf den
Vertrieb so genannter Kapitalisierungsgeschifte verzichtet
hat, besonders hervorzuheben. Die laufenden Neugeschifts-
beitrdge gaben um 15% auf 135 Mio. EUR nach. Der Rickgang
ist vor dem Hintergrund der letzten Riesterstufe 2008 zu
betrachten, die in erheblichem Umfang im Vorjahr zum Neu-
geschaft beigetragen hatte. Bereinigt um diesen Sondereffekt
konnten die laufenden Neugeschéftsbeitrage nahezu auf

Vorjahresniveau gehalten werden.

Waren in den vergangenen Jahren die fondsgebundenen
Kapital- und Rentenversicherungen die tragende Sdule
des Neugeschifts, so gab es im Berichtsjahr im Zuge des
durch die Finanzkrise gestiegenen Sicherheitsbediirfnisses

der Kunden eine stdrkere Nachfrage nach konventionellen
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Vorsorgeprodukten. Die Neugeschéftsbeitrdge dieses Pro-
duktsegments stiegen um 13 % auf 159 Mio. EUR. Aber auch
das Neugeschift der fondsgebundenen Vorsorgeprodukte
konnte durch den erfolgreichen Ausbau der Produktfamilie
,TwoTrust” in einem schwierigen Marktumfeld vergleichs-
weise stabil gehalten werden. Mit Neugeschéftsbeitragen von
115 Mio. EUR fiel der Riickgang von 11% deutlich niedriger aus
als in der Branche, die ein Minus von 23% zu verzeichnen
hatte.

Die gebuchten Bruttobeitrdge sanken gegentiber dem Vor-
jahr um 3% auf 1,9 Mrd. EUR. Ursdchlich hierfir waren die
schwichere Entwicklung der laufenden Beitrage sowie der
vorrangig die fondsgebundenen Versicherungen betreffende

Anstieg der Stornoquoten.

Mit einer Nettoverzinsung von 4% konnte ein gegentiber
dem Vorjahr deutlich verbessertes Ergebnis aus Kapitalanla-
gen erzielt werden. Die HG-LV erzielte auf dieser Basis wie im

Vorjahr einen Jahrestiberschuss von 35 Mio. EUR.

Auf lange Sicht wird sich die Lebensversicherungsbranche
gestarkt aus der Finanzkrise weiterentwickeln kénnen. Klas-
sische Produkte sowie mit Garantieelementen ausgestattete
Hybridprodukte sind fir eine wieder starker sicherheitsori-
entierte Kundschaft besonders gut geeignet, um den Heraus-
forderungen des demografischen Wandels zu begegnen. Die
HG-LV ist mit ihren innovativen und flexiblen Produkten sehr
gut positioniert, um von dieser Entwicklung profitieren zu
koénnen. Mit der Produktfamilie ,TwoTrust” erfillt sie genau
die Anforderungen, die dem Kunden besonders wichtig sind:

uberdurchschnittliche Renditechancen und hohe Sicherheit.

Die Neugeschiftsentwicklung der Aspecta Lebensversiche-
rung AG (A-Lv) war im Berichtsjahr erneut durch ein Markt-
umfeld gekennzeichnet, welches sich fiir die Gesellschaft auf-
grund ihrer vertriebs- und produktseitigen Ausrichtung als
besonders schwierig darstellte. So wirkte sich die voranschrei-
tende Vermittlerkonzentration auch im Berichtsjahr nachtei-
lig auf die Neugeschiftsergebnisse der auf diesen Vertriebs-
weg fokussierten Gesellschaft aus. Dartiber hinaus belastete

die aus der Finanzkrise resultierende Verunsicherung der

Kunden in Bezug auf fondsgebundene Lebens- und Renten-
versicherungen — die im Neugeschéft der A-Lv seit Jahren

dominierende Produktgruppe — den Vertriebserfolg.

Beide Effekte hatten eine deutliche Verminderung des Neu-
geschifts zur Folge. Die Neugeschéftsbeitrdge erreichten im
Berichtsjahr 32 Mio. EUR. Dies entspricht einem Riickgang um
29 % gegenuiber dem Vorjahr. Mit Neubeitriagen von 29 Mio.
EUR machten fondsgebundene Versicherungen nach wie vor
den Uberwiegenden Teil des Neugeschifts aus. Analog zu der
durch geringeres Neugeschift und gestiegene Stornoraten
gekennzeichneten Entwicklung des Bestands reduzierten sich
die gebuchten Bruttobeitrage um 9 % auf 471 (519) Mio. EUR.
Mit einer Nettoverzinsung von 4 (4) % wurde ein Ergebnis
aus Kapitalanlagen leicht Giber dem des Vorjahres erreicht.
Insgesamt erzielte die Gesellschaft damit wie im Vorjahr ein

ausgeglichenes Ergebnis.

Die A-Lv ist im Rahmen der Zwei-Marken-Strategie der
HDI-Gerling Leben-Gruppe auf performanceorientierte
Fondsprodukte spezialisiert. Das Marktumfeld wird fur

die Gesellschaft, vor dem Hintergrund des bei vielen Kun-
den deutlich im Fokus stehenden Sicherheitsbedurfnisses,
zundchst schwierig bleiben. Die aktuelle Positionierung der
Gesellschaft kann im Hinblick auf die laufenden Marktver-
dnderungen und die Wirkungen der Finanzkrise nur ein Zwi-
schenschritt auf dem Weg weiterer Mafinahmen sein, die im
Zusammenhang mit den laufenden Konzernprojekten noch

zu bewerten sind.

Geschiftsfeld Bancassurance: Proactiv Holding AG

und Tochtergesellschaften

Die Proactiv Holding AG — Bancassurance by Talanx bin-

delt die Aktivitdten des Geschéftsfelds fiir den Konzern. Die
Holding verfuigt tiber drei nationale und drei internationale
Kooperationen. Die dort ansdssigen Versicherungsgesellschaf-
ten sind insbesondere in den Bereichen Lebens-, Renten- und
Unfallversicherungen tétig. Fur diese Versicherungsgesellschaf-
ten Ubernimmt sie die strategische Weiterentwicklung und

Positionierung sowie Zentral- und Querschnittsfunktionen.



Das Geschiftsfeld trug 2009 rund 2,8 Mrd. EUR zu den
Pramieneinnahmen des Talanx-Konzerns bei. Das Jahreser-
gebnis der Proactiv Holding AG wurde ihrer Stellung gemafd
durch die Ertrage der Beteiligungsgesellschaften mafgeblich
gepragt. Die Ertrdge aus Gewinnabfithrungsvertragen aus
Tochtergesellschaften betrugen 21 Mio. EUR, die phasengleich
aktivierten Dividendenanspriiche der ausschiittenden Betei-
ligungsgesellschaften beliefen sich 2009 auf 75 Mio. EUR. Die
Dividendenforderungen 2009 gegentiber der Neue Leben
Holding AG werden phasengleich aktiviert. Hinzu kam die
Dividende 2008, die im Berichtsjahr in Hohe von 10 Mio. EUR
noch phasenversetzt zufloss, sodass der Proactiv Holding AG
aus den Tochtergesellschaften insgesamt 106 Mio. EUR zu-

flossen.

Im Vorjahr wurde das Ergebnis der Targo Lebensversiche-
rung AG (ehemals CiV Lebensversicherung AG) direkt an die
Talanx AG abgefiihrt und lief somit nicht tiber die Biicher
der Proactiv Holding AG. 2009 ist die Dividende der Targo
Lebensversicherung phasengleich in der Proactiv Holding AG

aktiviert worden.

Die Holding schlief3t das Geschéftsjahr 2009 mit einem
Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit in Hohe von
102 (52) Mio. EUR ab. Das Ergebnis wird in voller Hohe auf-
grund des bestehenden Ergebnisabfithrungsvertrags an die
Talanx AG abgefihrt.

Die Neue Leben-Gruppe positioniert sich im Markt als Vor-
sorgespezialist und kompetenter Partner der Sparkassen
und hat sich mit einem Gesamtsystem aus hochwertigen
Produkten, flexiblen Vorsorgeldsungen und mafigeschnei-
derten Zielgruppenkonzepten bei ihren Sparkassenpartnern
als Innovator in der privaten und betrieblichen Vorsorge

etabliert.

Die Neue Leben Holding AG ist die 100-prozentige Mutter-
gesellschaft der Neue Leben Lebensversicherung AG und
der Neue Leben Unfallversicherung AG. An der Neue Leben
Pensionsverwaltung AG ist die Neue Leben Holding AG zu
49 % beteiligt, die wiederum zu 100 % an der Neue Leben

Pensionskasse AG beteiligt ist. Hauptaktiondrin der Neue
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Leben Holding AG ist mit 67,5% die Proactiv Holding AG;
weitere Anteilseigner sind mittelbar und unmittelbar sieben

Sparkassen.

Der Jahrestiberschuss der Neue Leben Holding AG ist im
Jahr 2009 um 1,7 Mio. EUR auf 17 (15) Mio. EUR gestiegen.
Der Anstieg resultiert mafigeblich aus der Erhohung der
Ausschittung der Neue Leben Lebensversicherung AG. Die
Neue Leben Lebensversicherung AG erzielte einen Jahres-
uberschuss von 14 (13) Mio. EUR, der in voller Hohe an die
Neue Leben Holding AG ausgeschiittet wurde. Die Neue
Leben Pensionsverwaltung beendete das Geschaftsjahr mit
einem Jahresiiberschuss, konnte aber aufgrund des Verlust-
vortrags aus dem Vorjahr keine Ausschittung an die Neue
Leben Holding AG vornehmen. Der Bilanzgewinn der Neue
Leben Holding AG betrigt nach Zufihrung zu den Gewinn-

rucklagen im Berichtsjahr 17 Mio. EUR.

Insgesamt konnten die Gesellschaften der Neue Leben-
Gruppe trotz des schwierigen Marktumfeldes ihre Wettbe-
werbsposition im Jahr 2009 starken. So hat die Neue Leben
Lebensversicherung AG ihre Verwaltungskostenquote auf
dem marktfithrend niedrigen Niveau von 1,1 (1,1) % gehalten.
Durch eine nachhaltige und sicherheitsorientierte Anlage-
politik erzielte die Neue Leben Lebensversicherung AG eine
Nettoverzinsung in Héhe von 4,5%. Thren Kunden bietet

die Neue Leben Lebensversicherung AG als Folge auch fur
2010 mit einer Gesamtverzinsung von 5,5% fir Kapital- und
Rentenversicherungen eine weiterhin iberdurchschnittliche

Uberschussbeteiligung.

Aufgrund einer noch verhaltenen wirtschaftlichen Entwick-
lung im laufenden Geschiftsjahr erwarten die Neue Leben
Versicherungen weiterhin eine Herausforderung fiir den
Vertrieb. Durch die bundesweite Einfihrung einer regio-
nalen Betreuung stdrkt die Neue Leben ihre Prdasenz in den
Regionen. Ziel ist es, die Betreuung und Unterstiitzung der
Sparkassenpartner in den Themen Altersvorsorge und Risi-
koabsicherung weiter zu verbessern, die Zusammenarbeit

mit den bestehenden Partnern zu intensivieren und neue
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Sparkassenpartner zu gewinnen. Fur das laufende Geschafts-
jahr 2010 rechnet die Neue Leben Holding AG mit einem

guten Jahresergebnis.

Als exklusiver Versicherungspartner der TARGOBANK (ehe-
mals Citibank) hat sich die CiV Lebensversicherung AG an
den neuen Namen der Bank angepasst. Sie firmiert seit
22. Februar 2010 als Targo Lebensversicherung AG und
unterstreicht damit weiterhin die enge Bindung an den

Bankpartner.

Die Targo Lebensversicherung AG blickt auf eine 25-jahrige
erfolgreiche Zusammenarbeit mit der TARGOBANK zurtick, die
heute zu den erfolgreichsten Bancassurance-Kooperationen
in Deutschland gehort. Gemeinsam mit der TARGOBANK ent-
wickelt die Targo Lebensversicherung AG mafigeschneiderte
Vorsorgeprodukte, die vollstdndig in das Corporate Design
und Produktportfolio der Partnerbank eingebunden sind.
Die Versicherungsprodukte der Targo Lebensversicherung
AG sind damit fester Bestandteil der Angebotspalette der
TARGOBANK.

Nachdem der Bankpartner, die Citibank Privatkunden AG

& Co. KGaA, am 6. Dezember 2008 von der franzdésischen
Genossenschaftsbank Banque Fédérative du Crédit Mutuel
von der ehemaligen Muttergesellschaft Citigroup tibernom-
men wurde, musste zum 22. Februar 2010 eine Umbenen-
nung erfolgen. Die Citibank firmiert seitdem als TARGOBANK
AG & Co. KGaA. Auch die CiV Versicherungen haben sich

an den neuen Namen des Bankpartners angepasst und
firmieren seit 22. Februar 2010 unter Targo Versicherung
AG (ehemals CiV Versicherung AG) und Targo Lebensver-
sicherung AG (ehemals CiV Lebensversicherung AG). Das
Erscheinungsbild der Targo Versicherungen passt sich der
neuen Marke des Bankpartners an. Im Rahmen einer grof3
angelegten Rebranding-Kampagne wurden die Filialen der
TARGOBANK umgestaltet, die Produktnamen der Targo Ver-
sicherungen tiberarbeitet, Verkaufsunterlagen und Marke-
tingmaterialien entsprechend angepasst sowie die Website

neu gestaltet.

Im Neugeschift erreichte die Targo Lebensversicherung AG
eine Beitragssumme von 2,2 Mrd. EUR und die gebuchten
Bruttobeitrdge betrugen im Geschiftsjahr 832 Mio. EUR. Die
Nettoverzinsung der Kapitalanlagen lag mit 4,6 % deutlich

Uber der des Vorjahres in Hohe von 1,5%.

Mit einer Verzinsung (ohne Berticksichtigung der Schluss-
uberschussanteile) der Guthaben der Versicherungsnehmer
von 4,8 % bei den Lebens- und Rentenversicherungsproduk-
ten liegt die Targo Lebensversicherung AG deutlich tiber dem
Marktdurchschnitt in Hohe von 4,2 %. Als Jahrestiberschuss
der Targo Lebensversicherung AG wurden 39 (32) Mio. EUR

erwirtschaftet.

Fir 2010 sieht sich die Targo Lebensversicherung AG fur
profitables Wachstum gut gertstet. Mit dem neuen Eigentii-
mer Crédit Mutuel wird der erfolgreiche Weg weiter fortge-
setzt — dies sollen auch die Umfirmierung und die Orientie-

rung an dem neuen Partner verdeutlichen.

Die PBV Lebensversicherung AG ist eine 100-prozentige
Tochtergesellschaft der Proactiv Holding AG mit Hauptsitz in
Hilden. Das Unternehmen besitzt zudem eine Niederlassung
in Hameln. Die PBV Lebensversicherung AG tritt mit der PB
Lebensversicherung AG, der PB Versicherung AG, der PB Pen-
sionsfonds AG und der PB Pensionskasse AG unter der Marke
,PB Versicherungen — Partner der Postbank” einheitlich am
Markt auf. Die einzelnen Gesellschaften haben sich auf fol-

gende Produkte spezialisiert:

W pPBV Lebensversicherung AG - Spezialversicherer fur
Altersvorsorgeprodukte

B PB Lebensversicherung AG - Spezialversicherer fiir
Payment Protection

B PB Versicherung AG — Spezialversicherer fur
Unfallversicherungen

B PB Pensionsfonds AG/PB Pensionskasse AG — Spezialisten

far Produkte der betrieblichen Altersversorgung



Gemeinsam mit ihrem Partner Deutsche Postbank AG bietet
die PBV Lebensversicherung AG Versicherungsprodukte an,
die optimal auf die Beduirfnisse der Postbank-Kunden aus-
gerichtet sind. Alle Produkte werden exklusiv fir die sieben
Vertriebswege der Deutschen Postbank AG entwickelt. Die
Kooperation verbindet die Vertriebskraft der Postbank mit

dem Versicherungs-Know-how der Talanx.

Die gebuchten Bruttobeitrage erhéhten sich auf 496 (454)
Mio. EUR; dies entspricht einem Plus von 9 %. Ausschlag-
gebend fur diese positive Entwicklung war der Anstieg der
Einmalbeitrdge um 53 % auf 129 (84) Mio. EUR. Die verdienten
Beitrdge fiir eigene Rechnung erhéhten sich um 4,3% und
lagen mit 471 Mio. EUR Uber dem Vorjahresniveau. Die Einzel-
versicherungen trugen mit 436 (390) Mio. EUR bzw. 88 (86) %

zu den gebuchten Beitrdgen bei.

Insgesamt wurde 2009 ein Neugeschift von 1,9 (2,4) Mrd. EUR
Versicherungssumme bzw. 52 (66) Mio. EUR, bezogen auf den
laufenden Beitrag fir ein Jahr, vermittelt. Im Einzelgeschift
lag das Neugeschaft bei 1,6 (2,0) Mrd. EUR Versicherungs-
summe. Das Nettokapitalanlageergebnis der PBV Lebens-
versicherung AG erreichte 98 Mio. EUR. Die laufende Durch-
schnittsverzinsung der Kapitalanlagen betrug 4,6 %, wiahrend
die Nettoverzinsung mit 5,3 (3,0) % deutlich gegentiber dem

Vorjahr gesteigert wurde.

Die pBV Lebensversicherung AG hat fiir 2010 das iiberdurch-
schnittlich hohe Niveau zugunsten der Kunden gehalten.

Mit einer Uberschussbeteiligung von 4,5% zuztiglich eines
Schlusstiberschusses von 0,7% konnen die Versicherten in der
Regel am unverdndert hohen Satz der Uberschussbeteiligung
von 5,2 % teilhaben. Im Geschéftsjahr 2009 erzielte die PBV
Lebensversicherung AG einen Jahresiiberschuss von 15 Mio.
EUR. Unter Einbezug des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr

von 4 Mio. EUR ergibt sich ein Bilanzgewinn von 19 Mio. EUR.
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Im Sinne einer wertorientierten Steuerung wird die PBV
Lebensversicherung AG ihre Ausrichtung weiterhin auf die
Erhéhung des Bestandswerts durch weitere Verbesserung
der Kostensituation und des Ergebnisses im Kapitalanlage-
bereich fortfiihren. Auf dieser Grundlage werden Chancen
gesehen, Marktvorteile zu erlangen und die Position der PBV
Lebensversicherung AG als Spezialversicherer fur private

Altersvorsorgeprodukte im Wettbewerb weiter zu starken.

Die PB Lebensversicherung AG ist ebenfalls eine 100-pro-
zentige Tochtergesellschaft der Proactiv Holding AG und
ist in die PB Versicherungen integriert. Der Hauptsitz der
PB Lebensversicherung AG ist Hilden. Seit 2008 konzen-
triert sich die PB Lebensversicherung AG im Neugeschaft
ausschlie8lich auf das Kreditlebensversicherungsgeschift.
Daneben verwaltet sie weiterhin den bis 2008 akquirierten

so genannten Altbestand Einzelleben.

