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Talanx AG auf einen Blick

2012 2011 2010

TEUR
Beteiligungsergebnis 365.546 247.005 360.231
Zinsergebnis —145.864 —144.476 —109.414
Sonstige betriebliche Ertrage 20.709 102.661 87.069
Sonstige betriebliche Aufwendungen
und Abschreibungen 100.980 103.172 358.484
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 139.411 102.018 —20.599
AuBerordentliches Ergebnis —14.009 —14.009 -14.161
Steueraufwand —-5.515 12.101 —44.524
Jahresiiberschuss 130.917 75.907 9.764
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 376.599 300.691 290.927
Bilanzgewinn 507.516 376.599 300.691
Finanzanlagen 7.414.203 6.331.574 6.003.032
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 315.782 260.000 260.000

Kapitalriicklage 1.390.397 629.529 629.529

Gewinnriicklage 2.902.758 2.902.758 2.902.758

Bilanzgewinn 507.516 376.599 300.691
Eigenkapital gesamt 5.116.453 4.168.886 4.092.978
Fremdmittel tiber 1 Jahr Laufzeit? 871.106 1.274.637 1.876.285

Aus rechnerischen Griinden kénnen in den Tabellen Rundungsdifferenzen von + einer Einheit auftreten

Y Die Angabe der Fremdmittel tiber ein Jahr bezieht sich ausschliefSlich auf die in der Bilanz unter Position C ausgewiesenen Verbindlichkeiten

Die Definitionen der hier aufgefiihrten Kennzahlen stehen am Schluss dieses Berichts im Kapitel ,Glossar und

Kennzahlendefinitionen®
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2 Talanx AG. Bericht des Aufsichtsrats.

Bericht des Aufsichtsrats

Im Geschaftsjahr 2012 hat der Aufsichtsrat die ihm nach
Gesetz, Satzung und Geschéftsordnung obliegenden Aufgaben
jederzeit wahrgenommen. 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, iiberwachten die Geschéftsfithrung
und waren in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung
unmittelbar eingebunden. Einen besonderen Schwerpunkt
der Arbeit des Aufsichtsrats bildete im Berichtsjahr die Be-
gleitung der Gesellschaft an die Borse sowie die in diesem Zu-
sammenhang erforderlichen Erérterungen auf der Grundlage
der Berichterstattung des Vorstands und die im Vorfeld des
Borsengangs notwendigen Beschlussfassungen auf Ebene des
Aufsichtsrats.

Im Berichtsjahr kamen wir zu vier ordentlichen Aufsichts-
ratssitzungen zusammen, die am 20. Mdrz, am 15. Mai, am
13. August und am 13. November 2012 stattfanden. Wie schon
im Jahr zuvor hat die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht ihre gesetzlichen Befugnisse wahrgenommen und

zu einer Sitzung zwei Vertreter entsandt. Der Finanz- und
Priifungsausschuss des Aufsichtsrats trat zu vier ordentlichen
und - im Hinblick auf den Bérsengang - zu finf au3erordent-
lichen Sitzungen, der Ausschuss fuir Vorstandsangelegenheiten
zu drei Sitzungen zusammen. Sitzungen des Nominierungs-
ausschusses und des nach den Vorschriften des Mitbestim-
mungsgesetzes gebildeten Vermittlungsausschusses waren
im Jahre 2012 nicht erforderlich. Der Gesamtaufsichtsrat
wurde jeweils iber die Arbeit der Ausschiisse informiert. Des
Weiteren lieflen wir uns vom Vorstand auf Basis der Quartals-
abschlisse schriftlich und miindlich Giber den Gang der Ge-
schéfte sowie die Lage des Unternehmens und des Konzerns
unterrichten. Zu keinem Zeitpunkt im Berichtsjahr sahen wir
uns veranlasst, Prifungsmafinahmen nach § 111 Absatz 2 Satz 1
AktG durchzufiihren. Soweit zwischen den Sitzungen zustim-
mungspflichtige Geschifte anstanden, legte der Vorstand uns
diese zur Beschlussfassung im schriftlichen Verfahren vor. Die
Vorsitzenden von Aufsichtsrat und Vorstand tauschten sich
regelmafig tiber wesentliche Entwicklungen und Geschifts-

vorfille im Unternehmen und innerhalb des Talanx-Konzerns

aus. Insgesamt haben wir uns im Rahmen unserer gesetzlichen
und satzungsméfligen Zustandigkeit von der Rechtmaif3igkeit,
Zweckmaifdigkeit, OrdnungsmaBigkeit und Wirtschaftlichkeit

des Vorstandshandelns tiberzeugt.

Der Vorstand unterrichtete uns regelméfig, zeitnah und
umfassend Uiber die Geschéfts- und Finanzlage einschlie8lich
der Risikolage und des Risikomanagements, iiber wichtige
Investitionsvorhaben und grundsétzliche Fragen der Unter-
nehmenspolitik sowie tiber Geschifte, die zwar nicht der
Zustimmung des Aufsichtsrats unterliegen, iber die jedoch
nichtsdestoweniger entsprechend den Regelungen der Ge-
schaftsordnung zu berichten ist. In unseren Sitzungen haben
wir die Berichte des Vorstands ausfihrlich erortert sowie
Anregungen und Optimierungsvorschlage eingebracht. Alle
Sitzungen des Aufsichtsrats wurden unter Teilnahme samt-
licher Mitglieder abgehalten mit Ausnahme der Sitzung im
Marz, an der ein Anteilseignervertreter entschuldigt nicht
teilnehmen konnte. Interessenkonflikte, die dem Aufsichtsrat
gegeniber offenzulegen sind und ber die die Hauptver-
sammlung zu informieren ist, sind im Berichtsjahr nicht auf-

getreten.

Schwerpunkte der Beratungen im Plenum

Die Behandlung des Borsengangs der Gesellschaft, soweit
sie nicht durch Beschluss des Gesamtaufsichtsrats an den
Finanz- und Priifungsausschuss tibertragen worden war, die
Geschiftsentwicklung der Gesellschaft und der einzelnen
Konzernsegmente, die Umsetzung der Neustrukturierung des
Geschiftsfeldes Privat- und Firmenversicherung Deutschland,
die Buindelung der IT in einer konzerninternen Servicegesell-
schaft, die Integration und Konsolidierung von neu akqui-
rierten Gesellschaften im Ausland sowie die Planungen fir das
Jahr 2013 standen im Mittelpunkt der Berichterstattung und
wurden ausfihrlich in unseren Sitzungen behandelt. Fiir das
abgelaufene Geschéftsjahr wurden uns Griinde fiir Abwei-
chungen des Geschiftsverlaufs von den giiltigen Planen und
Zielen dargestellt, die von uns entsprechend nachvollzogen

wurden.



Einen weiteren Schwerpunkt der Beratung bildete erneut das
Risikomanagement im Konzern. Die Risikoberichterstattung
des Vorstands war Gegenstand jeder Sitzung des Aufsichtsrats.
Wir behandelten ferner eine Reihe von Refinanzierungsmaf-
nahmen und gaben im Vorfeld des Bérsengangs unsere Zu-
stimmung zur Schaffung der Grundlagen fiir kiinftige Kapital-
mafinahmen (bedingtes und genehmigtes Kapital). Zudem
wurde Uber die strategische Neuausrichtung der tirkischen
Sachversicherungsgesellschaft des Konzerns im Aufsichtsrat

beraten.

Mit Blick auf § 87 Absatz 1 AktG in der Fassung des Gesetzes
zur Angemessenheit der Vorstandsvergtitung befasste sich das
Aufsichtsratsplenum mit der Festlegung der Tantiemen der
Mitglieder des Vorstands und zog dabei auch externe Stellung-
nahmen fir die Beurteilung der Vergltungsaspekte heran.
Ferner wurde der Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 13. Novem-
ber 2012 gemifd § 3 Absatz 5 der Versicherungs-Vergiitungsver-
ordnung iber die Ausgestaltung der Vergiitungssysteme im
Konzern unterrichtet. Dartiber hinaus fand eine turnusmalige
Uberpriifung der Festbezlige von finf Vorstandsmitgliedern
zum 1. Januar 2013 statt. Die Frage der Angemessenheit des
Vergltungssystems fir Geschéftsleiter im Konzern wurde

in den Aufsichtsratssitzungen am 20. Mdrz 2012 und am

15. Mai 2012 behandelt.

Die aufgrund von Gesetz, Satzung und Geschéftsordnung zu-
stimmungspflichtigen Geschafte und Mafinahmen haben wir
nach Prifung und Erérterung mit dem Vorstand verabschiedet.
Die Informations- und Berichtspflichten des Vorstands an den
Aufsichtsrat wurden in einer Informationsordnung zusam-

mengefasst und am 15. Mai 2012 verabschiedet.

Arbeit der Ausschuisse

Nach entsprechender Delegation durch den Gesamtaufsichts-
rat behandelte der Finanz- und Priifungsausschuss des Auf-
sichtsrats entsprechend vom Plenum vorgegebener Rahmen-
bedingungen die Themen, die im Vorfeld des Bérsengangs
zur Eroérterung und Entscheidung anstanden, und fasste die
jeweils anstehenden Zustimmungsbeschliisse. Er behan-
delte ferner — neben der Vorbereitung der Erérterung und

der Beschlussfassungen im Plenum - in vertiefter Form die
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Quartalsabschliisse der Gesellschaft. Des Weiteren haben

wir im Finanz- und Priifungsausschuss die Ergebnisse einer
aktuarischen Priifung der Nettoschadenreserven fiir das
Nicht-Lebensversicherungsgeschaft im Talanx-Konzern sowie
die Rentabilitdtsentwicklung der einzelnen Konzerngesell-
schaften per 31. Dezember 2011 erdrtert und uns mit dem
internen Kontrollsystem, den Risikoberichten, der Arbeit des
Risikomanagements und der internen Revision sowie dem

Jahresbericht des Chief Compliance Officers befasst.

Der Ausschuss fuir Vorstandsangelegenheiten hat — neben
der Vorbereitung der Erérterung und Beschlussfassung im
Plenum - die Ziele der einzelnen Mitglieder des Vorstands flr
das Geschiftsjahr 2013 festgelegt. Aufierdem wurden im Zuge
der Festlegung der Vorstandstantiemen sowie der Uberpri-
fung der Festbezuige von Vorstandsmitgliedern Empfehlungen

an das Aufsichtsratsplenum ausgesprochen.

Der Nominierungsausschuss ist am 15. Januar 2013 zu einer
Sitzung zusammengetreten und hat mit dem Ziel einer aus-
gewogenen, an dem Grundsatz der Vielfalt ausgerichteten
Zusammensetzung des Aufsichtsrats Empfehlungen fiir einen
Vorschlag zur Neuwahl der Anteilseignervertreter des Auf-
sichtsrats an die Hauptversammlung am 6. Mai 2013 ausge-

sprochen.

Corporate Governance

Besondere Aufmerksamkeit widmete der Aufsichtsrat erneut
dem Thema Corporate Governance. Die wesentlichen Cor-
porate-Governance-Grundsdtze von Talanx wurden in einem
Papier zusammengefasst und am 13. August 2012 vom Auf-
sichtsrat verabschiedet. In seiner Sitzung am 20. Mdrz 2013
befasste sich der Aufsichtsrat mit diversen Neuerungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) in der Fas-
sung vom 15. Mai 2012 und setzte die angemessene Anzahl
der unabhédngigen Aufsichtsratsmitglieder im Sinne von
Ziffer 5.4.2 DCGK fest. Dies fiihrte auch zu einer Anpassung
der Geschiaftsordnung des Aufsichtsrats. Ungeachtet der
hohen Bedeutung, die der Aufsichtsrat den im DcGK formu-

lierten Standards einer guten und verantwortungsvollen
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Unternehmensfithrung zumisst, hat der Aufsichtsrat be-
schlossen, den Empfehlungen in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 des DCGK
zum Abfindungs-Cap in Vorstandsvertrigen und in Ziffer 5.2
Absatz 2 zum Vorsitz im Prifungsausschuss nicht zu ent-
sprechen. Die Begriindung hierfir findet sich in der Entspre-
chenserklarung nach § 161 AktG zur Beachtung des DCGK, die
im Konzerngeschaftsbericht im Rahmen der Erkldrung zur
Unternehmensfithrung abgedruckt ist. Weitere Informationen
zum Thema Corporate Governance sind auf der Website der
Talanx AG zuginglich.

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 ,1FRrs“) aufgestellt wurde, sowie die ent-
sprechenden Lageberichte wurden unter Einbeziehung der
Buchfiithrung von der KPMG AG, Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft, Hannover, gepriift. Die Bestellung der Abschlusspriifer
erfolgte durch die Hauptversammlung; der Finanz- und
Prifungsausschuss erteilte den konkreten Prifungsauftrag
und bestimmte — neben den uiblichen Pruftatigkeiten —als
Schwerpunkte beim Jahresabschluss die Priiffung des Prog-
noseberichts und der Umsetzung der durch den Bérsengang
entstehenden neuen Anforderungen im Jahresabschluss 2012
sowie beim Konzernabschluss die Prifung von IFRs 3 wegen
der Erstkonsolidierung von drei auslandischen Gesellschaften
und die Prafung von 1as 33 (Ergebnis pro Aktie), des Prognose-
berichts und der Umsetzung neuer IFRS Improvements.
Ferner waren die Prifungsschwerpunkte der Deutschen Pruf-
stelle fiir Rechnungslegung Gegenstand der Priifungshand-

lungen der Abschlussprifer.

Die Prifungen der Abschlussprifer ergaben keinen Anlass
zu Beanstandungen. In den erteilten uneingeschrankten
Bestdtigungsvermerken erkldrten die Abschlusspriifer, dass
die Buchfiihrung und der Jahres- bzw. der Konzernabschluss
ein den tatsachlichen Verhaltnissen 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 Priifungsausschuss
am 19. Midrz 2013 und in der Aufsichtsratssitzung am

20. Mérz 2013 ausflhrlich behandelt. Der Abschlussprifer

nahm jeweils an den Beratungen des Finanz- und Prifungs-
ausschusses und des Gesamtaufsichtsrats tiber den Jahres-
und den Konzernabschluss teil und berichtete tiber die
Durchfithrung der Prifungen. Dabei stand er uns fir ergdn-
zende Auskinfte zur Verfigung. Nach dem abschlieflenden
Ergebnis unserer eigenen Priifung des Jahresabschlusses, des
Konzernabschlusses, der entsprechenden Lageberichte und
der Prifungsberichte der Abschlusspriifer haben wir uns
jeweils deren Urteil angeschlossen und den vom Vorstand

aufgestellten Jahres- und Konzernabschluss gebilligt.

Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Den in den Lagebe-
richten getroffenen Aussagen zur weiteren Unternehmens-
entwicklung stimmen wir zu. Dem Gewinnverwendungsvor-
schlag des Vorstands schliefSen wir uns nach Priifung aller

insoweit zu beachtenden Aspekte an.

Der vom Vorstand gemaf § 312 AktG erstellte Bericht Giber die
Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen
wurde gleichfalls von der kPMG Aktiengesellschaft, Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Hannover, gepriift und mit folgendem

uneingeschriankten Bestatigungsvermerk versehen:

,Nach unserer pflichtgemifien Priifung und Beurteilung
bestétigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben richtig sind,

2. beiden im Bericht ausgeftihrten Rechtsgeschiften die

Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.”

Wir haben den Bericht tiber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen geprift. Dabei kommen wir zum gleichen Er-
gebnis wie die Abschlussprifer und haben keine Einwendungen

gegen die in diesem Bericht wiedergegebene Erkldrung.

Dank an Vorstand und Mitarbeiter

Vorstand und Mitarbeiter haben im abgelaufenen Geschifts-
jahr insbesondere im Hinblick auf den Bérsengang der Ge-
sellschaft mit grolem personlichen Einsatz gearbeitet und
gehandelt. Hierfur gilt ihnen der besondere Dank des Auf-
sichtsrats.

Hannover, 20. Madrz 2013

Fir den Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl

(Vorsitzender)
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Verwaltungsorgane der Gesellschaft

Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender

Berg

ehem. Vorsitzender des Vorstands
der Talanx AG

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
m Vorsitzender des Aufsichtsrats
HDI V.a.G.
m Mitglied des Aufsichtsrats
Hannover Riickversicherung AG
= Mitglied des Beirats
E+S Ruckversicherung AG
m Mitglied des Verwaltungsrats
HDI Assicurazioni S.p. A.

Ralf Rieger*

stv. Vorsitzender
Raesfeld
Angestellter

HDI Vertriebs AG

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m Mitglied des Aufsichtsrats
HDI Vertriebs AG

Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

stv. Vorsitzender

Hamburg

ehem. Vorsitzender des Vorstands

der ThyssenKrupp Technologies AG

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m stv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
HDI V.a.G.

m Vorsitzender des Beirats J.J. Sietas KG
Schiffswerft GmbH u. Co.™

Antonia Aschendorf

Hamburg

Rechtsanwaltin

Mitglied des Vorstands der APRAXA eG

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
m Mitglied des Aufsichtsrats
Hamburger Friedhofe AGR™
HGV Hamburger Gesellschaft
fir Vermogens- und Beteiligungs-

management mbH™*

Karsten Faber*

Hannover

Zentralbereichsleiter

Hannover Ruickversicherung AG,

E+S Ruckversicherung AG

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aegidius Ruckversicherung AG ™
AGILA Haustierversicherung AG™
European Warranty Partners SE,
Hannover ™
Wertgarantie AG™

Jutta Hammer*
Bergisch Gladbach
Angestellte

HDI Kundenservice AG

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
m Mitglied des Aufsichtsrats

HDI Kundenservice AG

* Arbeitnehmervertreter

Aufsichtsrat.

Gerald Herrmann*
Norderstedt

Gewerkschaftssekretar

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

= Mitglied des Aufsichtsrats
Finanz Informatik GmbH & Co. KG**
Landesbank Berlin AG**
Landesbank Berlin Holding AG™

Dr. Thomas Lindner

Albstadt

Vorsitzender der Geschéaftsfithrung
der Groz-Beckert KG

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
= Mitglied des Aufsichtsrats
HDI V.a.G.
m Vorsitzender des Regionalbeirats
Stuttgart der Deutsche Bank AG™
= Mitglied des Regionalbeirats Stidwest

der Commerzbank AG**

Jutta Miick*

Oberhausen

Angestellte

HDI-Gerling Industrie Versicherung AG

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m Mitglied des Aufsichtsrats
HDI-Gerling Industrie
Versicherung AG

Talanx Service AG

** Mitgliedschaften in konzernexternen Aufsichtsrdten und vergleichbaren
Kontrollgremien anderer in- und ausldndischer Wirtschaftsunternehmen
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Aufsichtsrat.

Otto Miiller*
Hannover
Angestellter

Hannover Ruickversicherung AG

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m Mitglied des Aufsichtsrats
Hannover Riickversicherung AG

Dr. Hans-Dieter Petram
Inning

ehem. Mitglied des Vorstands
der Deutsche Post AG

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m Mitglied des Board of Directors
DHL Global Mail, Florida ™

Dr. Michael Rogowski
Heidenheim

Vorsitzender des Stiftungsrats
der Hanns-Voith-Stiftung

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
m Mitglied des Aufsichtsrats
Carl Zeiss AG™
HDI V.a.G.
Klockner & Co. SE**
Vattenfall GmbH**

Katja Sachtleben-Reimann*
Hannover
Angestellte

Talanx Service AG

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m Mitglied des Aufsichtsrats
Talanx Service AG
Talanx Systeme AG

Dr. Erhard Schipporeit
Hannover

ehem. Mitglied des Vorstands
der EON AG

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m Mitglied des Aufsichtsrats
BDO AG™*
Deutsche Borse AG™
Fuchs Petrolub AG™

Hannover Riickversicherung AG

HDI V.a.G.
SAP AG™

m Mitglied des Board of Directors
Fidelity Funds sicav, Luxembourg ™

TUI Travel plc., London™

Prof. Dr. Ulrike Wendeling-Schroder *

Hannover
Professorin an der

Leibniz Universitat

Werner Wenning

Leverkusen

Vorsitzender des Aufsichtsrats
der Bayer AG

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
m Vorsitzender des Aufsichtsrats
E.ON AG™
m Mitglied des Aufsichtsrats
Deutsche Bank AG™
HDI V.a.G.

* Arbeitnehmervertreter
** Mitgliedschaften in konzernexternen Aufsichtsrdten und vergleichbaren
Kontrollgremien anderer in- und ausldndischer Wirtschaftsunternehmen



Aufsichtsratsausschisse

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

stehen.

Finanz- und Priifungsausschuss

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

m Ralf Rieger

m Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

m Dr. Erhard Schipporeit

Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten
m Wolf-Dieter Baumgartl, Vorsitzender

= Dr. Michael Rogowski

m Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

m Prof. Dr. Ulrike Wendeling-Schréder

Vermittlungsausschuss

m Wolf-Dieter Baumgartl, Vorsitzender
m Ralf Rieger

m Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

m Katja Sachtleben-Reimann

Nominierungsausschuss
m Wolf-Dieter Baumgartl, Vorsitzender
m Dr. Thomas Lindner

= Dr. Michael Rogowski

Verwaltungsorgane der Gesellschaft. Talanx AG.
Aufsichtsratsausschiisse. Aufgaben der Ausschiisse.

Aufgaben der Ausschusse

Finanz- und Priifungsausschuss

m Vorbereitung der Finanzentscheidungen des
Gesamtaufsichtsrats

m Entscheidung anstelle des Gesamtaufsichtsrats tiber
bestimmte Finanzangelegenheiten, wie Griindung von
Gesellschaften, Erwerb von Beteiligungen und Kapital-
erhohung bei Tochtergesellschaften innerhalb eines

jeweils definierten Werterahmens

Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten

m Vorbereitung der Personalangelegenheiten des
Gesamtaufsichtsrats

m Entscheidung anstelle des Gesamtaufsichtsrats iber
bestimmte Personalangelegenheiten, fiir die der
Gesamtaufsichtsrat nicht zwingend ausschliefilich

zustandig ist

Vermittlungsausschuss

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

Nominierungsausschuss
m Empfehlung von geeigneten Kandidaten fir die Wahl-

vorschldge des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung
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Vorstand.

Vorstand

Herbert K. Haas

Vorsitzender

Burgwedel

Vorsitzender des Vorstands
HDI Haftpflichtverband

der Deutschen Industrie V.a.G.,

Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fur:
m Konzernentwicklung

m Konzern-Projektmanagement

m [nvestor Relations
Presse/Offentlichkeitsarbeit

Recht

m Revision

Vorstandsbtiro/Compliance

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m Vorsitzender des Aufsichtsrats
E+S Ruckversicherung AG
Hannover Riickversicherung AG
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG
HDI Kundenservice AG
HDI Lebensversicherung AG
HDI Versicherung AG
Talanx Deutschland AG
Talanx International AG
Talanx Systeme AG

= Mitglied des Beirats NORD/LB"

Dr. Christian Hinsch

stv. Vorsitzender

Burgwedel

stv. Vorsitzender des Vorstands

HDI Haftpflichtverband

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

Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fir:
m Geschiftsbereich

Industrieversicherung

Facility-Management
m Personal
Einkauf

Ruckversicherungseinkauf

Aktuelle weitere Mandate in

Aufsichtsraten/Kontrollgremien:

m Vorsitzender des Aufsichtsrats
Talanx Reinsurance Broker AG
Talanx Reinsurance (Ireland) Ltd.
Talanx Service AG

m stv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Extremus Versicherung AG™
Talanx Systeme AG

= Mitglied des Aufsichtsrats
RAG AG™
RAG Deutsche Steinkohle AG*

Torsten Leue
Hannover
Vorsitzender des Vorstands

Talanx International AG, Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fir:
m Geschiftsbereich Privat- und

Firmenversicherung International

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
m Vorsitzender des Aufsichtsrats

CIV Hayat Sigorta Anonim Sirketi

HDI-Gerling Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S. A.

HDI Seguros S. A.

HDI Sigorta A.S.

Magyar Posta Eletbiztosito Részvénytdrsasag
Towarzystwo Ubezpiecen Reasekuracji

WARTA Spolka Akcyjna

Towarzystwo Ubezpiecen Europa Spolka Akcyjna

Towarzystwo Ubezpiecen na Zycie

WARTA Spolka Akcyjna
m Mitglied des Aufsichtsrats Talanx Service AG
m stv. Vorsitzender des Verwaltungsrats

HDI Assicurazioni S.p. A.



Dr. Thomas Noth
Hannover
Vorsitzender des Vorstands

Talanx Systeme AG, Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fur:

= Informationstechnologie

Dr. Immo Querner

Celle

Mitglied des Vorstands

HDI Haftpflichtverband

der Deutschen Industrie V.a.G,,

Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fur:

m Finanzen/Beteiligungen/Immobilien

Kapitalanlagen

Controlling

Inkasso

m Risikomanagement

Rechnungswesen/Steuern

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
m Vorsitzender des Aufsichtsrats
Talanx Asset Management GmbH
m stv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
AmpegaGerling Investment GmbH
Talanx Deutschland AG
Talanx Immobilien Management GmbH
Talanx Reinsurance Broker AG
Talanx Service AG
m Mitglied des Aufsichtsrats
E+S Ruckversicherung AG
Hannover Riickversicherung AG
HDI Lebensversicherung AG
HDI Versicherung AG
Talanx International AG
Talanx Reinsurance (Ireland) Ltd.
Talanx Systeme AG
TERTIA Handelsbeteiligungsgesellschaft mbH*
m Mitglied des Verwaltungsrats

Talanx Finanz (Luxemburg) S.A.

Verwaltungsorgane der Gesellschaft. Talanx AG.
Vorstand.

Dr. Heinz-Peter Rof3
Grifelfing
Vorsitzender des Vorstands

Talanx Deutschland AG, Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich fir:
m Geschiftsbereich Privat- und
Firmenversicherung Deutschland

m Betriebsorganisation

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
m Vorsitzender des Aufsichtsrats
HDI Vertriebs AG
neue leben Holding Aktiengesellschaft
neue leben Lebensversicherung AG
PB Lebensversicherung AG
PB Versicherung AG
Talanx Deutschland Bancassurance
Kundenservice GmbH
TARGO Lebensversicherung AG
TARGO Versicherung AG
m Mitglied des Aufsichtsrats
Talanx Service AG
Talanx Systeme AG
m Mitglied des Beirats
Roland Rechtsschutz Versicherung AG*

Ulrich Wallin

Hannover

Vorsitzender des Vorstands
Hannover Ruickversicherung AG,

Hannover

Im Talanx-Vorstand verantwortlich ftr:

m Geschiftsbereich Ruckversicherung

Aktuelle weitere Mandate in
Aufsichtsraten/Kontrollgremien:
m Vorsitzender des Aufsichtsrats

Hannover Life Reassurance Company of America

Hannover Re (Bermuda) Ltd.