Die gebuchten Bruttobeitrage in der Kreditlebensversiche-
rung konnten im Geschéftsjahr 2009 um 2 Mio. EUR auf
insgesamt 39 Mio. EUR gesteigert werden. Dartiber hinaus
erhohten sich die gesamten Einmalbeitrdge von 55 Mio. EUR
im Vorjahr um 8% auf 59 Mio. EUR im Geschéftsjahr 2009.
Ein wesentlicher Grund hierfir ist der Anstieg der Riester-
zulagen. Aufgrund des Strategiewechsels — das Neugeschaft
Einzelleben wird seit 2008 von der PBvV Lebensversicherung
AG ubernommen — reduzierten sich insgesamt die gebuch-
ten Bruttobeitrdge der PB Lebensversicherung AG von

201 Mio. EUR um 8 Mio. EUR auf 193 Mio. EUR.

Das Nettokapitalanlageergebnis der PB Lebensversiche-
rung AG stieg im Vergleich zum Jahr 2008 deutlich auf

37 (28) Mio. EUR. Die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen
erreichte 4,5% und entspricht auf diesem guten Niveau
auch der laufenden Durchschnittsverzinsung. Die Lebens-
versicherungskunden der PB Lebensversicherung AG
konnen in der Regel vom unverdndert hohen Satz der
Uberschussbeteiligung von 4,7% profitieren. Der Jahres-
uberschuss konnte im Geschiftsjahr auf 9,2 (8,8) Mio. EUR

gesteigert werden.
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Geschaftsbereich Ruckversicherung

Der Geschiftsbereich Rickversicherung der Talanx-Gruppe,
in dem die Schaden- und Personen-Ruckversicherung zusam-
mengefasst ist, besteht hauptsichlich aus der Hannover
Riick-Gruppe als einer der fiihrenden Riickversicherungs-
gruppen der Welt. Die Talanx AG hilt 50,2% der Anteile an
der Hannover Ruckversicherung AG (Hannover Ruck), die
ubrigen Aktien der bérsennotierten Gesellschaft sind im
Besitz institutioneller und privater Investoren. Die Hannover
Ruck zeichnet die aktive Riickversicherung des Konzerns nur
im Ausland; ihre Tochtergesellschaft E+S Rickversicherung
AG (E+S Ruck) ist fur das Deutschlandgeschaft zustandig.
Uber die konzerninterne Retrozession zwischen den Gesell-
schaften ist die Hannover Riick am deutschen Riickversi-
cherungsmarkt beteiligt, und umgekehrt schldgt sich das
internationale Geschehen im Geschéftsergebnis der E+S Ruick

nieder.

Hannover Riickversicherung AG

Das Rickversicherungsgeschaft entwickelte sich im
Berichtsjahr sehr zufrieden stellend. Die mit der Finanz-
marktkrise einhergehende Kapitalverknappung bei den
Erstversicherern hat sich im Berichtsjahr stimulierend auf
das operative Geschaft der Hannover Riick ausgewirkt. Das
Instrument Ruckversicherung als eine Form des Kapital-
managements fir die Kunden hat weiter an Attraktivitat
gewonnen, vor allem in kapitalintensiven Segmenten der
Schaden-Riickversicherung. Nachdem die Ratensituation im
Vorjahr noch durch Aufweichungstendenzen gekennzeich-
net war, konnte die Hannover Riick in den Vertragserneue-
rungen zum 1. Januar 2009 - zu diesem Zeitpunkt werden
rund zwei Drittel der Vertrage erneuert — stabile Preise, aber
auch Steigerungen erzielen. In einigen Markten bzw. Spar-

ten beliefen sich diese sogar auf zweistellige Prozentgrofien.

Im Sachgeschaft waren im ersten Halbjahr noch deutliche
Ratenerhdhungen zu erzielen, deren Niveau aber im weite-
ren Verlauf des Berichtsjahres stagnierte. Aufgrund ausge-
bliebener Katastrophenschdden kam es zu keinen weiteren
Preiserhohungen. Die Ratensituation im Haftpflichtgeschaft
war 2009 uberwiegend ungeniigend. Zwar waren in den
UsA Preiserhéhungen im Bereich der Arbeitsunfallriickver-
sicherung moglich; jedoch waren diese nicht ausreichend.
In den allgemeinen Haftpflichtsparten und auch in der
Berufshaftpflicht blieben die Raten lediglich stabil.

Die Belastungen aus Grof3schidden fielen im Berichtsjahr
auch dank einer unauffilligen Hurrikansaison unterdurch-
schnittlich aus. Es gab zwar eine Reihe verheerender Natur-
katastrophen, die Auswirkungen auf die Rickversicherungs-
wirtschaft blieben jedoch tiberwiegend gering. Das grofite
Einzelereignis im Jahr 2009 waren fir die Hannover Rick
die Buschbrédnde in Australien, gefolgt von Wintersturm
,Klaus“ und dem Absturz des Air-France-Airbus. Insgesamt
belief sich die Netto-Grof3schadenbelastung im Jahr 2009
auf 104 (212) Mio. EUR. Die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote betragt fir das Berichtsjahr 101,3 (98,5) %.

2009 erteilten die chinesischen Aufsichtsbehorden auch
die Geschiftslizenz fir die Schaden-Ruckversicherung,
nachdem diese bereits fiir die Personen-Ruckversicherung
bestand. Von nun an werden beide Geschiftsfelder direkt
von Shanghai aus betrieben. Die verstdrkte Prasenz ermog-
licht es, alle Dienstleistungen gebuindelt abzurufen. Gleich-
zeitig verschafft sie eine optimale Ausgangslage, um die
Position in China weiter auszubauen. Im Hinblick auf neue
Geschéftsentwicklungen engagiert sich die Hannover Ruck
nun auch im Bereich der Mikroversicherungen. In Pakistan
wurde in Zusammenarbeit mit einem ansédssigen Versiche-
rer ein erstes Projekt auf den Weg gebracht: So wird nun
auch Menschen mit geringem Einkommen ermdoglicht,
Versicherungsschutz zu erwerben. Die Hannover Riick ist
hier als Ruckversicherungspartner tatig und unterstttzt

vor allem auch mit ihrem Know-how. Mikroversicherungen



werden zukiinftig noch an Bedeutung gewinnen, sodass
weitere Kooperationen folgen werden. Sehr zufrieden-
stellend entwickelt sich auch weiterhin das so genannte
Retakaful-Geschift, also die Riickversicherung nach scharia-

konformen Prinzipien.

Auch der Geschéftsverlauf in der Lebensriickversicherung
war im Berichtsjahr sehr erfreulich. Angesichts einer deut-
lich schwicheren Solvenzposition bei den Lebensversiche-
rern war ein steigender Bedarf an Riickversicherungslo-
sungen festzustellen und so wurden vermehrt risiko- und
finanzorientierte Produkte nachgefragt. Hier hat die Han-
nover Riick im Berichtsjahr eine Reihe von mittelgrofien
Transaktionen in den UsA, Groflbritannien, Deutschland,

Stidafrika und in China inklusive Hongkong abgeschlossen.

Das Gesamtgeschdft der Hannover Ruick verlief sehr erfreu-
lich. Die gebuchte Bruttopramie fiir das Gesamtgeschift stieg
im Berichtsjahr um 14 % auf 8,3 (7,3) Mrd. EUR. Der Selbst-
behalt erhohte sich von 75% auf 78 %. Die verdiente Netto-
pramie wuchs um 17% auf 6,4 (5,4) Mrd. EUR. Es konnte ein

Jahrestiberschuss von 259 (—210) Mio. EUR erzielt werden.

Aufgrund der dargestellten positiven Marktbedingungen

in der Schaden-Ruickversicherung und im Lebens- und
Krankenriickversicherungsgeschiaft sowie der strategischen
Ausrichtung erwartet die Hannover Ruck fur 2010 wieder
ein gutes Geschiftsjahr. Die Hannover Riick geht in Origi-
nalwidhrung von einem Nettoprdmienwachstum von rund
4% fur den Bereich Schaden-Riickversicherung und in Hohe
von rund 10 % fur die Lebens- und Krankenriickversiche-
rung aus. Ebenfalls wird eine Kapitalanlagerendite von

3,5% angestrebt.
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E+S Ruckversicherung AG

Die E+S Ruck, als der Ruckversicherer fur Deutschland, ist
dank hervorragender Bonitdt sowie ausgepragter Kunden-
orientierung und Kontinuitdt in den Geschéftsbeziehungen
seit vielen Jahrzehnten ein gesuchter Partner. Die E+S Ruck
nimmt in Deutschland — dem zweitgréfiten Nicht-Leben-
Ruckversicherungsmarkt — unverandert die zweite Position

unter den Riickversicherern ein.

Der Schaden-Erstversicherungsmarkt war im Jahr 2009 vor
allem in Deutschland nach wie vor durch einen intensiven
Wettbewerb gekennzeichnet — sowohl in der Industrie- als
auch in der Privatversicherung; hier insbesondere in der fir
das Unternehmen wichtigen Kraftfahrzeugsparte. Dagegen
zeigten sich die Bedingungen im Ruickversicherungsmarkt
glnstiger, wodurch die Raten und Konditionen tberwie-
gend auskdmmlich waren. Die gebuchte Bruttoprdamie der
Schaden-Riickversicherung stieg 2009 um 197 Mio. EUR auf
1,5 Mrd. EUR. Der erfreuliche Volumenzuwachs erfolgte ins-
besondere in den Sparten Haftpflicht, Feuer, Unfall, Kraft-
fahrt und Luftfahrt.

Das Pramienvolumen der Personen-Ruickversicherung blieb
gegeniber dem Vorjahr fast konstant. Der geringe Riickgang
des Lebensgeschéfts wurde durch einen Zuwachs der Kran-
kenrtickversicherung nahezu kompensiert. Die gebuchte Brut-

toprdmie beider Sparten sank 2009 um 0,4 % auf 1,1 Mrd. EUR.

Die Belastungen aus Grof3schdden fielen im Berichtsjahr
auch wegen einer unauffélligen Hurrikansaison unterdurch-
schnittlich aus. Zwar gab es eine Reihe verheerender Katastro-
phen, die Auswirkungen auf die Riickversicherungswirtschaft
blieben jedoch tiberwiegend gering. Das grofite Einzelereignis
im Jahr 2009 waren fiir die E+S Ende September die Uber-
schwemmungen in Manila auf den Philippinen mit einer
Netto-Schadenbelastung von 11 Mio. EUR, gefolgt vom Absturz
des Air-France-Airbus mit 7 Mio. EUR Anfang Juni. Insgesamt
belief sich die Netto-Grofdschadenbelastung im Jahr 2009 auf
nur 35 (113) Mio. EUR.
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Die Netto-Schadenaufwendungen fir Versicherungsfille
stiegen im Berichtsjahr um 233 Mio. EUR auf 1,5 Mrd. EUR, vor
allem bedingt durch héhere Aufwendungen in den Sparten
Haftpflicht und Leben. Der Aufwand fur die tibrigen versiche-
rungstechnischen Nettortickstellungen betrug 2009 dagegen
nur 28 (143) Mio. EUR. Die Geschaftsausweitung fihrte auch
zu einer Erhohung der Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb gegentiber 2008 um 92 Mio. EUR auf 469 Mio. EUR.
Die Aufwendungen fiir die eigene Verwaltung wuchsen dabei
nur geringfligig. Die Verwaltungskostenquote — das Verhaltnis
von Verwaltungskosten zur verdienten Nettoprdmie — sank im
Berichtsjahr von 1,7% auf 1,6 %.

In Summe stieg die gebuchte Bruttopramie der E+S Riick
2009 um 8% auf 2,6 Mrd. EUR. Durch den starken Anstieg der
Schaden-Ruckversicherung verringerte sich der Anteil der Per-
sonen-Ruckversicherung auf 42 %. Infolge des leicht erh6hten
Selbstbehalts stieg die verdiente Nettoprdmie starker um 10 %
auf 2,0 (1,8) Mrd. EUR.

Vor dem Hintergrund einer zunehmenden Stabilisierung
der internationalen Kapitalmarkte erwirtschaftete die E+S
Rick im Jahr 2009 wieder ein zufriedenstellendes Kapital-
anlageergebnis von 290 Mio. EUR. Das Vorjahresresultat von
211 Mio. EUR war durch realisierte Verluste aus Aktienver-
kaufen belastet. Die Geschéftsausweitung fithrte zu einem
hohen Zufluss neuer liquider Mittel, die im Berichtsjahr pri-
mar konservativ in Schuldscheindarlehen angelegt wurden.
Die selbstverwalteten Kapitalanlagen erhéhten sich weiter

auf 4,5 (4,3) Mrd. EUR.

Aufgrund der positiven Marktbedingungen in der Schaden-
und Personen-Ruickversicherung sowie der strategischen Aus-
richtung erwartet die E+S Rick wieder ein gutes Geschaftsjahr
2010 und einen Jahresuiberschuss in dhnlicher Gréf3enord-
nung wie im Berichtsjahr. Voraussetzungen dafir sind aller-
dings ein Schadenverlauf des Naturgefahrengeschifts im
Rahmen des Erwartungswertes und keine neuen Turbulenzen

an den internationalen Kapitalmérkten.

Geschaftsbereich Konzernfunktionen

Im Geschéftsbereich Konzernfunktionen sind unter der
Marke ,AmpegaGerling” sowohl das Asset Management des
Talanx-Konzerns als auch die Vermogensverwaltung und das
Fondsgeschaft fir institutionelle und Privatkunden angesie-
delt. Unter der Marke werden die Asset Management GmbH,
die Investment GmbH und die Immobilien Management
GmbH gefiihrt. AuRerdem gehort der konzerneigene Rickver-
sicherungsmakler Protection Reinsurance Intermediaries AG

zum Geschaftsfeld Konzernfunktionen.

AmpegaGerling Asset Management GmbH

Die AmpegaGerling Asset Management GmbH (AMG) ist eine
nicht von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) beaufsichtigte Vermogensverwaltungsgesellschaft

im Sinne von § 2 Abs. 6 Nr. 5 des Kreditwesengesetzes (KWG).
Sie erbringt ihre Finanzdienstleistungen ausschliefSlich im
Rahmen des Konzernprivilegs, namentlich gegentiber kon-
zerninternen Versicherungs- und sonstigen Unternehmen im

Talanx-Konzern.

Die Geschéftstdtigkeit der AMG umfasst neben dem Asset
Management fur die Gesellschaften des Talanx-Konzerns das
vollstandige Angebot administrativer Dienstleistungen wie
Kapitalanlagebuchhaltung einschliefilich Steuern und Melde-
wesen nach HGB und IFRs, Performance Measurement, Invest-
ment-/Risk-Controlling, Compliance, Investment Reporting
sowie Financial Analysis/Asset Liability Management in

Abstimmung mit den Versicherungstragern.

Zum Geschaftsjahresende belduft sich das Gesamtvolumen
der verwalteten Kapitalanlagen auf 59,8 Mrd. EUR. Damit liegt
es um 5,9 Mrd. EUR, insbesondere getragen durch Marktef-

fekte, tiber dem Vorjahreswert.



Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit ohne
Ertrdge aus Gewinnabfiihrungsvertragen erhdhte sich in
Verbindung mit dem volumenbedingten Anstieg des Provisi-
onsergebnisses (+8,3 Mio. EUR) auf 23 (21) Mio. EUR. Bereinigt
um die im Jahr 2008 erfolgten Ergdnzungszuweisungen in
funf Sondervermégen der AmpegaGerling Investment in
Hohe von 9 Mio. EUR erhohten sich die Personal- und Sach-
aufwendungen um 11 Mio. EUR, insbesondere begriindet durch
Sonderprojekt- und Beratungskosten, verbunden mit dem
Ausbau und der Risiko-/Qualitdtssicherung der Prozess- und
Leistungsstrukturen zur Sicherstellung der 1po-Fahigkeit des
Talanx-Konzerns sowie der Zertifizierung durch die Bundesan-

stalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht.

Neben dem Management der Herausforderungen der beson-
deren Finanz- und Kapitalmarktsituation steht das Jahr 2010
weiterhin im Zeichen der Sicherstellung der 1po-Fahigkeit des
Talanx-Konzerns sowie der Solvency-II-Zertifizierung eines
internen Modells durch die Bundesanstalt fir Finanzdienst-

leistungsaufsicht und der sas-70-(I)-Zertifizierung.

Verbunden mit einem Riickgang der betrieblichen Aufwen-
dungen, insbesondere bedingt durch eine Reduzierung der
Projekt- und Beratungskosten, wird bei einem erwarteten
gleichbleibenden Volumen der verwalteten Kapitalanlagen
2010 ein Betriebsergebnis von 29 Mio. EUR ohne Ertrdge aus

Gewinnabfihrungsvertragen erwartet.

AmpegaGerling Investment GmbH

Die AmpegaGerling Investment GmbH (AIG) ist eine Kapital-
anlagegesellschaft nach deutschem Recht geméf3 § 2 Abs. 6
des Investmentgesetzes (InvG). Eigentiimer der AIG sind zu
94,9 % die AmpegaGerling Asset Management GmbH (AMG)
sowie zu 51% die Alstertor Erste Beteiligungs- und Investiti-
onssteuerungs-GmbH & Co. KG (Alstertor).

Die AIG verwaltet richtlinienkonforme Sondervermogen,
Immobiliensondervermogen, gemischte Sonderverméogen
sowie Altersvorsorge-Sondervermdgen und betreibt die

Finanzportfolioverwaltung sowie das Depotgeschaft.
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Am 31. Dezember 2009 hatte die Gesellschaft 48 Spezial-
fonds und 82 Publikumsfonds mit einem Volumen von
insgesamt 9,8 (9,1) Mrd. EUR verwaltet. Der Auflage von

13 neuen Sondervermogen im Segment Publikumsfonds
und sechs im Segment Spezialfonds stand die SchlieBung
von neun Publikumsfonds und sechs Spezialfonds gegen-
uber. Im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung wurden
von der Gesellschaft acht Finanzportfolios mit einem
Volumen von 3,4 (3,6) Mrd. EUR per 31. Dezember 2009
verwaltet. Insgesamt verwaltete die AmpegaGerling Invest-
ment GmbH zum Bilanzstichtag 129 Portfolios mit einem

Gesamtvolumen in Hohe von 13,2 (2,7) Mrd. EUR.

Im Retailgeschift, dem strategischen Schwerpunkt der ver-
trieblichen Aktivitédten, erzielte die AI1G dank signifikanter
Nettomittelzufliisse sowie der positiven Performanceentwick-
lung am Aktien- und Rentenmarkt einen Volumenzuwachs
in Hohe von 440 Mio. EUR auf 2,2 Mrd. EUR. Dies entspricht
gegeniiber dem Ausgangswert per Dezember 2008 in Hohe
von 1,8 Mrd. EUR (nach Verlagerung der Fondsbaskets aus
dem Unit-linked-Geschift von der AIG zur AMG) einer Stei-
gerung um 24 %. Abweichend von der Branchenentwicklung
akquirierte AmpegaGerling am Markt einen Nettomittel-
zufluss in Hohe von 276 Mio. EUR (ohne Bertuicksichtigung
von Konzernanlagen in Publikumsfonds). Demgegentber
weist die Gesamtbranche laut Bundesverband Investment
und Asset Management eV. (BvI) fir Publikumsfonds einen
Nettomittelabfluss von 781 Mio. EUR aus. Damit konnte

sich AmpegaGerling erfolgreich von der Branchenentwick-
lung abkoppeln und gegen den Trend wachsen. Auch im
Wettbewerbsvergleich mit den Kapitalanlagegesellschaften
deutscher Versicherer zeigt sich ein positives Bild; hier ver-
zeichnet AmpegaGerling den hochsten Nettomittelzufluss

bei Publikumsfonds.
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Die allgemeine Branchensituation stabilisierte sich 2009
gegeniiber der Situation 2008, wenngleich das leicht
rucklaufige Mittelaufkommen (-781 Mio. EUR) noch keine
grundsétzliche Trendumkehr des Anlegerverhaltens zeigt.
In den einzelnen Assetklassen wird ein differenziertes Bild
deutlich: Wahrend insbesondere Geldmarkt- (-3,9 Mrd. EUR)
und Rentenfonds (-600 Mio. EUR) weiterhin Abflisse ver-
zeichneten, konnten Aktien- (+1,5 Mrd. EUR) und Mischfonds
(+900 Mio. EUR) zulegen. Fiir AmpegaGerling war diese
Absatzstruktur des Gesamtmarktes problematisch, da der
eigene Produktschwerpunkt aufgrund des Unternehmenspro-
fils als Versicherungskapitalanlagegesellschaft zwangslaufig
auf Renten- und Geldmarktfonds liegt. Umso erfreulicher ist
es, dass AIG in diesen Assetklassen ein ausgeglichenes Absatz-
ergebnis gelang und dartiber hinaus die Zuwéchse bei vermo-
gensverwaltenden Mischfonds fir das signifikante Wachstum
sorgten. Hinsichtlich der Vertriebssegmente erwiesen sich das
Unit-linked-Geschéft (a1G-Fonds innerhalb konzerneigener
Fondspolicen +46 Mio. EUR) sowie das White-Label-Geschaft
(Fondsadministration fir Dritte, +327 Mio. EUR Zufluss) auch
2009 als dauerhafte Erfolgsgaranten. Das Direktgeschéft tiber
die konzerneigene Vertriebsorganisation stabilisierte sich
im Jahresverlauf und weist flir 2009 nur noch einen ver-
gleichsweise geringen Abfluss (=31 Mio. EUR) aus. Im Drittge-
schift mit konzernexternen Vertriebspartnern gelang trotz
des Produktschwerpunktes bei Renten- und Geldmarktfonds

ein nahezu ausgeglichenes Absatzergebnis (-16 Mio. EUR).

Erganzend zum Retailgeschift betreibt die Gesellschaft das
institutionelle Drittkundengeschéft und positioniert sich
aufgrund des vorhandenen Know-how-Profils als Outsour-
cing-Partner fur kleine und mittlere Erstversicherer sowie
als Administrator fir konzernfremde Asset Manager. 2009
konnte ein Masterfonds eines konzernfremden Versiche-
rungsunternehmens um 160 Mio. EUR ausgebaut werden.
Dem standen Rickfliisse bei Reportingmandaten gegentiber,

sodass sich 2009 per saldo eine Volumenreduzierung in Hoéhe

von —334 Mio. EUR (-9 %) gegentiber dem Vorjahr ergab. Das
Volumen im institutionellen Geschiaft beldauft sich damit
per Dezember 2009 auf 3,3 Mrd. EUR und hat einen Anteil
von 25% am Gesamtvolumen der in der AIG verwalteten

Kapitalanlagen.

Die fur die Talanx-Konzerngesellschaften verwalteten Kapi-
talanlagebestdnde bewegen sich insbesondere nach Verla-
gerung eines bis 2008 von der AmpegaGerling Asset Manage-
ment verwalteten Direktanlagemandates mit 7,7 Mrd. EUR

tiber dem Vorjahresvolumen von 6,9 Mrd. EUR.

Vor dem Hintergrund der 2008 signifikant rticklaufigen
Marktentwicklung, insbesondere im Retailgeschift, und der
Verlagerung von Finanzportfoliomandaten von der AIG auf
die AMG wurde im Berichtsjahr insgesamt ein Provisions-
ergebnis in Hohe von 23 (27) Mio. EUR erwirtschaftet. Die Per-
sonal- und Sachaufwendungen einschlief3lich Kostenverrech-
nung innerhalb der AmpegaGerling-Gesellschaften bewegen
sich nach Bereinigung um die im Jahr 2008 erfolgte Fondszu-
weisung knapp tiber Vorjahresniveau. Insgesamt wurde 2009
ein Ergebnis der normalen Geschaftstétigkeit in Hohe von

7 (4) Mio. EUR erreicht.

AmpegaGerling Immobilien Management GmbH

Die Geschéftstatigkeit der AmpegaGerling Immobilien
Management GmbH (A1M) umfasst neben dem kaufmén-
nischen und technischen Immobilienmanagement fur

die Versicherungstrdger im Talanx-Konzern Leistungen in
den Bereichen Investment, Mandantenbuchhaltung und
Corporate Real Estate Management sowie die Betreuung
von Baufinanzierungsgeschiften iiberwiegend fur die HDI-

Gerling Lebensversicherung AG.



Der Verkehrswert der verwalteten Immobilien zum Geschéfts-
jahresende 2009 bewegte sich mit 1,38 Mrd. EUR um 8 Mio. EUR
uber dem Vorjahreswert. Das Ergebnis der gewohnlichen
Geschaftstatigkeit belief sich auf 0,2 (1,9) Mio. EUR. Im Berichts-
jahr wurde ein operatives Ergebnis unter Vorjahresniveau
erwirtschaftet, was u.a. auf eine Reduzierung der sonstigen

Ertrage zurtckzufithren ist.

Die Gesellschaft erwartet fiir 2010 infolge der Provisions-
vereinbarungen mit den Anlegern aus dem Talanx-Konzern
ein ausgeglichenes Betriebsergebnis. Ergebnisbeitrige aus
moglichen Projektberatungsleistungen kdnnen zum Zeit-
punkt der Priifung noch nicht veranschlagt werden. Vor die-
sem Hintergrund sollen 2010 das Geschiftsmodell und die
Unternehmensstrategie der Gesellschaft einer Prifung und

Optimierung unterzogen werden.

Protection Reinsurance Intermediaries AG

Protection Reinsurance Intermediaries AG (Protection Re) ist
im Talanx-Konzern dem Segment Konzernfunktionen zuge-
ordnet und befindet sich zu 100% im Besitz der Talanx AG.
Die Gesellschaft ist der professionelle Berater und Vermittler
fur die Ruckversicherungsabgaben (Nicht-Leben-Geschift) des

Talanx-Konzerns.

Das Kerngeschift der Protection Re liegt in der umfassen-
den Beratung von Erstversicherungsgesellschaften in allen
Bereichen der ausgehenden Riickversicherung. Protection Re
tubernimmt fiir die Konzernzedenten im jeweils geforderten
Umfang die komplette Bandbreite des Geschéftsprozesses
Ruckversicherung. Von der Portfolioanalyse tiber die Beratung
bei der Strukturierung der Riickversicherungsprogramme
bis hin zur Administration und Abwicklung der platzierten
Ruckversicherungsvereinbarungen entwickeln und begleiten
spezialisierte Teams tragfahige Losungen, die die Konzernze-
denten nachhaltig bei der Erreichung ihrer wirtschaftlichen

Ziele unterstiitzen.
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In dieser zentralen Funktion optimiert Protection Re die
Ruckversicherung fur die Zedenten im Talanx-Konzern
weltweit. Vertragliche und fakultative Ruckversicherungs-
kapazitaten werden langfristig aufgebaut und gesichert. Die
Bonitdtsanforderungen an die Riickversicherer der Gruppe
werden zentral gesteuert und permanent iberwacht. Das
Know-how, die langjdhrige Erfahrung und die exzellenten
Kontakte der Mitarbeiter von Protection Re in den interna-
tionalen Ruickversicherungsmarkten sowie die intensive per-
sonliche Zusammenarbeit mit weltweiten Partnern sichern

verlassliche Ruckversicherungskapazitdten.

2009 ist insbesondere zur Platzierung des Geschéftes
deutscher Zedenten an Ruckversicherungsgesellschaften
auflerhalb der Europdischen Union die Niederlassung der
Protection Re in London erdffnet worden. Die notwendigen
Ruckversicherungskapazitaten fir alle von Protection Re
betreuten Konzernzedenten konnten somit auch fir 2010

am Weltmarkt erfolgreich eingedeckt werden.

Mit dem 2009 betreuten Platzierungsvolumen in Héhe von
1,4 Mrd. EUR Abgabepramie gehort die Gesellschaft zu den
bedeutenden Riickversicherungsmaklern in Europa. Der
gesamte Jahresgewinn in Hohe von 12 (13) Mio. EUR wird auf-
grund des bestehenden Ergebnisabfiihrungsvertrags an die
Talanx AG abgefuhrt. Derzeit ist davon auszugehen, dass sich
das im Jahr 2009 erzielte positive Ergebnis der Protection Re
auf dem nun erreichten Niveau auch im Geschéftsjahr 2010

realisieren lasst.
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Besondere Ereignisse nach
dem Stichtag

Die Erdbeben auf Haiti Mitte Januar 2010 und in Chile Ende
Februar 2010 mit einer Starke von 7,0 bzw. 8,8 auf der Rich-
terskala haben Schédden in Milliardenhohe verursacht. Als
Talanx-Konzern sind wir nach ersten Schatzungen mit einem

Netto-Schadenaufwand von ca. 210 Mio. EUR betroffen.

Eine Explosion in einem im Bau befindlichen Elektrizitats-
werk in den UsA am 7. Februar 2010 wird ersten Schétzungen
zufolge eine Schadenbelastung von ca. 10 Mio. EUR flr unsere

Tochtergesellschaft Hannover Riick nach sich ziehen.

Der Wintersturm ,Xynthia‘, der Ende Februar 2010 tiber
Europa gezogen ist, verursachte Schiatzungen zufolge versi-
cherte Schdaden von tber 1,5 Mrd. EUR. Wir sind tiber unsere
Erst- und Ruckversicherungsaktivititen von diesem Grof3-
schaden betroffen, aus dem nach heutigem Erkenntnisstand

eine Netto-Schadenbelastung von ca. 60 Mio. EUR resultiert.

Im Zusammenhang mit dem Einsturz des Kolner Stadtarchivs
werden zurzeit noch die Ursachen ermittelt. An den fir mog-
liche Verantwortliche bestehenden Haftpflichtversicherungen

sind auch Gesellschaften des Talanx-Konzerns beteiligt.

Am 19. Januar 2010 haben unsere Tochtergesellschaft Proactiv
Holding AG und die RheinLand Versicherungsgruppe einen
Kooperationsvertrag zur gemeinschaftlichen Entwicklung

des Restkreditversicherungsgeschifts in Europa geschlossen.
Beide Vertragspartner griinden gemeinsam die Vermitt-
lungsgesellschaft ,Credit Life International Services” als Joint
Venture mit Sitz in Neuss und halten jeweils 50 %. In dieser
neuen Gesellschaft werden beide Partner ihre Kompetenzen
und Ressourcen biindeln und gemeinsam unter der Dach-
marke ,Credit Life International” auf europdischer Ebene als

Restkreditversicherungsanbieter auftreten.

Mit Pressemitteilung vom 27. Januar 2010 hat die Hanno-
ver Riick bekannt gegeben, die im Berichtsjahr aufgelegte
Transaktion ,K6“ mit Wirkung zum 1. Januar 2010 um das
angestrebte maximale Volumen in Héhe von 106 Mio. EUR
auf 230 Mio. EUR aufgestockt zu haben. Die neuen Tranchen
wurden sowohl von neuen als auch von bisherigen Investo-

ren gezeichnet.

Im Mirz 2010 hat unsere Tochtergesellschaft Hannover

Rick mit der Deutschen Bank eine langfristige Akkreditiv-
kreditlinie in Hohe von 500 Mio. USD vereinbart. Diese
Fazilitdt ermoglicht es der Hannover Rick, zusétzliche attrak-
tive Wachstumschancen im US-amerikanischen Riickver-

sicherungsmarkt zu nutzen.

Derzeit finden Verhandlungen iber den Verkauf unserer
Tochtergesellschaft Euro International Reinsurance S.A.,,
Luxemburg, - die dem Segment Schaden-Ruickversicherung
zugeordnet ist — statt. Die Verauflerung wird fur das Jahr 2010
angestrebt. Ein Ausweis der betreffenden Vermogenswerte
und Schulden als Verduflerungsgruppe wurde nicht vorge-
nommen, da die Voraussetzungen des IFRS 5 zum Bilanzstich-

tag noch nicht vollumféinglich erfullt waren.



Risikobericht

Als Holding eines Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-
konzerns mit iberwiegend in der Versicherungswirtschaft
tatigen Unternehmen tragt die Talanx AG nicht nur eigene
unternehmerische Risiken, sondern ist auch an den Risiken
ihrer Tochtergesellschaften beteiligt. Die entgeltliche Uber-
nahme von Risiken ist Kern unseres Geschifts, ein ausgeprag-
tes Risikobewusstsein als Voraussetzung einer nachhaltigen
Chancenteilhabe erfolgsentscheidend. Zur Risikobeobachtung
und -steuerung kommen daher auch in der Talanx AG eigens

hierfir ausgerichtete Instrumente zum Einsatz.

Die Uberwachungsmechanismen und Entscheidungspro-
zesse der Talanx AG sind eingebettet in die Standards des
Konzerns, die insbesondere die Erstellung und Priifung des
Jahresabschlusses, das interne Kontrollsystem und die Con-

trolling-Instrumente umfassen.

Zur Steuerung unserer Geschéftsaktivitdten verwenden wir
einen wertorientierten Ansatz (Intrinsic Value Creation). Einer
der wichtigsten Parameter innerhalb dieses Prozesses ist das
Risikokapital, d.h. das zum Betrieb unserer Geschéaftsaktivita-
ten erforderliche Kapital. Mit der Verwendung des Risikoka-
pitals als Steuerungsgrofie optimieren wir die Kapitalverwen-

dung innerhalb des Konzerns.

Entsprechend dem Ansatz vergleichsweise weitgehender
Eigenverantwortung und Dezentralisierung pflegen die Toch-
terunternehmen jeweils eigene Risikomanagement-Systeme,
denn sie kdnnen ihre Risiken selbst am besten beurteilen
und bewerten sowie Risikosteuerungsmafinahmen recht-
zeitig ergreifen. Das Konzernrisikomanagement gibt zur
Ausgestaltung der dezentralen Risikomanagementsysteme
jedoch Richtlinien vor, die einen konzernweit einheitlichen
und aggregierbaren Mindeststandard gewédhrleisten, und
leitet aus den dezentralen Risiken mithilfe eines internen
Risikomodells die Risikosituation des Talanx-Konzerns ab.
Mit diesem internen Risikokapitalmodell nehmen wir eine
addquate Bewertung der Risiken vor. Es lehnt sich zurzeit
noch in wesentlichen Bereichen an ein verfeinertes so
genanntes GDV-Standardmodell an und dient der Risikoana-
lyse und -bewertung von Einzelrisiken sowie der gesamten
Risikoposition des Konzerns. Ziel der Risikoquantifizierung
ist es, das Risikokapital auf der Basis eines 99,5-prozentigen
Value at Risk zu berechnen. Der betrachtete Zeithorizont des

Modells betrdgt ein Kalenderjahr. Im Risikomodell werden
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Korrelationseffekte zwischen Konzerngesellschaften und
Risikokategorien bertcksichtigt. Derzeit wird ein stochasti-
sches, Solvency-Il-orientiertes Risikokapitalmodell entwickelt,
das die Talanx-weite Verwendung von internen Modellen
ermoglicht. Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) hat im Jahr 2008 mit der Untersuchung dieses
Modells begonnen, deren Ziel die aufsichtsrechtliche Geneh-
migung ist. Beztiglich der Kapitalausstattung streben wir in
unserem internen Risikokapitalmodell eine Kapitaladdquanz-
grofie an, die uns einen hohen Sicherheitspuffer gibt. Als
Nebenbedingung zur aufsichtsrechtlichen Ubererfiillung der
Kapitalausstattung verfolgt die Talanx ein Zielrating, das bei

Standard & Poor’s der Kategorie , AA” entspricht.

Um uber die Risikosituation in den Tochtergesellschaften
laufend informiert zu sein, fithrt das Konzernrisikomanage-
ment quartalsweise Gesprache mit den Risikoverantwort-
lichen der Geschiftsfelder. Wesentliche Anderungen in der
Risikoposition berichten die Risikoverantwortlichen in den
Geschaftsfeldern ad hoc an das Konzernrisikomanagement.
Die regelméfliige Berichterstattung zur aktuellen Geschafts-
entwicklung sowie zum Risikomanagement gewihrleistet,
dass der Vorstand der Talanx AG Uber Risiken laufend infor-

miert ist und gegebenenfalls steuernd eingreifen kann.

Das Risikokomitee des Talanx-Konzerns, das insbesondere
aus dem Chief Risk Officer und dem Finanzvorstand der
Talanx AG sowie den Risikomanagern aus den einzelnen
Geschiftsbereichen besteht, iberwacht die Kapitalisierung
und das Risikoprofil der gesamten Gruppe, die in einem ange-
messenen Verhdltnis zueinander stehen sollen. Aufgaben

des Risikokomitees sind zudem, die Risikokontrolle weiter zu
verbessern und sicherzustellen, dass ein umfassendes Risiko-

bewusstsein im Talanx-Konzern verankert ist.

Mégliche Folgen von Risiken werden nicht nur dokumentiert,
sondern sie flief}en auch in die Jahresplanungen der Konzern-
unternehmen ein, sodass die Risiken der kiinftigen Entwick-
lung und entsprechende Gegenmafinahmen zeitnah bertick-
sichtigt werden. Die Planungen aller Konzernunternehmen
und des gesamten Konzerns werden im Vorstand und im

Aufsichtsrat der Talanx AG diskutiert und verabschiedet.



32 M talanx. Lagebericht.

Risiken der kunftigen Entwicklung

Die Risiken, denen die Talanx AG ausgesetzt ist, haben wir in
Risikogruppen zusammengefasst und auf Basis der bestehen-
den Standards analysiert und bewertet. Zu den Risikogruppen

zdhlen:

B globale Risiken
W Beteiligungsrisiken

B funktionale Risiken

Die globalen Risiken umfassen Risiken aus der Verdnderung
von sowohl politischen als auch wirtschafts- und steuer-
rechtlichen Bestimmungen. Diese werden vom Vorstand

der Talanx AG und den entsprechenden Gremien fiir den
gesamten Konzern intensiv erortert und insbesondere durch
Verbandstdtigkeit, Informationsdatenbanken sowie stindigen

Austausch mit dem lokalen Management tiberwacht.

Zu den Beteiligungsrisiken zdhlen insbesondere die Ergeb-
nisentwicklung der einzelnen Tochterunternehmen, die
Ergebnisstabilitat im Beteiligungsportfolio und eine mog-
liche mangelnde Ausgewogenheit des Geschifts. Durch
Ergebnisabfithrungsvertrage und Dividendenzahlungen ist
die Talanx AG unmittelbar an der geschiftlichen Entwicklung
und den Risiken von Tochtergesellschaften beteiligt. Negative
Ergebnisentwicklungen in den Tochtergesellschaften konnen
zudem Abschreibungsbedarf auf die Beteiligungsbuchwerte
bei der Talanx AG ausldsen. Risiken aus der Ergebnisentwick-
lung der Tochterunternehmen begegnen wir mit geeigneten
Instrumenten im Controlling, der internen Revision und dem
Risikomanagement. Durch das standardisierte Berichtswesen
und gegebenenfalls ergdnzende Sonderberichte erhalten die
Entscheidungstrager regelméafiig aktuelle Informationen tiber
den Konzern und iber die Geschiftsentwicklung in allen
wichtigen Tochtergesellschaften. Sie kénnen so kontinuierlich
risikosteuernd eingreifen. Risiken mangelnder Ergebnissta-
bilitat im Beteiligungsportfolio und mangelnder Ausgegli-
chenheit des Geschifts reduzieren wir fur die verschiedenen
Risikoquellen vor allem durch segmentale und regionale
Diversifizierung, geeignete Risikominderungs- und Risiko-
uberwilzungsstrategien sowie durch gezielte Investitionen in
Wachstumsmarkte und ergebnisverstetigende Produkt- und

Portfoliobereiche.