Hannover Re (Ireland) Public Limited Company
m Mitglied des Aufsichtsrats

Hannover Life Re of Australasia Ltd.

* Mitgliedschaften in konzernexternen Aufsichtsrdten und vergleichbaren
Kontrollgremien anderer in- und ausldndischer Wirtschaftsunternehmen
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Lagebericht.
Unternehmenssteuerung

Im Talanx-Konzern sehen wir es als unsere nachhaltig zu
erfullenden Kernaufgaben an, unsere Kunden verldsslich zu
begleiten, in allen Marktphasen tber ausreichend unabhingige
Kapazitit zu verfiigen, neue Markte zu erschlieflen und die
Werthaltigkeit des Konzerns fur Anteilseigner langfristig zu
sichern und zu erhdhen. Gleichzeitig vergroflert sich das An-
forderungsspektrum an die Versicherungskonzerne aus dem
regulatorischen Umfeld sowie von Seiten der Kapitalmarkte
und Ratingagenturen. Die von diesen internen und externen
Einflussfaktoren bestimmte Ausgangssituation resultiert fiir

uns in folgenden Zielen:

= Profitabilitdt steigern und Wert schaffen

= Kapital optimal einsetzen

= Kapitalkosten optimieren

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

= strategische Chancen ergreifen und gleichzeitig

die immanenten Risiken beachten und steuern

Performance-Management-Zyklus

Strategie-Review

Diese Ziele verfolgen wir mit unserem ganzheitlichen, integ-
rierten Steuerungssystem, bei dem wir unser Augenmerk be-
sonders auf die vier elementaren Steuerungsprozesse legen,
die das Zusammenspiel zwischen der Holding Talanx AG und
den Geschiftsbereichen regeln: Kapital-, Performance- und

Risikomanagement sowie Mergers & Acquisitions.

Performance-Management

Das Kernstiick unseres Steuerungsinstrumentariums ist das
Performance-Management. Elementar fir eine effiziente
Unternehmens- und Konzernsteuerung sind nach unserer
Systematik eine klare, auf die langfristige Sicherung der
Unternehmensexistenz abzielende Strategie und deren
konsequente Umsetzung. Da Fehlsteuerungen sehr hdufig in
einer unzureichenden Umsetzung der Strategie begriindet
sind, legen wir besonderes Augenmerk auf die Prozessschritte
flr eine konsequente Ausrichtung des unternehmerischen

Handelns an den strategischen Zielen.

Der eng mit der Konzernstrategie verkniipfte Performance-

Management-Zyklus sah im Berichtsjahr wie folgt aus:

Konzern-
strategie
Zielindikation
Umsetzung/
Zielerreichung
Performance-
Reviews
Performance- strategische
Programm-
Management- planung
Zyklus
Operativer
Planungs-
prozess Beschluss
strategisches
Gesamt-

programm



Wesentliche Schritte der Strategieumsetzung im Talanx-
Konzern sind die Aufstellung einer strategischen Programm-
planung, d. h. das Herunterbrechen der strategischen Ziele
in Teilziele und das nachfolgende Herunterbrechen dieser
Teilziele in operative Ziele, die durch konkrete Mafinahmen

unterlegt sind.

Performance-Management und Geschéftsbereichssteuerung

basieren auf folgenden Grundprinzipien:

= Der Vorstand der Talanx AG (Holding) gibt als Rahmen
fur die Planung und Ausrichtung der Geschéftsaktivitdten
strategische Indikationen vor. Der Fokus liegt auf den Kern-
steuerungsgrofien des Konzerns und auf konzernweiten
strategischen Initiativen. Damit definieren die Zielindika-
tionen den Anspruch des Konzerns an 6konomische Wert-
steigerung, Rentabilitét, Sicherheitsniveau und Wachstums-

initiativen

KernsteuerungsgroRen

Aus Konzernvorgaben und strategischer
Programmplanung der Geschaftsbereiche:

IVC, xRoCC
Dividende

Risikobudget, CAR

Unsere fiinf KernsteuerungsgroBen

m |VC - Intrinsic Value Creation

Finanzperspektive

Finanzen

Interne Perspektive

Prozesse

Lagebericht. Talanx AG. 11
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= Holding und Geschaftsbereiche des Konzerns nutzen zur
Steuerung der Geschifte eine konsistente Performance-
Metrik, die neben den finanziellen Kernsteuerungsgrofien
weitere relevante operative Steuerungsgrofien aus vier
unterschiedlichen Perspektiven umfasst: der Finanzpers-
pektive, der Markt- und Kundenperspektive, der Prozessper-
spektive und der Mitarbeiterperspektive

= Anhand dieser Performance-Metrik diskutieren und beurtei-
len die Vorstande der Holding und der Geschéftsbereiche in

regelmafiigen Zeitintervallen die Performance

Indem wir unsere Strategie in strukturierten Ubersichten
messbar darstellen und ihre Umsetzung tiberwachen, ver-
kniipfen wir mittels der Performance-Metrik unsere strategi-

sche Planung mit der operativen Planung.

Operative Steuerungsgrofen

Operative Anforderungen aus Geschaftsbereichen:

Markt- und Kundenperspektive
Markt/Kunden

Lern- und Entwicklungsperspektive

Mitarbeiter

Wertschaffung des Geschaftsbereichs gemaR wertorientierter Steuerung (als absoluter Betrag)

B XRoCC — Excess Return on Company’s Capital

Wertschaffung des Geschéftsbereichs gemaR wertorientierter Steuerung (im Verhaltnis zum Company’s Capital)

m Dividende/Ergebnisabfiihrung des Geschéftsbereichs
m Risikobudget

Festlegung des zur Verfiigung stehenden Risikokapitals pro Geschaftsbereich

m Kapitaladdquanz (CAR)

Mindestsolvabilitat des Geschaftsbereichs (Verhaltnis des vorhandenen Kapitals zum Risk-Based Capital)

Konzernholding und Konzerngeschdftsbereiche nutzen eine konsistente Performance-Metrik zur Steuerung der Geschdifte.
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Steuerungsindikatoren

Im Rahmen unseres Performance-Managements messen wir
die 6konomische Wertsteigerung von der strategischen Pla-
nung bis hin zur operativen Steuerung mit unserem zentra-

len Steuerungsindikator Intrinsic Value Creation (1vc).

Mithilfe des 1vc werden die Wertbeitrdge des Konzerns auf
unterschiedlichen Hierarchieebenen — Konzern, Geschifts-
bereiche, operative Gesellschaften — erfasst und konsistent
zugeordnet. Der 1vC und seine methodische Ableitung bilden
die Grundlage, auf der sich die Wertbeitrdge der Geschafts-
bereiche sowie der einzelnen operativen Einheiten unter
Berticksichtigung ihrer individuellen Charakteristika vergleich-
bar messen lassen, um wertschopfende Bereiche zuverldssig
aufzudecken. Die Kernsteuerungsgroflen, die operativen
Steuerungsgrofien und ihre jeweilige Zielerreichung ver-
schaffen die erforderliche Transparenz, um den Kapital- und
Ressourceneinsatz zu optimieren, Chancen und Risiken zu

identifizieren und weiterfihrende MafSnahmen einzuleiten.

Die methodische Ableitung des 1vc — und damit der 6ko-
nomischen Wertschaffung — erfolgt unverandert nach dem
einheitlichen Grundschema fur unsere Leben- und Nicht-
Leben-Gesellschaften. Die Wertschaffung stellt danach den 6ko-

nomischen Periodenerfolg nach Abzug der Kapitalkosten dar.

Der 1vc wird auf Basis der spezifisch unterschiedlichen Kenn-

grofien fir Leben und Nicht-Leben unterschiedlich berechnet:

IVC-Berechnung Nicht-Leben

NOPAT Kosten
Risk-Based

Capital

Kosten Excess
Capital

IVC
Nicht-Leben

Im Bereich Nicht-Leben (d. h. Schaden/Unfallversicherung
sowohl in der Erst- als auch in der Riickversicherung) bemisst
der 1vc die Differenz zwischen dem Net Operating Profit after
Adjustments and Tax (NOPAT) und den Kapitalkosten fiir Risk-
Based Capital und Excess Capital.

Der NOPAT ist eine 6konomisch aussagefidhige, perioden-
gerechte Ergebnis- und Steuerungsgrofie, die aus dem IFRs-
Jahrestiberschuss nach Steuern abgeleitet wird. Dabei werden
Marktwertadjustierungen bertcksichtigt, die sich aus der
Verdnderung der Unterschiedsbetrdge zwischen Barwerten
und Bilanzansatz sowohl auf der Aktiv- als auch der Passiv-
seite der Bilanz ergeben, z.B. im Bereich der Kapitalanlagen
und der Schadenreserven (Schadenreservediskont, Schaden-

Uberreserven).

Die Kapitalkosten reflektieren den Verzinsungsanspruch der
Kapitalgeber/Investoren und sind vom NOPAT abzuziehen,
um den 1vc und damit die echte Wertschopfung im Rahmen
der wertorientierten Steuerung zu erhalten. Sie bestehen aus
den Kosten fiir das zugewiesene Risk-Based Capital sowie
Kosten des Excess Capital. Das Risk-Based Capital gibt den
risikoaddquaten Kapitalbedarf einer Gesellschaft bzw. Einheit
in Abhédngigkeit eines vorgegebenen Sicherheitsniveaus an.
Es spiegelt damit die Hohe des notwendigen Kapitals zum

Schutz vor einer 6konomischen Insolvenz wider.

Wiéhrend das Risk-Based Capital mit einem 99,97-prozentigen
Value-at-Risk-Ansatz risikoaddquat auf die ergebnisverant-
wortlichen Einheiten verteilt wird, ergibt sich das Excess
Capital als Unterschiedsbetrag des Company’s Capital zum
Risk-Based Capital. Die Kosten fiir das Risk-Based Capital
errechnen sich aus einem risikofreien Basiszins, einer markt-
adaquaten Risikomarge und friktionalen Kosten. Fiir das Excess
Capital werden dagegen nur der risikofreie Zins sowie die
friktionalen Kosten angesetzt, da es sich hierbei um nicht im
Risiko stehendes Kapital handelt.



Unsere Kapitalkostensatze im Uberblick

= Der risikofreie Basiszins ist ein Zinssatz, der sich aus
dem dreijahrigen Durchschnitt zehnjahriger Swap-
Rates errechnet. Fiir die Durchschnittsbildung wird die
Swap-Rate vom Anfang des Geschaftsjahres sowie der

beiden Vorjahre herangezogen

Die Risikomarge stellt das Kompensat eines Investors
fiir seine Investition in eine risikobehaftete Anlageform
(z.B. ein Unternehmen) dar. Da die Risikomarge nicht
fiir jeden Investor individuell festgelegt werden kann,
wird sie aus der Uberrendite eines Aktienindex gegen-

Uber dem risikofreien Zins abgeleitet

Friktionale Kosten stellen Opportunitatskosten dar, die
dem Anteilseigner dadurch entstehen, dass er sein Kapi-
tal nicht direkt in den Kapitalmarkt investiert, sondern
diese Investition auf dem Umweg lber ein Unterneh-
men vornimmt und das Kapital im Unternehmen ge-
bunden und nicht mehr frei fungibel ist. Subsumierte
Sachverhalte sind z.B. Doppelbesteuerung, Insolvenz-
gefahr und Agenturkosten

Die nachfolgende Tabelle zeigt die unserer wertorientierten
Steuerung fiir das Nicht-Leben-Geschift zugrunde liegenden
Kapitalkostensatze auf dem Sicherheitsniveau mit einer
1-Jahres-Ruinwahrscheinlichkeit von 0,5%, das dem aufsichts-
rechtlich notwendigen Konfidenzniveau entspricht, wobei —
im Einklang mit unserer ,AA’-Ziel-Kapitalausstattung gemaf
Standard & Poor’s — der Konzern-Eigenanspruch an die Ruin-
wahrscheinlichkeit unter den aufsichtsrechtlichen Mindest-

anforderungen, ndmlich bei 0,03 % liegt.

Eigenkapitalkosten des Nicht-Leben-Geschafts

Kapitalkostensatze in %

Risikofreier ZinsY) 3,1
Risikomarge 4,0
Friktionale Kosten 2,0

1) Basis: dreijcihriger Durchschnitt zehnjchriger Swap-Rates fir den Euroraum
zum Stichtag 31. Dezember 2009, 2010, 2011

Auf dieser Basis ergeben sich fir das Risk-Based Capital
Kapitalkosten, die dem Investor eine um 600 Basispunkte
Uber dem risikofreien Zinssatz liegende Verzinsung bieten.
Oberhalb dieses Zinssatzes wird Wert geschaffen. Die in
unserer Strategie formulierte Zielsetzung einer Eigenkapital-
rendite fir den Konzern von mindestens 750 Basispunkten
uber ,risikofrei” beinhaltet damit bereits einen Wertschop-

fungsanspruch.
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Im Bereich Leben (d.h. der Personenversicherung sowohl in
der Erst- als auch Ruckversicherung) bewerten wir die Wert-
schaffung anhand der Verdnderung des Market Consistent
Embedded Value (MCEV), die sich in der Grofle MCEV-Earnings
widerspiegelt. Dabei ist der MCEV definiert als Unternehmens-
wert, der sich aus zwei Komponenten zusammensetzt: dem
diskontierten Ertragsstrom bis zur vollstandigen Abwicklung
des Bestandsportfolios sowie dem Zeitwert der Eigenmittel
unter Berlcksichtigung von Kapitalbindungskosten. Anders
ausgedriickt: Der MCEV besteht aus der Summe des Ertrags-
wertes des Versicherungsbestandes und des Netto- bzw.

Aktiondrsreinvermogens.

Den MCEV haben wir als Basis fir die wertorientierte Steue-
rung des Lebensversicherungsgeschifts gewahlt, weil er den
im bereits kontrahierten Versicherungsbestand liegenden
Wert des Unternehmens aus Sicht des Aktiondrs darstellt und
sich dadurch optimal fir die Bestimmung der Wertschaffung
von Lebensversicherungsunternehmen mit ihren tiberwie-

gend langfristig ausgelegten Produkten eignet.

IVC-Berechnung Leben

NOPAT Roll Forward

IVC
Leben

Der 1vc Leben ergibt sich somit als Differenz zwischen

den MCEV-Earnings, die dem NOPAT entsprechen, und dem
Roll Forward, bei dem es sich um die erwarteten Kapitalkosten
unter Berticksichtigung der Risikoexponierung im Bereich der

Kapitalmarktrisiken handelt.

Um die vergleichbare Rendite unterschiedlich grofier Ge-
schiftseinheiten oder Geschéftsbereiche zu messen, wird der
1vC ins Verhiltnis zum jeweils vorhandenen Kapital gesetzt.
Auf diese Weise erhalten wir die Kennzahl Excess Return on
Company'’s Capital (xRoCC), die die Gber den Kapitalkosten-

satz hinausgehende Rendite fur den Aktiondr aufzeigt.
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Geschaft und
Rahmenbedingungen

Die Talanx AG Ubt die Funktion der Finanz- und Manage-
mentholding des Talanx-Konzerns aus, der weltweit mit
eigenen Gesellschaften, Niederlassungen und Kooperationen
aktiv ist. Die Gesellschaften des Talanx-Konzerns sind tiber-
wiegend in der Erst- und Riickversicherung, aber auch - vor

allem im Inland - in der Finanzdienstleistung tatig.

Die Talanx AG wurde am 2. Oktober 2012 erstmals an der
Frankfurter Wertpapierborse notiert. Mit 19,05 EUR startete
die Talanx-Aktie im Prime Standard erfolgreich in den Handel.
Damit lag der erste Kurs um rund 4 % iber dem Platzierungs-
preis von 18,30 EUR je Aktie. Seit dem 12. Dezember 2012 ist die
Aktie im MDAX gelistet.

Die primére Aufgabe der Talanx AG ist es, den Konzern zu
leiten und zu steuern. Der Vorstand der Talanx AG bestimmt
die Konzernstrategie und entscheidet tiber die geschaftspoliti-
schen Ziele des Konzerns. Die Zielerreichung wird seitens der
Talanx AG Uiberwacht und durch Kapitalallokation, Zielvor-
gaben, Performance-Messung und geeignete Anreizsysteme
gesteuert. Gleichzeitig verantwortet die Talanx AG die Eigen-
und Fremdkapitalbeschaffung und -optimierung fiir den

Konzern.

Gesamtwirtschaftliche und branchen-
spezifische Rahmenbedingungen

Volkswirtschaftliche Entwicklung

Das beherrschende und die weltweite konjunkturelle Ent-
wicklung pragende Thema im Berichtsjahr war ein weiteres
Mal die Staatsschuldenkrise in Europa. Aber auch auf globaler
Ebene hat sich das Konjunkturumfeld 2012 tiberwiegend als
fragil erwiesen, wobei sich die Aussichten zum Jahresende
etwas verbessert haben, wenn auch regional begrenzt. So hat
die Erholung in den UsA in der zweiten Jahreshalfte an Fahrt

gewonnen, wovon insbesondere die Schwellenldnder profitie-

ren konnten, allen voran China. Hingegen blieb die konjunk-
turelle Lage in der Eurozone schwierig. Ausdruck dieser
diffizilen Lage im Euroraum sind gleichfalls die im Jahresver-
lauf zahlreich getroffenen, mitunter einschneidenden Maf3-
nahmen: Im Frithjahr 2012 platzierte die EzB ihren zweiten
Drei-Jahres-Tender, und die privaten Gldubiger Griechenlands
verzichteten auf einen Teil ihrer Forderungen. Beim EU-Gipfel
Ende Juni 2012 wurde als Reaktion auf die Krise des spani-
schen Bankensektors beschlossen, dass der Européische Stabi-
litatsmechanismus (Esm) zukiinftig Banken direkt unterstiit-
zen soll. Im September gab die EzZB Details zu ihrem neuen
Anleihekaufprogramm bekannt. Damit kann sie im Bedarfs-
fall unbegrenzt Staatsanleihen von Krisenldndern kaufen.
Im November einigten sich die Eurozone und der Internatio-
nale Wahrungsfonds (1wr) auf ein weiteres Rettungspaket

flr Griechenland und die EU-Finanzminister verstandigten
sich auf die EzB als kiinftigen obersten Aufseher der Banken

im Euroraum.

De facto glitt die Wirtschaft der Eurozone 2012 in die Rezessi-
on ab: Sie verzeichnete nach einem gegentiber dem Vorquar-
tal stagnierenden ersten Quartal im weiteren Verlauf leichte
Ruckginge. Die deutsche Wirtschaft wuchs im ersten Quartal
2012 noch tiberraschend stark um 0,5% zum Vorquartal,
konnte in den Folgequartalen aber nur noch moderat zulegen.
Nach zuletzt sechs Rickgangen des ifo-Index (im Oktober
2012 mit dem niedrigsten Niveau seit Februar 2010) konn-

te dieser vielbeachtete Konjunkturindikator im Dezember
wieder mit einem Stand von 102,4 positiv Uiberraschen. Die
Arbeitslosenquote im Euroraum erreichte im November ein
neues Rekordhoch von 11,8 %, dabei hat allein Spanien mit

einer Arbeitslosenquote von Uber 25 % zu kdmpfen.

Haupttriebfeder der globalen Wirtschaft waren einmal mehr
die Vereinigten Staaten. Wahrend sich das US-Wachstum
zunachst von annualisierten 2,0 % im ersten Quartal auf1,3%
im zweiten Quartal abschwichte, konnte die US-Wirtschaft im
dritten Quartal mit 3,1% bereits wieder zulegen. Die Arbeits-
losenquote fiel auf ein Vierjahrestief von 7,8 %, und die Daten

flr den Hausermarkt zeigten im Jahresverlauf eine stetige



Erholung. Fur das Vereinigte Konigreich zeichnete sich ein
dhnlich rezessives Bild wie in der Eurozone ab. So schrumpf-
te hier die Wirtschaft im ersten Quartal 2012 um 0,2% zum
Vorquartal und im zweiten Quartal 2012 sogar noch stéarker.
Im dritten Quartal kam der Sondereffekt der Olympischen
Sommerspiele in London zum Tragen, der zu einem Zuwachs
von 0,9 % fuhrte. Auf Jahressicht dirfte die Wirtschaft in

Grofbritannien dennoch leicht schrumpfen.

Die Geldpolitik der grofien Zentralbanken blieb im Jahresver-
lauf unverdndert duflerst expansiv. Im Euroraum reduzierte
die EzB im Juli den Leitzins von 1,0 % auf 0,75 %. Die EzB klin-
digte an, den Euro in jedem Fall zu stiitzen. In den UsA weitete
die Fed ihr Programm der ,quantitativen Lockerung” aus und
uberraschte mit ihrem Vorhaben, an ihrer Nullzinspolitik
festzuhalten, bis die Arbeitslosenquote wieder bei 6,5% liegt.
In Grof3britannien erhéhte die Bank of England ihr Programm
zum Kauf von Wertpapieren im dritten Quartal auf nunmehr

375 Mrd. GBP.

Die Inflationsraten in der Eurozone lagen im Jahresverlauf
durchweg tiber dem Zielband der EzB, fielen im November
aber wieder auf 2,2 %. Wahrend in den Usa die Inflationsraten
im ersten Quartal 2012 noch bei knapp 3% lagen, beliefen sie
sich im vierten Quartal 2012 auf nur noch 1,8 %. Auch im
Vereinigten Kénigreich schwéchte sich die Inflation im Jahres-

verlauf von rund 3,5% auf zuletzt 2,7% ab.

Wiahrend der Euro gegentiber dem US-Dollar im ersten
Halbjahr 2012 im Zuge der anhaltenden Euroschuldenkrise
von rund 1,35 USD je EUR auf'1,21 USD je EUR deutlich abwer-
tete, konnte er im weiteren Verlauf speziell dank des Euro-
Stitzungsversprechens der EzB wieder zulegen. Er notierte
im Schlussquartal auf einem Niveau von 1,32 USD je EUR. Ge-
gentiber dem britischen Pfund zeigte der Euro eine dhnliche
Entwicklung: Auf eine Abwertung in der Spitze auf 0,78 GBP
je EUR folgte eine Erholung auf bis zu 0,82 GBP je EUR. Die
Absichtserklarung der Schweizer Notenbank, einen Wechsel-
kurs unterhalb von 1,20 CHF je EUR nicht mehr tolerieren zu
wollen, zeigte Wirkung. Allerdings 16ste sich der Euro im Sep-

tember wieder von seinen Notierungen um 1,20 CHF je EUR
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und stieg zum Jahreswechsel auf rund 1,21 CHF je EUR. Zum
polnischen Zloty wertete der Euro im Jahresverlauf knapp 9 %

ab, zum brasilianischen Real konnte er knapp 12 % gewinnen.

Kapitalmirkte

Auch an den Rentenmadrkten beherrschten im Berichtsjahr die
Euroschuldenkrise und die Liquiditéts- bzw. Refinanzierungs-
situation im Bankensektor die Marktentwicklung. Das Jahr
startete mit einer risikofreudigen Einstellung der Marktteil-
nehmer, obwohl nachhaltige Fortschritte bei der Losung der
Krise nicht in Sicht waren. Die Diskussion um den Schulden-
schnitt in Griechenland war bis zu seiner Umsetzung Anfang
Maérz ein stindiger Belastungsfaktor. Trotzdem sorgten die
beiden Drei-Jahres-Tender der EzB zumindest unter Liquiditéts-

gesichtspunkten fiir eine Marktberuhigung.

Zu Jahresbeginn setzte eine sehr aktive Neuemissions-
tatigkeit Uber verschiedene Assetklassen ein. Aufgrund der
alternativen Funding-Moglichkeiten tiber die EzB war es nicht
verwunderlich, dass der Anteil an Finanzanleihen deutlich
geringer war als in den letzten Jahren. Den insgesamt grofdten
Anteil hatten Staatsanleihen, wobei Spanien und Italien im

ersten Quartal (insbesondere im Januar) die Treiber waren.

Im zweiten Quartal fokussierten sich die Investoren auf die
ungeldsten Probleme der Eurozone und das schwache makro-
o6konomische Umfeld und positionierten sich wieder deutlich
risikoaverser. Der Neuemissionsmarkt zeigte tiber weite
Strecken nur noch eine sehr geringe Aktivitat, und die Renten-
mirkte waren wieder deutlich volatiler. Risikoaufschldge wei-
teten sich in der Breite aus und Renditen fiir Bundesanleihen
gaben stark nach. Zehnjdhrige Bundesanleihen markierten

Ende Mai mit ca. 1,13% neue historische Tiefstande.

Trotz der Sorge um eine erneute Krisenverscharfung kristal-
lisierte sich im dritten Quartal insgesamt eine spreadfreund-
liche Nachrichtenlage heraus. Im Juli noch zdégerlich und
volatil, setzte im August ein relativ stabiler Trend in der
Spread-Einengung an den Kreditmérkten ein. Insbeson-

dere die klare Positionierung der EzB mit der Ankiindigung
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weiterer Anleihekdufe war der Ausgangspunkt fur eine
positive Entwicklung. In diesem Umfeld herrschte bei den
Corporate-Financial- und Covered-Bond-Emittenten ein reges
Refinanzierungsinteresse, das bei Investoren auf ein hohes
Anlageinteresse stief3. Auf einen emissionsseitig iiberdurch-
schnittlich aktiven August folgte ein nochmals deutlich
aktiverer September. Insbesondere in Spanien und Italien war
das Funding-Interesse hoch. Das Ratingumfeld blieb insge-
samt unter Druck: Im dritten Quartal gab es in der Eurozone
bei diversen Banken und Staaten (Spanien, Italien, Slowenien,

Zypern) eine Reihe von Downgrades.