In der Gruppe der funktionalen Risiken wird das Risiko des
Substanzverlusts von Zukdufen und deren ungentigender
Rentabilitdt durch eingehende Due-Diligence-Priifungen
unter Mitwirkung unabhéngiger professioneller Berater

und Wirtschaftspriifer sowie intensive Uberwachung der
Geschiftsentwicklung so gering wie moglich gehalten. Des
Weiteren achtet die Talanx auf Risiken aus der Finanzierung
von Akquisitionen und des Kapitalbedarfs von Tochterge-
sellschaften sowie auf deren erwartete Rentabilitdt. Dem
Finanzierungsrisiko begegnet sie mit regelmafiig aktualisier-
ten Liquiditdtsrechnungen und -prognosen sowie mit einer
Festlegung der Rangfolge fiir die Mittelverwendung. Auch
beim Finanzierungs- und Liquiditatsrisiko ist die Talanx AG
unmittelbar tiber die Ergebnisabfiihrungsvertrage und die
Dividendenzahlungen an den Risiken von Tochtergesellschaf-
ten beteiligt. Der Verschuldungsgrad der Talanx AG wird
regelmifiig uberwacht. Im Jahr 2009 betrug das Verhiltnis
von Riickstellungen und Verbindlichkeiten zur Bilanzsumme
37,6 (40,7) %. Ein hoher Anteil der Ruckstellungen betrifft die
Pensionsriickstellungen. Einer méglichen ungentigenden
Dotierung der Pensionsriickstellungen (z.B. durch Sterblich-
keitsanderungen, Inflation und Zinsentwicklung) begegnet
die Talanx durch regelméafige Uberpriifung der Rechnungs-

grundlagen auf ihre Angemessenheit hin.

Die beschriebenen Instrumente und Verfahrensweisen zur
Uberwachung und Steuerung der Risiken beinhalten auch
eine Planungskomponente, sodass wir auch die Risiken der

kiinftigen Entwicklung im Fokus der Betrachtung behalten.

Im Planungsprozess fiir die Talanx AG werden die Planungen
der wesentlichen Tochtergesellschaften dem Vorstand und
den entsprechenden Konzerngremien vorgelegt, in diesem
Rahmen intensiv diskutiert, plausibilisiert und verabschie-
det. Dabei wird differenziert auf die Besonderheiten der
Geschéftsentwicklung der einzelnen Gesellschaften einge-
gangen. Die Talanx AG erstellt auf dieser Basis ihren eigenen
Ergebnisplan. Durch diesen Planungsprozess wird die zukiinf-
tige Entwicklung ebenso berticksichtigt wie die Interdepen-
denzen zwischen den Plinen der Tochtergesellschaft und
denen der Talanx AG. Im Rahmen des Performance-Manage-
ment-Zyklus werden bei der Planung sowohl operative als

auch strategische Aspekte berticksichtigt.



Zusammenfassende Einschatzung
der Risikolage

Es sind bislang keine konkreten Risiken erkennbar, die die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Talanx AG existen-
ziell gefahrden kénnten. Insbesondere hinsichtlich der wei-
teren Entwicklung der Bankenkrise besteht jedoch ein hoher
abstrakter Grad an Unsicherheit. Gleiches gilt fir die weitere
Entwicklung der rechtlichen Rahmenbedingungen unserer

unternehmerischen Tatigkeit.

Da die Risikosituation der Talanx AG mafigeblich durch die
Risiken der Tochtergesellschaften beeinflusst wird, werden
im Folgenden deren Risiken und die Risikomanagementmaf-
nahmen ndher beschrieben. Die Risikolage der Tochterge-
sellschaften ergibt sich aus den nachfolgend beschriebenen

Risikokategorien:

W versicherungstechnische Risiken

B Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

W Risiken aus Kapitalanlagen

B operationale Risiken

B sonstige Risiken

Im Rahmen des Projektes Fokus ist eine Umstrukturierung
des Talanx-Konzerns geplant. Kern der neuen Struktur ist

ein veranderter Zuschnitt der Konzernsegmente im Erstver-
sicherungsgeschift. Die neue Struktur ist an unseren Kun-
densegmenten ausgerichtet: am globalen Industriegeschaft
und jeweils spartentbergreifend am deutschen sowie aus-
landischen Privatkundengeschiaft. Mogliche Auswirkungen
auf die Chancen- und Risikolage kénnen erst nach Vorliegen
eines entsprechend detaillierten Umsetzungsplans analysiert

werden.

Auswirkungen der Bankenkrise

Die Auswirkungen der Bankenkrise sind auch am Talanx-Kon-
zern nicht spurlos vorbeigegangen. Nachdem im Jahr 2008

aufgrund des negativen Kapitalmarktumfeldes umfangreiche
Abschreibungen auf Wertpapiere vorgenommen wurden, war

die Situation 2009 deutlich entspannter. Das Marktrisiko von
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Aktien wurde verringert, indem die Aktienquote bereits 2008
deutlich reduziert wurde und die restlichen Bestdnde grof3-

tenteils gegen Kursverluste abgesichert wurden.

Das Engagement der Talanx ist durch die Kapitalanlagericht-
linien limitiert, sodass keine existenzgefahrdenden Abhén-
gigkeiten von einzelnen Schuldnern bestehen. Im Zuge der
fortschreitenden Bankenkrise an den Kapitalméirkten wurden
in der Talanx-Gruppe die zuvor geltenden Risikolimite in

wesentlichen risikomindernden Punkten verscharft.

Sollte das derzeit niedrige Zinsniveau anhalten oder gar
weiter absinken, ergibe sich hieraus ein erhebliches Wieder-
anlagerisiko fir die Lebensversicherungsgesellschaften mit
klassischen Garantieprodukten, da es zunehmend schwerer
wirde, die Garantieverzinsung zu erwirtschaften. Dieses
Zinsgarantierisiko reduziert der Konzern vor allem durch
Zinssicherungsinstrumente (siehe wesentliche versicherungs-

technische Risiken).

Im Zuge der Bankenkrise waren im Markt eine Verknappung
der Darlehensvergabe der Banken und damit einhergehende
mogliche Probleme bei der Beschaffung von liquiden Mitteln
zu beobachten. Dies hat fiir den Talanx-Konzern eine im
Vergleich zur Kreditwirtschaft geschaftsmodellbedingt nur
untergeordnete Bedeutung, da er durch die laufenden Prami-
enzahlungen und Zinsertrage aus Kapitalanlagen sowie eine
liquiditatsbewusste Anlagepolitik grundsatzlich tber ausrei-
chende liquide Mittel verfiigt. Zudem stehen umfangreiche
ungenutzte Kreditlinien zur Verfiigung. Liquiditétsrisiken
konnten sich jedoch insbesondere durch illiquide Kapital-
markte ergeben sowie im Lebensversicherungsbereich durch
ein erhohtes Storno der Versicherungsnehmer, wenn zusétz-
liche Kapitalanlagen kurzfristig in groBem Umfang liqui-
diert werden missen. Insgesamt gab es im Zuge gesunkener
Zinsen, hoherer Volatilitditen und gestiegener Risikospreads
beim Market Consistent Embedded Value (McEV) der Lebens-
erstversicherer fiir 2008 deutliche Riickgdnge. Der MCEV fur

2009 wird im Laufe des ersten Halbjahres 2010 berechnet.

Des Weiteren kénnte die Bankenkrise Auswirkungen auf die
Geschiftsmodelle der einzelnen Geschiftsfelder des Talanx-
Konzerns haben, zum Beispiel eine mogliche sinkende Nach-

frage nach Versicherungsschutz.
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Wesentliche versicherungs-
technische Risiken

Die versicherungstechnischen Risiken in der Schaden- und
Unfallversicherung werden getrennt von denen in der
Lebensversicherung betrachtet, da sie sich deutlich vonein-

ander unterscheiden.

In der Schaden- und Unfallversicherung (Erst- und Riick-
versicherung) ergeben sich die versicherungstechnischen
Risiken in erster Linie aus dem Pramien-/Schadenrisiko und
dem Reserverisiko. Das Praimien-/Schadenrisiko ergibt sich
daraus, dass aus im Voraus festgesetzten Versicherungsbei-
tragen spdter Entschadigungen zu leisten sind, deren Hohe
jedoch zunidchst unbekannt ist. So kann der tatsdchliche vom
erwarteten Schadenverlauf abweichen. Dies kann auf zwei
Ursachen zuriickgefiihrt werden: das Zufallsrisiko und das

Irrtumsrisiko.

Beim Zufallsrisiko handelt es sich um die Tatsache, dass
sowohl die Anzahl als auch die Hohe von Schiden zufalls-
bedingt sind und somit den Schadenerwartungswert tiber-
steigen kdnnen. Dieses Risiko ldsst sich auch bei bekannter
Schadenverteilung nicht ausschlief3en. Das Irrtumsrisiko
beschreibt die Gefahr, dass die tatsdchliche Schadenvertei-
lung von der angenommenen abweicht. Hier wird zwischen
Diagnose- und Prognoserisiko unterschieden. Beim Diagnose-
risiko besteht die Moglichkeit, dass der Ist-Zustand aufgrund
des Datenmaterials falsch interpretiert wird. Dies kann insbe-
sondere dann der Fall sein, wenn nur unvollstindige Informa-
tionen iber die Schadendaten vergangener Versicherungspe-
rioden vorliegen. Das Prognoserisiko bezeichnet die Gefahr,
dass sich die Wahrscheinlichkeitsverteilung des Gesamtscha-
dens nach dem Zeitpunkt der Schatzung unerwartet veran-

dert hat, zum Beispiel durch eine hohere Inflation.

Das Pramien-/Schadenrisiko mit all seinen Komponenten
steuert und reduziert der Talanx-Konzern vor allem durch
Schadenanalysen, aktuarielle Modellierungen, selektives
Underwriting, Fachrevisionen und regelmafige Uberwa-
chung des Schadenverlaufs sowie durch angemessenen

Ruckversicherungsschutz.

Das zweite versicherungstechnische Risiko in der Schaden-
und Unfallversicherung, das Reserverisiko, ist die Gefahr, dass
die versicherungstechnischen Ruickstellungen nicht ausrei-
chen, um noch nicht abgewickelte und noch nicht bekannte
Schéden vollstdndig zu regulieren. Dies kdnnte zu einem
Nachreservierungsbedarf fiihren. Zur Steuerung des Risikos
bildet Talanx zusdtzlich zu den Reserven fir Schdden, die

von den Kunden gemeldet werden, Zusatzreserven auf Basis
eigener Schadenpriifungen. Aulerdem wird eine so genannte
Spétschadenreserve fiir Schaden gebildet, die voraussichtlich
eingetreten, aber noch nicht oder in unzureichender Héhe
gemeldet worden sind. Um das Reserverisiko zu reduzieren,
wird zusatzlich die Hohe der Riickstellungen regelmafiig auch
von externen Aktuaren Uiberpriift und ein externes Reserve-

gutachten angefertigt.

Typische Risiken der Leben-Erstversicherung entstehen
daraus, dass die Vertrdge langfristige Leistungsgarantien
abgeben: Wihrend die Beitrdge zu Beginn des Vertrags fur die
gesamte Laufzeit bei einer bestimmten Leistung fest verein-
bart werden, kdnnen sich die zugrunde liegenden Parameter

(Zinsniveau, biometrische Annahmen) dndern.

Biometrische Rechnungsgrundlagen wie Sterblichkeit,
Lebenserwartung und Invaliditdtswahrscheinlichkeit werden
zur Berechnung von Beitrdgen und Ruckstellungen bereits
zu Vertragsbeginn festgelegt. Diese Annahmen kénnen sich
jedoch im Zeitverlauf als nicht mehr zutreffend erweisen
und dadurch zusédtzliche Aufwendungen zur Erhéhung der
Deckungsriickstellungen erfordern. Daher werden die biome-
trischen Rechnungsgrundlagen regelméafig auf ihre Ange-
messenheit hin tberprift. Fur Vertrdge, in denen der Tod das
versicherte Risiko ist, kdnnen insbesondere Epidemien, eine
Pandemie oder ein weltweiter Wandel der Lebensgewohnhei-
ten 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 langer

Leistungen beziehen als kalkuliert.

Der dauernden Erfullbarkeit dieser Vertrdge dienen Riick-
stellungen, deren Berechnung auf Annahmen tber die
Entwicklung biometrischer Daten wie Sterblichkeit oder

Berufsunfahigkeit beruht. Speziell ausgebildete Lebens-



versicherungsaktuare stellen sicher, dass die Berechnungs-
grundlagen auch Anderungsrisiken tiber Sicherheitszuschlige

hinreichend berticksichtigen.

Auflerdem bergen Lebensversicherungsvertriage Stornorisi-
ken. Beispielsweise konnten im Stornofall fiir Versicherungs-
leistungen nicht gentigend liquide Kapitalanlagen zur Verfu-
gung stehen. Dies kdnnte 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. Zusitzlich vergleichen und steuern sie
regelmaflig die Duration der Aktiv- und der Passivseite. Des
Weiteren kénnen bei Storno Forderungsausfille gegentber
Versicherungsvermittlern entstehen, wenn die Forderungen
gegeniber Vermittlern uneinbringlich sind. Daher werden
die Vermittler sorgféltig ausgewdhlt. Bei Storno kann zudem
ein Kostenrisiko entstehen, wenn das Neugeschaft deutlich
zuriickgeht und die fixen Kosten — anders als die variablen —
nicht direkt reduziert werden kénnen. Das Kostencontrolling
und ein Fokus auf variable Vertriebskosten durch Vertriebs-

wege wie Makler begrenzen dieses Risiko.

Bei Lebensversicherungsvertragen mit garantierten Zins-
leistungen besteht ein Zinsgarantierisiko. Dieses Risiko ent-
steht, wenn bei Vertragsbeginn einer Lebensversicherung
eine Garantieverzinsung auf den in der Pramie enthaltenen
Sparanteil vereinbart ist. Das Zinsgarantierisiko hat sich mit
der Reform des Versicherungsvertragsgesetzes dahin gehend
verscharft, dass den Versicherungsnehmern bei Vertrags-
beendigung eine Beteiligung an den Bewertungsreserven

der Kapitalanlagen zusteht. Um die Garantieverzinsung zu
erwirtschaften, missen die Versicherungsbeitrdge zu entspre-
chenden Konditionen am Kapitalmarkt angelegt werden. Der
Kapitalmarkt verandert sich jedoch im Zeitablauf; zukiinftige
Kapitalanlagen unterliegen damit dem Risiko schlechterer
Konditionen. Ferner ist die Laufzeit der Kapitalanlagen in
der Regel meist kiirzer als die Laufzeit der Versicherungsver-
tridge, sodass aufierdem ein Wiederanlagerisiko besteht. Ein
Zinsanderungsrisiko besteht dartiber hinaus im Zusammen-
hang mit garantierten Riickkaufswerten. So kann ein schnell
steigendes Zinsniveau zur Bildung von stillen Lasten fithren.
Bei vorzeitigen Vertragsbeendigungen stiinden den Versiche-
rungsnehmern die garantierten Riickkaufswerte zu und die
Versicherungsnehmer wiren nicht an den gegebenenfalls

entstandenen stillen Lasten zu beteiligen. Bei Verkauf der
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entsprechenden Kapitalanlagen wéren die stillen Lasten von
den Lebensversicherungsgesellschaften zu tragen, und theo-
retisch wére es denkbar, dass der Zeitwert der Kapitalanlagen
nicht ausreicht, um die garantierten Riickkaufswerte zu errei-
chen. Zudem fuhrt die durch die vvG-Reform gednderte Ver-
teilung der Abschlusskosten in der Anfangsphase zu héheren
Ruckkaufswerten. Das Zinsgarantierisiko reduziert der Kon-
zern vor allem durch stdndige Beobachtung der Kapitalanla-
gen und -markte und Ergreifen entsprechender Steuerungs-
mafinahmen. Zum Teil kommen Zinssicherungsinstrumente,
so genannte Swaptions und Book-Yield Notes, zum Einsatz.
Fir einen groflen Teil unseres Lebensversicherungsporte-
feuilles ist das Zinsgarantierisiko durch vertragliche Bestim-
mungen reduziert. Die zusdtzlich zum Garantiezins gezahlten
Uberschussbeteiligungen konnen der Kapitalmarktlage ange-
passt werden. Bei fondsgebundenen Lebensversicherungen
liegen Anlagerisiken und -chancen grundsitzlich bei den
Kunden. Allerdings kénnten die Anlagerisiken infolge adver-
ser rechtlicher Entwicklungen auf die Lebensversicherungs-

unternehmen riickverlagert werden.

Fir die Personen-Riickversicherung sind die beschriebenen
biometrischen Risiken von besonderer Bedeutung. Die Ruick-
stellungen in der Personen-Riickversicherung bemessen sich
hauptsdchlich nach den Meldungen der Zedenten. Deren
Angaben werden durch die Anwendung abgesicherter bio-
metrischer Berechnungsgrundlagen plausibilisiert. Zudem
stellen die lokalen Aufsichtsbehorden sicher, dass die von
den Zedenten errechneten Ruckstellungen allen Anforde-
rungen hinsichtlich Berechnungsmethoden und -annahmen
gentigen (z.B. Verwendung von Sterbe- und Invaliditatstafeln,
Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit). Bei der Vorfinan-
zierung von Abschlusskosten der Zedenten sind das Stor-
norisiko und das Kreditrisiko von wesentlicher Bedeutung.
Das Zinsgarantierisiko hat demgegentber — bedingt durch
vertragliche Gestaltungen — in den meisten Fillen nur eine

geringe Risikorelevanz.

Ein wesentliches Instrument des Risikomanagements im
Bereich der Leben-Erstversicherung und der Personen-Riick-
versicherung ist die konsequente Beobachtung des MCEV.
Sensitivitdtsanalysen zeigen auf, in welchen Bereichen der
Konzern exponiert ist, und sie geben Hinweise darauf, in wel-
chen Bereichen ein Schwerpunkt aus Sicht des Risikomanage-

ments zu setzen ist.
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Risiken aus dem Ausfall von Forderungen
aus dem Versicherungsgeschaft

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft unterliegen
einem Ausfallrisiko. Das gilt vor allem fiir Forderungen
gegentiber Riickversicherern, Retrozessionéren, Versiche-
rungsnehmern und Versicherungsvermittlern. Wertberich-
tigungen oder Abschreibungen der Forderungen wiren die

Folgen.

Dem Risiko des Ausfalls von Forderungen gegentiber Ruickver-
sicherern und Retrozessiondren begegnet der Konzern, indem
er diese durch fachménnisch besetzte Kreditkomitees sorg-
faltig auswahlt, fortlaufend auf ihre Bonitdt achtet und gege-
benenfalls Mainahmen zur Besicherung der Forderungen
ergreift. Abhdngig von der Art und der erwarteten Abwick-
lungsdauer des riickversicherten Geschafts sowie einer gefor-
derten Mindestkapitalausstattung werden bei der Auswahl
der Ruckversicherer und Retrozessionére in Ergdnzung zu
eigenen Bonitdtseinschidtzungen Mindestratings der Rating-

agenturen Standard & Poor’s und A.M. Best zugrunde gelegt.

Dem Ausfallrisiko fiir Forderungen gegentiber Versicherungs-
nehmern wird vor allem mit einem effektiven Mahnwesen
und einer Verminderung der Aufienstinde begegnet. Bei
Vermittlern werden Bonitdtsprifungen durchgefiithrt. Zudem
wird dem Forderungsausfallrisiko durch angemessene Pau-

schalwertberichtigungen Rechnung getragen.

Wesentliche Risiken aus Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagerisiken sind vor dem Hintergrund der Kapi-
talanlagepolitik zu betrachten. Diese ist im Talanx-Konzern
auf Basis einer Konzernkapitalanlagerichtlinie in den einzel-
nen Gesellschaften gemaf dem fur die jeweilige Gesellschaft
gultigen aufsichtsrechtlichen Rahmen und durch interne

Kapitalanlagerichtlinien geregelt.