Im vierten Quartal setzte sich die positive Entwicklung fort.
Trotz vieler ungeldster Probleme — wie die Bankenrettung

in Spanien, der Anleihertickkauf Griechenlands, schleppende
Reformen in Frankreich, Diskussionen zur Fiskalklippe in
den UsA — anstehender politischer Entscheidungen wie die
Wahl in Italien im Februar 2013 sowie weiterer negativer
Nachrichten (Downgrade Frankreichs auf AA+ und des EFsF
auf Aa1) zeigten die Rentenmarkte insgesamt eine sehr stabile
Entwicklung. Zum Ende des Jahres notierten deutsche Staats-
anleihen bis zu einer Restlaufzeit von drei Jahren mit leicht
negativen Renditen. Zweijahrige Bundesanleihen notierten
Ende Dezember bei —0,02 %, fiinfjdhrige bei 0,29 % und zehn-

jahrige Bundesanleihen zeigten eine Rendite von 1,29 %.

Nach den starken, im Wesentlichen liquiditatsgetriebenen
Kursgewinnen an den Aktienmarkten im ersten Quartal
kamen die Aktienmérkte im zweiten Quartal stark unter Druck.
Politische Mafinahmen wie sinkende Leitzinsen im Euroraum
und in China, die Plane der EzB, erneut Staatsanleihen zu
kaufen, und weitere quantitative Lockerungen durch die Fed
sorgten im dritten Quartal jedoch wieder fiir steigende Kurse.
Robuste US-Konjunkturdaten und eine Erholung der Frith-
indikatoren in Deutschland und China verhalfen im vierten
Quartal den europdischen Médrkten zu weiteren Kursgewin-
nen. Die drohende Fiskalklippe in den UsA, die automatische
Ausgabenkiirzungen und Steuererh6hungen vorsieht, dampfte
die Entwicklung am US-Aktienmarkt im Schlussquartal. Auf
Jahressicht konnte der DAX einen fulminanten Zuwachs von
+29 % verbuchen, auch die Entwicklung des EURO STOXX 50
war mit +14 % beachtlich. Der Dow Jones konnte im Vergleich

zum Jahresbeginn gut 7% zulegen.

Versicherungswirtschaft

Die deutsche Versicherungswirtschaft hat 2012 in einem her-
ausfordernden wirtschaftlichen Umfeld agiert. Es war von der
im funften Jahr andauernden Finanz- und Staatsschuldenkrise
gepragt, die das wirtschaftliche Umfeld in Europa schwicht.
Dartiber hinaus stellte die anhaltende Niedrigzinsphase eine
Belastungsprobe fiir die Branche dar — insbesondere fir die
Lebensversicherer. Dank langfristig orientierter Kapitalanlage-
strategie, breit diversifiziertem Anlagespektrum mit geringem
Engagement in den Krisenstaaten und ausgekliigeltem Risiko-
management konnten negative Auswirkungen auf das eigene
Geschift und fir die Kunden vermindert werden. Angesichts
der schwierigen Rahmenbedingungen hat sich die Geschifts-
entwicklung in der deutschen Versicherungswirtschaft im Be-
richtsjahr insgesamt stabil gezeigt. Spartentibergreifend war
eine leichte Zunahme der Beitragseinnahmen zu verzeichnen,
die auf ihr bisher hochstes Niveau seit 1990 gestiegen sind.

In der Schaden- und Unfallversicherung fiel das Wachstum so
kriftig aus wie zuletzt 1994, und in der Lebensversicherung
gab es im Geschift gegen laufenden Beitrag seit Ausbruch der

Krise zum zweiten Mal infolge ein moderates Wachstum.

Fir die Schaden- und Unfallversicherung war 2012 ein um-
satzstarkes Geschaftsjahr mit dem héchsten Beitragswachs-
tum seit der Deregulierung der Assekuranz 1994. Von dieser
Entwicklung haben simtliche Zweige des Schaden- und Un-
fallversicherungsgeschifts profitiert. Besonders deutlich ge-
stiegen sind die Beitragseinnahmen in der Kraftfahrtversiche-
rung, getragen von Beitragsanhebungen sowohl im Bestand
als auch im Neugeschiaft. Damit setzt sich die bereits im Vor-
jahr festgestellte Tendenz zu einem sich verhdrtenden Markt
fort, bleibt aber auf die Kraftfahrtversicherung beschrankt.
Die zweitstdrkste Wachstumsrate und gleichzeitig die hochste
Zunahme seit zehn Jahren gab es in der Sachversicherung.
Hier ist diese Entwicklung im Wesentlichen auf einen Anstieg
der versicherten Immobilienwerte zurtickzufithren. Hohe
Wachstumsraten waren auch in den nach Beitragsvolumen
kleineren Zweigen Transport- und Luftfahrtversicherung
sowie Kreditversicherung zu verzeichnen. Geringer fielen die
Zuwachsraten in der Allgemeinen Haftpflichtversicherung,
der Privaten Unfallversicherung und der Rechtsschutzver-

sicherung aus.

Ahnlich hoch wie auf der Beitragsseite war 2012 aber auch
das Wachstum bei den Versicherungsleistungen. In keinem
vorangegangenen Jahr hatten die Schaden- und Unfall-
versicherer eine hohere Schadenbelastung zu verkraften.

Ausgabensteigerungen gab es in fast allen Versicherungs-



zweigen, wobei die hochsten Zuwachsraten auf die Sachver-
sicherung und die Kreditversicherung entfielen. In der
Sachversicherung machten sich die starke Frostperiode zu
Jahresbeginn und die gestiegene Anzahl von Wohnungs-
einbriichen sowie in der industriellen Sachversicherung der
mit 335 Mio. EUR grofite Feuer-Einzelschaden in Deutschland
bemerkbar. Der Leistungssprung in der Kreditversicherung
geht vor allem auf einige Insolvenzen zurtick. Lediglich einen
geringen Anstieg der Schadenaufwendungen gab es hingegen
in der Kraftfahrtversicherung. Uber alle Zweige der Schaden-
und Unfallversicherung hinweg rechnet der GDV mit einer
gegenliber dem Vorjahr gleich bleibenden kombinierten
Schaden-/Kostenquote und einer leichten Steigerung des

versicherungstechnischen Gewinns.

Die Beitragsentwicklung in der Lebensversicherung war
2012 durch eine weitere Normalisierung im Einmalbeitrags-
geschaft und ein moderates Wachstum im Geschift gegen
laufenden Beitrag gekennzeichnet. In der Gesamtbetrachtung
waren die Beitragseinnahmen leicht riickldufig. Ein Riick-
gang bei den Einmalbeitrdgen war in der Branche erwartet
worden; er fiel im Vergleich zum Vorjahr aber geringer aus als
angenommen, sodass die Einmalbeitrdge auch 2012 auf ei-
nem hohen Niveau blieben. In der Struktur des Neugeschafts
setzte sich die seit Beginn der Finanzkrise zu beobachtende
Verschiebung zugunsten klassischer Lebensversicherungen
mit garantierten Leistungen und zulasten fondsgebunde-
ner Policen fort. Lag der Anteil klassischer Policen an den
kapitalbildenden Vertragen 2008 noch knapp unter 60 % des
Neugeschifts, stieg er bis 2012 auf gut drei Viertel. Die Neuge-
schaftszahlen spiegeln die nach wie vor grof3e Bedeutung der
Rentenversicherung wider, die nach Anzahl knapp die Halfte
und nach Beitrdgen gut zwei Drittel der gesamten Neuzuginge
ausmacht. Der Versicherungsbestand von Lebensversicherun-
gen, Pensionskassen und -fonds lag im Berichtsjahr gering-
flgig unter dem Niveau von 2011. Die Stornoquote blieb auf

dem vergleichsweise niedrigen Niveau der Vorjahre.

Eine grofie Herausforderung fir die Lebensversicherung
besteht in der seit Lingerem anhaltenden Niedrigzinsphase,
fur die kurzfristig kein Ende absehbar ist. In diesem Umfeld
ist es den deutschen Lebensversicherern auch im Berichtsjahr
gelungen, eine Giber dem Garantiezins liegende Nettover-

zinsung zu erwirtschaften.
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Geschaftsverlauf der
Talanx AG

Trotz dieses schwierigen Marktumfelds fiel das Ergebnis

der Talanx AG im Berichtsjahr hoher aus als im Vorjahr. Die
Ergebnisabfithrung tiber die Erstversicherer in Summe

lag deutlich tiber dem Vorjahr, die Dividendenzahlung der
Rickversicherungstochter Hannover Riickversicherung AG
liegt unter Vorjahr. Die Umstrukturierung des Konzerns
wurde und wird im Geschéftsbereich Privat- und Firmenver-
sicherung Deutschland fortgesetzt. Ziel ist es, die Geschafts-
prozesse und die Organisation an den Wiinschen der Kunden
und Vertriebspartner auszurichten, um einen besonders
effizienten und stark auf den Kunden ausgerichteten Versi-
cherer in Deutschland entstehen zu lassen. Das Berichtsjahr
war durch Restrukturierungskosten aus der Umstrukturie-
rung des Geschiftsbereichs Privat- und Firmenversicherung
Deutschland und den Zukdufen in Polen im Geschéftsbereich

Privat- und Firmenversicherung International belastet.

Mit unserem strategischen Partner Meiji Yasuda streben wir
an, Marktchancen zu nutzen, um weiterhin gemeinsam im
Ausland zu wachsen. Im Zentrum stehen dabei insbesondere
Investitionen in Mittel- und Osteuropa sowie der Tiirkei und
Lateinamerika. Die in Polen getdtigten Akquisitionen der
Europa-Gruppe und der WARTA, deren Closing zum 1. Juni
bzw. 1. Juli 2012 stattfand, haben wir gemeinsam mit Meiji

Yasuda durchgefiihrt.

Die Talanx AG hat ihren Bérsengang im Oktober 2012 mit der
Erstnotierung der Aktie an der Frankfurter Wertpapierbor-
se erfolgreich abgeschlossen. Nach Durchfithrung der mit
dem Greenshoe verbundenen Kapitalerh6hung befinden
sich rund 11,2 % der Aktien der Talanx AG im Streubesitz, 6,5%
der Anteile werden von Meiji Yasuda gehalten. Die tibrigen
82,3% liegen beim bisherigen Alleinaktiondr HDI V.a.G. Das
Gesamtvolumen der Transaktion belief sich damit auf rund
817 Mio. EUR, einschlieflich der von Meiji Yasuda Life Insu-
rance zum IPO-Preis in Aktien gewandelten Nachranganleihe

mit einem Volumen von 300 Mio. EUR.

Die Talanx AG ist im dritten Quartal mit ihrer Einladung
zum Ruckkauf ausgewdhlter Anleihen auf sehr grofie Reso-
nanz gestoflen. Insgesamt haben Investoren dem Unter-
nehmen Schuldverschreibungen in Héhe von nominal rund
204 Mio. EUR zum Riickkauf angeboten, die Talanx vollum-

fanglich am 11.Juli 2012 zurtickgenommen hat.
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Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage

Vermogenslage

Das Bilanzbild der Talanx AG wird —wie in den Vorjahren —
weiterhin durch ihre Funktion als Holdinggesellschaft und auf
der Aktivseite im Wesentlichen durch ihre in Euro gehaltenen
Beteiligungsanteile an den Tochtergesellschaften gepréagt. Die
Bilanzsumme stieg um 13% auf 8,0 (7,1) Mrd. EUR. Neben der
Erhéhung des Buchwerts der Anteile an verbundenen Unter-
nehmen um 15% auf 7,1 (6,1) Mrd. EUR stiegen die Finanz-
anlagen in Form der Ausleihungen an verbundene Unter-
nehmen (+154 Mio. EUR) iiberproportional an. Die Anteile an
verbundenen Unternehmen an der Bilanzsumme blieben mit

89 (87) % auf einem konstant hohen Niveau.

Innerhalb der sonstigen Vermogensgegenstdnde sanken
die Guthaben bei Kreditinstituten um 198 Mio. EUR auf
207 Mio. EUR.

Die Forderungen aus Ergebnisabfiihrungsvertridgen gegen
Tochtergesellschaften lagen mit 170 Mio. EUR unter dem
Vorjahr (189 Mio. EUR). Demgegenitiber stiegen die sonstigen

Forderungen aus Beteiligungsertragen auf 62 (2) Mio. EUR an.

Die Talanx AG hat mit zwei Bankenkonsortien jeweils eine
auf Euro lautende disponible syndizierte variabel verzins-
liche Kreditlinie fest vereinbart, die im Bedarfsfall gezogen
werden kann. Zum Bilanzstichtag wurden eine Tranche tUber
300 Mio. EUR und eine {iber 200 Mio. EUR in Anspruch
genommen. Die Nominalwerte der Kreditlinien betrugen zum
Stichtag 500 Mio. EUR bzw. 700 Mio. EUR, sodass insgesamt
700 Mio. EUR ungenutzt waren. Es wurde eine Laufzeit von
funfJahren vereinbart, sodass beide Kreditlinien im Jahr
2016 fallig werden. Der variable Zins ist am Euribor, zuztiglich

eines Aufschlags, orientiert.

Die Talanx AG nutzt aufderbilanzielle Finanzierungsinstru-
mente und geht verschiedene Verpflichtungen ein: Von we-

sentlicher Bedeutung fiir die Beurteilung der Vermogenslage

sind hierbei Resteinzahlungsverpflichtungen aus bestehenden
Kapitalanlageengagements (69 Mio. EUR); dariiber hinaus
beliefen sich die sonstigen Verpflichtungen zum 31. Dezem-

ber 2012 auf 25 Mio. EUR.

Die Kapitalstruktur und die Zusammensetzung der Passiva
der Talanx AG sind gepragt durch das Wesen einer Beteili-
gungsholding. Das Eigenkapital belduft sich auf 5,1 Mrd. EUR
(64% der Passiva), die Verbindlichkeiten betragen 2,1 Mrd. EUR
(26 % der Passiva). Die Verbindlichkeiten setzen sich zu 75%
aus Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen
und zu 25% aus Anleihen und Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten zusammen. Die sonstigen Passiva belaufen
sich auf 790 Mio. EUR (10 %).

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
stiegen um 308 Mio. EUR auf 1.563 Mio. EUR an. Wesentliche
Ursache hierfiir war die Weitergabe der neu emittierten An-
leihe von Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. in Héhe von

500 Mio. EUR an die Talanx AG. Gegenldufig reduzierten sich
die Verbindlichkeiten aus Ergebnisausgleichsanspriichen
von Tochtergesellschaften, die Verbindlichkeiten aus der
teilweisen Ruckfithrung der ersten Anleihe der Talanx Finanz
(Luxemburg) S.A. sowie aus dem Wegfall des Darlehens von

Hannover Re (Bermuda) Ltd.

Die Anleihen sanken um 300 Mio. EUR, da die von der
Talanx AG begebene nachrangige Schuldverschreibung
im Zuge des Borsengangs im Rahmen der vertraglichen
Verpflichtung in Aktien der Talanx AG zum Emissionskurs

gewandelt wurde.

Die im Vergleich zum Vorjahr mit 789 Mio. EUR etwas an-
gestiegenen sonstigen Passiva setzen sich im Wesentlichen
mit 595 (576) Mio. EUR aus Pensionsriickstellungen und mit
128 (125) Mio. EUR aus Korperschaft- und Gewerbesteuerriick-

stellungen zusammen.



Die Eigenkapitalquote ist insbesondere im Zuge des Borsen-

gangs auf 64,1 (59,0) % gestiegen.

Aktiva
B Sonstige Aktiva 7.061 7.983
Ausleihungen an m 631
verbundene Unternehmen B 792 253
B Anteile an verbundenen 99
Unternehmen und Beteiligungen
6170 7.099
Mio. EUR 2011 2012
Passiva
B Sonstige Passiva 7.061 7.983
Verbindlichkeiten W 79
W Eigenkapital
igenkapita B 758 2077
2134
4.169 5116
Mio. EUR 2011 2012
Finanzlage

Die Liquiditit, die zur Bedienung der laufenden Zahlungs-
verpflichtungen erforderlich ist, wird durch eine laufende
Liquiditdtsplanung gewahrleistet. Diese Planung wird durch
das Rechnungswesen vorgenommen, mindestens einmal
monatlich. Durch regelméafliige Liquiditatsplanungen und
eine auch an den Liquiditdtsanforderungen ausgerichtete
Investitionsstrategie stellen wir sicher, dass die Talanx AG
jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen zu

leisten.

Finanzmittel flieflen der Talanx AG vor allem durch Ergebnis-
abfihrungsvertrdge mit den verbundenen Unternehmen,

durch Beteiligungsertrage und Zinsertrage aus Ausleihungen
zu. Im Rahmen der Liquiditatsplanung werden regelmafig

mit dem Konzerncontrolling die erwarteten Liquiditdtsstrome
aus Ergebnisabfithrungen im Rahmen der laufend aktualisier-
ten Planungsrechnungen abgestimmt. Die Gesellschaft muss

primér Finanzmittel fiir Zins- und Tilgungsleistungen von
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Verbindlichkeiten aufbringen. Aufgrund ihrer Holdingeigen-
schaft kbnnen Aktivitdten aus Erwerb oder Verduflerung von
Unternehmen zu kurzfristigen Liquiditatsstromen in Form

von Ab- und Zufliissen fiihren.

Bei der Auswahl der Kreditgeber hat die Gesellschaft bereits in
der Vergangenheit stets auf deren langfristige Verlasslichkeit
und Kapitalstdrke geachtet. Auch die gegenwartige Schulden-
krise mehrerer Mitgliedsstaaten der Eurozone belastet einige
Bankhauser. Daher kommt der laufenden Uberwachung der
Kapitalstarke der Kreditgeber, die zentral von der Talanx Asset
Management GmbH wahrgenommen wird, eine zunehmende

Relevanz zu.

Ertragslage

Die Ertragslage unserer Gesellschaft hat sich im Vergleich zum
Vorjahr mit einem Jahrestiberschuss von 131 (76) Mio. EUR
verbessert. Wir erldutern die Entwicklung des Geschiftsergeb-
nisses in einer zusammenfassenden Darstellung, die der
Holdingfunktion unserer Gesellschaft gerecht wird (vgl. Um-
schlagsinnenseite ,Talanx AG auf einen Blick"). Die Talanx AG
stellt ihren Jahresabschluss in Euro auf. Da in den verein-
nahmten Ergebnissen der Tochtergesellschaften auch Betei-
ligungsertrdge in ausldndischen Wahrungen enthalten sind,
ist ihr Ergebnis mittelbar von Wahrungsschwankungen be-
einflusst: Ein schwicherer Euro fuhrt tendenziell zu einem
hoheren Beteiligungsergebnis. Auch eine Zinsdnderung kann
das Ergebnis der Talanx AG beeinflussen: Aufgrund der vor-
wiegend variabel verzinslichen Kreditlinien fihrt ein steigen-

des Zinsniveau tendenziell zu héheren Zinsaufwendungen.

Das Beteiligungsergebnis, das sich aus den Ertragen aus
Beteiligungen sowie den Ertrdgen und Aufwendungen aus
Ergebnistibernahmen unserer Tochtergesellschaften ergibt,
betrug im Geschiftsjahr 366 (247) Mio. EUR. Ein wesent-
licher Grund fur die Erhéhung war die Vereinnahmung
von Gewinnen der Talanx Deutschland AG und der Talanx
International AG nach den Verlustiibernahmen beider Ge-
sellschaften im Vorjahr. Die Talanx Deutschland AG kann ihr
Beteiligungsergebnis erhéhen, das sich im Jahr 2012 aus einer

Ergebnisabfiithrung und einer Ausschiittung zusammensetzt.
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Im Berichtsjahr tragt ein verbessertes Beteiligungsergebnis
von den Tochtergesellschaften der Talanx Deutschland AG,
unter anderem durch geringere Restrukturierungskosten im
Rahmen der Umstrukturierung, zur Erh6hung bei. Dartiber
hinaus verbessert sich bei der Talanx Deutschland AG der
Saldo aus Verschmelzungsertragen und Abschreibungen auf
Beteiligungsbuchwerte im Vergleich zum Vorjahr. Die Talanx
International AG war im Vorjahr durch Abschreibungen auf
Beteiligungsbuchwerte geprigt, wahrend im Berichtsjahr
die Zuschreibungen und der Einbringungsertrag der HDI
Asekuracja Towarzystwo Ubezpieczen S. A. in die Towarzystwo
Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA s. A. die Abschreibungen
uberkompensieren. Gegenldufig reduzierte sich die Verein-
nahmung der Dividende der Hannover Rickversicherung AG
auf 127 (139) Mio. EUR; dies entspricht 2,10 (2,30) EUR je
Anteilsschein. Auch die Vereinnahmung von Gewinnen der
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG reduzierte sich, im
Wesentlichen durch eine hohere Zuftihrung zur Schwankungs-

riickstellung.

Die Ausschiittungen von sonstigen Gesellschaften, mit
denen kein Ergebnisabfiihrungsvertrag besteht, stiegen ge-
geniiber dem Vorjahr: Dies betrifft insbesondere die Talanx
Beteiligungs-GmbH & Co. KG mit 8 (1) Mio. EUR aus dem
Verkauf von Aktien sowie Dividendenertragen. Zudem konnte
erstmals eine Ausschiittung von der Talanx Reinsurance

(Ireland) Ltd. in Hohe von 5 Mio. EUR vereinnahmt werden.

Das Zinsergebnis verblieb mit 146 (-144) Mio. EUR etwa auf
Vorjahresniveau. Die Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen erhohten sich um 11 Mio. EUR auf 13 Mio. EUR,
zum einen aus den Zinsertrdgen aus dem Ruckkauf ausge-
wiahlter Anleihen, zum anderen aus einem intern vergebenen
Darlehen sowie Ertragen aus Aktien. Die sonstigen Zinsen und
dhnlichen Ertrdge sinken um 12 Mio. EUR auf 9 Mio. EUR. Die
Gruinde hierfiir lagen vor allem in dem wéhrend des Berichts-
jahrs gesunkenen Zinsniveau fiir Fest- und Tagesgelder, dem
ebenfalls geringeren variablen Zinsertrag aus einem Swap-
Geschift sowie der nur im Vorjahr vorgenommenen Weiter-
belastung der Aufzinsung einer Pensionsriickstellung fiir die

uber den Schuldbeitritt vermittelten Pensionsbestande.

Die Zinsen und dhnlichen Aufwendungen verbleiben mit
168 (168) Mio. EUR auf Vorjahresniveau. Zum einen fliefen
hier erhéhend die Zinsaufwendungen fiir ein Darlehen ein,
das im Rahmen einer neu emittierten Anleihe der Talanx
Finanz (Luxemburg) S. A. gezogen wurde. Zum anderen re-
duzieren sich die Zinsaufwendungen aus einem Swap-Ge-
schéft und fir gezogene Kreditlinien. Die Einmalgebtihren
fur die Kreditlinien entfallen gegentiber dem Vorjahr. Die
Zinsaufwendungen auf Steuerverbindlichkeiten reduzieren
sich. Dartiber hinaus sinken die Zinsaufwendungen fiir das
Hybriddarlehen von Meiji Yasuda, da hier im Rahmen des

Borsengangs die Wandlung in Aktien vorgenommen wurde.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sanken im Berichts-
jahr um 82 Mio. EUR auf 21 Mio. EUR, wobei das Vorjahr von
Sondereffekten gepragt war. Im Jahr 2011 entstanden Ertrage
aus der Entnahme eines Wertpapierpakets aus der Talanx
Beteiligungs-GmbH & Co. KG mit entsprechender Reduktion
des Beteiligungsbuchwertes von 42 Mio. EUR sowie ein Ertrag
aus der Auflésung von Riuickstellungen von 29 Mio. EUR. Im
Berichtsjahr sind hingegen Ertrdge aus dem Verkauf der nach-
rangigen Schuldverschreibung der Talanx Finanz (Luxemburg)
S.A. enthalten.

Alle tibrigen Aufwendungen (Personalaufwand, sonstige be-
triebliche Aufwendungen, Abschreibungen, Kosten fiir den

Borsengang) betrugen im Geschaftsjahr 101 (103) Mio. EUR.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit stieg damit
auf 139 (102) Mio. EUR.

Im auflerordentlichen Ergebnis sind 14 Mio. EUR auf8erordent-
licher Aufwand aus dem Zufiihrungsbetrag zu Pensionsriick-

stellungen gemaf? BilMoG berticksichtigt.

Es fielen im Berichtsjahr, wie im Vorjahr, nahezu keine
Ertragsteuern aus dem laufenden Jahr an. Der Steuerertrag
resultierte im Berichtsjahr im Wesentlichen aus der endgul-
tigen Steuererkldrung 2009, dem entgegengesetzt wurden die
Rickstellungen fiir Steuerrisiken erhoht. Im Vorjahr entfiel
der Steueraufwand nahezu ausschliefdlich auf Zufuhrungen

zur Ruckstellung fur Steuerrisiken.

Der Jahrestiberschuss stieg gegentiber dem Vorjahr um
55 Mio. EUR auf 131 (76) Mio. EUR. Nach Hinzurechnung des
Gewinnvortrags in Hohe von 377 Mio. EUR ergibt sich ein

Bilanzgewinn von 508 (377) Mio. EUR.
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Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Die Unternehmensleitung der Talanx AG bewertet den Ge-
schiftsverlauf des Jahres 2012 vor dem Hintergrund des
gesamtwirtschaftlichen und branchenspezifischen Umfelds als
gut. Der Jahrestiberschuss stieg wie erwartet. Das Beteiligungs-
ergebnis des Vorjahres wurde verbessert, die Zinsertrage ver-
blieben in etwa auf Vorjahresniveau und das Ergebnis der
gewohnlichen Geschéftstatigkeit verbesserte sich weiter. Zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts ist die wirtschaft-

liche Lage der Gesellschaft unverdndert gut.

Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen

In dem vom Vorstand nach § 312 AktG zu erstellenden Bericht
uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen wurde
erkldrt, dass die Talanx AG nach den Umsténden, die zu dem
Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschifte vorge-
nommen wurden, bei jedem Rechtsgeschéaft mit einem ver-
bundenen Unternehmen eine angemessene Gegenleistung
erhielt. Berichtspflichtige Mafinahmen lagen im Berichtsjahr

nicht vor.