Insbesondere im Interesse der Versicherungsnehmer und um
auch die zukinftigen Anforderungen des Kapitalmarktes zu
berticksichtigen, ist die Kapitalanlagepolitik grundsétzlich an

folgenden Maximen ausgerichtet:

B Optimierung der Rendite aus den Kapitalanlagen bei
gleichzeitig hohem Sicherheitsniveau

B permanente Erfullung der Liquiditdtsanforderungen
(Zahlungsfahigkeit)

B Risikodiversifizierung (Mischung und Streuung)

Ein wesentlicher Baustein des Risikomanagements ist das
Prinzip der Funktionstrennung zwischen Portfolio-Manage-
ment, Wertpapierabwicklung und Risikocontrolling. Dem
vom Portfolio-Management auch organisatorisch getrennten
Risikocontrolling obliegen insbesondere die Uberwachung
samtlicher Risikolimite und die Bewertung der Finanzpro-
dukte. Die Steuerungs- und Kontrollmechanismen orientie-
ren sich insbesondere an den von der BaFin bzw. von den

jeweiligen lokalen Aufsichtsbehorden erlassenen Vorschriften.

Im Rahmen der Konzernrichtlinien bestehen fir die ein-
zelnen Gesellschaften detaillierte Kapitalanlagerichtlinien,
deren Einhaltung laufend tiberwacht wird. Diese Anlagericht-
linien dienen der Festlegung des Rahmens der Anlagestra-
tegie. Das Konzernrisikomanagement und das dezentrale
Risikomanagement sowie der Finanzvorstand der jeweiligen
Gesellschaft iberwachen die in diesen Richtlinien aufgefiihr-
ten 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.

Die Risiken im Kapitalanlagebereich umfassen insbesondere
das Markt-, Bonitdts- und Liquiditatsrisiko. Das Marktrisiko
entsteht aus dem potenziellen Verlust aufgrund von nach-
teiligen Verdnderungen von Marktpreisen und kann auf Ver-
anderungen des herrschenden Zinsniveaus und von Aktien-
und Wechselkursen zurtickgeftihrt werden. Das Bonitétsrisiko
besteht im Wertverlust einer Kapitalanlage aufgrund des
Ausfalls eines Schuldners oder einer Anderung in seiner Zah-
lungsfahigkeit. Unter dem Liquiditétsrisiko verstehen wir die
Gefahr, nicht in der Lage zu sein, Kapitalanlagen und andere
Vermogenswerte in liquide Mittel umzuwandeln, um unseren
finanziellen Verpflichtungen bei Filligkeit nachkommen zu
kénnen. So kénnen wegen Illiquiditdt der Mdrkte Bestdnde
nicht oder nur mit Verzégerungen verduf3ert oder offene
Positionen nicht oder nur mit Kursabschldgen geschlos-

sen werden. Zudem besteht insbesondere im Bereich der



partiarischen Darlehen das Risiko, dass Zinszahlungen aus-
fallen kdnnen. Dieses Risiko hat sich durch die Bankenkrise
erhoht.

Wesentliche operationale Risiken

Operationale Risiken umfassen die Gefahr von Verlusten, die

eintreten aufgrund von

B Unangemessenheit oder Versagen von internen Verfahren
B Versagen von Menschen und Systemen

B externen Ereignissen

Ein vielféltiges und ursachenbezogenes Risikomanagement
und ein effizientes internes Kontrollsystem vermindern
solche Risiken, die mit jeder Art von Geschéftstitigkeit, den
Mitarbeitern oder mit technischen Systemen verbunden sind.
Zur Uberwachung der Einhaltung von Gesetzen sowie exter-
ner und interner Richtlinien ist neben der internen Revision

auch die Funktion Compliance zustandig.

Rechtliche Risiken liegen in Vertrdgen und allgemeinen recht-
lichen Rahmenbedingungen wie insbesondere geschéftsspe-
zifischen Unwégbarkeiten des Wirtschafts- und Steuerrechts
eines international tatigen Personen- wie Nicht-Leben-(Rutck)-
versicherers. Erst- und Ruckversicherer sind auch von den
politischen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen auf
den jeweiligen Markten abhédngig. Diese externen Risiken
werden vom Talanx-Vorstand fiir den gesamten Konzern

und im stdndigen Austausch mit dem lokalen Management
intensiv beobachtet. Mit gewisser Sorge sehen wir die Erwei-
terungen staatlicher Interventionsbefugnisse bei Banken,
wenn bei diesen eine Unterschreitung aufsichtsrechtlicher
Kennziffern droht. So besteht insbesondere bei Genussschei-
nen und stillen Einlagen das latente Risiko eines staatlichen
Eingriffs zulasten der Verbraucher und der institutionellen
Anleger wie der investierenden Versicherungswirtschaft.
Zudem ist in den UsA eine Bankenabgabe geplant, um die
Kosten der Bankenkrise zumindest teilweise zu finanzieren. In
diesem Zusammenhang besteht das Risiko, dass eine solche
Abgabe zum Aufbau eines Notfallfonds auch in Deutschland

oder dem Ubrigen Europa nicht nur fiir Banken, sondern

Risikobericht. H 37

auch fur Versicherer eingefiihrt wird und damit auch den
Talanx-Konzern treffen kénnte. Die Folgen dieses mittelbaren
Bankenkrisenrisikos sind derzeit fir uns nicht tiberschaubar.
Darlber hinaus gibt es Rechtsstreite und Gerichtsurteile ins-
besondere beziiglich der Lebensversicherung, die Auswirkun-
gen auf die gesamte deutsche Versicherungswirtschaft und
somit auch auf den Talanx-Konzern haben kénnten. Zudem
vertritt die Finanzverwaltung entgegen sehr deutlicher
fachanwaltlicher Einschédtzung die Auffassung, dass nicht
unerhebliche Kapitaleinkiinfte, die die in Irland ansdssigen
Ruckversicherungstochtergesellschaften des Konzerns erzielt
haben, aufgrund der Regelungen des Aufiensteuergesetzes
bei den jeweiligen Muttergesellschaften in Deutschland der
Hinzurechnungsbesteuerung unterliegen. Soweit bereits
entsprechende Steuerbescheide vorliegen, wurden hiergegen
auch hinsichtlich der bereits als Steueraufwand bertcksich-
tigten Betrage Rechtsmittel eingelegt. Unsere Auffassung ist
in einem erstinstanzlichen Verfahren vollumfinglich besté-

tigt worden.

Zudem sieht sich die gesamte Versicherungswirtschaft und
auch der Talanx-Konzern vor dem Hintergrund der sich
abzeichnenden und teilweise bereits eingetretenen aufsichts-
rechtlichen Neuerungen weit reichenden Verdnderungen
ausgesetzt, insbesondere im Rahmen von IFRs, Solvency I
und den MaRisk fiir Versicherungen. Die mit den aufsichts-
rechtlichen Anderungen verbundenen erhdhten Anforde-
rungen haben wir erkannt und Mafinahmen eingeleitet, um
unser Risikomanagement entsprechend weiterzuentwickeln
und damit den zukiinftig komplexeren und umfangreicheren

Vorgaben gerecht werden zu konnen.

Zu den weiteren operationalen Risiken zdhlen der Ausfall von
Datenverarbeitungssystemen und die Datensicherheit, denn
die Verfiigbarkeit der Anwendungen, die Sicherung der Ver-
traulichkeit und die Integritat der verwendeten Daten sind
von entscheidender Bedeutung fiir Talanx. Da der weltweite
Austausch von Informationen zunehmend per elektronischer
Datentibermittlung stattfindet, ist er auch durch Computer-
viren angreifbar. Gezielte Investitionen in die Sicherheit und
Verfugbarkeit der Informationstechnologie erhalten und stei-

gern das bestehende hohe Sicherheitsniveau.
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Betriebliche Risiken kénnen auch im Personalbereich entste-
hen, z.B. durch den Mangel an qualifizierten Fach- und Fiih-
rungskréften, die fir das zunehmend komplexer werdende
Geschift mit starker Kundenorientierung notwendig sind.
Daher legt Talanx grofien Wert auf Aus- und Fortbildung. So
kénnen sich Mitarbeiter durch individuelle Entwicklungspla-
nungen und angemessene Qualifizierungsangebote auf die
aktuellen Marktanforderungen einstellen. Zudem férdern
moderne Flihrungsinstrumente und addquate monetére
wie nichtmonetédre Anreizsysteme einen hohen Einsatz der
Mitarbeiter. Dem Risiko, dass Mitarbeiter Vermogensdelikte
zulasten des Unternehmens begehen, begegnet Talanx mit
internen Kompetenz- und Bearbeitungsrichtlinien sowie mit

regelmifiigen Fachkontrollen und Revisionen.

Der Talanx-Konzern arbeitet im Vertrieb mit externen Ver-
mittlern, Maklern und mehreren Kooperationspartnern
zusammen. Dabei besteht naturgemif das immanente
Risiko, dass Vertriebsvereinbarungen durch externe Einfliisse
beeinflusst werden kdnnen mit entsprechendem Verlustpo-

tenzial im Neugeschéft und Bestandsabrieb.

Bezuiglich der neuen Influenza A (HiN1), auch ,Schweine-
grippe” genannt, rief die Weltgesundheitsorganisation (WHO)
im Juni 2009 die Pandemiestufe 6 aus. Als Folge wurden der
Konzern-Krisenstab einberufen und in den Geschiftsfeldern
Krisenstdbe eingerichtet. Der Konzern-Krisenstab und die
dezentralen Krisenstdbe stehen im engen Kontakt miteinan-
der und haben Mafinahmen zur Sicherstellung der Betriebs-
abldufe eingeleitet. Der Talanx-Konzern beobachtet weiterhin
die Situation beztiglich der ,Schweinegrippe’, um auf neue

Entwicklungen rasch und angemessen reagieren zu kénnen.

Nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren

Offentlichkeitsarbeit und Werbung

Als Holdinggesellschaft, die keine Produkte unter eigenem
Namen anbietet, verfugt die Talanx AG nicht tber ein eigenes
Marketing und schaltet klassische Werbung nur in geringem
Umfang. Die verschiedenen Tochtergesellschaften und Mar-
ken fithren in verschiedenen Medien jeweils Kampagnen

durch, die auf ihre Kunden zugeschnitten sind.

Da sich die Marke Talanx an die Financial Community -
Analysten, Banken und Fondsmanager — sowie Wirtschafts-
journalisten richtet, erscheinen Anzeigen zur Steigerung

der Bekanntheit selektiv in Zeitungen und Zeitschriften, die
besonders hdufig von solchen Personen gelesen werden. Als
weitere Mafinahme wird borsentdglich jeweils vor und nach
der Sendung ,Borse im Ersten” ein zweiteiliger TV-Spot gesen-

det, der auf Talanx als Sponsor dieser Sendung hinweist.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Insgesamt waren im abgelaufenen Geschéftsjahr durch-
schnittlich 91 (83) Mitarbeiter beschiftigt. Zum Jahresende
betrug die Zahl der Mitarbeiter 97 (85), dies entspricht
91,9 (81,9) Vollzeitstellen (Mitarbeiterkapazitéten).

Primire Aufgabe der Talanx AG als Finanz- und Management-
holding ist die Leitung und Steuerung des Konzerns. Dement-
sprechend koordiniert der zentrale Personalbereich die kon-
zernrelevanten Personalthemen. Hierzu gehoéren neben der
betrieblichen Mitbestimmung und der betrieblichen Alters-
versorgung fir die Mitarbeiter des Konzerns insbesondere die
Bereiche Hochschulmarketing, Positionierung des Konzerns
als ,Top-Arbeitgeber®, Qualifizierung der oberen Fithrungs-

kréfte, Potenzialerfassung und Personalcontrolling.

Wichtigste Aktivitdt des Personalbereichs im Berichtsjahr war
die Einrichtung der Talanx Corporate Academy fur die obe-
ren Flihrungskrifte der Konzerngesellschaften weltweit. Die
Talanx Corporate Academy bietet fur diese Zielgruppe, teil-
weise in Zusammenarbeit mit fithrenden europdischen Busi-
ness Schools, ein besonders hochwertiges Weiterbildungs-
angebot an, dass sich als ibergeordnete Ergdnzung zu den
bereits vorhandenen Angeboten der Konzerngesellschaften

versteht. In der Academy werden konzernspezifische Themen,
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wie die Talanx-Strategie und die Steuerungsmethoden des
Konzerns, vermittelt. Wichtiges Ziel ist aber auch eine Verbes-
serung der Kommunikation und der Vernetzung zwischen
der Holding und den Geschiftsfeldern und zwischen den
Geschiftsfeldern untereinander. Als Referenten und Diskus-
sionspartner ergdnzen sich Professoren bekannter Business
Schools und Mitglieder des Vorstands der Talanx AG.

Personalentwicklung ist jedoch nicht nur bei den oberen
Fuhrungskraften, sondern bei allen Mitarbeitern der Talanx
AG ein wesentlicher Bestandteil der Personalarbeit. Denn wir
sind nur so gut wie unsere Mitarbeiter. Abgeleitet aus der
Dachstrategie der Talanx, die hinsichtlich der Personalpolitik
des Konzerns das Ziel der strategischen Mitarbeiterférderung
und -entwicklung verfolgt, wurde im Berichtsjahr ein Aus-
und Weiterbildungsangebot fiir die Mitarbeiter der Talanx
AG konzipiert. Das vom Konzern-Personalwesen erarbeitete
Angebot beinhaltet fiir Talanx spezifische Fragestellungen,
insbesondere die Bereiche Risikomanagement/TERM, integ-
rierte Steuerungsinstrumente, Mergers & Acquisitions, aber
ganz wesentlich auch Verhaltens- und Methodentrainings

sowie Sprach- und IT-Schulungen.

Im Rahmen des Hochschulmarketings und der Platzierung
des Talanx-Konzerns als ,Top-Arbeitgeber” ist eine tbergrei-
fende Arbeitgeber-Image-Kampagne vorbereitet worden,

die durch den Slogan ,Talanxieren Sie [hre Karriere” einen
hohen Wiedererkennungswert verspricht. Weiterhin wird sich
Talanx an den wichtigsten Hochschulmessen beteiligen, um
moglichst frihzeitig Verbindungen zu geeigneten Studenten
und Absolventen aufzubauen. Ein neues Praktikantenbin-
dungsprogramm fiir besonders leistungsstarke Praktikanten

ergdnzt das Biindel an Mafinahmen.

Schliefdlich hat die Talanx AG im Jahr 2009 die Talanx-Stif-
tung gegrindet, deren Hauptzweck es ist, leistungsstarke und
forderungswiirdige Studenten durch Stipendien zu unterstiit-
zen. Die Stiftung konzentriert sich in ihrer Zusammenarbeit
auf versicherungsnahe Fachbereiche ausgewdhlter Universi-

taten. Sie vergibt pro Semester bis zu zehn Stipendien.

Der Vorstand bedankt sich bei allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern der Talanx AG fir ihr Engagement und fiir ihre

Leistung im vergangenen Geschaftsjahr.

Prognosebericht

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Im Jahresverlauf 2010 sollte sich die Erholung der Realwirt-
schaft weiter fortsetzen. Diese wird zunédchst durch die Wir-
kung der laufenden Konjunkturprogramme unterstiitzt, die
aber im Verlauf des Jahres langsam auslaufen. Auch aus dem
Lagerhaltungs- und Investitionszyklus ergibt sich positive
Hilfestellung fir die kommenden Monate. Insbesondere die
Investitionen wurden zuletzt so stark eingeschrankt, dass
mittelfristig zumindest Ersatzinvestitionen zur Erhaltung des
Kapitalstocks erforderlich sein werden. Erweiterungsinvestiti-
onen sind hingegen bei stark unterausgelasteten Kapazitdten

nicht zu erwarten.

Dampfend auf das Wirtschaftswachstum wirkt sich hingegen
die Verschuldung von 6ffentlichem und privatem Sektor

aus. Die dringend erforderliche Entschuldung wird das Kon-
sumpotenzial einschranken. Der Arbeitsmarkt gestaltet sich
heterogen. Wahrend die Usa die Talsohle bald durchschritten
haben sollten, wird in Deutschland nach dem Auslaufen von
Kurzarbeitergeldern erst im laufenden Jahr 2010 mit steigen-
den Arbeitslosenquoten gerechnet. Hier wurde Zeit ,erkauft®,
die nun langsam ablduft. Insgesamt gehen wir davon aus,
dass der Erholung der Realwirtschaft ein holpriger Weg bevor-
steht, der durch wiederkehrende Ruickschldge gekennzeichnet
ist. Das Wachstumspotenzial der kommenden Jahre wird sich
unterhalb des Vorkrisenniveaus einpendeln, die Auswirkun-

gen der Finanzkrise noch langer sptrbar sein.

Die Inflationsraten sollten 2010 moderat steigen und in
Richtung des Zentralbankzielniveaus zurtickkehren. Stark
steigender Kostendruck wird jedoch bei geringer Kapazitits-
auslastung und hoher Arbeitslosigkeit nicht aufkommen. Die
im relativen Vergleich starkere Erholung der US-Wirtschaft
sollte sich im Jahr 2010 positiv auf die Entwicklung des
US-Dollars auswirken und tendenziell zu einer Aufwertung
gegeniiber dem Euro fithren. Ebenfalls stiitzend sollte sich
die erwartete Einengung der Zinsdifferenz zwischen den usa
und dem Euroraum auswirken, wenn die Fed vor der EzB den
ersten Zinsschritt macht. Das britische Pfund kann durch
den unsichereren Inflationsausblick 2010 gedrtickt werden.
Auch die schwache wirtschaftliche Entwicklung stellt einen
Belastungsfaktor fur die britische Wahrung dar. Da die Erho-
lung bisher hinter den usa und der Eurozone zurtickgeblie-
ben ist, besteht jedoch die Méglichkeit einer Aufholjagd, die
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tendenziell stiitzend auf die Wahrung wirkt. Demgegentber
steht das hohe Fiskaldefizit in England relativ zur Eurozone,

welches wiederum eher belastend wirken sollte.

Kapitalmarkte

Fir 2010 wird erwartet, dass die Zentralbanken anfangen, die
Uberschussliquiditat an den Mérkten wieder einzusammeln.
Solange die Liquiditat nicht in die Realwirtschaft gelangt
und der konjunkturelle Aufschwung schwach verlduft, ist der
inflationdre Druck moderat. Daher werden fir die Fed die
ersten Zinserhdhungen erst im dritten Quartal 2010 einge-
preist. Fur die EzB wird erwartet, dass sie der Fed folgen wird.
Fir 2010 wird davon ausgegangen, dass die Marktteilnehmer
vermehrt in risikoreichere Anlageklassen investieren. Die
Suche nach Rendite, gepaart mit dem fiir 2010 prognosti-
zierten hohen Emissionsvolumen von Staatsanleihen, wird
wahrscheinlich zu steigenden zehnjdhrigen Renditen von
Staatsanleihen fiihren. Insgesamt geht das Unternehmen in
Verbindung mit den Leitzinserhéhungen von einer flacher
werdenden Zinskurve auf einem héheren Niveau aus. Fir die
Unternehmensanleihemirkte erwarten wir unter Berticksich-
tigung von nachrichtengetriebenen kurzfristigen Volatilita-

ten weiter eine stabile Entwicklung.

Der Aktienmarkt sollte die positive Entwicklung der ver-
gangenen Monate fortsetzen. Die fundamentale Bewertung
befindet sich jedoch noch deutlich unterhalb des langfristi-
gen Durchschnitts. Bei den Unternehmensgewinnen wurde
bereits eine Trendwende eingeldautet. Nach dem Absturz

der Gewinne im Jahr 2009 kann von niedrigem Niveau aus
sogar mit einem deutlichen Gewinnsprung gerechnet wer-
den. Aus historischer Sicht war die Erholungsbewegung seit
dem Tiefpunkt im Mérz 2009 Uberdurchschnittlich. Das
Tempo der Aufwirtsbewegung sollte sich entsprechend etwas

verlangsamen.