Gewinnverwendungsvorschlag

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung
vor, den zum 31. Dezember 2012 ausgewiesenen Bilanzgewinn
der Talanx AG in Héhe von 507.515.627,04 EUR wie folgt zu

verwenden:

m Ausschuttung einer Dividende von 1,05 EUR auf jede
gewinnberechtigte Stiickaktie: 265.256.966,00 EUR
m Gewinnvortrag: 242.258.661,04 EUR

Entwicklung der wichtigsten
Beteiligungsgesellschaften

In diesem Kapitel beschreiben wir die Entwicklung und
den Geschiftsverlauf der wichtigsten unter der Talanx AG
zusammengefassten Gesellschaften. Diese Darstellungsform
wurde gewdhlt, weil das Ergebnis der Talanx AG als Holding-
gesellschaft mafigeblich durch Beteiligungsertrage und
Ergebnisabfithrungen der Einzelgesellschaften bestimmt ist.
Die Kennzahlen der Gesellschaften sind nach HGB ermittelt.
Die Talanx International AG stellt ihr Geschaftsergebnis,
das durch ihre ausldndischen Tochtergesellschaften gepragt
wird, nach der internationalen Rechnungslegung IFRs dar,
um die Vergleichbarkeit untereinander zu ermoglichen.
Die meisten inldndischen Gesellschaften sind tber Beherr-
schungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrage mit der Talanx AG
verbunden. Eine Auflistung findet sich im Anhang unter

,Sonstige Angaben/Wichtige Vertrage".

Die Darstellung in diesem Einzelabschluss orientiert sich an
den Geschéftsbereichen Industrieversicherung, Privat- und
Firmenversicherung Deutschland, Privat- und Firmenversiche-
rung International und Riickversicherung sowie den Konzern-

funktionen.

Geschaftsbereich Industrieversicherung

Der Geschéftsbereich Industrieversicherung wird durch die
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG gefihrt. Als inter-
national tdtiger Industrieversicherer begleitet HDI-Gerling
Industrie seine Kunden im In- und Ausland mit passgenauen
Losungen, die optimal auf die Bedurfnisse der Kunden ab-
gestimmt sind. Dabei reicht die Leistungspalette von der
Haftpflicht- Giber die Kraftfahrzeug-, Unfall- sowie Feuer-
und Sachversicherung bis zu Transport und Luftfahrt,

Special Lines und Technischen Versicherungen.

HDI-Gerling Industrie Versicherung AG

Die gebuchten Bruttobeitrdge der HDI-Gerling Industrie Ver-
sicherung AG stiegen im Berichtszeitraum insgesamt deutlich
um 11,1% auf 3,0 (2,7) Mrd. EUR an. Die allgemein positive Ent-

wicklung setzte sich spartentibergreifend durch. Vor allem
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in den Sparten Haftpflicht-, Kraftfahrt sowie Transport- und
Luftfahrtversicherung konnten trotz eines sehr intensiven
Marktumfeldes erfreuliche Beitragssteigerungen erzielt

werden.

Die verdienten Nettobeitrage folgten der Bruttoentwicklung
und erhohten sich um 25 % auf 1,3 (1,1) Mrd. EUR.

Die Bruttoaufwendungen fiir Versicherungsfille verringerten
sich im Vergleich zum Vorjahr um 0,9 % auf 2,2 (2,2) Mrd. EUR.
Insgesamt bewegte sich der Schadenaufwand im Rahmen der
Erwartung. Wiahrend der Geschéftsjahresschadenaufwand
im selbst abgeschlossenen Geschift, vor allem in den Sparten
Feuerversicherung, All-Risk-Versicherungen und Transport-
versicherung, stark von mehreren Grofdschdden gepragt war,
konnte in dem in Riickdeckung tibernommenen Geschaft
ein gegeniiber dem Vorjahr deutlich verbessertes Abwick-
lungsergebnis ausgewiesen werden. Die Bruttoschadenquote
verringerte sich aufgrund der positiven Beitragsentwicklung
um 10,7 Prozentpunkte auf 71,5 (82,2) %. Die Nettoaufwen-
dungen fir Versicherungsfille erhohten sich um 2 % auf

1,1 (1,0) Mrd. EUR.

Insgesamt sank die Nettoschadenquote auf 79,3 (97,2) %. Ein
wesentlicher Faktor fur die Verringerung der Nettoschaden-
quote war ein im Vergleich zum Vorjahr deutlicher Riickgang
der Ruickversicherungsbeitrdge, der in der im Vorjahr vorge-
nommenen Umgliederung der Ruckstellung fur Wiederauf-
fallungspramie in Héhe von 179 Mio. EUR aus den sonstigen
versicherungstechnischen Aufwendungen in die Riickversi-
cherungsbeitrage begriindet war. Ohne diesen Effekt hatte

sich im Vorjahr eine Nettoschadenquote von 83,2 % ergeben.

Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb er-
hohten sich um 13 % auf 569 (503) Mio. EUR. Bezogen auf die
deutlich gestiegenen Bruttobeitrage nahm die Bruttokosten-
quote mit 18,8 (18,9) % leicht ab, wahrend sich die Netto-
kostenquote mit 4,0 Prozentpunkten auf 21,5 (25,5) % etwas
deutlicher reduzierte. Die kombinierten Schaden-/Kostenquo-
ten spiegelten die vorgenannten Entwicklungen wider und
beliefen sich auf brutto 90,3 (101,1)% und netto 100,8 (122,7) %.

Insgesamt konnte die Gesellschaft ein gegeniiber dem Ver-
gleichszeitraum um 86 Mio. EUR verbessertes versicherungs-
technisches Nettoergebnis vor Schwankungsrickstellung in

Hohe von —15 (-101) Mio. EUR ausweisen. Nach Zufiithrung zur

Schwankungsriickstellung in Hohe von 81 (Entnahme von 159)
Mio. EUR ergab sich ein versicherungstechnisches Nettoergeb-
nis von —96 (58) Mio. EUR. Im Vorjahr war die hohe Entnahme
im Wesentlichen durch den Effekt der Umgliederung des

Gesamtbetrags der Wiederauffullungspramien aus dem sons-
tigen versicherungstechnischen Aufwand in die Rickversiche-

rungspramien beeinflusst.

Das Ergebnis der normalen Geschaftstédtigkeit betrug
121 Mio. EUR, das abgefiihrte Ergebnis an die Talanx AG betrug
82 Mio. EUR.

Das Kapitalanlageergebnis belief sich insgesamt vor Abzug
des technischen Zinses auf 268 (202) Mio. EUR. Insgesamt
wurde fur das Berichtsjahr eine Nettoverzinsung von 4,3 (3,3) %

erreicht.

Geschaftsbereich Privat- und
Firmenversicherung Deutschland

Der Geschéftsbereich Privat- und Firmenversicherung
Deutschland biindelt die Aktivitdten der Gesellschaften

des deutschen Privat- und Firmenkundengeschéfts in der
Sachversicherung und Lebensversicherung inklusive der
Bancassurance-Gesellschaften, die ihre Produkte tiber Bank-
und Postkooperationen vertreiben. Der Geschiaftsbereich
wird von der Talanx Deutschland AG gefiihrt und enthalt
als wesentliche Beteiligungen: HDI Lebensversicherung AG,
HDI Versicherung AG, neue leben, TARGO Versicherungen

und PB Versicherungen.

Talanx Deutschland AG

Die Talanx Deutschland AG (TD) halt Beteiligungen an
inldndischen Versicherungsgesellschaften und sonstigen
Unternehmen. Die Kernfunktion der Gesellschaft ist
die Koordination und Weiterentwicklung der Marken
des Geschiftsbereichs Privat- und Firmenversicherung

Deutschland unter einheitlicher Leitung im Inland.

Im Berichtsjahr hat die TD ihren Kommanditanteil
an der HNG Hannover National Grundstiicksverwaltung
GmbH & Co KG mit einem Anteil von 94,9 % an die

HDI Lebensversicherung AG tbertragen.



Mit Verschmelzungsvertrag vom 16. Dezember 2011 wurde
die HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG auf die
HDI Versicherung AG (vormalige HDI Direkt Versicherung AG)
mit Wirkung ab dem 1. Januar 2012 verschmolzen. Die
HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG ist durch
die Verschmelzung als juristische Person untergegangen.
Hierdurch wurde der Anteilswert auf den Anteil an der

HDI Versicherung AG Ubertragen.

Die TD nahm im Berichtsjahr Aufgaben der Werbung und
des Marketings sowie Teilbereiche von Recht und Kommu-
nikation im Geschiftsfeld Privat- und Firmenversicherung
Deutschland aufgrund eines Dienstleistungsvertrages mit
Tochter- und Enkelgesellschaften wahr. Die im Rahmen
dieser Dienstleistungen erzielten Umsatzerldse beliefen sich
im Berichtsjahr auf insgesamt 59 (52) Mio. EUR. Die Ertriage
aus Gewinnabfithrungsvertridgen und aus vereinnahmten
Dividenden betrugen im Berichtsjahr 110 (102) Mio. EUR.
Weiterhin ergab sich aus einer Verschmelzung zweier Gesell-
schaften ein Verschmelzungsgewinn, auf drei Gesellschaf-
ten waren Abschreibungen vorzunehmen, sodass sich aus
diesen Vorgédngen per saldo eine Ergebnisbelastung von

67 Mio. EUR ergab.

Ergebnisbelastend wirkten insbesondere die Aufwendungen
aus Verlustibernahme in Hohe von 23 (76) Mio. EUR, vorrangig
von der HDI Versicherung AG. Die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen betrugen im Berichtsjahr 49 (41) Mio. EUR.

Es ergibt sich hieraus ein Ergebnis vor Gewinnabfiihrung in
Hohe von 16 Mio. EUR (im Vorjahr Ergebnis vor Verlustiiber-
nahme von 53 Mio. EUR) das aufgrund des bestehenden Ergeb-
nisabfiihrungs- und Beherrschungsvertrages in voller Hohe
an die Talanx AG abgefithrt wird. Zusatzlich werden aus dem
Gewinnvortrag 53 Mio. EUR an die Talanx AG ausgeschiittet,

sodass die TD einen Ergebnisbeitrag von 68 Mio. EUR leistete.

HDI Lebensversicherung AG

Die HDI Lebensversicherung AG steht fir umfassende Ver-
sicherungs- und Vorsorgeldsungen. Sie bietet ein breites
Leistungsspektrum, das von der Basisrente tiber Riester und
die betriebliche Altersversorgung bis hin zur klassischen oder
fondsgebundenen Rentenversicherung reicht und auch die
notige Risikovorsorge und Absicherung der Berufsunfahigkeit
enthilt.
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Die Neugeschaftsbeitrdge der Gesellschaft reduzierten sich
von 401 Mio. EUR im Vorjahr auf 374 Mio. EUR. In einem
schwierigen Marktumfeld resultierte der Riickgang zum tiber-
wiegenden Teil aus den laufenden Neugeschiftsbeitragen, die
um 15 % auf 158 Mio. EUR nachgaben. Die Einmalbeitrage konn-
ten hingegen mit einem Riickgang um 1% auf 215 Mio. EUR
weitgehend auf Vorjahresniveau gehalten werden. Nachdem
im Vorjahr konventionelle Vorsorgeprodukte und fondsgebun-
dene Kapital- und Rentenversicherungen noch gleichermafien
zum Neugeschaft beitragen konnten, kam es im Berichtsjahr
zu einem deutlichen Riickgang bei den fondsgebundenen
Versicherungen um 14 % auf 173 Mio. EUR. Die Neugeschéfts-
beitrage der konventionellen Vorsorgeprodukte verzeichneten
hingegen einen Anstieg um 1% auf 201 Mio. EUR. Deutliche
Zuwdchse konnten erneut bei den Risikoprodukten - Risiko-
lebens- und Berufsunfihigkeitsversicherungen — erzielt
werden, bei denen die Neugeschaftsbeitrage um 10 % auf

26 Mio. EUR anstiegen. Ausschlaggebend war dabei wie im
Vorjahr die Entwicklung der vielfach ausgezeichneten Berufs-
unféhigkeitsversicherungen mit einem Anstieg um 19 % auf

18 Mio. EUR.

Die gebuchten Bruttobeitrdge sanken gegentiber dem Vorjahr
um 2% auf 2,3 Mrd. EUR. Der Riickgang konnte durch eine
Erhohung des Selbstbehalts weitgehend kompensiert werden,
sodass die verdienten Beitrdge fuir eigene Rechnung mit 2,0

(2,0) Mrd. EUR unverandert blieben.

Das Kapitalanlageergebnis belief sich insgesamt auf 880
(884) Mio. EUR. Fur das Berichtsjahr wurde damit eine
gegeniiber dem Vorjahr unveranderte Nettoverzinsung von
4,5 % erreicht. Insgesamt konnte ein Jahrestiberschuss von

12 (8) Mio. EUR erzielt werden.

HDI Versicherung AG
Im Folgenden sind angepasste Vorjahreswerte dargestellt, da
zu Vergleichszwecken die Werte von HDI-Gerling Firmen und

Privat AG und HDI Direkt Versicherung AG addiert wurden.

Die gebuchten Bruttobeitrdge der Gesellschaft stiegen um 4 %
und beliefen sich somit im Geschéftsjahr auf 1,4 (1,3) Mrd. EUR.
Dieser Anstieg resultierte hauptsichlich aus Beteiligungs-
geschift in den Sparten Kraftfahrt und Multi Risk sowie
Wachstum in Haftpflicht. Zum anderen waren die Beitragsan-
passungen im Bestand bei gleichzeitiger Anhebung des Neu-

geschaftstarifs in Kraftfahrt hierfiir verantwortlich. Allerdings
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fihrte dieses zu einem ricklaufigen Neugeschéftsvolumen
in der Sparte. Zusitzlich stieg das Bruttobeitragsvolumen um
11 Mio. EUR, bedingt durch die Zeichnung von tibernomme-
nem Geschift. Dieses wurde jedoch vollstandig retrozediert,

sodass es keinen Einfluss auf das Nettobeitragsvolumen gab.

Die verdienten Nettobeitrdge stiegen stirker als die Brutto-
beitrdge, da die Ruckversicherungsquote im Bereich Kraft-

fahrt um 1,5 Prozentpunkte gesenkt wurde. Die verdienten
Nettobeitriage erhohten sich auf 1,3 (1,2) Mrd. EUR.

Die Bruttoaufwendungen fiir Versicherungsfiélle wiesen im
Geschiftsjahr eine leichte Verbesserung auf, die Schaden-
quote sank von 71,8 % auf 69,2 %. Dies lag sowohl an den
Bruttobeitrdgen aus dem im Geschéftsjahr neu tibernom-
menen Geschift als auch an den profitableren Beitrdgen
in Kraftfahrt. Absolut gesehen blieben die Aufwendungen
brutto mit 963 (964) Mio. EUR nahezu unverandert.

Die Nettoaufwendungen fiir Versicherungsfalle erhdhten sich
auf 907 (885) Mio. EUR, die Nettoschadenquote sank aufgrund
des gestiegenen Beitrags von 72,8 % auf 71,4 %. Die erzielten

Schadenquoten sind erfreulich und spiegeln die Erwartungen

an die breit aufgestellten Profitabilisierungsprogramme wider.

Die Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb stiegen brutto
auf 447 (422) Mio. EUR und netto auf 425 (399) Mio. EUR. Die
Kostenquoten erhohten sich brutto auf 32,1 (31,4) % und netto
von 32,8 % auf 33,4 %.

Die kombinierten Schaden-/Kostenquoten entwickelten
sich brutto von 103,2% auf 101,3 % und netto von 105,6 % auf
104,8 %. Insgesamt wurde ein versicherungstechnisches
Nettoergebnis in Hohe von —82 (-37) Mio. EUR nach Schwan-
kungsruickstellung ausgewiesen. Der Schwankungsriick-
stellung mussten 15 (Vorjahr: Entnahme 30) Mio. EUR zuge-

fuhrt werden.

Das Kapitalanlageergebnis belief sich auf 112 (99) Mio. EUR.
Insgesamt wurde fuir das Berichtsjahr eine Nettoverzinsung

von 3,7% erreicht.

Bancassurance-Gesellschaften

Die Bancassurance umfasst in Deutschland drei Koopera-
tionen mit Banken und Sparkassen: die neue leben-Gruppe,
die PB Versicherungen und die TARGO Versicherungen. Diese
Versicherungsgesellschaften sind insbesondere in den Be-
reichen Lebens-, Renten- und Unfallversicherungen tatig und

haben ihre Standorte in Hamburg, Hameln und Hilden.

neue leben Lebensversicherung AG

Die neue leben Versicherungen positionieren sich als Vorsor-
gespezialisten und kompetente Partner der Sparkassen mit
hoher Expertise in den Geschiftsfeldern private und betrieb-
liche Vorsorge. Mit einem System aus leistungsstarken Pro-
dukten, flexiblen Vorsorgeldsungen und maf3geschneiderten
Zielgruppenkonzepten haben sie sich bei ihren Vertriebspart-
nern und Kunden als Innovatoren und Qualitdtsanbieter im

Vorsorgebereich etabliert.

Die Neugeschiftsbeitrage der Gesellschaft stiegen im Be-
richtsjahr um 2 % auf 474 Mio. EUR. Die laufenden Neuge-
schiftsbeitrdge sanken dabei um 19 % auf 45 Mio. EUR. Gegen-
laufig stiegen die Einmalbeitrage um 5% auf 429 Mio. EUR.
Hieraus errechnet sich ein Annual Premium Equivalent
(laufende Neugeschiftsbeitrage zuziiglich 10 % der Einmal-
beitrdge) in Hohe von 88 (96) Mio. EUR. Das Gewicht zwischen
den Segmenten verlagerte sich von den konventionellen
Vorsorgeprodukten weiter auf die fondsgebundenen Kapital-
und Rentenversicherungen. Die Neugeschiftsbeitrage dieses
Produktsegments stiegen um 22 % auf 119 Mio. EUR, wobei
der Zuwachs sowohl aus den laufenden Beitrdgen als auch aus
den Einmalbeitrdgen resultiert. Mit 118 Mio. EUR waren ins-
besondere die fondsgebundenen Rentenversicherungen —
darunter vor allem die Hybridprodukte — der Wachstumstréger.
Die Neugeschéftsbeitrage der konventionellen Vorsorgepro-
dukte sanken hingegen um 3% auf 328 Mio. EUR. Die Neuge-
schiftsbeitrage der Risikoprodukte - Risikolebens-, Rest-
schuld- und Berufsunfihigkeitsversicherungen — konnten

um 3% auf 27 Mio. EUR gesteigert werden.

Die gebuchten Bruttobeitrdge stiegen gegeniiber dem
Vorjahr um 2% von 1,0 Mrd. EUR auf 1,1 Mrd. EUR. Die ver-
dienten Beitrdge fir eigene Rechnung entwickelten sich mit

1,1 (1,0) Mrd. EUR entsprechend.

Das Kapitalanlageergebnis belief sich insgesamt auf 372
(351) Mio. EUR. Im Berichtsjahr wurde damit eine Netto-
verzinsung von 4,6 (4,5) % erreicht. Insgesamt konnte ein
Jahrestiberschuss vor Gewinnabfithrung von 16 (18) Mio. EUR
verzeichnet werden. Das nach der Einstellung in die gesetz-
liche Ruicklage verbleibende Ergebnis von 15 Mio. EUR wird an

die neue leben Holding AG abgefihrt.



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. Die nl-PS Betriebliche Vorsorge
GmbH in Erlangen wird unverandert mit einer Beteiligung
von 50 % der Anteile gehalten. Hauptaktiondrin der neue
leben Holding AG ist mit 67,5% minus einer Aktie die Talanx
Deutschland AG. Weitere Anteilseigner sind mit Beginn des

Jahres 2012 mittelbar und unmittelbar drei Sparkassen.

Im Geschaftsjahr 2012 ist der Jahresiiberschuss der neue leben
Holding AG geringfiigig um 0,8 Mio. EUR auf 21 (22) Mio. EUR
zuriickgegangen. Der mafdgebliche Anteil resultiert aus der
Gewinnabfithrung der neue leben Lebensversicherung AG.
Die neue leben Lebensversicherung AG hat einen Bilanzge-
winn von 15 (17) Mio. EUR erzielt, der in voller Hohe an die
neue leben Holding AG abgefiihrt wird. Ebenso wurden bei der
neue leben Holding AG Ertrdge aus Ergebnisabfihrung der
neue leben Unfallversicherung AG in Hohe von 6 (4) Mio. EUR
vereinnahmt. Die neue leben Pensionsverwaltung AG be-
endete das Geschiftsjahr mit einem Jahresfehlbetrag von
0,1 Mio. EUR, dieser wird nach Verrechnung eines Gewinn-
vortrages aus dem Vorjahr (0,5 Mio. EUR) auf neue Rechnung
vorgetragen. Der Bilanzgewinn der neue leben Holding AG
betrdgt im Geschéftsjahr nach Zufithrung zu den Gewinn-
riicklagen 20 (21) Mio. EUR.

TARGO Lebensversicherung AG

Die TARGO Lebensversicherung AG ist exklusiver Versiche-
rungspartner der TARGOBANK. Mit der langfristigen Aus-
richtung der Kooperation bis 2025 zeigen beide Partner ihre
Zufriedenheit mit der Zusammenarbeit und schaffen die
Grundlage fiir den weiteren kontinuierlichen Ausbau, dessen
Schwerpunkt im Bereich Schutz und Vorsorge liegt. Alle Pro-
dukte werden exklusiv fiir die Vertriebswege des Bankpartners

entwickelt.

Die Neugeschéftsbeitrage der Gesellschaft stiegen im Berichts-
jahr auf 559 (491) Mio. EUR. Mit diesem Zuwachs von 14 %
konnte ein im Vergleich zum Markt Giberproportionales
Wachstum erzielt werden. Ausschlaggebend fiir diese positive
Entwicklung war der Anstieg der Einmalbeitrage um 18 % auf
456 Mio. EUR. Die laufenden Neugeschéftsbeitrdge sanken
geringfiigig auf 103 (106) Mio. EUR. Insgesamt wurde ein
Annual Premium Equivalent (laufende Neugeschéftsbeitriage
zuziglich 10% der Einmalbeitrage) von 148,9 Mio. EUR erzielt —

ein Zuwachs von 3,0 % gegeniiber dem Vorjahr. Mafigeblichen
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Anteil an diesem Wachstum hatten die konventionellen
Vorsorgeprodukte, die einen Anstieg um 6 % auf 93 Mio. EUR
verzeichneten. Bei den Kreditlebensversicherungen stieg das

Annual Premium Equivalent um 9 % auf 38 Mio. EUR.

Im Berichtsjahr beliefen sich die gebuchten Bruttobeitridge
auf 944 (862) Mio. EUR. Diese Entwicklung resultiert vorwie-
gend aus dem Anstieg der Einmalbeitrdge in Einzelleben auf
154 (98) Mio. EUR. Die Beitrage in der Kreditlebensversiche-
rung konnten um 5% gesteigert werden. Bei den laufenden
Bruttobeitragen im selbst abgeschlossenen Geschift war ein

Anstieg um 2 % auf 436 Mio. EUR zu verzeichnen.

Das Kapitalanlageergebnis belief sich insgesamt auf 110
(105) Mio. EUR. Fir das Berichtsjahr wurde damit wie im Vorjahr
eine Nettoverzinsung von 4,1% erreicht. Insgesamt konnte ein

Jahrestiberschuss von 44 (42) Mio. EUR erzielt werden.

PB Lebensversicherung AG

Gemeinsam mit ihrem Partner Deutsche Postbank AG bietet
die PB Lebensversicherung AG Versicherungsprodukte an, die
optimal auf die Bedurfnisse der Postbankkunden ausgerich-
tet sind. Die Kooperation verbindet die Vertriebskraft der
Deutsche Postbank AG mit dem Versicherungs-Know-how der

Talanx.

Die Neugeschiftsbeitrage stiegen gegeniiber dem Vorjahr um
8% auf 340 (315) Mio. EUR. Maf3geblich fiir diese positive Ent-
wicklung war der Zuwachs der Einmalbeitrdge, die ebenfalls
um 8% auf 290 (268) Mio. EUR gesteigert werden konnten. Bei
den laufenden Neugeschiftsbeitragen wurde ein Zuwachs um
6% auf 50 (47) Mio. EUR erzielt. Insgesamt wurde ein Annual
Premium Equivalent (laufende Neugeschaftsbeitrage zuzig-
lich 10 % der Einmalbeitrage) von 79 Mio. EUR und damit ein

Anstieg von 7% erreicht.

Im Berichtsjahr beliefen sich die gebuchten Bruttobeitrage
der PB Lebensversicherung AG auf 783 (759) Mio. EUR. Die
verdienten Nettobeitrdge betrugen 747 Mio. EUR, nach

716 Mio. EUR im Vorjahr.

Das Kapitalanlageergebnis konnte von 165 Mio. EUR auf
225 Mio. EUR nochmals deutlich gesteigert werden. Fur das
Berichtsjahr wurde eine Nettoverzinsung von 5,6 (4,6) %
erreicht. Der Jahrestiberschuss verblieb mit 26 Mio. EUR auf
Vorjahresniveau. Nach der Dotierung der gesetzlichen Riick-

lage verblieb ein Bilanzgewinn von 25 Mio. EUR.
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Geschaftsbereich Privat- und
Firmenversicherung International

Der Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung
International biindelt die Aktivitdten der Privat- und Firmen-
kunden-Gesellschaften der Bereiche Schaden/Unfallversi-
cherung, Lebensversicherung sowie der Bancassurance im
Ausland und ist zurzeit in 14 Laindern mit 27 Gesellschaften

prasent. Gefuhrt wird er durch die Talanx International AG.

Talanx International AG

Die Talanx International AG ist im Talanx-Konzern zustandig
fur die Steuerung der im Ausland angesiedelten, rechtlich
selbststdndigen Versicherungsgesellschaften, die das Privat-
und Firmenkundengeschiaft unter anderem unter der Marke
HDI betreiben. Die Talanx International AG nimmt eine wich-
tige Rolle ein, wenn es darum geht, neue Mérkte zu evaluieren,
strategische Optionen auf internationaler Ebene umzuset-
zen und damit profitables organisches und anorganisches
Wachstum fiir den Talanx-Konzern zu generieren. Der Fokus
der Talanx International AG liegt dabei auf den strategischen
Zielregionen Lateinamerika sowie Zentral- und Osteuropa,
wo der Geschiftsbereich jeweils in den zwei gréfiten sowie
wachstumsstarken Kernmarkten prasent ist: In Lateinamerika
sind dies Brasilien und Mexiko, in Zentral- und Osteuropa

Polen und die Turkei.