Kinftige Branchensituation

Wie nahezu alle Branchen — insbesondere der Finanzsektor —
hat sich auch die Versicherungswirtschaft den Auswirkungen
der internationalen Finanz- und Wirtschaftskrise nicht ent-
ziehen kénnen, wenngleich sie von den unmittelbaren Aus-
wirkungen der Krise mit deutlich geringerer Wucht getroffen
wurde als der Bankensektor. Als bedeutender Wirtschafts-
faktor und Teilnehmer am Kapitalmarkt nimmt sie eine
entscheidende Schlisselfunktion im Finanz- und Wirtschafts-
system wahr. Trotz der Krise hat sich das Geschaftsmodell der
Versicherer als robust erwiesen. Vor dem Hintergrund einer
sich abzeichnenden konjunkturellen Erholung, die jedoch
keineswegs frei von der Gefahr von Rickschldgen ist, sind von
den Jahren 2010 und 2011 wichtige Impulse und Weichenstel-

lungen fir die weitere Zukunft zu erwarten.

Fur die deutsche Lebensversicherung rechnen wir mit einer
- gemessen an den konjunkturellen Vorzeichen — verhaltenen
Geschéftsentwicklung, die nach unserer Einschdtzung mit
einer eher gedimpften Beitrags- und Neugeschiftsentwick-
lung einhergehen wird. Fiir das Pramienwachstum sehen wir
ein stagnierendes bis leicht rtickldufiges Niveau als wahr-
scheinlich an. Eine sichere Prognose wird dadurch erschwert,
dass sich derzeit mehrere Trends Uberlagern. Zum einen
durfte sich die Kaufzuriickhaltung weiter Bevolkerungskreise
aufgrund der noch bestehenden wirtschaftlichen Unsicher-
heit dampfend auf die Nachfrage auswirken. Hier bleibt zu
hoffen, dass sich der unzweifelhaft bestehende Vorsorgebe-
darf, insbesondere in Bezug auf die eigenverantwortliche
Altersvorsorge, Uber kurz oder lang in wieder ansteigenden
Abschlusszahlen von Lebensversicherungsvertrdgen nieder-
schlagen wird. Wachstumsimpulse — insbesondere fiir die
klassische Lebensversicherung — sind zum anderen auch
darin zu erkennen, dass der Sicherheitsaspekt fiir potenzielle
Kunden im Zuge der Finanzkrise gegeniiber einer einseitigen
Renditebetrachtung deutlich an Attraktivitat hinzugewon-
nen hat. Die Zurtickhaltung gegentiber fondsgebundenen
Versicherungsprodukten diirfte dagegen noch weiter anhal-
ten — zumindest bis zu einer nachhaltigen Erholung der
Aktienmadrkte. Relativ schwer einzuschétzen ist die weitere

Entwicklung des Einmalbeitragsgeschiftes, dessen Dynamik



insbesondere von den Bedingungen am Kapitalmarkt und
vom Angebot an Konkurrenzprodukten abhdangt. Wahrend
sich bei der Annahme einer wirtschaftlichen Normalisierung
der Trend zu mehr Einmalbeitragen grundsatzlich fortsetzen
durfte, ist bei einer andauernden Niedrigzinsphase eher von
zwei gegenldufigen Effekten auszugehen: einer steigenden
Bedeutung von kurz laufenden Kapitalisierungsprodukten
auf der einen Seite und einem gleichzeitigen Nachlassen der
langfristigen Sparneigung, die sich in einem Rickgang von
Einmalbeitragen durch das Einstellen von Neugeschift bei
etablierten Anbietern, z.B. bei Sofortrenten, niederschlagen

konnte.

Auch die Einflussfaktoren des gesamtwirtschaftlichen
Umfeldes auf die Schaden- und Unfallversicherung sind
noch stark von den Auswirkungen der internationalen
Finanz- und Wirtschaftskrise geprédgt. Der finanzielle Spiel-
raum sowohl der Privatkunden als auch der gewerblichen
und Industriekunden hat sich infolge der Krise verringert.
Wihrend sich die wirtschaftliche Lage der Privatkunden und
-haushalte insgesamt recht stabil darstellt, erweist sich die
Situation der Unternehmen infolge rezessionsbedingter
Absatzeinbriiche und gestiegener Kapitalkosten als ver-
gleichsweise angespannt. Bei moglichen Primieneinbufien
im gewerblich-industriellen Geschaft aufgrund rucklaufiger,
fur die Beitragsbemessung relevanter Umsatzzahlen ist
daher von insgesamt konstanten bis leicht ricklaufigen Pra-
mieneinnahmen in diesem Geschéftssegment auszugehen.
In der Kfz-Versicherung verdichten sich die Anzeichen eines
nachlassenden Preiswettbewerbes. Trotz der beginnenden
Marktverhartung wird sich der Praimienabrieb der vergan-
genen Jahre jedoch voraussichtlich noch nicht in positives
Wachstum umkehren kénnen, da der Absatz an Neufahr-
zeugen und somit die Nachfrage nach Versicherungsschutz
2010 noch unter dem Einfluss der von der , Abwrackpra-
mie” verursachten Vorzieheffekte stehen diirften. In der
industriellen Sachversicherung und der Transportversiche-

rung dirfte es 2010 konjunkturbedingt, durch geringere
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Produktion und infolge des Kostendruckes ebenfalls zu
Pramienrtickgdngen kommen. Insgesamt ist davon auszu-
gehen, dass sich die Wachstumsimpulse der Schaden- und
Unfallversicherung nicht zuletzt aufgrund des konjunktu-
rellen Umfeldes, des moderaten Schadenverlaufes der ver-
gangenen Jahre und der Marktsdttigung in Grenzen halten
werden. Die Erwartung eines unterdurchschnittlichen bis
leicht negativen Primienwachstums geht einher mit einem
anhaltenden Druck auf die Kostenquoten trotz der weithin
initiierten Kostensparprogramme. Auch ein langer anhal-
tendes niedriges Verzinsungsniveau bei Kapitalanlagen wird
dazu beitragen, den Druck auf das versicherungstechnische
Ergebnis und die Combined Ratio weiter zu verstirken,

um eine angemessene Eigenkapitalverzinsung (Return on

Equity) zu erreichen.

Ausrichtung der Gesellschaft in den
folgenden zwei Geschaftsjahren

Die Ausrichtung der Talanx AG in den Jahren 2010 und 2011
wird durch den im September 2009 begonnenen Konzern-
umbau gepragt sein, dessen Ziel darin liegt, den Konzern fir
die Zukunft wettbewerbsfahiger zu machen, die Effizienz der
Prozesse zu erhdhen und die Wachstums- und Profitabilitats-
ziele dauerhaft zu erfiillen. Das umfassende Umstrukturie-
rungsprogramm erstreckt sich auf den Erstversicherungsbe-

reich sowie die Holding- und Servicefunktionen.

Die Marktbearbeitung wird kiinftig mit einer neuen, an den
Kundengruppen ausgerichteten Geschéaftsfeldstruktur erfol-
gen mit der Segmentierung nach Industriegeschift weltweit,
Privatkundengeschéft Deutschland und Privatkundenge-
schaft Ausland. Die bisherige Trennung von Lebens- und
Sachversicherungssegmenten wird aufgehoben. Wahrend
Industrieversicherung und das ausldndische Privatkunden-
geschaft eine klare Expansionsstrategie verfolgen sollen,
liegt die Zielsetzung fuir das deutsche Privatkundengeschaft
zundchst in der Wiedererlangung einer wettbewerbsfihigen
Kostenposition. Weitere Ziele liegen darin, die Steuerungs-
funktionen im Konzern stdrker zu biindeln und die bisherige

Komplexitat zu reduzieren. Mit der neuen Aufstellung wird



42  Mtalanx. Lagebericht.

sich die Talanx konsequent an den Kundenbediirfnissen aus-
richten, die Konzernstruktur straffen und die organisatori-
schen Voraussetzungen fiir eine zielgerichtete und effiziente
Marktbearbeitung schaffen. Gleichzeitig entspricht die neue
Struktur auch besser den Anforderungen des Kapitalmarktes.
Die Talanx wird an ihrer bewédhrten und erfolgreichen Mehr-

Marken-Strategie uneingeschrankt festhalten.

Einen besonderen Schwerpunkt wird dariiber hinaus die wei-
tere Modernisierung und Restrukturierung unserer konzern-

weiten Informationstechnologie-Systeme einnehmen.

Erwartete Ertrags- und Finanzlage
der Gesellschaft

Ergebnisentwicklung

Nach den derzeitigen Planungen und Erwartungen gehen wir
davon aus, dass die Ertrage aus Beteiligungen und Gewinn-
abfithrungen an die Talanx AG im Jahr 2010 mit knapp

380 Mio. EUR etwas niedriger liegen werden als im Vorjahr
mit entsprechenden Ertrdgen von 398 Mio. EUR. Diese Ent-
wicklung wird hauptsdchlich durch zwei Faktoren bestimmt:
Den ersten wichtigen Faktor stellt die Wiederaufnahme der
Dividendenzahlung der Hannover Ruckversicherung AG, an
der die Talanx AG unverdndert einen Mehrheitsanteil von
50,2 % halt, fur das erfolgreiche Geschiftsjahr 2009 mit einer
Barausschuttung von 2,10 EUR je Aktie dar. Der zweite Faktor
liegt in dem gegenldufig wirkenden Sachverhalt begriindet,
dass die Ergebnisabfithrung der HDI-Gerling Sach Servicehol-
ding im Jahr 2009 durch auflerordentliche Effekte signifikant
hoher als der Betrag ausgefallen ist, der in der Planung fir
2010 vorgesehen ist. Unter Berticksichtigung des sonstigen
betrieblichen Ergebnisses sowie des Zinsergebnisses sollte der
Jahrestiberschuss der Talanx AG 2010 planungsgemaf in der

Groflenordnung von rund 200 Mio. EUR liegen.

Flr 2011 rechnen wir mit einer deutlichen Steigerung der
Gewinnabfiithrungen der operativen Erstversicherungsgesell-
schaften. Im Zuge dieser Entwicklung rechnen wir auch mit
einem im Vergleich zu 2010 um rund 40 Mio. EUR verbesser-

ten Jahrestiberschuss.

Finanzlage

Der sich fir 2010 aller Voraussicht nach ergebende Liquidi-
tatsuiberschuss durfte genutzt werden kénnen, um die gegen-
Uber einem Bankenkonsortium bestehende Kreditfazilitat der
Talanx AG mit einem nennenswerten Teilbetrag zurtickzu-
fhren. Die Tilgung wird zu einer Verringerung der Fremdfi-

nanzierung und des Zinsaufwandes der Talanx AG beitragen.

Chancen

Chancen aus der Entwicklung der Rahmenbedingungen
Versicherungsnachfrage: Durch die Finanzkrise wurde das
Vertrauen in Banken und banknahe Produkte erheblich beein-
trachtigt. Infolgedessen gewann die Sicherheit von Produkten
wieder zunehmend an Bedeutung. Insbesondere fir auf
Sicherheit Wert legende Vorsorgekunden kénnte die klassi-
sche kapitalbildende Lebensversicherung eine Renaissance
erleben. Die Lebensversicherungsgesellschaften der Talanx
kénnten davon dank ihrer innovativen Produkte tiberdurch-

schnittlich profitieren.

Demografischer Wandel: Angesichts der demografischen Ent-
wicklung stehen in jliingerer Zeit zwei Mérkte mit hohem Ent-
wicklungspotenzial im Fokus: zum einen der ,Markt der Seni-
oren’, zum anderen der ,Markt der jungen Kunden’, die durch
die abnehmenden Leistungen des Sozialversicherungssystems

einer zusatzlichen eigenverantwortlichen Vorsorge bediirfen.



Senioren nehmen mehr und mehr Serviceleistungen in
Anspruch, fir die eine hohe Zahlungsbereitschaft und Zah-
lungsfahigkeit besteht. Aulerdem sind sie zunehmend aktiver
und setzen sich mit diesem Profil auch in héherem Mafe
absicherungsbedurftigen Risiken aus. Fuir die Anbieterseite

ist es somit nicht allein damit getan, bestehende Produkte
um Assistance-Leistungen zu erweitern, vielmehr miissen
neu konzipierte Produkte angeboten werden, um die neu
entstehenden Bediirfnisse abzudecken. Beispiele hierfiir sind
Produkte fr Zweitwohnsitze, intensive Reisetdtigkeit im Aus-
land, sportliche Aktivitdten oder die Vermdgensweitergabe an
die Kinder. Vor dem Hintergrund, auslaufende Kapitalversi-
cherungen in (Leib-)Rentenversicherungen zu reinvestieren,
gewinnen in dieser Zielgruppe ferner auch Einmalbeitrags-
produkte aufgrund von Vermogensumschichtungen an

Bedeutung.

Gleichzeitig tritt das Thema der finanziellen Absicherung

im Alter stirker ins Bewusstsein der jungen Kunden. Durch
eine breite Palette privater Vorsorgeprodukte und attraktiver
Angebote der Arbeitgeber zur betrieblichen Altersversorgung
kann dieses Potenzial erschlossen werden. Fur diese Kunden-
gruppe erwarten wir insbesondere einen verstarkten Nachfra-
getrend nach Altersvorsorgeprodukten mit flexibler Spar- und
Entsparphase. Die Lebensversicherungsgesellschaften der
Talanx sind mit ihrer umfassenden, auf die Kundengruppen
zugeschnittenen Produktpalette und vertrieblichen Aufstel-
lung gut fir den ,Markt der Senioren” und den ,Markt der

jungen Kunden"” geriistet.

Im Unternehmen begriindete Chancen

Transparenz durch vvG-Reform: Durch die vvG-Reform wird
den Versicherungskunden eine bessere Vergleichbarkeit von
Anbietern und Produkten ermdoglicht. Hiervon kénnten ins-
besondere Gesellschaften mit niedrigen wettbewerbsfahigen

Kostenquoten profitieren.
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Guinstiger Schadenverlauf aufgrund Wirtschaftskrise: Die
Sachgruppe erwartet in der wirtschaftlichen Krise im Wesent-
lichen noch in der industriellen Feuerversicherung einen
gunstigeren Schadenverlauf. Eine Ursache hierfiir liegt in der
in konjunkturellen Schwichephasen geringeren Auslastung
der Produktionskapazitdten mit der daraus resultierenden
besseren Situation hinsichtlich Sicherheit und Anlagenwar-
tung. Die aktuell zu beobachtende positive Schadenentwick-
lung ist auch auf den verminderten Eintritt von Naturka-
tastrophenkumulen, wie z.B. Hagel- oder Sturmereignisse,

zurlckzufihren.

Vertriebsweg Bancassurance: Im Vergleich zu anderen Ver-
triebswegen wird erwartet, dass sich der Anteil des Bankenver-
triebes am Lebensversicherungsgeschéft in Deutschland von
derzeit rund 26 % auf ca. 31% im Jahr 2012 erh6hen wird. Im
Geschaftsfeld Bancassurance ist die Talanx mit unterschiedli-

chen Kooperationspartnern seit langem erfolgreich tdtig.

Vertriebsweg Makler: Die Talanx hat mit der Swiss Life eine
strategische Partnerschaft vereinbart und einen dauerhaften
Aktienanteil von knapp 10 % erworben, um die Zusammen-
arbeit zu unterlegen. Als Teil der Kooperation soll Talanx ein
wichtiger Produktpartner vom AwWD werden. Des Weiteren hat
Talanx knapp 10% an MLP erworben. Sowohl MLp als auch die
AWD-Gruppe sind bedeutende Vertriebspartner der Leben-
Gruppe. Die Ausweitung der Beteiligung der Talanx ist auch
eine Chance, dass die Geschaftsbeziehungen zu den betreffen-
den Vermittlern nicht nur weiterhin stabil bleiben, sondern

auch noch ausgebaut werden konnen.
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Bilanz zum 31.12.2009

Aktiva

31.12.2009

31.12.2008

TEUR

A. Anlagevermogen

I. Immaterielle Vermogensgegenstande

1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten

1351

547

2. Geleistete Anzahlungen

1.351

547

IIl. Sachanlagen

1. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung

838

832

2. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

18

856

832

Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

5.068.785

4.780.929

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

647.828

666.520

3. Beteiligungen

36.319

39.495

4. Wertpapiere des Anlagevermogens

250.000

5.752.932

5.736.944

B. Umlaufvermdgen

|. Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstande

1. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen
— davon mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr:
2.183 TEUR (i.V. 2.253 TEUR)

421.037

348.555

2. Sonstige Vermogensgegenstande
— davon mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr:
14.321 TEUR (i.V. 16.781 TEUR)

74.202

208.014

495.239

556.569

IIl. Wertpapiere

Sonstige Wertpapiere

15.457

38.840

IIl. Guthaben bei Kreditinstituten

330.277

275.856

C. Rechnungsabgrenzungsposten

2.515

4.252

D. Voraussichtliche Steuerentlastung nachfolgender
Geschaftsjahre gemaR § 274 Abs. 2 HGB

83.769

63.738

Summe der Aktiva

6.682.396

6.677.578
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Passiva 31.12.2009 31.12.2008
TEUR
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 260.000 260.000
II. Kapitalriicklage 629.529 629.529
IIl. Gewinnriicklagen 2.986.528 2.695.601
IV. Bilanzgewinn 290.927 369.200
4.166.984 3.954.330
B. Riickstellungen
1. Ruickstellungen fiir Pensionen und
dhnliche Verpflichtungen 461.177 454,448
2. Steuerriickstellungen 182.847 130.601
3. Sonstige Riickstellungen 92.259 15.531
736.283 600.580
C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 9.000 9.000
— davon konvertibel: — TEUR (i.V. — TEUR)
— davon mit einer Restlaufzeit von bis
zu einem Jahr: — TEUR (i.V. — TEUR)
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 606.651 879.011
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem
Jahr: 56.651 TEUR (i.V. 273.306 TEUR)
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 324 -
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem
Jahr: 324 TEUR (i.V. — TEUR)
4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen 1.148.570 1.217.085
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem
Jahr: 107.132 TEUR (i.V. 121.085 TEUR)
5. Sonstige Verbindlichkeiten 11.372 13.443
— davon aus Steuern: 23 TEUR (i.V. 2.859 TEUR)
—davon im Rahmen der sozialen Sicherheit:
2.558 TEUR (i.V. 1.150 TEUR)
—davon mit einer Restlaufzeit von bis
zu einem Jahr: 9.289 TEUR (i.V. 13.443 TEUR)
1.775.917 2.118.539
D. Rechnungsabgrenzungsposten 3.212 4.129
Summe der Passiva 6.682.396 6.677.578
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Gewinn- und Verlustrechnung 1.1.—31.12.2009

2009 2008
TEUR
1. Ertrage aus Beteiligungen 37.900 146.969
—davon aus verbundenen Unternehmen: 37.298 TEUR (i.V. 146.537 TEUR)
2. Sonstige betriebliche Ertrage 18.660 22.760
3. Personalaufwand
a. Lohne und Gehalter 10.198 12.201
b. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung
und fiir Unterstiitzung 10.492 1.949
— davon fiir Altersversorgung: 9.618 TEUR (i.V. 1.111 TEUR)
4. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des
Anlagevermogens und Sachanlagen 502 321
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 59.330 35.262
6. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des
Finanzanlagevermégens 40.915 36.919
— davon aus verbundenen Unternehmen: 37.487 TEUR (i.V. 34.741 TEUR)
7. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 20.410 48.992
—davon aus verbundenen Unternehmen: 5.418 TEUR (i.V. 5.641 TEUR)
8. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des
Umlaufvermogens — 57.532
9. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 127.354 145.718
—davon an verbundene Unternehmen: 54.577 TEUR (i.V. 55.604 TEUR)
10. Ertrage aus Gewinnabfilihrungsvertragen 359.665 328.852
11. Aufwendungen aus Verlustiibernahmen 1 4.208
12. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 269.673 327.301
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 57.017 —41.903
14. Sonstige Steuern 3 4
15. Jahresiiberschuss 212.654 369.200
16. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 184.600 =
17. Einstellung in andere Gewinnriicklagen 106.327 =
18. Bilanzgewinn 290.927 369.200
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Anhang

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss fiir das Geschiftsjahr 2009 wurde nach den Vorschriften des HGB und des
AktG aufgestellt.

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Bewertung Aktiva
Immaterielle Vermogensgegenstdnde sind mit den Anschaffungskosten, vermindert um planma-
f3ige Abschreibungen, entsprechend der betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer angesetzt worden.

Sachanlagen wurden mit den Anschaffungskosten aktiviert; der Ansatz fiir die Betriebs- und
Geschiftsausstattung wurde um steuerlich zuldssige Abschreibungen gemindert. Die Abschrei-
bungen erfolgten nach der linearen Methode; die Nutzungsdauer betragt drei bis 13 Jahre.
Geringwertige Wirtschaftsgiiter bis 150 EUR sind sofort abzugsfahige Betriebsausgaben (§ 6 Abs. 2
Satz 1 EStG). Fuir Wirtschaftsgtiter mit Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten tiber 150 EUR bis
1.000 EUR wird ein Sammelposten gebildet, der tiber finf Jahre abgeschrieben wird.

Anteile an verbundenen Unternehmen wurden mit den Anschaffungskosten erfasst.

Der Zeitwert der Holdinggesellschaften wurde im Rahmen einer so genannten Sum-of-Parts-
Bewertung bestimmt, innerhalb derer die Vermogensgegenstdnde und Verbindlichkeiten mit den
jeweiligen Zeitwerten angesetzt wurden. Die Ermittlung der Zeitwerte fir die Beteiligungen an
operativen Gesellschaften erfolgt bei Kompositgesellschaften und Finanzdienstleistern mittels des
Ertragswertverfahrens. Bei Lebensversicherungsgesellschaften wird der Marktwert tberwiegend
anhand fortgeschriebener ,Embedded Values® ermittelt. In begriindeten Einzelfédllen wurden Gesell-
schaften mit ihrem Buchwert, insbesondere im Falle von anschaffungsnahen Vorgéngen, angesetzt.

Der Buchwert der HDI-Gerling Leben Serviceholding AG wurde zum 31. Dezember 2009 mit

973.965 TEUR und der Zeitwert mit 857.676 TEUR angegeben. Die Beteiligung an der Gesellschaft ist
eine strategische Beteiligung im Anlagevermogen. Eine nachhaltige Wertminderung liegt nicht vor,
denn der aktuelle Zeitwert der HDI-Gerling Leben Serviceholding AG war mafgeblich durch das in
der Finanzkrise entstandene auflergewohnlich niedrige Zinsniveau und hohe Kapitalmarktvolati-
litaten belastet. Aktuell deuten erste Zinsmafnahmen z.B. von Zentralbanken darauf hin, dass die
Zinsen zukinftig wieder steigen werden, dies wiirde zu Werterh6hungen beim Embedded Value
fahren. Bestehende Hinweise deuten darauf hin, dass die Wertminderung lediglich vortibergehend
ist und der beizulegende Zeitwert nicht unterhalb des Buchwertes liegt.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen wurden mit den Anschaffungskosten bzw. dem
Nominalwert aktiviert, gegebenenfalls vermindert um Abschreibungen auf den zum Bilanzstichtag
beizulegenden Wert. Die Ausleihung an die Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. wurde zum 31. Dezem-
ber 2009 mit einem Buchwert von 7.828 TEUR und einem Zeitwert von 6.791 TEUR angegeben. Die
Abschreibung wurde unterlassen, da die Papiere im Januar des Folgejahres tiber dem Buchwert
verduflert werden konnten.

Beteiligungen wurden mit den Anschaffungskosten, vermindert um Kapitalriickzahlungen,
bilanziert.
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Sonstige Ausleihungen wurden mit den Anschaffungskosten, gemindert um Abschreibungen,
erfasst.

Forderungen, sonstige Vermogensgegenstande, Einlagen bei Kreditinstituten sowie laufende
Guthaben bei Kreditinstituten wurden mit dem Nennwert aktiviert.

Aufgrund des vor dem Bilanzstichtag erfolgenden Kostenschlusses wurden Kostenbuchungen, die
nach dem Abgrenzungsstichtag anfielen, unter den sonstigen Forderungen erfasst. Der Abgren-
zungsposition stehen Kostenschitzungen fiir den Zeitraum zwischen Kostenschluss und Bilanz-
stichtag gegentber, die in den tbrigen Riickstellungen gezeigt werden.

Sonstige Wertpapiere wurden mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren Marktwert

bilanziert.

Bewertung Passiva

Die Pensionsrickstellungen wurden nach dem Teilwertverfahren gemaf? § 6 a EStG ermittelt.
Dabei lagen die Richttafeln 2005 G von Dr. Klaus Heubeck mit einem Rechnungszinsfufd von 6 %
zugrunde.

Bei der Berechnung der Riickstellungen fiir die Altersteilzeit wurden alle Mitarbeiter der Gesell-
schaft berticksichtigt, die die Altersteilzeit in Anspruch genommen haben bzw. die voraussichtlich
die Altersteilzeitregelung in Anspruch nehmen werden (Anwartschaft). Die Berechnungen erfolg-
ten unter Anwendung der Richttafeln 2005 G von Dr. Klaus Heubeck mit einem Rechnungszins
von 5,5%.

Die Jubildumsruickstellungen sind nach der Betriebszugehorigkeit und den bestehenden
Anspruchsvoraussetzungen unter Berticksichtigung des Anwachsens der entsprechenden Anwart-
schaften gebildet worden.

Die Steuerrtickstellungen und die sonstigen Rickstellungen beziehen alle erkennbaren Risiken und
ungewissen Verpflichtungen ein.

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten wurden mit den Riickzahlungsbetragen passiviert.

Wahrungsumrechnung

Wenn Fremdwéhrungspositionen vorliegen, erfolgt die Bewertung zum Bilanzstichtag fiir Posi-
tionen der Bilanz zum Stichtagskurs und fir Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung zum
Durchschnittskurs. Der Bewertungskurs fiir die Bestande ist der Mittelkurs, bei monatlicher
Bewertung der jeweilige Stichtagskurs zum Monatsende.

Sonstiges

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Die Glie-
derung einzelner Posten der Gewinn- und Verlustrechnung wurde abweichend vom gesetzlichen
Gliederungsschema dargestellt, um mit den in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen
Posten den Besonderheiten einer Holding Rechnung zu tragen. Dazu wurden die Ertrage aus Betei-
ligungen wegen ihrer grofien Bedeutung an den Anfang gestellt.
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Anschaf- Abschrei-
fungs- Abschrei- bungen
kosten Stand Umbu- Zuschrei- bungen,  Geschafts- Stand
Entwicklung des Anlagevermégens 1.1.2009 1.1.2009 Zugdnge chungen Abginge bungen  kumuliert jahr  31.12.2009
TEUR
A. I Immaterielle
Vermoégensgegenstande
1. Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche
Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten
und Werten 1.722 547 1.129 = = = 1.175 325 1351
2. Geleistete Anzahlungen = = = = = = = = —
3. SummeA.l 1.722 547 1.129 = = = 11L7/5 325 1351
A. Il. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 1.464 832 237 = 118 = 568 177 838
2. Geleistete Anzahlungen
und Anlagen im Bau = = 18 = = = = = 18
3. Summe A.ll.
1.464 832 255 = 118 = 568 177 856
A. lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 4.780.929 4.780.929 300.582 = 12.726 = = = 5.068.785
2. Ausleihungen an
verbundene Unternehmen 666.520 666.520 28.653 — 47.345 — — — 647.828
3. Beteiligungen 39.495 39.495 = = 3.176 = = = 36.319
4. Wertpapiere des
Anlagevermogens 250.000 250.000 — — 250.000 — — — —
5. Summe A.lll. 5.736.944 5.736.944 329.235 = 313.247 = = = 5.752.932
Insgesamt 5.740.130 5.738.323 330.619 = 313.365 = 1.743 502 5.755.139




50

M talanx. Jahresabschluss.

Erlauterungen zur Bilanz — Aktiva

A.L1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen

an solchen Rechten und Werten

Erworbene Software wurde in Hohe von 1.351 TEUR bilanziert.

AIL1. Anteile an verbundenen Unternehmen

Im Folgenden wird der wesentliche Anteilsbesitz dargestellt. Die Aufteilung des vollstandigen

Anteilsbesitzes ist in der gesonderten Anteilsbesitzliste aufgefiihrt.

Hohe des

Anteils Ergebnis des
am Kapital Eigenkapital Geschafts-
Name und Sitz des Unternehmens (aktuell)  31.12.2009Y jahres 2009%)
% TEUR TEUR

Unternehmen mit Sitz in Deutschland
AmpegaGerling Asset Management GmbH, KéIn 100,00 83.600 30.344
AmpegaGerling Immobilien Management GmbH, KéIn 100,00 20.437 222
AmpegaGerling Investment GmbH, K6In 100,00 16.936 7.333
ASPECTA Lebensversicherung AG, KéIn 100,00 42.243 =
DTPVO Deutsche Privatvorsorge AG, Darmstadt 100,00 100 -192
E+S Riickversicherung AG, Hannover 32,23 587.281 80.000
GERLING Beteiligungs-GmbH, KéIn 100,00 912 —302
Hannover Life Re AG, Hannover 50,22 1.032.470 20.129
Hannover Re Euro RE Holdings GmbH, KéIn 41,23 28.462 —449
Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH, Hannover 50,22 2.627.155 266.340
Hannover Riickversicherung AG, Hannover 50,22 1.637.816 259.000
HDI Direkt Versicherung AG, Hannover 100,00 162.000 73.465
HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG, Hannover 100,00 174.906 20.395
HDI-Gerling Friedrich Wilhelm Rickversicherung AG, Kéln 100,00 39.619 10.516
HDI-Gerling Gesellschaft fiir IT-Dienstleistungen mbH, KdIn 100,00 90 -60
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG, Hannover 100,00 287.493 153.882
HDI-Gerling International Holding AG, Hannover 100,00 654.381 13.593
HDI-Gerling Leben Betriebsservice GmbH, KoIn 100,00 102 107
HDI-Gerling Leben Serviceholding AG, Kéln 100,00 973.965 419
HDI-Gerling Leben Vertriebsservice AG, Kéln 100,00 4.003 51
HDI-Gerling Lebensversicherung AG, KoIn 100,00 212.210 35.000
HDI-Gerling Pensionskasse AG, KéIn 100,00 28.237 500
HDI-Gerling Pensionsmanagement AG, Koln 100,00 6.407 —4.527
HDI-Gerling Rechtsschutz Schadenregulierungs-GmbH, Hannover 100,00 288 —6
HDI-Gerling Rechtsschutz Versicherung AG, Hannover 100,00 18.951 4.182
HDI-Gerling Sach Serviceholding AG, Hannover 100,00 1.066.000 215.934
HDI-Gerling Vertrieb Firmen und Privat AG, Hannover 100,00 55 —4.266
IVEC Institutional Venture and Equity Capital AG, KdIn 100,00 243.833 6.194
neue leben Lebensversicherung AG, Hamburg 67,50 60.541 14.500
neue leben Unfallversicherung AG, Hamburg 67,50 3.596 3.200
PB Lebensversicherung AG, Hilden 100,00 25.568 9.179
PB Versicherung AG, Hilden 100,00 9.827 3.357
PB Pensionskasse AG, Hilden 100,00 6.026 —765
PBV Lebensversicherung AG, Hilden 100,00 51.163 14.949
Proactiv Holding AG, Hilden 100,00 991.881 101.493
Protection Reinsurance Intermediaries AG, Hannover 100,00 387 11.465

TARGO Lebensversicherung AG

(vormals: CiV Lebensversicherung AG), Hilden 100,00 72.682 39.188
TARGO Versicherung AG (vormals: CiV Versicherung AG), Hilden 100,00 6.342 17.600

Y Auf Basis der lokalen Einzelabschliisse der Gesellschaften
2) Es besteht ein Ergebnisabfithrungsvertrag

2)
2)

2)

2)

2)

2)

2)

2)

2)

2)
2)

2)
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Hohe des
Anteils
am Kapital

(aktuell) _

Eigenkapital
31.12.2009%)

Ergebnis des
Geschafts-
jahres 2009%)

%

jeweils 1.000 Wéhrungseinheiten

Unternehmen mit Sitz im Ausland

ASPECTA Assurance International AG,

Vaduz/Liechtenstein 100,00 cHF 7.619 cHF —764
ASPECTA Assurance International Luxembourg S.A.,

Luxemburg/Luxemburg 100,00 EUR 9.205  EUR -1.303
CiV Hayat Sigorta A.S., Istanbul/Tiirkei 100,00  TRY 17.100  TRY —-2.774
Euro International Reinsurance S.A.,

Luxemburg/Luxemburg 100,00  EUR 10.265 EUR 0
Hannover Finance (Luxembourg) S.A,,

Luxemburg/Luxemburg 50,22  EUR 33.575 EUR —2.911
Hannover Finance (UK) Ltd.,

Virginia Water/GroRbritannien 50,22 GBP 131.107 GsBp =12
Hannover Finance Inc., Wilmington/USA 50,22 usD 346.426 usD —30.077
Hannover Life Re of Australasia Ltd, Sydney/Australien 50,22 AUD 225.297 AuD 34.386
Hannover Life Reassurance (Ireland), Dublin/Irland 50,22  EUR 863.222  EUR 176.556
Hannover Life Reassurance (UK) Ltd.,

Virginia Water/GroRbritannien 50,22 GBP 40970 GspP —2.988
Hannover Life Reassurance Bermuda Ltd.,

Hamilton/Bermuda 50,22  EUR 149.821  EUR 15.899
Hannover Life Reassurance Company of America,

Orlando/USA 50,22 usD 139.932 usDp —6.586
Hannover Re (Bermuda) Ltd., Hamilton/Bermuda 50,22  EUR 1.089.623  EUR 199.630
Hannover Re Real Estate Holdings, Inc., Orlando/USA 47,79 usD 196.317 usD —24.899
Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd., Dublin/Irland 50,22  EUR 468.038  EUR 30.777
Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd.,

Johannesburg/Stidafrika 50,22  ZzAR 156.852  zAR 50.719
HDI Asekuracja Towarzystwo Ubezpieczen S.A.,

Warschau/Polen 100,00 PLN 262.598 PLN 27.081
HDI Assicurazioni S.p.A., Rom/Italien 100,00 EUR 136.772  EUR 12.192
HDI-Gerling Verzekeringen N.V.,

Rotterdam/Niederlande 100,00 EUR 70.885  EUR 15.932
HDI-Gerling Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A,,

Warschau/Polen 100,00 PLN 25.065 PLN —4.120
HDI HANNOVER International Espafia,

Cia de Seguros y Reaseguros S.A., Madrid/Spanien 100,00  EUR 44898  EUR 4911
HDI Seguros S.A., Sao Paulo/Brasilien 99,99  BRL 478726  BRL 48.981
HDI Seguros, S.A. de CV. (vormals: Genworth Seguros

México, S.A. de CV.), Ledn/Mexiko 99,45 MXN 384.191 mxN 40.973
HDI Seguros S.A., Santiago/Chile 99,92  cip 6.442.040 cLp 184.465
HDI Sigorta A.S., Istanbul/Tiirkei 99,99  TRY 46.587  TRY -10.631
HDI STRAKHUVANNYA (Ukraine), Kiew/Ukraine 98,83  UAH 53.252  uAH -14.130
HDI Versicherung AG, Wien/Osterreich 100,00 EUR 41930 EUR 7.512
International Insurance Company of Hannover Ltd.,

Bracknell/GroRbritannien 50,22 GBP 108.148 Gsp 3.937
Inversiones HDI Limitada, Santiago/Chile 100,00 cip 12.293.750 cip 339.900
Magyar Posta Biztosité Részvénytarsasag,

Budapest/Ungarn 66,93 HUF 2.007.165 HUF 110.040
Magyar Posta Eletbiztosité Részvénytarsasag,

Budapest/Ungarn 66,93  HUF 2.393.495  HUF 196.807
000 Strakhovaya Kompaniya CiV Life,

Moskau/Russland 100,00 RuB 175.317 RruB —155.611
Talanx Finanz (Luxemburg) S.A.,

Luxemburg/Luxemburg 100,00 EUR 22.076  EUR 16.265

Y) Auf Basis der lokalen Einzelabschliisse der Gesellschaften
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Zum 1. Oktober 2009 hat die HDI-Gerling International Holding AG 99,45 % der Anteile an der
inzwischen in HDI Seguros S.A. de CV. umfirmierten Gesellschaft Genworth Seguros México, S.A. de
CV, Leon/Mexiko, von der Genworth Life Insurance Company erworben. Die Gesellschaft betreibt
das Schaden- und Unfall-Erstversicherungsgeschift sowie das Restschuldgeschift. Bei Letzterem
hat sich die Kauferin verpflichtet bzw. ist berechtigt, das Restschuldgeschéft ausschliefilich treu-
hénderisch fir die Verkduferin zu fihren.

Im Februar und Oktober 2009 hat die Inversiones HDI Limitada ihren Anteil an der HDI Seguros
S.A,, Chile, durch Erwerbe von Minderheitsaktiondren um 0,16 % erhoht und halt damit 99,92% an
der chilenischen Gesellschaft.

Im Mirz und April 2009 hat die HDI-Gerling International Holding AG durch Erwerbe von
Minderheitsaktionaren ihren Anteil an der HDI STRAKHUVANNYA (Ukraine), Kiew, von 97,70 %
auf 98,83 % erhoht.

Zum 1. Juni 2009 hat die Talanx AG eine bisher von einem Dritten gehaltene Aktie der Talanx
Finanz (Luxemburg) S.A, Luxemburg, ibernommen. Damit halt die Talanx AG 100% an der vorge-
nannten Gesellschaft.

AIIL2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Hierunter fallen zwei Darlehen in Hohe von insgesamt 640.000 TEUR gegeniiber der HDI-Gerling
Sach Serviceholding AG sowie nachrangige Schuldverschreibungen in Héhe von 7.828 TEUR gegen-
Uber der Talanx Finanz (Luxemburg) S.A.

AIIL3. Beteiligungen

Dieser Betrag enthélt die an der IGEPA Industrie- und Gewerbepark GmbH & Co. KG gehaltene
Beteiligung unter Berticksichtigung planmifiger Kapitalrtickzahlungen in Hoéhe von 32.119 TEUR
und die Beteiligung an der DFA Capital Management Inc. in Hohe von 4.200 TEUR.

B.I1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
31.12.2009  31.12.2008

TEUR

421.037 348.555

Diese Position enthélt im Wesentlichen Forderungen aus Ergebnisabfithrungsvertragen und Forde-
rungen aus dem laufenden Geschéftsverkehr.
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B.I.2. Sonstige Vermogensgegenstinde
31.12.2009 31.12.2008

TEUR
Ubrige Forderungen 74.202 208.014

Die sonstigen Forderungen bestehen im Wesentlichen aus Forderungen gegentiber dem Finanzamt
aus den Steuererkldrungen 2008.

C. Rechnungsabgrenzungsposten
31.12.2009  31.12.2008

TEUR

2.515 4.252

Hier wird neben abgegrenzten Verwaltungskosten ein Disagio ausgewiesen, das durch Darlehens-
aufnahmen bei der HDI-Gerling Industrie Versicherung AG und der HDI-Gerling Lebensver-
sicherung AG entstanden ist. Das Disagio wird zeitanteilig aufgelost.