Das Geschiftsjahr 2012 war von der Akquisition und der
Integration der in den Zielmérkten Mittel- und Osteuropa
sowie Lateinamerika ibernommenen Gesellschaften gepragt.
Anfang des Jahres war bereits der Erwerb des Sach- und
Lebensversicherers Metropolitana Compania de Seguros S.A.
de CV in Mexiko abgeschlossen worden. Zum 1. Juni wurde die
Akquisition von 50 % und einer Aktie der TU Europa-Gruppe,
die ebenfalls sowohl Lebens- als auch Sachversicherungspro-
dukte anbietet, zum Abschluss gebracht. Die Ubernahme der
TUIR WARTA-Gruppe von der belgischen kB¢ Group wurde
zum 1. Juli beendet. Per 28. Dezember 2012 wurde die polni-
sche Sachversicherungsgesellschaft HDI Asekuracja TU S.A.
auf die TUIR WARTA s. A. verschmolzen. Der Talanx-Konzern
wurde damit zum zweitgrofiten Teilnehmer auf dem polni-
schen Versicherungsmarkt. Unser strategischer Partner Meiji
Yasuda halt rund 25 % der WARTA-Anteile sowie eine wesent-
liche Minderheitsbeteiligung an der TU Europa-Gruppe. Im
Oktober 2012 erfolgte die Verdufierung des Lebensversicherers

ASPECTA Assurance International AG Liechtenstein im Zuge

der strategischen Neuausrichtung des Geschéftsbereichs.

Die gebuchten Bruttopramien der Tochergesellschaften
stiegen insgesamt um 31% gegentuiber der Vergleichsperiode
auf 3,3 (2,5) Mrd. EUR. Ursédchlich hierfir war vor allem die
erstmalige Zurechnung der Neuakquisitionen in Polen und
Mexiko. AuBerdem konnte der tiberwiegende Teil der inter-
nationalen Gesellschaften sein Pramienvolumen im Vergleich

zum Vorjahr steigern.

Die Talanx International AG erzielte Ertrage aus Dividen-
denzahlungen ihrer Beteiligungsgesellschaften in Hohe
von insgesamt 32 (14) Mio. EUR. Dem stehen der Saldo aus
Zu- und Abschreibungen auf Beteiligungsbuchwerte in Héhe
von 3 Mio. EUR und Holdingaufwendungen in Hohe von
insgesamt 22 (21) Mio. EUR gegentiber. Aufgrund des beste-
henden Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrags
erfolgte eine Gewinnabfiithrung in Hohe von 17 Mio. EUR an
die Talanx AG; im Vorjahr betrug der Verlustausgleich durch
die Talanx AG 36 Mio. EUR.

Auch fir das Geschaftsjahr 2013 verfolgt das auslandische
Privat- und Firmenkundengeschéft eine klare Expansions-
strategie und zielt dabei auf Wachstum bei angemessener
Profitabilitdt ab.

Geschaftsbereich Ruckversicherung

Der Geschiftsbereich Ruckversicherung des Talanx-Konzerns,
in dem die Schaden- und Personen-Ruickversicherung zusam-
mengefasst ist, besteht hauptsichlich aus der Hannover Riick-
Gruppe, einer der fihrenden Ruckversicherungsgruppen der
Welt. Die Talanx AG halt 50,2 % der Anteile an der Hannover
Ruckversicherung AG (Hannover Riick), die Gibrigen Aktien der
borsennotierten Gesellschaft sind im Besitz institutioneller

und privater Investoren.

Die Hannover Ruckversicherung AG zeichnet mit wenigen
Ausnahmen die aktive Riickversicherung des Konzerns nur im
Ausland. Thre Tochtergesellschaft, die E+S Rickversicherung AG,
ist hingegen fiir das Deutschlandgeschéft zustandig. Ein regi-
onaler Risikoausgleich zwischen Hannover Rick und E+S Ruck

wird durch gegenseitige Retrozession sichergestellt.



Hannover Riickversicherung AG

Mit dem Geschéftsverlauf im Jahr 2012 ist die Hannover Rick
sehr zufrieden. Fiir einen finanzstarken Ruckversicherer waren
die Marktchancen fiir profitables Wachstum gut, sowohl in
der Schaden- als auch der Personen-Riickversicherung. Trotz
eines schwierigen Kapitalmarktumfelds konnte ein sehr
gutes Kapitalanlageergebnis erzielt werden. Dariiber hinaus
profitierte das Jahresergebnis davon, dass die Belastungen aus
Grofischdden — anders als im Vorjahr — recht moderat aus-
fielen. Insgesamt waren die Mérkte fiir die Hannover Riick sehr
attraktiv, um im Berichtsjahr profitabel zu wachsen und den
Marktanteil ausweiten zu konnen. Die Nachfrage nach Riick-
versicherungsdeckungen war im Berichtsjahr nach wie vor
gut. Hierzu trugen die hohere Bedeutung von risikobasierten
Modellen und die Anforderungen an die Kapitalausstattungen

der Erstversicherer bei.

Die Bruttopramie fiir das Gesamtgeschift erhéhte sich erfreu-
lich um 14,5 % auf 10,5 Mrd. EUR (9,1 Mrd. EUR). Der Selbstbe-
halt verringerte sich leicht von 77,5% auf 76,0 %. Die verdiente

Nettopramie stieg um 12,1% auf 7,8 (7,0) Mrd. EUR.

Anders als im Vorjahr verlief die Grofischadensituation im
Berichtsjahr vergleichsweise moderat. Der grofite Schaden
flr die internationale Versicherungswirtschaft war mit tiber
20 Mrd. usD Hurrikan ,Sandy’, der an der Ostkiiste der usa
fir groBe Verwiistungen und Todesopfer sorgte. Die Netto-
belastung fiir die Hannover Rick AG betrug 168,8 Mio. EUR.
Aus der Havarie des Kreuzfahrtschiffs ,Costa Concordia“ hatte
die Hannover Ruck fiir das Transportgeschift eine Belastung
von 42,5 Mio. EUR zu verzeichnen. Ein ebenfalls grof3er Scha-
den entstand fir das Geschaft der landwirtschaftlichen Versi-
cherungen. Aus der schwersten Diirreperiode in den USA seit
Jahrzehnten ergab sich fir die Hannover Riick eine Nettobe-
lastung in Hoéhe von 34,6 Mio. EUR. Diese und weitere kleinere
Grof3schaden summierten sich auf eine Nettobelastung flr
das Berichtsjahr von 318,3 Mio. EUR; im Vorjahr betrug diese
552,0 Mio. EUR.

Im abgelaufenen Berichtsjahr hat sich das Geschéft der Per-
sonen-Ruickversicherung trotz der schwierigen Situation an
den Kapitalmarkten und der anhaltenden Niedrigzinsphase,
die gerade der Lebensversicherungsindustrie vermehrt zu-
setzt, im Rahmen der Erwartungen entwickelt. Der Geschifts-
zuwachs in Asien wurde durch die Implementierung eines

regional verantwortlichen Business Centers ,Asia“ unterstiitzt.
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Dies ermoglicht der Hannover Riick auch fir die Zukunft eine
ganzheitliche MarkterschliefSung sowie von dem vorhandenen
vielversprechenden Geschéftspotenzial in diesen wirtschaft-
lich stark wachsenden Landern zu profitieren. Der steigenden
Bedeutung von Altersvorsorge-, Renten- und Pensionsversi-
cherungsprodukten, besonders in den Industrienationen, hat
die Hannover Rick durch die Implementierung eines eigen-

standigen Business Centers,Longevity“ Rechnung getragen.

Das versicherungstechnische Ergebnis (vor Veranderung der
Schwankungsriickstellungen) fiir das Gesamtgeschift erhohte
sich nach einem Verlust im Vorjahr von -151,9 Mio. EUR auf
93,2 Mio. EUR. Den Schwankungs- u. 4. Rickstellungen waren
340,7 (292,6) Mio. EUR zuzuftihren.

Das Ergebnis aus der normalen Geschiftstatigkeit stieg im
Berichtsjahr deutlich auf 546,0 (273,5) Mio. EUR. Das Be-
richtsjahr schloss mit einem Jahrestiberschuss von 410,3

(270,2) Mio. EUR.

Der Bestand an selbst verwalteten Kapitalanlagen stieg im
Berichtsjahr auf 19,5 (17,5) Mrd. EUR. Das entspricht einem
Anstieg von 11,7% und ist vor allem auf versicherungstech-
nische Mittelzufliisse zurtickzufiihren. Die saldierten unrea-
lisierten Kursgewinne der festverzinslichen Wertpapiere
und Rentenfonds beliefen sich zum Jahresultimo auf 798,3
(395,6) Mio. EUR. Hier wirkten sich insbesondere die Rendite-
riickgédnge im Bereich der US-amerikanischen und europa-

ischen Staatsanleihen aus.

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage einschlief}lich Depot-
zinsen lagen mit 1,2 Mrd. EUR (912,4 Mio. EUR) deutlich tiber
Vorjahresniveau. Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen
realisierten wir in saldierter Hohe von 68,9 (64,0) Mio. EUR.
Abschreibungen auf Kapitalanlagen waren in Hohe von 25,4
(33,1) Mio. EUR vorzunehmen. Zudem konnten Zuschreibun-
gen in Hohe von 29,6 (88,1) Mio. EUR vorgenommen werden.
Insgesamt erhohte sich das Netto-Kapitalanlageergebnis

somit deutlich auf 1,2 Mrd. EUR (953,9 Mio. EUR).

E+S Riickversicherung AG

Das Wachstum des internationalen Geschifts fithrte ins-
gesamt zu einer Steigerung der gebuchten Bruttopramie der
E+S Riick um 187,3 Mio. EUR auf 2,7 Mrd. EUR (2,5 Mrd. EUR).
Gemaf dem Zyklusmanagement-Ansatz hat die E+S Riick in

Mirkten mit verbesserten Raten mehr Geschift gezeichnet.
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In den Sparten Leben und Kranken wurden Pramienrickgénge
im deutschen Geschift verzeichnet, welche durch das stirkere
Wachstum des internationalen Geschéfts iiberkompensiert

wurden.

Die gebuchte Bruttopramie der Schaden-Ruickversicherung
erhohte sich 2012 um 7,3% auf 1,7 Mrd. EUR (1,6 Mrd. EUR). Thr
Anteil am gesamten Pramienvolumen der E+S Ruick blieb
unverdndert bei 63 %. Die gebuchte Bruttopramie der Per-
sonen-Ruckversicherung in den Sparten Leben und Kranken

stieg um 7,7% auf 1.008,0 Mio. EUR an (935,9 Mio. EUR).

Die verdiente Nettopramie der E+S Riick stieg nur unwesent-
lich stdrker als die Bruttoprdmie, ndmlich um 7,5% auf

2,1 Mrd. EUR (2,0 Mrd. EUR). Stérker als die Pramien stiegen
die Nettoschadenaufwendungen fir Versicherungsfélle um
14,5 % auf 1,8 Mrd. EUR (1,6 Mrd. EUR). Wahrend die E+S Riick
im Vorjahr von Grof3schdden aus Naturkatastrophen un-
terproportional betroffen war, waren in diesem Jahr hohere
Frequenzschdden zu verzeichnen. Zudem wurde das Geschaft
durch die folgenden Grofdschdden belastet: Untergang des
Kreuzfahrtschiffs ,Costa Concordia‘, Erdbeben in Italien sowie
Hurrikan ,Sandy" Diese und weitere Grofdschdden resultier-
ten in einer Netto-Grof3schadenbelastung fiir das Berichtsjahr
von 77,5 Mio. EUR (107,2 Mio. EUR).

Das versicherungstechnische Ergebnis fir eigene Rechnung
war trotz des erhohten Schadenaufwands fir das Geschafts-
jahr 2012 im Gegensatz zum Vorjahr positiv und lag bei 6,8
(—48,7) Mio. EUR. Die deutliche Verbesserung des Ergebnisses
der normalen Geschiftstitigkeit von 156,9 Mio. EUR im Vor-
jahr auf 221,9 Mio. EUR beruht im Wesentlichen auf einem
starken Anstieg des Kapitalanlageergebnisses um 13,8 % sowie
aus einer sehr positiven Entwicklung beziiglich der Veran-
derung der Schwankungsrickstellung. Der Jahrestiberschuss
im Berichtsjahr lag mit 142,0 Mio. EUR tiber dem Wert des
Vorjahres (133,0 Mio. EUR).

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage lagen trotz des insge-
samt gesunkenen Zinsniveaus mit 317,5 Mio. EUR auf dem
Niveau des Vorjahres (316,7 Mio. EUR). Aufgrund der Erhéhung
des Realisationsergebnisses lag das Kapitalanlageergebnis
im Berichtsjahr mit 343,7 Mio. EUR deutlich tiber dem des

Vorjahres (302,0 Mio. EUR). Der Bestand an selbst verwalteten
Kapitalanlagen stieg im Berichtsjahr um 278,9 Mio. EUR auf
5,6 (5,4) Mrd. EUR. Die saldierten unrealisierten Kursgewinne
der festverzinslichen Wertpapiere beliefen sich zum Jahres-

ende auf 451,3 (218,9) Mio. EUR.

Konzernfunktionen

Das Segment Konzernfunktionen umfasst die Talanx AG und
die internen Dienstleistungsgesellschaften Talanx Service AG
und Talanx Systeme AG, die Vermogensverwaltung, die Talanx
Reinsurance Broker AG und die Talanx Reinsurance (Ireland)

Limited in Dublin.

Die Talanx Asset Management GmbH betreibt zusammen mit
ihrer Tochtergesellschaft AmpegaGerling Investment GmbH
in erster Linie das Management und die Administration der
Wertpapierportfolios der Konzerngesellschaften und erbringt
damit in Zusammenhang stehende Dienstleistungen wie
Kapitalanlagebuchhaltung und Reporting. Im Berichtsjahr
betrug der Jahrestiberschuss vor Ergebnisabfithrung der
Talanx Asset Management GmbH 40 (33) Mio. EUR, wobei hier
bereits die Ergebnisabfithrungen der Tochtergesellschaften
AmpegaGerling Investment GmbH und Talanx Immobilien
Management GmbH enthalten sind. Die Geschéftstatigkeit
der Talanx Immobilien Management GmbH umfasst neben
dem Asset-Management furr die Versicherungstrager im
Talanx-Konzern auch Leistungen in den Bereichen Invest-
ments und Entwicklung inklusive der dazugehorigen Abtei-
lungen Vermietung und Projektmanagement. Im Jahr 2012
betrug der Jahrestiberschuss der Talanx Immobilien Manage-

ment GmbH 1 (-1) Mio. EUR.

Die AmpegaGerling Investment GmbH ist eine Kapitalanlage-
gesellschaft nach deutschem Recht gemif? § 2 Absatz 6 des In-
vestmentgesetzes (InvG). Eigentiimer der AmpegaGerling In-
vestment GmbH sind zu 94,9 % die Talanx Asset Management
GmbH sowie zu 5,1% die Alstertor Erste Beteiligungs- und
Investitionssteuerungs-GmbH & Co. KG. Die AmpegaGerling
Investment GmbH verwaltet richtlinienkonforme Sonder-
vermogen, Immobiliensondervermogen, gemischte Sonder-
vermogen und Altersvorsorge-Sondervermdégen und betreibt

auferdem die Finanzportfolio-Verwaltung fur institutionelle
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Kunden. Die AmpegaGerling Investment GmbH verwaltet

als Kapitalanlagegesellschaft Publikums- und Spezialfonds
und betreibt fir institutionelle Kunden Finanzportfolio-Ver-
waltung. Im Vordergrund stehen das Portfolio-Management
und die Administration von Kapitalanlagen fir konzernex-
terne Kunden. Das Gesamtvolumen des von ihr verwalteten
Vermogens stieg um 10 % auf 14,0 Mrd. EUR gegentiiber dem
Jahreseingangsniveau (12,7 Mrd. EUR). Davon wurde mehr als
die Halfte, ndmlich 7,9 (7,1) Mrd. EUR, im Auftrag der Konzern-
gesellschaften Uber Spezialfonds und Direktanlagemandate
betreut. Der Ubrige Anteil entfallt mit 2,8 (2,5) Mrd. EUR auf
institutionelle Drittkunden und mit 3,3 (3,1) Mrd. EUR auf das
Retail-Geschift. Letzteres wird sowohl tiber konzerneigene
Vertriebswege und Produkte wie die fondsgebundene Lebens-
versicherung angeboten als auch iber externe Vermogens-
verwalter oder Banken. Im Berichtsjahr betrug der Jahresiiber-

schuss der AmpegaGerling Investment GmbH 10 (8) Mio. EUR.

Die Talanx Reinsurance Broker AG befindet sich zu 100 % im
Eigentum der Talanx AG und tbernimmt fir Konzernzeden-
ten die komplette Bandbreite des Geschéftsprozesses Riick-
versicherung. Die notwendigen Ruckversicherungskapazi-
taten fur alle von der Talanx Reinsurance Broker AG betreuten
Konzernzedenten konnten auch fiir 2013 am Weltmarkt erfolg-
reich eingedeckt werden. Der Jahrestiberschuss vor Ergebnis-

abfiihrung der Gesellschaft stieg im Jahr auf 16 (13) Mio. EUR.

Nachtragsbericht

Ereignisse, die einen Einfluss auf unsere Finanz-, Ertrags-
und Vermogenslage haben konnten, sind im Prognose- und
Chancenbericht sowie im Anhang, Abschnitt ,Ereignisse nach

Ablauf des Geschiftsjahres®, Seite 104 beschrieben.

Risikobericht

Risikostrategie

Die aus der Unternehmensstrategie abgeleitete Risikostrategie
formuliert die Ziele und Strukturen des Risikomanagements.
Voraussetzungen fiir die Ubernahme von Risiken sind Vor-
gaben und Entscheidungen des Vorstands zum Risikobudget
des Konzerns. Die Risikostrategie bildet als eigenstdndiges
Regelwerk das Fundament fiir das konzernweite Risiko-
management. Gekoppelt an die wertorientierte Steuerung ist
die Risikostrategie integraler Bestandteil des unternehme-
rischen Handelns und spiegelt sich auch in den Detailstrate-

gien der jeweiligen Geschéftsbereiche wider.

Als Obergesellschaft eines international operierenden Versi-
cherungs- und Finanzdienstleistungskonzerns gehen wir eine
Vielzahl von Risiken bewusst ein, die untrennbar mit unserer
unternehmerischen Titigkeit verbunden sind. Sowohl die Un-
ternehmens- als auch die Risikostrategie unterliegen einem
etablierten Uberpriifungsprozess. Durch diese Uberpriifung
unserer Annahmen und eine gegebenenfalls daraus abgelei-
tete Adjustierung wollen wir die Addquanz unserer strategi-
schen Leitlinien und damit ein Handeln auf einer angemes-

senen Informationsbasis sicherstellen.

Funktionen innerhalb
des Risikomanagementsystems

Wesentlich fir ein effizientes und effektives Risikomanage-
mentsystem ist das Zusammenwirken der einzelnen Funk-
tionen und Gremien innerhalb des Gesamtsystems. Die

Talanx hat die Rollen wie folgt definiert:



30  Talanx AG. Lagebericht.
Risikobericht.

Steuerungselement ~ Wesentliche Aufgabe im Risikomanagement

Aufsichtsrat m Beratung und Uberwachung des Vorstands
bei der Leitung des Unternehmens, u.a. auch
im Hinblick auf die Risikostrategie und das

Risikomanagement

Vorstand ® Gesamtverantwortung fiir das Risiko-
management
B Festlegung der Risikostrategie
Verantwortlich fiir Funktionsfahigkeit des
Risikomanagements

Risikokomitee B Risikotiberwachungs- und Koordinations-
gremium, insbesondere mit folgenden
Aufgaben:
® kritische Beobachtung und Analyse der
Risikoposition des Gesamtkonzerns unter
besonderer Beachtung des vom Vorstand
verabschiedeten Risikobudgets sowie der
Risikostrategie

® Uberwachung der SteuerungsmaBnahmen
im Konzern im Hinblick auf die existenz-
gefdhrdenden Risiken des Konzerns

Chief Risk Officer B Verantwortung fiir die geschéftsbereichsiiber-
greifende und ganzheitliche Risikoliberwachung
(systematische Identifikation und Bewertung,
Kontrolle/Uberwachung und Berichterstattung
von Risiken) aller aus Konzernsicht wesentlichen
Risiken

Vorsitz des Risikokomitees

Recht zur Teilnahme an Vorstandssitzungen

Zentrales
Risikomanagement

Konzerniibergreifende unabhangige

Risikotiberwachungsfunktion

B Methodenkompetenz, u.a. fir die

B Entwicklung von Prozessen/Verfahren zur
Risikobewertung, -steuerung und -analyse

m Risikolimitierung und -berichterstattung

B (ibergreifende Risikotuiberwachung und
Ermittlung des notwendigen Risikokapitals

Dezentrales | Risikotiberwachungsfunktion in den
Risikomanagement Geschaftsbereichen
B Beachtung der zentral definierten Richtlinien,
Methoden und Verfahren sowie Limitsysteme
und Schwellenwerte, die als Rahmen fir die
dezentrale Umsetzung, Uberwachung und
Berichterstattung dienen

Interne Revision m Prozessunabhéngige Uberprifung der
Funktionsbereiche des Konzerns

Neben diesen (Risiko-)Funktionen und Gremien sind fiir ge-
sonderte Themen auch organisatorische Strukturen, wie z.B.
Krisenstdbe fiir die Bewdltigung von Notfallereignissen und

Krisenfillen, implementiert.

Risikomanagementprozess

Als Holding eines Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-
konzerns mit tiberwiegend in der Versicherungswirtschaft
tatigen Unternehmen tragt die Talanx AG nicht nur eigene
unternehmerische Risiken, sondern ist auch an den Risiken
ihrer Tochtergesellschaften beteiligt. Die Talanx AG und ihre
Tochtergesellschaften arbeiten mit vielfaltigen Verfahren und

Instrumenten zur Risikobeobachtung und -steuerung. Die

Talanx verfolgt einen zentral-dezentralen Ansatz. Im Rahmen
des internen Modells (ftr Solvency II) obliegt die Verantwor-
tung und in wesentlichen Teilen auch der Betrieb von Model-
len fiir konzernweit relevante Risikokategorien dem Konzern.
In den Geschéftsbereichen erfolgt dagegen der Betrieb der
Modelle, die die speziellen Risiken der Risikotrdger abbilden.
Deren Fortentwicklung erfolgt gemeinsam, wobei die Modell-
hoheit bei der Konzernholding liegt. Durch Auditierungen
priift die Konzernrevision gemeinsam mit dem Konzernrisiko-
management die Addquanz der implementierten Modelle

sowie die Einhaltung von Konzernrichtlinien.

Der Risikomanagementprozess umfasst die Identifikation,
Messung, Analyse, Bewertung, Limitierung, Uberwachung und

Steuerung von Risiken sowie die Risikoberichterstattung.

Wir identifizieren Risiken konzernweit tiber Kennzahlen und
uber verschiedene Risikoerhebungen. Mit der Einfithrung
eines einheitlichen Softwaretools zur Risikoerfassung im
Berichtsjahr erfolgt konzernweit eine systematische Erfassung
der qualitativen Risiken. Geschéftsbereichstibergreifende Risi-
ken, wie z.B. Compliance-Risiken, werden durch Einbindung
der jeweils zustdndigen Bereiche oder Experten berticksich-
tigt. Um sicherzustellen, dass alle Risiken identifiziert werden,
existiert eine umfassende Talanx-spezifische Risikokatego-
risierung. Diese Kategorisierung dient als Grundlage fur die
Risikoidentifikation und stellt eine einheitliche Systema-
tisierung der Risiken im Konzern sicher. Die maf3geblichen
Methoden und Verfahren sind dokumentiert und Gegenstand
der internen Angemessenheitsiiberpriifungen sowie der Prii-

fungen seitens der Internen Revision.

Neben der softwarebasierten Risikoerfassung fiihrt das
Konzernrisikomanagement quartalsweise Gesprache mit
dem dezentralen Risikomanagement der Geschéftsbereiche
sowie den konzerninternen Dienstleistungsgesellschaften.
Diese Risikogesprdche unterstiitzen die Analyse und Bewer-
tung der Risiken auf Ebene der Talanx AG sowie auf Ebene
der Geschaftsbereiche. Fur wesentliche Anderungen in der
Risikoposition ist ein Eskalationsverfahren auch in Richtung
Konzernrisikomanagement vereinbart, sodass ein Ad-hoc-

Risikomanagement auf Ebene der Talanx AG gewihrleistet ist.

Zur Messung, Analyse und Bewertung von Risiken leitet das
Konzernrisikomanagement aus den identifizierten zentralen

und dezentralen Risiken mithilfe eines internen Risikokapital-



modells die Risikosituation des Talanx-Konzerns ab. Mit
diesem internen Risikokapitalmodell wird eine Bewertung
der Risiken vorgenommen. Seit dem Jahr 2012 basiert die
Risikomessung auch auf dem internen Modell TERM (Talanx
Enterprise Risk Model), wobei die Messung im Jahr 2013 in
einem Parallelbetrieb von dem alten Risikokapitalmodell —
einem verfeinerten GDv-Standardmodell — und TERM erfolgen
soll. Seit 2008 befindet sich die Talanx-Gruppe in der Voran-
tragsphase fir die Genehmigung des internen Modells gemaf3
Solvency II. Im Zuge dieser Vorantragsphase fihrte und fihrt
die BaFin umfangreiche Priifungen in der Talanx AG sowie
diversen Geschiftsbereichen durch. Risiken, die aus Sicht
des Konzerns nicht materiell sind, werden in TERM zum Teil
vereinfacht unter Anlehnung an die Standardmethoden
gemaifd Solvency Il modelliert. Der betrachtete Zeithorizont
des Modells betragt ein Kalenderjahr. Im Risikomodell werden
Korrelationseffekte zwischen Konzerngesellschaften und

Risikokategorien berticksichtigt.

Im Rahmen der Risikolimitierung innerhalb unseres zentra-
len (zurzeit noch nicht TERM-basierten) Limit- und Schwellen-
wertsystems verfolgt die Vorgabe von Spitzenkennzahlen den
Zweck, Risiken, die den Konzern in seiner Existenz gefdhrden
koénnen, zu steuern und zu iberwachen. Limite und Schwellen-
werte fr quantitativ messbare Risiken sollen dabei die Risiko-
steuerung und -iberwachung operationalisieren. Nicht oder
schwer quantifizierbare wesentliche Risiken (z.B. operationale
Risiken) iiberwachen und steuern wir primar durch Prozesse
und Verfahren. Im Jahr 2013 soll die Umstellung auf ein TERM-

basiertes Limit- und Schwellenwertsystem erfolgen.