D. Voraussichtliche Steuerentlastung nachfolgender Geschiaftsjahre gemaf? § 274 Abs. 2 HGB

31.12.2009 31.12.2008

TEUR

83.769 63.738

Der Posten wird aufgrund der realititsnahen Bewertung der Schadenriickstellungen in der Steuer-
bilanz der HDI-Gerling Industrieversicherung AG (HG-I), der HDI-Gerling Firmen und Privat Versi-
cherung AG (HG-FP) und der HDI Direkt Versicherung AG (H-D) gebildet. Die Berechnung der vor-
aussichtlichen Steuerentlastung erfolgte unter Zugrundelegung eines Steuersatzes von 31,6 % auf
die Abweichung zwischen Handels- und Steuerbilanz. Die HG-I, HG-FP und H-D stehen in einem
korperschafts- und gewerbesteuerlichen Organschaftsverhéltnis zur Talanx; die Abweichungen
zwischen Handels- und Steuerbilanz wirken sich daher beim Organtriger aus.
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Erlauterungen zur Bilanz — Passiva

AL Gezeichnetes Kapital

31.12.2009 31.12.2008
TEUR
Stand am Anfang des Geschaftsjahres 260.000 260.000
Kapitalerhohung — —
Stand am Ende des Geschaftsjahres 260.000 260.000

Das Grundkapital besteht aus 260.000 auf den Namen lautenden Stiickaktien. Am Aktienkapital
unserer Gesellschaft ist der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungsverein

auf Gegenseitigkeit, Hannover, zu 100 % beteiligt.

AL Kapitalriicklage

31.12.2009 31.12.2008
TEUR
Stand am Anfang des Geschaftsjahres 629.529 629.529
Kapitalerhéhung — =
Stand am Ende des Geschaftsjahres 629.529 629.529
AIL Gewinnriicklagen
31.12.2009 31.12.2008
TEUR
Stand am Anfang des Geschéftsjahres 2.695.601 2.452.577
Zufiihrung zu den anderen Gewinnriicklagen 290.927 243.024
Stand am Ende des Geschaftsjahres 2.986.528 2.695.601

Bei der Zufiihrung handelt es sich um 50 % des Bilanzgewinns 2008, der aufgrund des Beschlusses

der Hauptversammlung vom 17. Juni 2009 in die Gewinnriicklagen eingestellt wurde. Vom Vor-

stand wurden weitere 106.327 TEUR aus dem laufenden Jahresiiberschuss eingestellt.

Bei dem ausgewiesenen Betrag handelt es sich in voller Hohe um andere Gewinnricklagen.
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A.IV. Bilanzgewinn
31.12.2009 31.12.2008

TEUR

290.927 369.200

Es handelt sich mit 184.600 TEUR um 50 % des Bilanzgewinns 2008, der aufgrund des Beschlusses
der Hauptversammlung vom 17. Juni 2009 vorgetragen wurde, und um 106.327 TEUR aus dem
Ergebnis des laufenden Jahres.

B.3. Sonstige Riickstellungen
31.12.2009  31.12.2008

TEUR

Tantiemen 1.726 1.311
Aufsichtsratsvergiitungen 860 844
Gratifikationen 1.113 952
Beratungskosten 4.707 880
Jahresabschlusskosten 829 908
Ubrige 83.024 10.636

92.259 15.531

C.1. Anleihen
Der Ausweis betrifft einen Anteil an der im Jahr 2003 begebenen Inhaberschuldverschreibung, der
von einer nicht mehr zum Konzernkreis gehérenden Gesellschaft gehalten wird.

C.2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
31.12.2009 31.12.2008

TEUR

606.651 879.011

Der Talanx AG wurde per 1. August durch ein Bankenkonsortium unter der Fiihrung der Bank of
America ein Kreditrahmen in Hohe von 1.500.000 TEUR zur Verfligung gestellt. Davon wurden zum
Bilanzstichtag 550.000 TEUR in Anspruch genommen. AufSerdem werden hier Verpflichtungen aus
alteren Hypothekendarlehen ausgewiesen. In dem Gesamtbetrag sind keine Verbindlichkeiten mit
einer Restlaufzeit von tber finf Jahren enthalten.
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C.4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

31.12.2009 31.12.2008

TEUR

1.148.570 1.217.085

Die Talanx AG hat marktgerecht verzinste Inhaberschuldverschreibungen begeben, die von ver-
schiedenen Konzerngesellschaften gezeichnet worden sind. Zum Bilanzstichtag werden sie mit
696 Mio. EUR ausgewiesen.

Die Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. hat am 10. Februar 2005 nachrangige Schuldverschreibun-
gen mit einer Laufzeit von 20 Jahren, deren Riickzahlung durch die Talanx AG garantiert wird,
begeben. Der Erlos aus der Begebung wurde der Talanx AG darlehensweise tiberlassen. Die Rest-
schuld des Darlehens betrug zum Bilanzstichtag 295 Mio. EUR.

Die Hannover Re (Bermuda) Ltd. hat der Talanx AG ein Darlehen tber 50 Mio. EUR zur Verfiigung
gestellt. Das Darlehen wird am 31. Mai 2013 fillig.

Ferner werden auch Verbindlichkeiten aus Verlustiibernahmen von verbundenen Unterneh-
men, kurzfristig zur Verfiigung gestellte Festgelder sowie Verbindlichkeiten aus dem laufenden
Geschiftsverkehr mit Tochtergesellschaften ausgewiesen.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

1. Ertrdge aus Beteiligungen

31.12.2009 31.12.2008
TEUR
Ausschiittungen von verbundenen Unternehmen:
Alstertor Erste Beteiligungs- u. Investitionssteuerungs-GmbH & Co. KG, Hamburg — 560
HBG Hannover Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Hannover 3.184 2.430
HNG Hannover National Grundstiicksverwaltung GmbH & Co. KG, Hannover 12.900 4.000
Hannover Riickversicherung AG, Hannover — 139.297
Talanx Beteiligungs-GmbH & Co. KG, Hannover 2.949 =
Talanx Finanz (Luxemburg) S.A., Luxemburg 16.267 250
TARGO Lebensversicherung AG (vormals CiV Lebensversicherung AG), Hilden 1.998 =
37.298 146.537
IGEPA Industrie- und Gewerbepark GmbH & Co. KG 602 432
37.900 146.969
2. Sonstige betriebliche Ertrage
31.12.2009 31.12.2008
TEUR
Ertrdge aus dem Abgang von Kapitalanlagen 5.573 44
Dienstleistungsertrage 8.496 2.742
Kostenerstattungen 3.138 0
Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen 214 3.309
Kaufpreisriickerstattung fiir neue leben Holding AG 778 16.225
Sonstige Ertrage 461 440
18.660 22.760
3. Personalaufwand
31.12.2009 31.12.2008
TEUR
20.690 14.150

Dieser Posten enthdlt Vorstandsvergiitungen und Gehdlter in Hohe von 10.198 TEUR,

Pensionszahlungen an ehemalige Vorstandsmitglieder, die Zufithrung zur Pensionsriickstellung

inklusive Freihalteanspriichen und soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung.
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5. Sonstige betriebliche Aufwendungen
31.12.2009 31.12.2008

TEUR

Aufsichtsratsvergiitungen 973 888
Aufwendungen aus interner Leistungsverrechnung 4.955 5.125
Reisekosten 888 669
Priifungs- und Beratungskosten 23.348 18.276
Aufwendungen fiir Werbung 9.588 3.989
Vergleich Quotenriickversicherung 14.000 =
Sonstige Aufwendungen 5.578 6.315

59.330 35.262

Die Aufwendungen fir Werbung stammen im Wesentlichen aus der Image-Kampagne.

Der grofite Teil der Beratungsleistungen steht im Zusammenhang mit IT-Projekten und der geplan-
ten Umstrukturierung des Konzerns.

Mit Vertrag vom 24. Juni 2009 haben unsere Gesellschaft und eine inldndische Sachversiche-
rungsgesellschaft als Gesamtschuldner mit einem Unternehmen des Hannover Riick-Konzerns die
Aufhebung eines zwischen diesen Gesellschaften bestehenden Quotenriickversicherungsvertrags
gegen Zahlung von 14.000 TEUR vereinbart. Im Innenverhiltnis hat sich die Talanx AG gegentiber
der HG-FP verpflichtet, den Ausgleichsbetrag allein zu tragen.

6. Ertrige aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdogens

31.12.2009 31.12.2008

TEUR

40.915 36.919

Der Ausweis betrifft iberwiegend Zinsertrage aus an verbundene Unternehmen gewéhrten Dar-
lehen.

7. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
31.12.2009  31.12.2008

TEUR

20.410 48.992

Hier werden im Wesentlichen die Zinsertrage aus Tages- und Festgeldern, aus den Ergebnis-
abfihrungsvertriagen, aus laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, aus Swapgeschéften sowie
Ertrdge aus Dividenden ausgewiesen.
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9. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

31.12.2009 31.12.2008

TEUR

127.354 145.718

Der Ansatz betrifft Darlehenszinsen sowie Zinsaufwendungen im Zusammenhang mit den in den
Geschiftsjahren 2003 und 2006 ausgegebenen Anleihen an verschiedene Konzerngesellschaften,
Zinsaufwendungen aus dem Darlehen gegentiber der Talanx Finanz (Luxemburg) S.A, Zinsen aus
Swaps, Zinsen, die aus der teilweisen Ziehung der Kreditlinie resultieren, Zinsen aus der Aufzinsung
von Pensionen sowie Bereitstellungszinsen.

10. Ertrage aus Gewinnabfithrungsvertriagen
31.12.2009  31.12.2008

TEUR

359.665 328.852

Diese Ertrdge stammen von den unter ,Wichtige Vertrage" genannten Gesellschaften, mit denen
Ergebnisabfiihrungsvertrage abgeschlossen wurden.

11. Aufwendungen aus Verlustiibernahmen

31.12.2009 31.12.2008

TEUR

1 4.208

Diese Aufwendungen stammen von den unter ,Wichtige Vertrage" genannten Gesellschaften, mit
denen Ergebnisabfithrungsvertrage abgeschlossen wurden.

13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
31.12.2009  31.12.2008

TEUR

Tatsachliche Steuern Geschaftsjahr 77.051 25.616
Tatséchliche Steuern Vorjahre -3 —127.980
Latente Steuern Geschaftsjahr -20.031 -23.161
Latente Steuern Vorjahre — 83.622

57.017 —41.903

Im Vorjahr resultierten der tatsachliche Steuerertrag sowie der latente Steueraufwand im Wesent-
lichen aus einer Anpassung der realitdtsnahen Bewertung der Schadenrtckstellungen bei HDI-
Gerling Industrie Versicherung AG (HG-1), HDI Direkt Versicherung AG (H-D) und HDI-Gerling
Firmen und Privat Versicherung AG (HG-FP) (vgl. Erlauterungen zu Aktiva, Posten D. Voraussicht-
liche Steuerentlastung nachfolgender Geschiftsjahre gemaf § 274 Abs. 2 HGB).
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Sonstige Angaben

Gesellschafter
Die Gesellschafteranteile werden zu 100 % vom HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit, Hannover, als alleinigem Aktionér gehalten.

Wichtige Vertrage
Es bestehen Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrage zwischen der Talanx und der

B HDI-Gerling Leben Serviceholding AG vom 14. Juni 2001
W Protection Reinsurance Intermediaries AG vom 27. Juni 2003, gedndert
am 2. Dezember 2008
B HDI-Gerling Sach Serviceholding AG (vormals: HDI Service AG)
vom 27. November 2003 (mit Wirkung ab 1. Januar 2004)
B AmpegaGerling Asset Management GmbH vom 26. Februar 2004
B ProacTiv Holding AG (vormals: ProAcTiv Vermogensverwaltungs-AG)
vom 12. Dezember 2007
B HDI-Gerling Beschiaftigungs- und Qualifizierungsgesellschaft mbH vom 12. Dezember 2007
B Bureau fiir Versicherungswesen Robert Gerling & Co. GmbH vom 2. Dezember 2008
B Hannover Beteiligungsgesellschaft mbH vom 2. Dezember 2008

Seit dem 17. April 2002 besteht eine Kooperationsvereinbarung mit der Magyar Posta Rt.,, um
deren Kunden tiber ungarische Gemeinschaftsunternehmen (Tochterunternehmen der ProacTiv
Holding AG) Lebens- und Sachversicherungsprodukte anbieten zu kénnen.

Mit der Citibank wurde am 22. Dezember 2006 eine Rahmenvereinbarung fiir Kooperationen auf
auslandischen Markten im Bancassurance-Bereich abgeschlossen und eine Zusammenarbeit in
Russland und in der Tiirkei vereinbart.

Am 18. Juli 2007 schloss die Talanx mit der Deutschen Postbank AG eine Kooperationsvereinbarung
mit einer Laufzeit von 15 Jahren tiber den Vertrieb von Versicherungsprodukten der PB Versiche-
rungen. Die Kooperationsvereinbarung kniipft an die Kooperation zwischen dem HDI V.a.G. und
der Deutschen Postbank AG an und stellt diese auf eine neue Grundlage.

Mitarbeiter
Anzahl Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt 2009 2008
Vollzeitkrafte 85 79
Teilzeitkrafte 6 4

Gesamt 91 83
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Organe der Gesellschaft
Die Namen der Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands entnehmen Sie bitte der Ubersicht
auf den Seiten 5—7 dieses Berichtes.

Beziige der Organe

Die Gesamtbeziige der Vorstinde betrugen 3.244 TEUR. Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats
betrugen 918 TEUR. Die Gesamtbeziige ehemaliger Vorstande und deren Hinterbliebener betrugen
290 TEUR, die gesamte Pensionsriickstellung fir Vorstande betrigt 2.528 TEUR.

Derivative Finanzinstrumente

Im Berichtsjahr 2007 haben wir Zinsswapgeschifte abgeschlossen, um eine variabel verzinsliche
Verbindlichkeit gegen steigende Zinsen abzusichern. Diese wurde zur Finanzierung des Kaufpreises
fur die Anteile an der damaligen BHW Lebensversicherung, der BHW Pensionskasse sowie der rest-
lichen 50 % an der PB Lebensversicherung und der PB Versicherung AG in Héhe von 550 Mio. EUR
mit Valuta 28. September 2007 aufgenommen. Der variable Zinssatz steht in Abhdngigkeit vom
3-Monats-EURIBOR (zzgl. 22,5 Basispunkten). Mit gleicher Valuta wurden vier Zinsswapgeschafte
uber insgesamt nominal ebenfalls 550 Mio. EUR abgeschlossen. Aus diesen Zinsswaps erhalten wir
variable Zinsen in absolut gleicher Hohe, wie wir aus der Verbindlichkeit zu zahlen haben, und zah-
len im Gegenzug fixe Zinsen. Durch die Auswahl bonitatsmafiig hoch gerateter Kontrahenten wird
ein zusitzliches signifikantes Bonitdtsrisiko nicht eingegangen. Die Laufzeit der Swaps entspricht
der Laufzeit des Grundgeschiftes.

Die einzelnen Kontrahenten sind: LB Baden-Wiirttemberg, DZ Bank und Calyon mit jeweils

150 Mio. EUR sowie Morgan Stanley mit 100 Mio. EUR. Da das Grund- und Sicherungsgeschaft

in einem einheitlichen Nutzungs- und Funktionszusammenhang steht, handelt es sich um

eine Bewertungseinheit. Den stillen Lasten der Derivate in Hohe von 34 Mio. EUR stehen stille
Reserven im Grundgeschift gegentiber. Die Berechnung des Marktwerts erfolgt im bestandsfiih-
renden System SimCorp Dimension der AmpegaGerling Asset Management GmbH anhand der
Discounted-Cashflow-Methode.

Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Talanx AG hat gegentiber den Inhabern der im Februar 2005 von ihrer Tochtergesellschaft
Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. begebenen nachrangigen Schuldverschreibung tiber urspriinglich
350 Mio. EUR eine nachrangige Garantie tiber die Zahlung der aus der Anleihe zu zahlenden Betrige
wie Zinsen und Rickzahlungen abgegeben. Die Anleihe hat eine Laufzeit von 20 Jahren. Die durch
die Begebung der Anleihe aufgenommenen Mittel in Hohe von 350 Mio. EUR wurden der Talanx
AG von der Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. darlehensweise zur Verftigung gestellt. Im September
2009 hat die Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. einen Teil der begebenen Anleihe im Nennwert von
75 Mio. EUR zurlckerworben und entwertet, sodass die Schuldverschreibung zum Abschluss des
Berichtsjahres noch in Héhe von 275 Mio. EUR bestand. Die Talanx AG hat das ihr von der Talanx
Finanz (Luxemburg) S.A. gewahrte Darlehen in Hohe von rund 53 Mio. EUR zurtickgezahlt. Der Rest-
betrag des Darlehens ist in der Bilanz unter Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unterneh-

men ausgewiesen
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Die Talanx AG hat ferner Burgschaften fiir die nicht eingezahlten Teile von Kapitalerhéhungen bei
den Tochtergesellschaften TARGO Lebensversicherung AG (vormals: CiV Lebensversicherung AG)
(59,0 Mio. EUR) und TARGO Versicherung AG (vormals: CiV Versicherung AG) (8,9 Mio. EUR) tiber-

nommen.

Dariiber hinaus bestehen latente Einzahlungsverbindlichkeiten aus nicht voll eingezahlten Aktien
der Protection Reinsurance Intermediaries AG (0,7 Mio. EUR).

In einem Einbringungsvertrag tiber Gesellschaftsanteile an der HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. mit
unserer Tochtergesellschaft Hannover Rickversicherung AG vom 30. Juni 2003 hat sich unsere
Gesellschaft fiir den Fall zu Ausgleichsmafinahmen verpflichtet, dass das am Einbringungsstich-
tag bestehende Geschift der HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. den der Bewertung zugrunde gelegten
Annahmen nicht entspricht.

Die Talanx AG hat der HDI Pensionskasse AG durch die HDI-Gerling Leben Serviceholding AG
(vormals: ASPECTA Global Group AG) einen Organisationsfonds von 3,3 Mio. EUR zur Verfiigung
gestellt. Fiir die ersten sieben Jahre — beginnend mit dem Geschéftsjahr 2002, in dem die Erlaubnis
zum Geschiftsbetrieb erteilt wurde — haben wir uns verpflichtet, die zum Ausgleich eines sonst
entstehenden, nicht durch Entnahmen aus dem Organisationsfonds gedeckten Jahresfehlbetrags
notwendigen Betrdge zu erstatten.

Konzernabschluss

Die Talanx AG ist eine 100-prozentige Tochtergesellschaft des HDI Haftpflichtverband der Deut-
schen Industrie Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit, Hannover (HDI V.a.G.). Der HDI V.a.G.
ist nach §§ 341 ff. HGB verpflichtet, einen Konzernabschluss aufzustellen, in den die Abschliisse
der Talanx AG und ihrer Tochtergesellschaften einbezogen sind. Der Konzernabschluss des Mut-

terunternehmens HDI V. a. G. wird im elektronischen Bundesanzeiger bekanntgemacht.

Die Talanx AG hat als Mutterunternehmen des Talanx-Konzerns einen Konzernabschluss gemaf
§ 290 HGB aufgestellt.

Hannover, den 8. April 2010
Talanx Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Haas Dr. Hinsch Kox

Dr. Noth Dr. Querner Dr. Rof3 Wallin
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

An die Talanx Aktiengesellschaft, Hannover:

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchfilhrung und den Lagebericht der Talanx Aktiengesellschaft,
Hannover, fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 gepriift. Die Buchfithrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung des
Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Priifung eine Beurteilung Giber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung und tiber
den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDw) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaéfiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstofde, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grund-
sdtze ordnungsmafiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Geschiftstitigkeit
und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber
mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung,
Jahresabschluss und Lagebericht Giberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschit-
zungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefthrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung
und vermittelt unter Beachtung der Grundsdtze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsichli-
chen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.
Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Hannover, den 19. April 2010
KPMG AG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dr. Ellenbtrger Husch
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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