Bei der Risikoliberwachung unterscheiden wir insbesondere
zwischen der prozessintegrierten unabhéingigen Uberwa-
chung und der prozessunabhingigen Uberwachung. Die
prozessintegrierte unabhéngige Uberwachung liegt vor
allem bei dem Risikokomitee, dem Chief Risk Officer und den
ihn unterstiitzenden Organisationseinheiten. Die prozess-
unabhingige Uberwachung erfolgt insbesondere durch die

Interne Revision und den Aufsichtsrat.

Unsere Risikoberichterstattung verfolgt das Ziel, systematisch
und zeitnah Uber Risiken und deren potenzielle Auswirkun-
gen zu informieren sowie eine ausreichende unternehmens-
interne Kommunikation uiber alle wesentlichen Risiken als
Entscheidungsgrundlage sicherzustellen. Die regelmifiige
Berichterstattung zum Risikomanagement verfolgt dabei das

Ziel zu gewdhrleisten, dass der Vorstand der Talanx AG tiber
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Risiken laufend informiert ist und gegebenenfalls steuernd
eingreifen kann; auch der Aufsichtsrat wird regelmafdig tiber
die Risikolage informiert. Uber wesentliche Anderungen in
der Risikoposition ist der Vorstand der Talanx AG sofort zu

informieren.

Mogliche Folgen von Risiken sind nicht nur zu dokumen-
tieren, sondern haben auch in die Jahresplanungen der
Konzernunternehmen einzuflieflen, sodass die Risiken der
kiinftigen Entwicklung und entsprechende Gegenmafinah-
men zeitnah bertcksichtigt werden. Die Planungen aller
Konzernsegmente und des gesamten Konzerns werden im
Vorstand und Aufsichtsrat der Talanx AG diskutiert und
verabschiedet. Die Talanx AG erstellt auf dieser Basis ihren
eigenen Ergebnisplan. Ziel dieses Planungsprozesses ist, die
zuklnftige Entwicklung ebenso zu bertcksichtigen wie die
Interdependenzen zwischen den Planen der Tochtergesell-
schaft und der Talanx AG. Im Rahmen des Performance-
Management-Zyklus werden bei der Planung sowohl opera-

tive als auch strategische Aspekte berticksichtigt.

Unsere Entscheidungs- und Uberwachungsprozesse dienen
nicht nur dem Zweck, die umfassenden Anforderungen des
Versicherungsaufsichtsgesetzes an das Berichts- und Melde-
wesen zu erfillen, sie beziehen sich vielmehr auch auf die
Erstellung und Uberpriifung des Jahres- und Konzernab-
schlusses, das interne Kontrollsystem und den Einsatz von

Planungs- und Controllinginstrumenten.

Im Berichtsjahr wurde unser Risikomanagement im Bereich
der Erstversicherung von Standard & Poor’s von der Bewer-
tung ,adequate with positive trend” auf ,strong” hochgestuft.
Das Risikomanagement der Hannover Riick wurde von S&P

unverdndert ebenfalls mit ,strong” beurteilt.

Bei der Talanx Asset Management sowie der AmpegaGerling
Investment GmbH ist im Jahr 2009 und 2010 die Zertifizie-
rung des US-amerikanischen Prufungsstandards sas No. 70
(,Statement on Auditing Standards No.70") erfolgt. Die Zerti-
fizierung dient als Nachweis einer angemessenen Ausgestal-
tung des Kontrollsystems sowie einer wirksamen Umsetzung
der Kontrollen. Im Jahr 2011 wurde die Priifung nach dem
Standard sas No. 70 durch die Prifung nach dem internatio-
nalen Standard ISAE 3402 ersetzt. Diese fand auch im Jahr 2012

wieder statt.
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Rechnungslegungsbezogenes internes
Kontroll- und Risikomanagementsystem

Das Risikomanagement im Talanx-Konzern und somit auch
in der Talanx AG ist geprdgt durch seine dezentrale Orga-
nisationsstruktur. Die Zustandigkeiten sind aufgeteilt in
ein jeweils dezentrales Risikomanagement auf Ebene der
Geschiftsbereiche und ein zentrales Risikomanagement auf

Konzernebene.

Die Talanx AG bedient sich zur Erfillung ihrer Rechnungs-
legungspflichten der Talanx Service AG als zentralen konzern-
internen Dienstleister. Dieser Dienstleister ist vertraglich
verpflichtet, alle der Talanx AG obliegenden Verpflichtungen
gewissenhaft und vollstandig umzusetzen. Die Talanx AG
stellt dies durch entsprechende Richtlinien (u.a. HGB-Bilanzie-
rungsinformationen sowie allgemeine und spezielle Arbeits-
anweisungen) und regelmafRige Uberprtfungen sicher. Diese
Mafinahmen sind in einem Internen Kontrollsystem (1ks)

kodifiziert.

Ziel des IKs ist es, Arbeitsprozesse und Prozesse zur Erzeugung
von Daten verldsslich und qualitdtsgesichert ablaufen zu
lassen. Es besteht aus systematisch gestalteten organisato-
rischen und technischen Malnahmen und Kontrollen im
Unternehmen. Hierzu zdhlt auch, dass die Zugriffsregelungen
in den Rechnungslegungssystemen klar geregelt und durch
Berechtigungskonzepte sichergestellt sind. Diese dienen unter
anderem dazu, die Einhaltung von Richtlinien sicherzustellen
und Risiken zu reduzieren. Zu den Elementen des IKs im Rech-

nungswesen zdhlen beispielsweise:

= Dokumentation der Kontrollen innerhalb der Prozesse,
insbesondere in der Buchhaltung, einschlie8lich der Nach-
verfolgung, Analyse und Beseitigung aufgetretener Fehler.
Es bestehen differenzierte Wesentlichkeitsgrenzen, um an-
gemessene interne Kontrollen durchzufhren.

m Vier-Augen-Prinzip fiir Buchungs- und Zahlungsvorgéinge

= Funktionstrennung

m technische Plausibilitatskontrollen und gezielte Zugriffs-
berechtigungen im einheitlichen Buchhaltungssystem
SAP-FI

m standardisierte Schnittstellen

Im Bereich der Rechnungslegung stellen Prozesse mit eindeu-
tigen und klaren Kontrollen unter Fast-Close-Bedingungen
sicher, dass der Abschluss vollstandig und richtig aufgestellt
wird. Diese Prozesse zur Organisation und Durchfithrung der
Jahresabschlussarbeiten und zur Erstellung des Abschlusses

sind dokumentiert.

Risiken der kiinftigen 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:

m globale Risiken
m Risiken aus Kapitalanlagen

m 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 erdrtert und insbesondere durch Verbands-
tatigkeit, Informationsdatenbanken sowie den stindigen

Austausch mit dem lokalen Management tiberwacht.

Das Ergebnis der Talanx AG als Holdinggesellschaft ist maf3-
geblich durch Beteiligungsertrage und Ergebnisabfiihrungen
der Einzelgesellschaften bestimmt. Durch Ergebnisabfiih-
rungsvertrage und Dividendenzahlungen ist die Talanx AG
unmittelbar an der geschiftlichen Entwicklung und den Risi-
ken von Tochtergesellschaften beteiligt. Hieraus resultieren
fur die Talanx AG Beteiligungsrisiken, die sich insbesondere
aus der Ergebnisentwicklung der einzelnen Tochterunter-
nehmen, der Ergebnisstabilitdt im Beteiligungsportfolio und
einer moglichen mangelnden Ausgewogenheit des Geschifts
ergeben. Negative Ergebnisentwicklungen in den Tochter-
gesellschaften kénnen zudem Abschreibungsbedarf auf die

Beteiligungsbuchwerte bei der Talanx AG ausldsen.

Risiken aus der Ergebnisentwicklung der Tochterunternehmen
begegnen wir mit geeigneten Instrumenten im Controlling,

in der Internen Revision und dem Risikomanagement. Durch
das standardisierte Berichtswesen erhalten die Entscheidungs-
trager regelmaBig aktuelle Informationen tiber den Konzern
und tber die Geschéftsentwicklung in allen wichtigen
Tochtergesellschaften. Sie konnen so kontinuierlich risiko-
steuernd eingreifen. Risiken mangelnder Ergebnisstabilitdt im
Beteiligungsportfolio und mangelnder Ausgeglichenheit des
Geschafts reduzieren wir fur die verschiedenen Risikoquellen
vor allem durch segmentale und regionale Diversifizierung,
geeignete Risikominderungs- und Risikotiberwélzungsstrate-
gien sowie durch gezielte Investitionen in Wachstumsmarkte

und ergebnisverstetigende Produkt- und Portfolio-Bereiche.



Die Risiken der Tochtergesellschaften, die zu einer Realisation
der Beteiligungsrisiken der Talanx AG fihren kénnen, werden
in den Risikomanagementsystemen der Tochtergesellschaften
identifiziert, iberwacht und gesteuert. Sie sind in den nachste-

henden Abschnitten beschrieben.

Im Rahmen von Solvency Il konnen sich regulatorische Risiken
insbesondere in Bezug auf Tochtergesellschaften ergeben, an
denen die Talanx oder der fir die Gruppenbeaufsichtigung
mafigebliche HDI V.a.G. zu weniger als 100 % beteiligt ist.
Gemifd den Entwiirfen der Anforderungen sollen zukiinftig die
Risiken aus solchen Beteiligungen zu 100 % bei der Ermittlung
des erforderlichen Gruppensolvenzkapitals berticksichtigt
werden, wahrend die Eigenmittel jedoch Transferierbarkeits-
beschrinkungen unterliegen und auf Gruppenebene be-
schrankt anrechenbar sind (sogenannte Haircuts). Durch weite-
re Auslandsakquisitionen unter Einbindung unseres Partners
Meiji Yasuda als Minderheitsaktiondr kénnte sich dieses Risiko
gegebenenfalls erhohen. Die Diskussionen hiertiber sind mit
Blick auf die Finalisierung von Solvency II nicht abgeschlossen;

der Ausgang der Diskussion ist ungewiss.

In den gemeinschaftlichen Aktivititen mit Meiji Yasuda
kénnen naturgemifd Meinungsverschiedenheiten entste-
hen. Wegen gesetzlicher und vertraglicher Schutzrechte des
Minderheitsaktiondrs kdnnen diese zu Joint-Venture-typi-
schen Deadlock-Situationen fihren. In Extremfillen dann
zur Uberwindung vorgenommene Anteilstibertragungen auf
die Talanx-Gruppe wirden naturgemaf3 Liquiditatsbelastun-

gen nach sich ziehen.

Ziel bei der Gruppe der funktionalen Risiken ist es, das Risiko
des Substanzverlusts von Zukdufen und deren ungentigender
Rentabilitat durch eingehende Due-Diligence-Prifungen
unter Mitwirkung des Risikomanagements und unabhin-
giger professioneller Berater und Wirtschaftspriifer sowie
eine intensive Uberwachung der Geschiftsentwicklung so
gering wie sinnvollerweise moglich zu halten. Der Verlauf
des Mergers & Acquisitions(M&A)-Prozesses sowie Schnitt-
stellen und Verantwortlichkeiten sind in einer M&A-Richtlinie
geregelt. Des Weiteren achtet die Talanx auf Risiken aus der
Finanzierung von Akquisitionen und dem Kapitalbedarf
von Tochtergesellschaften sowie auf deren erwartete Renta-
bilitdt und Ausschiittungsfahigkeit. Der Uberwachung des
Finanzierungsrisikos dienen dabei regelmafiig aktualisierte
Liquiditatsrechnungen und -prognosen sowie eine Festlegung
der Rangfolge fur die Mittelverwendung. Auch beim Finan-
zierungs- und Liquiditétsrisiko ist die Talanx AG unmittelbar

uber die Ergebnisabfiihrungsvertrdge und die Dividenden-
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zahlungen an den Risiken von Tochtergesellschaften beteiligt.
Der Verschuldungsgrad der Talanx AG ist daher regelmafig zu
tuberwachen. Im Jahr 2012 betrug das Verhéltnis von Riickstel-
lungen und Verbindlichkeiten zur Bilanzsumme 40,9 (40,9) %.
Ein hoher Anteil der Riickstellungen betrifft die Pensions-
riickstellungen, da die Talanx AG Pensionsverpflichtungen
ubernommen hat. Diesbeziiglich kann sich fiir die Talanx AG
ein Nachreservierungsbedarf ergeben, wenn die Zinsen
sinken oder laufende Rechtsstreitigkeiten tiber unterbliebene
Rentenanpassungen weiterfithrenden Zufithrungsbedarf
auslésen. Zudem kann eine steigende Inflationsrate zu zusatzli-
chen Aufwendungen fiihren, wenn hierdurch héhere Renten-
anpassungen als einkalkuliert notwendig werden. Talanx
veranlasst eine regelmagiige Uberpriifung der Rechnungs-
grundlagen auf ihre Angemessenheit, um dem Risiko mog-
licher ungentigender Dotierung der Pensionsriickstellungen
(z.B. durch Sterblichkeitsanderungen, Inflation und Zinsent-
wicklung) entgegenzusteuern. Moglichen Liquiditatsrisiken
der Talanx AG aufgrund geringer Ergebnisabfithrungen

der Tochtergesellschaften begegnen wir mit regelméfigen
Liquiditatsplanungen sowie mit angemessenen Kreditlinien.
(Zur moglichen Verknappung der Darlehensvergabe der Ban-
ken siehe auch nachstehenden Abschnitt zu Auswirkungen

der Wirtschafts- und partiellen Staatsschuldenkrise.)

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

Entwicklung im Fokus der Betrachtung behalten zu kénnen.

Da die Risikosituation der Talanx AG maf3geblich durch die
Risiken der Tochtergesellschaften beeinflusst wird, werden
im Folgenden deren Risiken und die Risikomanagementmaf3-
nahmen nédher beschrieben. Die Risikolage der Tochterge-
sellschaften ergibt sich aus den nachfolgend beschriebenen

Risikokategorien:

m versicherungstechnische Risiken

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen
aus dem Versicherungsgeschaft

m Risiken aus Kapitalanlagen

operationale Risiken

m sonstige Risiken

Vorangestellt wird eine Darstellung der Auswirkungen der

Wirtschafts- und partiellen Staatsschuldenkrise.
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Auswirkungen der Wirtschafts- und
partiellen Staatsschuldenkrise

Die partielle Staatsschuldenkrise im Euro-Wahrungsgebiet,
die Befuirchtungen um eine weltweite Verminderung des
wirtschaftlichen Wachstums, die Stabilitat des Bankensektors
und die mit all diesen Sorgen ursdchlich verbundene Niedrig-

zinspolitik pragen weiterhin das Marktumfeld.

Die deutsche Wirtschaft befindet sich trotz hoher Staats-
verschuldung bzw. schwieriger Ent- und Umschuldungs-
bemithungen im Euroraum zum Jahresende 2012 in einer
recht stabilen Situation. Dennoch ist auch in Deutschland
durch das schwichere Wachstum der Weltwirtschaft und
Zweifel an der nachhaltigen Finanzierung einiger Staaten

eine Konjunkturabkithlung spiirbar.

Die Probleme aus der Staatsschuldenkrise innerhalb der
Eurozone sind weitgehend ungeldst. Insbesondere in Grie-
chenland wird die dringend notwendige Konsolidierung der
offentlichen Haushalte durch die tiefe und lang anhaltende
Rezession in Verbindung mit weiter steigenden Staatsaus-
gaben erschwert. Der Marktwert des Kapitalanlagebestands
des Talanx-Konzerns in griechischen Staatsanleihen belief
sich zum Stichtag 31. Dezember 2012 auf 4 Mio. EUR. Mit
dem vom griechischen Parlament im Februar 2012 verab-
schiedeten Gesetz zum Schuldenschnitt realisierte sich fur
den Talanx-Konzern das Risiko weiterer Abschreibungen auf
dieses Emittentenexposure. Aufgrund unseres sehr niedrig
ausfallenden Bestandes hatte der Abschreibungsbedarf im
Jahr 2012 jedoch nur sehr geringen Einfluss auf das Kapital-

anlageergebnis des Konzerns.

Der Talanx-Konzern besitzt gegentiber den sogenannten
GlIps-Staaten Staatsanleihen zum 31. Dezember 2012 zu
Marktwerten in Héhe von 1,0 Mrd. EUR (davon Griechenland
4 Mio. EUR, Italien 647 Mio. EUR, Spanien 88 Mio. EUR, Irland
235 Mio. EUR und Portugal 26 Mio. EUR ohne Berticksichtigung
der fondsgebundenen Kapitalanlagen fiir Rechnung und
Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen), sodass
hieraus bonitatsbedingte Ausfille resultieren kénnen. Durch
Sicherungsmafinahmen auf europaischer Ebene (sogenannter
Europaischer Rettungsschirm) droht bei den Anleihen der
GIIPs-Staaten, abgesehen von Griechenland, derzeit noch kein

erhohtes Ausfallrisiko.

Die Talanx unterwirft sich mit ihrem Limit- und Schwellen-
wertsystem sowie der Kapitalanlagerichtlinie genau definier-

ten Limiten, um existenzgefahrdende Risiken in Abhédngig-

keit von einzelnen Schuldnern zu vermeiden. Im Zuge der
Banken- und Wirtschaftskrise an den Kapitalmarkten wurden
in der Talanx-Gruppe die zuvor geltenden Risikolimite in

wesentlichen Punkten verscharft.

In zunehmendem Maf3e zeigt sich in internationalen Markten
infolge der Krisensituation sowie der sich abzeichnenden
aufsichtsrechtlichen Neuerungen eine Tendenz zur Erhéhung
der Kapitalanforderungen seitens der Aufsichtsbehorden.
Diese Entwicklung kénnte auch einzelne ausldndische Tochter-
gesellschaften des Konzerns treffen und Kapitalmafinahmen
erfordern. Zudem mussen insbesondere Unternehmen,
deren Zusammenbruch unabsehbare Folgen fur die gesamte
Finanz- und Versicherungswirtschaft hitte und die in diesem
Sinne systemrelevant sind, zuktnftig mit erheblich héheren
aufsichtsrechtlichen Anforderungen rechnen, insbesondere
im Hinblick auf ihre Kapitalausstattung. Dies entspricht einem
Beschluss, den die Gruppe der 20 wichtigsten Industrie- und
Schwellenldnder (G-20) am 4. November 2011 in Cannes im
Hinblick auf 29 namentlich benannte Banken gefasst hat.
Fur die Versicherungswirtschaft ist die International Associ-
ation of Insurance Supervisors (1A1s) beauftragt worden zu
priifen, ob auch (reine) Versicherungsunternehmen als global
systemrelevant einzustufen sind, insoweit Priifkriterien

zu entwickeln und gegebenenfalls global systemrelevante
Versicherungsunternehmen zu identifizieren. Die Pruf-
ergebnisse werden im zweiten Quartal 2013 erwartet. Moglich
ist laut Presseberichten auch, dass Vorschriften erlassen
werden, die verhindern, dass ein Versicherer systemrelevant
wird. Uber genaue Mafinahmen ist jedoch noch keine
Entscheidung gefallen. Ubertragt man die Stofirichtung der
Bankenpldne auf die Assekuranz, kénnten auf grofie Versi-
cherer —und somit gegebenenfalls auch grundsatzlich auf
den Talanx-Konzern - zusdtzliche Kapitalanforderungen
zukommen. Unter Umstdnden kénnte auch das Wachstum
des Konzerns aufsichtsrechtlich eingeschrankt werden.
Presseberichten zufolge geht die 1a1s jedoch derzeit nicht
davon aus, dass das klassische Versicherungsgeschaft
vergleichbare Systemgefahren begriindet wie das Banken-
geschaft.

Sollte das derzeit niedrige Zinsniveau anhalten oder gar
weiter absinken, ergéabe sich hieraus ein (in den McEv-Berech-
nungen konstruktionsbedingt abgebildetes) Wiederanlage-
risiko fiir die Lebensversicherungsgesellschaften mit klassi-
schen Garantieprodukten, da es zunehmend schwerer wiirde,
die Garantieverzinsung zu erwirtschaften, auch wenn der
Konzern dieses Zinsgarantierisiko vor allem durch Zinssiche-

rungsinstrumente (siehe hierzu ,\Wesentliche versicherungs-



technische Risiken“) reduziert. Zudem konnte es insbesondere
im Zuge weiter sinkender Zinsen und hoéherer Volatilitaten
Riickgidnge beim Market Consistent Embedded Value (McEv)*
der Leben-Erstversicherer geben. Der MCEV fiir 2012 wird im

Laufe des ersten Halbjahres 2013 berechnet.

Im Zuge der Finanzkrise waren im Markt eine Verknappung
der Darlehensvergabe der Banken und damit einhergehende
mogliche Probleme bei der Beschaffung von liquiden Mitteln
zu beobachten. Zusitzliche Besorgnis im Bankenbereich
entstand nicht nur aus den moglichen Verlusten auf Anleihen
und Kredite an die europdischen Peripherielander (G11ps),
sondern auch aus den regulatorisch stark angehobenen
Anforderungen an das Risikokapital, die zu einem erheb-
lichen Bedarf an neuem Eigenkapital bei den Banken bzw. zur
Verkiirzung der Bilanzen fithren. Eine Kreditverknappung
seitens der Banken koénnte auch die Talanx AG treffen und ein
Liquiditatsrisiko darstellen. Das Liquiditétsrisiko hat fiir den
Talanx-Konzern im Vergleich zur Kreditwirtschaft geschafts-
modellbedingt eine geringere Bedeutung, da er durch die
laufenden Pramienzahlungen und Zinsertrage aus Kapital-
anlagen sowie eine liquiditdtsbewusste Anlagepolitik grund-
sdtzlich uber ausreichend fliissige Mittel verflgt. Zudem
stehen dem Konzern umfangreiche ungenutzte Kreditlinien
zur Verfliigung. Liquiditatsrisiken konnten sich jedoch ins-
besondere durch illiquide Kapitalmérkte ergeben sowie im
Lebensversicherungsbereich durch eine erhéhte Stornoquote
der Versicherungsnehmer, wenn zusatzliche Kapitalanlagen

kurzfristig in groffem Umfang liquidiert werden mussen.

Wesentliche versicherungs-
technische Risiken

Die versicherungstechnischen Risiken in der Schaden- und
Unfallversicherung werden getrennt von denen in der Lebens-
versicherung betrachtet, da sie sich deutlich voneinander

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 Pramien-/Schadenrisiko ergibt sich

daraus, dass aus im Voraus festgesetzten Versicherungs-

* Spezielle Methode zur Bewertung von Lebensversicherungsunternehmen, mit
deren Hilfe die Langfristigkeit des Lebensversicherungsgeschdfts und der damit
verbundenen Risiken abgebildet werden kann
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pramien spater Entschiadigungen zu leisten sind, deren Hohe
jedoch zundchst unbekannt ist. So kann der tatsdchliche vom
erwarteten Schadenverlauf abweichen. Dies kann auf zwei
Ursachen zuriickgefithrt werden: das Zufallsrisiko und das

Irrtumsrisiko.

Beim Zufallsrisiko handelt es sich um die Tatsache, dass
sowohl die Anzahl als auch die Hohe von Schédden zufallsbe-
dingt sind und somit den Schadenerwartungswert tiber-
steigen konnen. Dieses Risiko ldsst sich auch bei bekannter
Schadenverteilung nicht ausschliefen. Das Irrtumsrisiko
beschreibt die Gefahr, dass die tatsdchliche Schadenverteilung
von der angenommenen abweicht. Hier wird zwischen Diag-
nose- und Prognoserisiko unterschieden. Beim Diagnoserisiko
besteht die Moglichkeit, dass der Ist-Zustand aufgrund des
Datenmaterials falsch interpretiert wird. Dies kann insbeson-
dere dann der Fall sein, wenn nur unvollstdndige Informa-
tionen uber die Schadendaten vergangener Versicherungs-
perioden vorliegen. Das Prognoserisiko bezeichnet die Gefahr,
dass sich die Wahrscheinlichkeitsverteilung des Gesamt-
schadens nach dem Zeitpunkt der Schatzung unerwartet

verandert hat, zum Beispiel durch eine hohere Inflationsrate.

Das Pramien-/Schadenrisiko mit all seinen Komponenten
steuert und reduziert der Talanx-Konzern vor allem durch
Schadenanalysen, aktuarielle Modellierungen, selektives
Underwriting, Fachrevisionen und regelmiflige Uberwachung
des Schadenverlaufs sowie durch angemessenen Riickver-
sicherungsschutz. Um die Auswirkungen einer unerwarteten
Veranderung der Inflation auf die Schadenriickstellungen des
Konzerns genauer beurteilen zu kdnnen, werden die Auswir-
kungen moglicher Stressszenarien fir die Talanx Primary
Group regelmafiig von externen Aktuaren analysiert. Zur
teilweisen Absicherung von Inflationsrisiken hat die Hannover
Ruck Inflation-Swaps (USD- und EUR-Zero-Coupon-Swaps)
abgeschlossen. Mittels dieser derivativen Finanzinstrumente
werden Teile der Schadenreserven gegen Inflationsrisiken

abgesichert.

Das zweite versicherungstechnische Risiko in der Schaden-
und Unfallversicherung, das Reserverisiko, bezeichnet die
Gefahr, dass die versicherungstechnischen Riickstellungen
nicht ausreichen, um noch nicht abgewickelte und noch nicht
bekannte Schidden vollstdndig zu regulieren. Dies kénnte zu
einem Nachreservierungsbedarf fithren. Zur Risikobeherr-
schung nehmen die Unternehmen des Talanx-Konzerns eine
vorsichtige Ruckstellungsbemessung vor. Dabei bertcksich-
tigen die Unternehmen neben den von den Kunden genannten

Angaben zu den Schidden auch die Erkenntnisse aus eigenen
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Schadenpriifungen und -erfahrungen. Aulerdem wird eine
sogenannte Spdtschadenreserve fiir Schiden gebildet, die
voraussichtlich eingetreten, aber noch nicht oder in unzurei-
chender Hohe gemeldet worden sind. Um das Reserverisiko
zu reduzieren, wird zusitzlich die Hohe der Ruckstellungen
regelmaifdig auch von externen Aktuaren tiberprift; hierzu

werden externe Reservegutachten angefertigt.

Um Naturgefahrenkumule insbesondere fiir eigene Rechnung
frihzeitig zu identifizieren, werden vor allem fiir den Hanno-
ver Ruick-Konzern umfangreiche Szenarioanalysen angestellt.
Dabei werden z.B. die Auswirkungen von Naturkatastrophen
durch Klimaverdnderungen mithilfe von Simulationsmodel-
len weltweit analysiert. Basierend auf diesen Auswertungen
werden das maximale Engagement, das die Hannover Riick
flr derartige Risiken iibernehmen wird, und der entsprechen-
de Retrozessionsbedarf bestimmt. Die Retrozession - also
die Weitergabe von Risiken an andere sorgfiltig ausgewidhlte
Ruckversicherer von langfristig bewdhrter Bonitét — ist ein
weiteres wichtiges Instrument, die versicherungstechnischen

Risiken zu begrenzen.

Typische Risiken der Leben-Erstversicherung entstehen daraus,
dass die Vertrdge langfristige Leistungsgarantien abgeben:
Wihrend die Pramien zu Beginn des Vertrags fir die gesamte
Laufzeit bei einer bestimmten Leistung fest vereinbart werden,
koénnen sich die zugrunde liegenden Parameter (Zinsniveau,
biometrische Annahmen) andern. Dies gilt auch und vermehrt
fur den fur das Vertragsverhdltnis mafigeblichen rechtlichen
Rahmen, dessen risikobehaftete Anderungen unter ,Wesent-

liche operationale Risiken” diskutiert werden.

Biometrische Rechnungsgrundlagen wie Sterblichkeit,
Lebenserwartung und Invaliditatswahrscheinlichkeit werden
zur Berechnung von Pramien und Ruickstellungen bereits

zu Vertragsbeginn festgelegt. Diese Annahmen kénnen sich
jedoch im Zeitverlauf als nicht mehr zutreffend erweisen
und dadurch zuséatzliche Aufwendungen zur Erhéhung der
Deckungsriuickstellungen erforderlich machen. Daher werden
die biometrischen Rechnungsgrundlagen regelmifiig auf
ihre Angemessenheit tiberpruft. Fur Vertrage, in denen der
Tod das versicherte Risiko ist, kdnnen insbesondere Epidemi-
en, eine Pandemie oder ein weltweiter Wandel der Lebens-
gewohnheiten Risiken darstellen. Bei Rentenversicherungen
resultiert das Risiko vor allem aus einer stetigen Verbesserung
der medizinischen Versorgung und der sozialen Bedingungen,
die die Langlebigkeit erh6hen, sodass die Versicherten langer

Leistungen beziehen als kalkuliert.

Der dauernden Erfullbarkeit dieser Vertrage dienen Ruck-
stellungen, deren Berechnung auf Annahmen hinsichtlich
der Entwicklung biometrischer Daten wie Sterblichkeit oder
Berufsunfihigkeit beruht. Speziell ausgebildete Lebens-
versicherungsaktuare stellen sicher, dass die Berechnungs-
grundlagen auch Anderungsrisiken tGber Sicherheits-

zuschldge hinreichend berticksichtigen.

Auflerdem bergen Lebensversicherungsvertrage Stornorisiken.
Beispielsweise konnten bei einer ungewohnlichen Haufung
von Stornoféllen fiir Versicherungsleistungen nicht gentigend
liquide Kapitalanlagen zur Verfiigung stehen. Dies kénnte eine
ungeplante Realisierung von Verlusten bei der Verdufierung
von Kapitalanlagen zur Folge haben. Daher legen die Lebens-
versicherer des Konzerns einen ausreichend hohen Kapital-
anlagebestand in kurzlaufenden Kapitalanlagen an und analy-
sieren regelmafig die Stornosituation. Zusitzlich vergleichen
und steuern sie regelméaflig die Duration der Aktiv- und der
Passivseite. Des Weiteren konnen bei Storno Forderungsaus-
falle gegentiber Versicherungsvermittlern entstehen, wenn
die Forderungen gegeniiber Vermittlern uneinbringlich sind.
Daher werden die Vermittler sorgfaltig ausgewahlt. Bei Storno
kann zudem ein Kostenrisiko entstehen, wenn das Neuge-
schéft deutlich zurtickgeht und die fixen Kosten —anders als
die variablen — nicht kurzfristig reduziert werden konnen. Das
Kostencontrolling und ein Fokus auf variable Vertriebskosten

durch Vertriebswege wie Makler begrenzen dieses Risiko.

Bei Lebensversicherungsvertragen mit garantierten Zins-
leistungen besteht ein Zinsgarantierisiko. Dieses Risiko
entsteht, wenn bei Vertragsbeginn einer Lebensversicherung
eine Garantieverzinsung auf den in der Primie 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 Versicherungspramien zu entspre-
chenden Konditionen am Kapitalmarkt angelegt werden. Der
Kapitalmarkt verdndert 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 Versicherungs-
vertrdge, sodass aufierdem ein Wiederanlagerisiko besteht.
Ein Zinsdnderungsrisiko besteht dartiber hinaus im Zusam-
menhang mit garantierten Rickkaufswerten. So kann ein
schnell steigendes Zinsniveau zur Bildung von stillen Lasten
fihren. Bei vorzeitigen Vertragsbeendigungen stiinden den

Versicherungsnehmern die garantierten Riickkaufswerte zu,



und die Versicherungsnehmer wéren nicht an den gegebe-
nenfalls entstandenen stillen Lasten zu beteiligen. Bei Verkauf
der entsprechenden Kapitalanlagen wiéren die stillen Lasten
von den Lebensversicherungsgesellschaften zu tragen, und
theoretisch wére es denkbar, dass der Zeitwert der Kapital-
anlagen nicht ausreicht, die garantierten Riickkaufswerte zu
erreichen. Zudem fuhrt die durch die vvG-Reform gednderte
Verteilung der Abschlusskosten in der Anfangsphase zu héhe-

ren Rickkaufswerten.

Das Zinsgarantierisiko reduziert der Konzern vor allem durch
regelmifige Asset-Liability-Betrachtungen, standige Beobach-
tung der Kapitalanlagen und -mérkte sowie Ergreifen ent-
sprechender Steuerungsmafinahmen. Zum Teil kommen
Zinssicherungsinstrumente, sogenannte Receiver Swaptions
und Book-Yield Notes sowie Vorkdufe, zum Einsatz. Fir
einen groflen Teil unseres Lebensversicherungsportfolios
ist das Zinsgarantierisiko durch vertragliche Bestimmungen
reduziert. Die zusatzlich zum Garantiezins gezahlten Uber-
schussbeteiligungen kénnen der Kapitalmarktlage angepasst
werden. Bei fondsgebundenen Lebensversicherungen liegen
Anlagerisiken und -chancen grundsatzlich bei den Kunden.
Allerdings kdnnten die Anlagerisiken infolge adverser recht-
licher Entwicklungen auf die Lebensversicherungsunterneh-

men riickverlagert werden.

Ein dauerhaft niedriges Zinsniveau birgt fiir die Lebensver-
sicherer im Konzern beztiglich der HGB-Bilanz das Risiko,
dass eine Zinsnachreservierung erforderlich wird. Eine solche
Anderung der handels- und aufsichtsrechtlichen Regelungen
zur Reserveauffillung der Deckungsriickstellung wurde mit
der Anderung der Deckungsrickstellungsverordnung durch
das Bundesministerium der Finanzen (BMF) vorgenommen.
Die Verordnung trat im Marz 2011 in Kraft. Die Reserveauf-
fallung beginnt danach fiir einen Bestand von Versicherun-
gen mit dem Rechnungszins 4 % bereits, wenn die Markt-
zinsen im langjdhrigen Durchschnitt unter 4 % gesunken
sind. Entsprechend den Planungsannahmen und weiteren
Zinsanalysen zeigt sich die Notwendigkeit der Nachreservie-
rung im Geschéftsjahr 2012 sowie in den Folgejahren. Um die
Sicherheitsmargen im aufsichtsrechtlichen Altbestand zu
erhéhen, wurden teilweise Nachreservierungen auch schon

im Geschéftsjahr 2011 vorgenommen.

Fur die Personen-Riickversicherung sind die beschriebenen
biometrischen Risiken von besonderer Bedeutung, insbeson-

dere Katastrophenrisiken z.B. im Hinblick auf Pandemien. Die
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Ruckstellungen in der Personen-Ruckversicherung bemessen
sich hauptsdchlich nach den Meldungen unserer Zedenten
und werden zusétzlich auf Basis von abgesicherten biomet-
rischen Berechnungsgrundlagen festgelegt. Durch Qualitats-
sicherungsmafinahmen gewdhrleistet der Konzern, dass die
von den Zedenten nach lokaler Rechnungslegung kalkulierten
Ruckstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Berechnungs-
methoden und Annahmen (z.B. Verwendung von Sterbe- und
Invaliditatstafeln, Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit)
gentigen. Das Neugeschift zeichnet der Konzern in samt-
lichen Regionen unter Beachtung der weltweit giltigen
Zeichnungsrichtlinien, die detaillierte Regeln tber Art, Quali-
tat, Hohe und Herkunft der Risiken formulieren und jahrlich
Uberarbeitet werden. Die Besonderheiten einzelner Markte
werden in speziellen Zeichnungsrichtlinien abgebildet. Indem
der Konzern die Einhaltung der entsprechenden Zeichnungs-
richtlinien tiberwacht, reduziert er das potenzielle Kreditrisiko
der Zahlungsunfédhigkeit oder der Verschlechterung der
Bonitdt von Zedenten. Bei Neugeschéaftsaktivitdten und bei
der Ubernahme internationaler Bestdnde werden regelméafige
Uberprafungen und ganzheitliche Betrachtungen (z.B. von
Stornorisiken) vorgenommen. Aufgrund der vertraglichen
Ausgestaltung ist das in der Leben-Erstversicherung bedeut-
same Zinsgarantierisiko nur von geringer Risikorelevanz in

der Personen-Ruckversicherung.

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

zu setzen ist.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen
aus dem Versicherungsgeschaft

Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft unterliegen
einem Ausfallrisiko. Das gilt vor allem fir Forderungen gegen-
uber Ruickversicherern, Retrozessiondren, Versicherungsneh-
mern und Versicherungsvermittlern. Wertberichtigungen oder

Abschreibungen der Forderungen wiren die Folge.

Dem Risiko des Ausfalls von Forderungen gegentiber Riick-
versicherern und Retrozessiondren begegnet der Konzern,
indem er sie durch fachménnisch besetzte Kreditkomitees
sorgféltig auswahlt, fortlaufend auf ihre Bonitét achtet und

gegebenenfalls Mafinahmen zur Besicherung der Forderun-
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gen ergreift. Zur Begrenzung des Ruckversicherungsausfall-
risikos werden im Rahmen des Talanx Limit- und Schwellen-
wertsystems Limite und Schwellenwerte flr Ratingkategorien
aller Riickversicherer vorgegeben. Um Konzentrationen zu
beschrinken, ist zudem eine Obergrenze fiir den Anteil an den
gesamten Schadenriickstellungen pro Riickversicherungs-
konzern festgelegt. Abhdngig von der Art und der erwarteten
Abwicklungsdauer des rickversicherten Geschafts sowie
einer geforderten Mindestkapitalausstattung werden bei der
Auswahl der Riickversicherer und Retrozessiondre in Ergin-
zung zu eigenen Bonitdtseinschdtzungen Mindestratings der
Ratingagenturen Standard & Poor’s und A. M. Best zugrunde
gelegt. Fiir die Einbeziehung der Ratingdaten wurde ein

Ratinginformationssystem implementiert.

Dem Ausfallrisiko fiir Forderungen gegentiber Versicherungs-
nehmern wird vor allem mit einem effektiven Mahnwesen
und einer Verminderung der Aufienstdnde begegnet. Bei Ver-
mittlern werden Bonitdtsprifungen durchgefithrt. Zudem
wird dem Forderungsausfallrisiko durch Pauschalwertberich-

tigungen Rechnung getragen.

Wesentliche Risiken aus Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagerisiken sind vor dem Hintergrund der
Kapitalanlagepolitik zu betrachten. Diese ist im Talanx-
Konzern auf Basis von Kapitalanlagerichtlinien sowie durch
den fir die einzelnen Gesellschaften jeweils giiltigen auf-
sichtsrechtlichen Rahmen geregelt. Insbesondere im Inter-
esse der Versicherungsnehmer und um auch die zuktnftigen
Anforderungen des Kapitalmarktes zu berticksichtigen, ist
die Kapitalanlagepolitik grundsatzlich an folgenden Zielen

ausgerichtet:

m Optimierung der Rendite aus den Kapitalanlagen bei
gleichzeitig hohem Sicherheitsniveau

m permanente Erfullung der Liquiditdtsanforderungen
(Zahlungsfahigkeit)

m 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 Finanzprodukte.

Die Steuerungs- und Kontrollmechanismen orientieren sich
insbesondere an den von der BaFin bzw. von den jeweiligen

lokalen Aufsichtsbehorden erlassenen Vorschriften.

Fir die einzelnen Gesellschaften bestehen detaillierte Kapital-
anlagerichtlinien, deren Einhaltung laufend tiberwacht wird.
Diese Anlagerichtlinien dienen der Festlegung des Rahmens
der Anlagestrategie und orientieren sich so an den Prinzipien
des § 54 VAG, dass moglichst grofie Sicherheit und Rentabilitdt
bei jederzeitiger Liquiditdt unter Wahrung angemessener
Mischung und Streuung erreicht wird. Das Risikocontrolling
der Talanx Asset Management GmbH und der Finanzvorstand
der jeweiligen Gesellschaft iberwachen die in diesen Richt-
linien aufgefiihrten Quoten und Limite. Jegliche wesentliche
Anderung der Kapitalanlagerichtlinien und/oder der Kapital-
anlagepolitik muss der Vorstand der jeweiligen Gesellschaft

genehmigen und seinem Aufsichtsrat zur Kenntnis bringen.

Die Risiken im Kapitalanlagebereich umfassen insbesondere

Marktpreis-, Bonitdts- und Liquiditdtsrisiken.

Marktpreisrisiken

Die Marktpreisrisiken entstehen aus dem potenziellen Verlust
aufgrund von nachteiligen Verdnderungen von Marktpreisen
und konnen auf Verdanderungen des herrschenden Zins-
niveaus und von Aktien- und Wechselkursen zurtickgefihrt
werden. Diese kdnnen zu Wertberichtigungsbedarf oder zu

Verlusten bei der Verduferung von Finanzinstrumenten fithren.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist allgemein
dem Zinsdnderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen
fuhren zu Marktwertsteigerungen bzw. steigende Markt-
renditen zu Marktwertsenkungen des festverzinslichen
Wertpapierportfolios. Erganzend ist das Credit-Spread-Risiko
zu nennen. Als Credit Spread wird die Zinsdifferenz zwischen
einer risikobehafteten und einer risikolosen Anleihe bei
gleichbleibender Bonitat bezeichnet. Anderungen dieser am
Markt beobachtbaren Risikoaufschldge fiihren analog der
Anderungen der reinen Marktrenditen zu Marktwertédnde-
rungen der korrespondierenden Wertpapiere. Auch kann ein
Absinken des Zinsniveaus geringere Kapitalanlageertrage
bewirken. Das daraus resultierende Zinsgarantierisiko in der
Lebensversicherung reduziert der Konzern vor allem durch
Zinssicherungsinstrumente (siehe hierzu ,\Wesentliche versi-

cherungstechnische Risiken").



(Ungesicherte) Aktienkursrisiken resultieren aus ungiinstigen
Wertverdnderungen von im Bestand gehaltenen Aktien und

Aktien- bzw. Aktienindexderivaten.

Wihrungsrisiken resultieren aus Wechselkursschwankungen —
insbesondere dann, wenn ein Wahrungsungleichgewicht
zwischen den versicherungstechnischen Verbindlichkeiten
und den Kapitalanlagen besteht. Bei der Steuerung des Wih-
rungsrisikos wird iberwacht, ob jederzeit eine kongruente
Wihrungsbedeckung gegeben ist. Das Risiko wird begrenzt,
indem Kapital moglichst in den Wahrungen angelegt wird, in
denen die Verpflichtungen aus den Versicherungsvertragen

zu erfiillen sind.

Die Investitionen in alternative Assetklassen wie Private-Equi-
ty- und Hedge-Fonds werden durch ein konservatives Regel-
system limitiert und regelmaifiig iberwacht. Die Hedge-Fonds
sind fir die einzelnen Gesellschaften vollstdndig transparent
und werden téglich im Hinblick auf Liquiditit, Leverage und

Exposure Uiberwacht.

Immobilienrisiken kdnnen sich aus negativen Wertverdnde-
rungen von direkt oder Uiber Fondsanteile gehaltenen Immo-
bilien ergeben. Diese kdnnen durch eine Verschlechterung der
speziellen Eigenschaften der Immobilie oder einen allgemei-
nen Marktwertverfall (z.B. eine Immobilienkrise) hervorgeru-
fen werden. Bei direkten Investitionen in Immobilien werden
auf Objekt- und Portfolio-Ebene regelméfiig die Rendite und
weitere wesentliche Performance-Kennzahlen (z.B. Leer-
stinde/Ruckstande) gemessen. Bei indirekten Immobilien-
investitionen wird das Risiko wie bei den Private-Equity-Fonds
durch regelméBiges Beobachten der Fondsentwicklung und

-performance kontrolliert.

Durch eine Vielzahl risikosteuernder Mafinahmen reduzie-
ren wir die potenziellen Marktpreisrisiken. Eine wichtige
Mafinahme zur Uberwachung und Steuerung der Marktpreis-
risiken ist die standige Analyse des Value at Risk (VaR), die sich
zunehmend von einem aktivischen Messansatz hin zu einem
Aktiv/Passiv-Konzept fortentwickelt. Die Berechnung des VaR
erfolgt auf Basis historischer Daten, z.B. der Volatilitdt der
Marktwerte und der Korrelation der Risiken. Im Rahmen die-
ser Berechnungen wird der Riickgang des Marktwerts unseres
Portfolios mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit innerhalb
eines bestimmten Zeitraums simuliert. Weitere wesentliche
Risikosteuerungsmafinahmen sind Stresstests. So simulieren
die Experten der Talanx Asset Management GmbH mdogliche

Marktverdnderungen mit der Folge erheblicher Kurs- und
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Zinsverluste fr den Grofiteil der Wertpapiere. Zudem werden
Marktpreisrisiken anhand von unternehmensspezifischen
und aufsichtsrechtlich gebotenen Stresstests mit entspre-

chend fest vorgegebenen Stresstestparametern ermittelt.

Risiken aus derivativen Finanzinstrumenten
Derivatgeschéfte schlief3t der Talanx-Konzern ab, um sich
insbesondere gegen Kurs- oder Zinsdnderungsrisiken bei vor-
handenen Vermogenswerten abzusichern, um den spiteren
Erwerb von Wertpapieren vorzubereiten oder um aus vorhan-
denen Wertpapieren einen zusitzlichen Ertrag zu erzielen. In
geringem Umfang werden im Talanx-Konzern auch oTc-
Derivate eingesetzt, die zu einem Kontrahentenrisiko fithren.
Zudem wurden bei der Hannover Ruck zur Absicherung
eines Teils der Inflationsrisiken der versicherungstechnischen

Schadenreserven Inflations-Swaps genutzt.

Uber Art und Umfang der Investitionen in derivative Finanz-
instrumente entscheiden die Gesamtvorstande der Konzern-

gesellschaften.

Durch die Auswahl bonitdtsméfiig hochwertiger Kontrahen-
ten wird ein signifikantes Bonitdtsrisiko vermieden. Interne
Richtlinien regeln zudem den Einsatz derivativer Produkte,
um einen moglichst effizienten und risikoarmen Einsatz von
Vorkdufen, derivativen Finanzinstrumenten und strukturier-
ten Produkten zu gewédhrleisten und um die aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen zu erfiillen. Dadurch sind dem Einsatz
dieser Instrumente sehr enge Grenzen gesetzt. Die Vorgaben
der Kapitalanlagerichtlinien sowie die gesetzlichen Vorgaben
flr derivative Finanzinstrumente und strukturierte Produkte
werden laufend tberwacht. Derivatpositionen und -transak-
tionen werden im Reporting detailliert aufgefiihrt. Durch die
Anwendung von Netting und Sicherheitsvereinbarungen wird
das wirtschaftliche Ausfallrisiko aus dem Einsatz von oTc-

Derivaten mit den jeweiligen Kontrahenten reduziert.

Bonititsrisiken

Adressenausfallrisiken bzw. Bonitétsrisiken bestehen in der
potenziellen Verschlechterung der wirtschaftlichen Ver-
héltnisse von Schuldnern und der daraus resultierenden
Gefahr des teilweisen oder vollstdndigen Ausfalls vertraglich
vereinbarter Zahlungen oder bonititsbedingter Wertminde-
rungen bei Finanzinstrumenten. Im Bereich der partiarischen
Darlehen besteht insbesondere das Risiko, dass Zinszahlungen

ausfallen.



40  Talanx AG. Lagebericht.
Risikobericht.

Wesentlicher Anhaltspunkt fir die Investitionsentscheidung
durch das Portfolio-Management sind die durch Rating-
agenturen wie S&P oder Moody’s vergebenen Ratings. Ist ein
Rating auf diese Weise nicht zu ermitteln, wird ein internes
Rating erstellt. Dieses geschieht durch Auf- und Abschldge
gegeniiber dem Emittentenrating bzw. anderen Papieren des

gleichen Emittenten.

Das Adressenausfallrisiko im Talanx-Konzern wird auf Einzel-
adressenebene anhand folgender Hauptrisikokomponenten

charakterisiert:

m der Ausfallwahrscheinlichkeit (PD, Probability of Default).
Sie basiert auf dem internen Rating und beschreibt die
Wahrscheinlichkeit, mit der ein Schuldner innerhalb eines
definierten Zeitraums ausfallt

m der Verlustquote bei Ausfall (LGD, Loss Given Default). Sie
zeigt den voraussichtlichen Verlust bei Ausfall des Invest-
ments und wird emissionsspezifisch durch die Art und den
Grad der Besicherung und die Senioritdt der Forderungen
beeinflusst

m des Exposure (EAD, Exposure at Default). Es zeigt die erwar-
tete Hohe der Forderung zum Zeitpunkt des Ausfalls

m der Laufzeit des Engagements

Dartiber hinaus werden auf Portfolio-Ebene Korrelations- und
Konzentrationseffekte (Klumpenrisiken) beriicksichtigt. Fiir
das Exposure wird unter Berticksichtigung der erwarteten
Verlustquote ein absoluter Wert fiir den Loss Given Default
berechnet. Hieraus ergibt sich unter Einbeziehung des Ratings
bzw. der zugeordneten Ausfallwahrscheinlichkeit der Position
fur diese ein erwarteter Verlust (Expected Loss). Auf Portfolio-
Ebene werden zuséatzlich ein unerwarteter Verlust (also eine
mogliche Abweichung vom erwarteten Verlust) und ein Credit
Value at Risk (Credit VaR) berechnet. Der Credit VaR bertick-
sichtigt zu den spezifischen Merkmalen fir die Einzelkredit-
risikobeurteilung auch Portfolio-Konzentrationen (Branchen,
Lander, Schuldnergruppen) und Korrelationen der einzelnen
Ebenen untereinander. Der Credit VaR zeigt den Verlust, der
mit einer definierten Wahrscheinlichkeit innerhalb eines Jah-
res nicht Giberschritten wird. Das so definierte Verfahren der
Risikoberechnung stellt sicher, dass risikoreichere Positionen
einen entsprechend hoheren Anteil am gesamten Credit VaR
ausmachen. Die ermittelten Risikokennzahlen werden auf
den verschiedenen Steuerungsebenen zusammengefithrt
und sind Grundlage fiir die Uberwachung und Steuerung der

Kreditrisiken.

Die Adressenausfallrisiken werden durch unterschiedliche
Limitierungen auf Portfolio-, Ratingklassen-, Emittenten- und
Emissionsebenen begrenzt. Auch Risikokonzentrationen
werden auf diesem Wege beschrankt. Limitbriiche fihren zu

definierten Eskalationsmafinahmen.

Liquiditatsrisiken

Unter den Liquiditatsrisiken verstehen wir die Gefahr, nicht
rechtzeitig in der Lage zu sein, Kapitalanlagen und andere
Vermogenswerte in flussige Mittel umzuwandeln, um unse-
ren finanziellen Verpflichtungen bei Félligkeit nachkommen
zu kénnen. So konnen wegen Illiquiditdt der Markte Bestande
nicht oder nur mit Verzogerungen verduflert oder offene
Positionen nicht oder nur mit Kursabschldgen geschlossen
werden. Generell generiert der Konzern laufend signifikante
Liquiditdtspositionen dadurch, dass die Praimieneinnahmen
in der Regel zeitlich deutlich vor Schadenzahlungen und sons-
tigen Leistungen zuflieflen. Den Liquiditétsrisiken begegnen
wir durch regelméfiige Liquiditatsplanungen sowie durch
kontinuierliche Abstimmung der Falligkeiten der Kapitalanla-
gen und der finanziellen Verpflichtungen. Durch eine liquide
Anlagestruktur stellen wir sicher, dass der Konzern jederzeit
in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen zu leisten. Bei
den versicherungstechnischen Zahlungsverpflichtungen wird
u.a. auf die erwarteten Falligkeiten abgestellt, die die Abwick-

lungsmuster der Ruckstellungen bertcksichtigen.

Zur Uberwachung der Liquiditatsrisiken ist jede Wertpapier-
gattung mit einem Liquiditdtskennzeichen versehen, das
den Grad der Liquidierbarkeit des Titels zu marktgerechten
Preisen angibt. Diese Kennzeichen werden vom Risiko-
controlling der Talanx Asset Management GmbH regelmaflig
Uberprift, unter Berticksichtigung von Marktdaten sowie der
Einschdtzung des Portfolio-Managements plausibilisiert und
gegebenenfalls modifiziert. Die Daten flief}en anschliefSend in
das standardisierte Bestandsreporting an die Finanzvorstande
der dezentralen Einheiten ein. Fir die einzelnen Gesellschaf-
ten im Konzern existieren individuelle Mindestlimits fir den
Bestand an Papieren mit hoher Liquiditat sowie Hochstlimits
fir den Bestand an Papieren mit geringer Liquiditét. Insbe-
sondere die Mindestlimits leiten sich aus dem zeitlichen
Charakter der versicherungstechnischen Zahlungsverpflich-
tungen ab. So weisen Schaden/Unfallversicherer im Konzern
aufgrund der kiirzeren Duration der versicherungstechni-
schen Zahlungsverpflichtungen in der Regel héhere Mindest-
limits fir den Bestand von Papieren mit hoher Liquiditat aus
als Lebensversicherer, die in der Regel eine hohere Duration

der versicherungstechnischen Zahlungsverpflichtungen



vorweisen. Uberschreitungen von Risikolimits werden den
Finanzvorstdnden und dem Portfolio-Management unver-

zuglich zur Kenntnis gebracht.

Die Verfuigbarkeit von liquiden Mitteln optimiert der Konzern
auch mithilfe von Cash Pools innerhalb der jeweiligen Konzern-
unternehmen, in denen Liquiditatszu- und -abflisse der

Konzernunternehmen gesteuert werden.

Wesentliche operationale Risiken

Hierunter verstehen wir die Gefahr von Verlusten aufgrund
unzuldnglicher oder fehlgeschlagener interner Prozesse sowie
mitarbeiter- und systembedingter oder aber externer Vorfille.
Das operationale Risiko umfasst auch Datenschutz-, Kartell-

rechts- und sonstige Rechtsrisiken.

Ein vielfdltiges und ursachenbezogenes Risikomanagement
und ein effizientes internes Kontrollsystem vermindern
solche Risiken, die mit jeder Art von Geschaftstatigkeit, den
Mitarbeitern oder mit technischen Systemen verbunden sind.
Fur die Uberwachung der Einhaltung von Gesetzen sowie
externen und internen Richtlinien ist neben der Internen Revi-

sion auch die Funktion Compliance zustandig.

Rechtliche Risiken liegen in Vertragen und allgemeinen
rechtlichen Rahmenbedingungen wie insbesondere geschafts-
spezifischen Unwégbarkeiten des Wirtschafts- und Steuer-
rechts eines international tdtigen Personen- wie Nicht-Leben-
(Ruick-)Versicherers. Erst- und Ruckversicherer sind auch von
den politischen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
auf den jeweiligen Markten abhangig. Diese externen Risiken
werden vom Talanx-Vorstand im stdndigen Austausch mit

dem lokalen Management kontinuierlich beobachtet.

In verschiedenen Liandern ist eine Finanzsteuer (Finanztrans-
aktionssteuer und Finanzaktivitatssteuer) zur zumindest
teilweisen Finanzierung der Kosten der Bankenkrise geplant
oder bereits umgesetzt. Es besteht das Risiko, dass eine solche

Abgabe gegebenenfalls auch den Konzern trifft.

Zudem haben Gerichtsurteile von obersten Instanzen weit-
reichende Folgen fiir das Kerngeschift der Talanx-Tochter-
gesellschaften. Nach einem Grundsatzurteil des Europdischen
Gerichtshofs (EuGH) vom 1. Mdrz 2011 ist es Versicherungs-
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unternehmen mit Wirkung ab 21. Dezember 2012 nicht mehr
gestattet, das Geschlecht als einen von mehreren Risiko-
faktoren fur die Berechnung von Prdmien und Leistungen
zuzulassen. Seit dem 21. Dezember 2012 werden somit von
den Talanx-Tochtergesellschaften im Neugeschéft nur noch
Tarife angeboten, die diese Anderung berticksichtigen. Die
Auswirkungen auf die betriebliche Altersversorgung werden
derzeit noch diskutiert. Zur Vermeidung von Haftungs-
risiken werden jedoch auch im Neugeschaft der betrieblichen
Altersversorgung seit dem 21. Dezember 2012 nur noch ent-
sprechende Tarife angeboten. Durch die Gewdhrung eines
Optionsrechts auf Wechsel in die neue Tarifgeneration 2013
fir die gesamte Tarifgeneration 2012 besteht bei einigen
Talanx-Tochtergesellschaften das Risiko eines moglichen
Nachreservierungsbedarfs. Dieser kénnte auch fir die
Neugeschiftstranche 2013 entstehen, falls der tatsachliche
Frauenanteil hoher ist als der einkalkulierte. Abzuwarten ist,
ob diese Rechtsprechung zukiinftig auch auf andere in der
Versicherungswirtschaft im Rahmen der Pramienkalkulation

etablierte Unterscheidungsmerkmale erstreckt wird.

Dartiber hinaus gibt es gerichtlich anhédngige Verfahren,
die nach rechtskraftigem Abschluss Auswirkungen auf die
gesamte deutsche Versicherungswirtschaft und somit auch
auf den Talanx-Konzern haben kénnten. Dies gilt insbeson-
dere auch fir den Lebensversicherungsbereich. Zu derartigen
vor Gerichten ausgetragenen Themen gehort beispielsweise
die Frage der Behandlung der unterjdhrigen Zahlungsweise
in Versicherungsvertrdgen. Bei der Behandlung der Raten-
zahlungszuschlage existieren vollig unterschiedliche ober-
gerichtliche Entscheidungen. Fiir ein Einzelklageverfahren liegt
inzwischen ein Urteil des Bundesgerichtshofs vom 6. Februar
2013 zugunsten des verklagten Versicherers vor. Andere Ver-
fahren sind noch beim Bundesgerichtshof anhingig. Bei dem
Neugeschiaft wurden die bisher gerichtlich angefochtenen
Aspekte aus Vorsicht und auch aus verbraucherfreundlichen
Erwagungen angepasst. Fiir den Bestand ist das praktisch
nicht moglich. Der Bundesgerichtshof (BGH) hat im Jahr
2012 entschieden, dass die Allgemeinen Versicherungsbe-
dingungen der Tarifgeneration 2001 bis 2007 in Hinblick auf
die Berechnung der Riickkaufswerte und der beitragsfreien
Leistungen unwirksam sind, sofern das darin vorgesehene
Verfahren zur Abschlusskostenverrechnung (Zillmerung) zu
unverhdltnismafiig geringen Werten fuhrt. Dariiber hinaus
hat der BGH neue Vorgaben fiir die wirksame Vereinbarung
von Stornoabschldgen aufgestellt. Diese neue Rechtsprechung
macht fir die bereits zurtickgekauften und beitragsfrei ge-

stellten Vertrdge dieser Tarifgeneration eine Nachregulierung
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regelmaflig notwendig. Daher ist das Urteil bereits durch
Stellung einer Reserve im Abschluss zum 30. September 2012
(1FRS) berticksichtigt worden. Es wird noch ein geringes Rest-
risiko gesehen, dass die gebildeten Reserven nicht ausreichen.
Deshalb bleibt das Risiko unter Beobachtung.

Laut Versicherungsvertragsgesetz (vvG) sind die Versiche-
rungsnehmer im Sinne des § 153 I 3 vvG neben den laufen-
den/jahrlichen Uberschiissen und den Schlusstberschiissen
an den Bewertungsreserven (BWR) zu beteiligen, soweit
kein Ausschluss besteht. Der Grof3teil der Lebensversicherer
gewdhrt eine sogenannte ,Mindestbeteiligung an den
Bewertungsreserven’, die unabhangig von der tatsachlichen
Hohe der Bewertungsreserven bei Beendigung des Vertrages
fallig wird. Bei relativ hohen Bewertungsreserven wird der
Kunde bei Vertragsbeendigung tiber die Mindestbeteiligung
hinaus eine Beteiligung an den Bewertungsreserven erhal-
ten. Bei niedrigen Bewertungsreserven ist es moglich, dass
lediglich die Mindestbeteiligung fallig wird. Diese Praxis wird
von Verbraucherschiitzern und Kunden verstarkt kritisiert.
Zudem gibt es bereits ein laufendes Verfahren gegen ein
Versicherungsunternehmen, dessen Ausgang weitreichende
Folgen haben kann. Bei entsprechend negativem Ausgang
des Prozesses konnen durch (Nach-)Regulierung zugunsten
des Versicherungsnehmers ,Schdden” entstehen. Im Falle des
Eintritts mUssten Bewertungsreserven trotz einer rechnerisch
vorhandenen Mindestbeteiligung gezahlt werden (moglicher-
weise unter Ansatz einer Bewertungsreserven-Hohe des

Folgemonats).

Auch die ausldndische Gesetzgebung fihrt zu Risiken. Im
Mirz 2010 wurde in den UsA der ,Foreign Account Tax
Compliance Act” (FATCA) verabschiedet, der zum 1. Januar
2013 in Kraft trat. Die neuen FATCA-Regelungen verschirfen
das US-Steuer-Reporting von ausldandischen Finanzinstitu-
tionen (auch Versicherungsunternehmen) und haben das Ziel,
Steuerhinterziehungen von US-Steuerpflichtigen tiber Kapital-
anlagen im Ausland zu bekdmpfen. Zurzeit ist noch nicht
eindeutig geklart, welche Versicherungsprodukte von den vor-
gesehenen Meldepflichten erfasst werden. Nach derzeitigem
Stand sollen Risikolebensversicherungen, Sach- und Ruckversi-
cherungen von den Regelungen ausgenommen sein, wohin-
gegen alle sogenannten Cash-Value-Produkte und Versiche-
rungen mit Investmentkomponente einbezogen werden. Das
Thema bleibt weiterhin unter Beobachtung. Hierzu bedient

sich die Talanx auch externer Beratung, insbesondere mit

Blick auf die Frage, ob ausldndische Jurisdiktionen rechtzeitig
die nationalen Voraussetzungen schaffen, die eine Informa-
tion Uber die nach FaTcA zu liefernden Daten tiberhaupt legal
ermoglichen. Zurzeit kollidieren die FATCA-Anforderungen in
bestimmten Landern noch mit nationalen ordnungsrecht-

lichen Vorgaben (etwa dem Datenschutzrecht).

Weitere mogliche Entwicklungen der hochstrichterlichen
Rechtsprechung oder gesetzliche Anderungen, die die
Konzerngesellschaften betreffen kénnen, werden eng tiber-
wacht. Unabhdngig von der Frage der rechtlichen Bindungs-
wirkung kénnen aus einzelnen Gerichtsurteilen Reputations-
risiken entstehen. Die gesamte Versicherungswirtschaft und
auch der Talanx-Konzern sehen sich vor dem Hintergrund der
sich abzeichnenden und teilweise bereits eingetretenen auf-
sichtsrechtlichen Neuerungen weitreichenden Verdnderungen
ausgesetzt, insbesondere im Rahmen von IFRs und Solvency II
Die bilanz- und aufsichtsrechtlichen Anderungen verfolgen
wir eng und haben die damit verbundenen erh6hten Anforde-
rungen identifiziert sowie Mafinahmen eingeleitet, um damit
unser Risikomanagement entsprechend weiterzuentwickeln.
Damit konnen wir den zukinftig komplexeren und umfang-

reicheren Vorgaben gerecht werden.

Neben den rechtlichen Risiken zéhlen zu den weiteren
operationalen Risiken der Ausfall von Datenverarbeitungs-
systemen und die Datensicherheit, denn die Verfiigbarkeit
der Anwendungen, die Sicherung der Vertraulichkeit und
die Integritdt der verwendeten Daten sind von entscheiden-
der Bedeutung fiir den Talanx-Konzern. Da der weltweite
Austausch von Informationen zunehmend per elektronischer
Datentbermittlung stattfindet, ist er auch durch Computer-
viren angreifbar. Gezielte Investitionen in die Sicherheit und
Verfiigbarkeit der Informationstechnologie erhalten und

steigern das bestehende hohe Sicherheitsniveau.

Betriebliche Risiken kénnen auch im Personalbereich ent-
stehen, z.B. durch den Mangel an qualifizierten Fach- und
Fihrungskraften, die fiir das zunehmend komplexer wer-
dende Geschift mit starker Kundenorientierung sowie die
Umsetzung wichtiger Projekte notwendig sind. Daher legt
Talanx groflen Wert auf Aus- und Fortbildung. So kénnen
sich Mitarbeiter durch individuelle Entwicklungsplanungen

und angemessene Qualifizierungsangebote auf die aktuellen



Marktanforderungen einstellen. Zudem férdern moderne
Fuhrungsinstrumente — wo tarifvertraglich moglich — wie
adaquate monetdre ebenso wie nicht monetére Anreiz-
systeme einen hohen Einsatz der Mitarbeiter. Dem Risiko,
dass Mitarbeiter Vermogensdelikte zulasten des Unter-
nehmens begehen, begegnet Talanx mit internen Kompe-
tenz- und Bearbeitungsrichtlinien sowie mit regelmafiigen

Fachkontrollen und Revisionen.

Risiken aus Storungen der Gebdude-Infrastruktur, die zu
Betriebsunterbrechungen fithren kénnen, reduzieren wir u.a.
durch die Einhaltung von Sicherheits-/Wartungsvorschriften
und Brandschutzmafinahmen. Zudem ermoglichen im Falle
einer Stérung vorhandene Notfallplanungen eine schnellst-
mogliche Riickkehr in den Normalbetrieb. Zur Steuerung und
Koordination der Mafinahmen zur Wiederherstellung des
Normalbetriebs wurden sowohl auf Ebene der Talanx als auch

in den Konzerngesellschaften Krisenstédbe gebildet.

Risiken aus ausgegliederten Funktionen oder Dienstleistun-
gen sind grundsitzlich in den Risikomanagementprozess
eingebunden und werden identifiziert, bewertet, gesteuert,
tiberwacht und flieen in die Risikoberichterstattung ein.
Zudem werden vor Ausgliederung von Tétigkeiten/Bereichen

initiale Risikoanalysen durchgefiihrt.

Der Talanx-Konzern arbeitet im Vertrieb nicht nur mit
eigenen Aufiendienstorganen, sondern auch mit externen
Vermittlern, Maklern und Kooperationspartnern zusammen.
Dabei besteht insbesondere bei Fremdvertrieben naturgemaf3
das immanente Risiko, dass Vertriebsvereinbarungen durch
externe Einfliisse gepragt werden kdnnen — mit entsprechen-

dem Verlustpotenzial im Neugeschaft und Bestandsabrieb.

Sonstige wesentliche Risiken

Im Bereich der sonstigen Risiken sind fiir uns hauptsachlich
mogliche zukiinftige Risiken (,Emerging Risks*), die strate-

gischen Risiken und die Reputationsrisiken wesentlich.

,Emerging Risks" (z.B. in der Nanotechnologie oder im Zuge
des Klimawandels) sind dadurch gekennzeichnet, dass ihr
Risikogehalt, insbesondere im Hinblick auf unseren Vertrags-
bestand, noch nicht verldsslich beurteilt werden kann. Die

Risiken entwickeln sich allméahlich von schwachen Signalen
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zu eindeutigen Tendenzen. Daher sind Risikofritherkennung
und anschlieffende Relevanzbestimmung von entscheidender
Bedeutung. Zur Fritherkennung haben wir einen effizienten
geschaftsbereichsiibergreifenden Prozess entwickelt und

die Anbindung an das Risikomanagement sichergestellt, um
gegebenenfalls notwendige Mafinahmen ableiten zu kénnen
(z.B.laufende Uberwachung und Bewertung, vertragliche
Ausschlisse oder die Entwicklung neuer [Ruck-]Versicherungs-

produkte).

Strategische Risiken ergeben sich aus der Gefahr eines
Missverhiltnisses zwischen der Unternehmensstrategie

und den sich standig wandelnden Rahmenbedingungen des
Unternehmensumfelds. Ursachen fir ein solches Ungleich-
gewicht konnen z.B. falsche strategische Grundsatzentschei-
dungen oder eine inkonsequente Umsetzung der festgelegten
Strategien sein. Wir iiberprifen deshalb jahrlich unsere
Unternehmens- und Risikostrategie und passen die Prozesse

und Strukturen im Bedarfsfall an.

Das Reputationsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer mog-
lichen Beschadigung des Rufes des Unternehmens infolge
einer negativen Wahrnehmung in der Offentlichkeit (z.B. bei
Kunden, Geschiftspartnern, Behoérden) ergibt. Risikosteuernd
wirken hier unsere festgelegten Kommunikationswege,
eine professionelle Offentlichkeitsarbeit, erprobte Prozesse
fir definierte Krisenszenarien sowie unsere etablierten

Geschaftsgrundsatze.

Zusammenfassende Einschatzung
der Risikolage

Insbesondere hinsichtlich der Wirtschafts- bzw. partiellen
Staatsschuldenkrise besteht ein hoher Grad an Unsicherheit,
ob sich die diesbeztiglichen Risiken nicht zukiinftig weiter
konkretisieren und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Talanx-Konzerns nachhaltig beeintrachtigen. Die weitere
Entwicklung der Krise kann vor allem auch nachhaltige
Auswirkungen auf das Verhalten der Versicherungsnehmer
haben. Gleiches, d.h. grof3e Unsicherheit, gilt fiir die weitere
Entwicklung der regulatorischen Rahmenbedingungen unse-

rer unternehmerischen Tétigkeit.
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Corporate Governance

Erklarung zur Unternehmensfihrung
und Corporate-Governance-Bericht

Erkldrung zur Unternehmensfiihrung geméf § 289a HGB
Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat haben vor der Feststellung des
Jahresabschlusses die Entsprechenserkldrung der Talanx AG
zum Deutschen Corporate Governance Kodex wie folgt

abgegeben:

Der Deutsche Corporate Governance Kodex (DCGK) stellt
wesentliche gesetzliche Vorschriften zur Leitung und Uber-
wachung deutscher borsennotierter Gesellschaften dar und
enthdlt sowohl international als auch national anerkannte
Standards guter und verantwortungsvoller Unternehmens-
fuhrung. Ziel des Kodex ist es, das Vertrauen von Investoren,
Kunden, Mitarbeitern und der Offentlichkeit in die deutsche
Unternehmensfihrung zu fordern. § 161 Aktiengesetz (AktG)
verpflichtet Vorstand und Aufsichtsrat deutscher bérsenno-
tierter Gesellschaften, jahrlich zu erkldren, ob den vom Bundes-
ministerium der Justiz bekannt gemachten Empfehlungen
der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex entsprochen wurde und wird oder welche Empfehlun-
gen aus welchen Griinden nicht angewendet wurden oder

werden (,comply or explain®).

Vorstand und Aufsichtsrat erklaren gemafd § 161 AktG, dass die
Talanx AG, die seit dem 2. Oktober 2012 eine borsennotierte
Gesellschaft ist, bei der Umsetzung des DCGK in der Fassung
vom 15. Mai 2012 in zwei Punkten von den Kodexempfehlun-

gen abweicht:

Ziffer 4.2.3 Absatz 4 DCGK

(Abfindungs-Cap in Vorstandsvertrdgen)

Eine vorzeitige Beendigung des Anstellungsvertrags ohne
wichtigen Grund kann nur durch einvernehmliche Aufhebung
erfolgen. Selbst wenn der Aufsichtsrat beim Abschluss oder bei
der Verlangerung des jeweiligen Vorstandsvertrags auf der
Vereinbarung eines Abfindungs-Caps besteht, ist damit nicht
ausgeschlossen, dass beim Ausscheiden tiber den Abfindungs-
Cap mitverhandelt wird. Zwar werden in der juristischen
Literatur Gestaltungsmoglichkeiten diskutiert, die eine rechts-
sichere Umsetzung der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Absatz 4

DCGK erlauben. Es ist allerdings zweifelhaft, ob qualifizierte

Kandidaten fir einen Posten im Vorstand der Gesellschaft
entsprechende Klauseln akzeptieren wiirden. Dartiber hinaus
wird der Spielraum fiir Verhandlungen tiber das Ausscheiden
eingeengt, was insbesondere dann nachteilig sein kann, wenn
Unklarheit tiber das Vorliegen eines wichtigen Grundes fir
die Abberufung besteht. Es liegt deshalb nach Auffassung der
Talanx AG im Interesse der Gesellschaft, von der Empfehlung

in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 DcGK abzuweichen.

Ziffer 5.2 Absatz 2 DCGK

(Vorsitz im Priifungsausschuss [Audit Committee])

Der derzeitige Vorsitzende des Finanz- und Prifungsaus-
schusses ist gleichzeitig auch Vorsitzender des Gesamtauf-
sichtsrats. Wenngleich auch andere Mitglieder des Finanz-
und Prifungsausschusses tiber besondere Kenntnisse und
Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungs-
grundsdtzen und internen Kontrollverfahren verfiigen, so ist
allein der derzeitige Vorsitzende des Ausschusses die ganze
Zeit seines Berufslebens in der Versicherungsbranche tétig
gewesen. Er blickt zurlick auf 29 Jahre in Vorstdnden von Ver-
sicherungs- und Versicherungsholdinggesellschaften, davon
20 Jahre als Vorstandsvorsitzender in direkter Mitverantwor-
tung fur die bilanzielle Ergebnissituation und -darstellung
der jeweiligen Gesellschaft. In seiner Doppelfunktion als
Vorsitzender des Finanz- und Prifungsausschusses und des
Gesamtaufsichtsrats koordiniert er die Arbeit beider Gremien
aus einer Hand und kann auf diese Weise die Effizienz ihrer
Tatigkeit optimieren. Eine Machtkonzentration in seiner Per-
son ist damit weder im Finanz- und Prifungsausschuss noch
im Gesamtaufsichtsrat verbunden: In beiden Gremien ver-
flgt er jeweils wie die ibrigen Mitglieder iber eine Stimme.
Vor diesem Hintergrund ist der amtierende Aufsichtsratsvor-
sitzende nach Auffassung der Gesellschaft bestens geeignet,
den Vorsitz im Finanz- und Prifungsausschuss wahrzuneh-
men. Es liegt deshalb im Interesse der Gesellschaft, von der

Empfehlung in Ziffer 5.2 Absatz 2 DcGK abzuweichen.

Allen anderen Empfehlungen wird entsprochen.

Hannover, den 20. Médrz 2013

Fir den Vorstand Fir den Aufsichtsrat

Die Entsprechenserklarung und weitere Informationen
zur Corporate Governance bei der Talanx finden Sie auch auf
der Internetseite http://www.talanx.com/investor-relations/

Corporate—governance.



Corporate-Governance-Bericht gemif Ziffer 3.10

des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK)
Unser Verstiandnis von Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat verstehen unter einer guten
Corporate Governance eine verantwortungsvolle, auf nach-
haltige Wertschopfung ausgerichtete Unternehmensfithrung
und -kontrolle. Dabei wollen wir insbesondere das Vertrauen
der Anleger, unserer Geschéaftspartner und Mitarbeiter
sowie der Offentlichkeit weiter férdern. Daneben sind eine
effiziente Arbeit in Vorstand und Aufsichtsrat, eine gute
Zusammenarbeit zwischen diesen Organen und mit den
Mitarbeitern des Unternehmens sowie eine offene und trans-
parente Unternehmenskommunikation fir uns von hoher
Bedeutung. Unser Verstdndnis von guter Corporate Gover-
nance ist in den Corporate-Governance-Grundsatzen der
Talanx AG zusammengefasst, die Vorstand und Aufsichtsrat
im August 2012 beschlossen haben (http://www.talanx.com/

investor-relations/corporate-governance).

Unternehmensverfassung

Gute Corporate Governance ist fiir die Talanx AG unverzicht-
bar fur die Erreichung ihres Ziels, eine nachhaltige Steigerung
des Unternehmenswertes zu erreichen. Sie orientiert sich
daher an den Grundsitzen des DCGK und hat in diesem Jahr
erstmals nach ihrer Borsen-Erstnotierung (2. Oktober 2012)
eine Entsprechenserklarung nach § 161 Aktiengesetz (AktG)
abgegeben, die Teil der Erklarung zur Unternehmensfiihrung
auf Seite 44 ist.

Die Talanx AG ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem
Aktienrecht. Sie hat drei Organe: Vorstand, Aufsichtsrat und
Hauptversammlung. Die Aufgaben und Befugnisse dieser
Organe ergeben sich aus dem Gesetz, der Satzung der Gesell-
schaft sowie den Geschéftsordnungen fiir den Vorstand und
den Aufsichtsrat.

Vorstand

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

in dem das Vorstandsmitglied sein 65. Lebensjahr vollendet.
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Die aktuelle Zusammensetzung des Vorstands und die
Ressortzustdndigkeiten seiner Mitglieder sind auf Seite 8 f.
des Geschéftsberichts dargestellt.

Eine vom Aufsichtsrat erlassene Geschaftsordnung fiir den
Vorstand der Talanx AG regelt die Arbeitsweise des Vorstands.
Sie legt die Ressortzustandigkeiten der einzelnen Vorstands-
mitglieder fest. Unbeschadet der Gesamtverantwortung
fihrt jedes Vorstandsmitglied im Rahmen der Beschliisse des
Gesamtvorstands das ihm zugewiesene Ressort in eigener
Verantwortung. Jedes Mitglied des Vorstands hat jedoch nach
der Geschiaftsordnung die Pflicht, die anderen Vorstands-
mitglieder tiber wichtige Vorhaben, Geschéftsvorfille und

Entwicklungen in seinem Ressort zu unterrichten.

Ferner regelt die Geschaftsordnung die dem Gesamtvorstand
vorbehaltenen Angelegenheiten sowie die erforderlichen Be-
schlussmehrheiten. Der Gesamtvorstand entscheidet in allen
Fillen, in denen nach Gesetz, Satzung oder der Geschéfts-
ordnung des Vorstands eine Beschlussfassung durch den

Gesamtvorstand vorgeschrieben ist.

Vorstandssitzungen finden mindestens einmal im Monat
statt. Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat regelmafig,
zeitnah und umfassend tiber die Geschiftsentwicklung, die
Finanz- und Ertragslage, die Planung und Zielerreichung
sowie die bestehenden Chancen und Risiken. Der Aufsichtsrat
hat die Informations- und Berichtspflichten des Vorstands
naher festgelegt. Entscheidungsnotwendige Unterlagen, ins-
besondere der Einzelabschluss, der Konzernabschluss und die
Berichte der Wirtschaftsprifer, werden den Mitgliedern des

Aufsichtsrats unverzuiglich zugeleitet.

Bestimmte Geschéfte von besonderem Gewicht oder strate-
gischer Tragweite darf der Vorstand nur mit Zustimmung des
Aufsichtsrats vornehmen. Einige dieser Zustimmungsvorbe-
halte sind gesetzlich, andere sind in der Geschaftsordnung des
Vorstands geregelt. So bediirfen u.a. folgende Mafinahmen

und Geschéfte der vorherigen Zustimmung des Aufsichtsrats:

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

= die Verabschiedung der Jahresplanung der Gesellschaft und
des Konzerns

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

= der Erwerb und die Verdufierung von Unternehmensteilen

ab einer bestimmten Grofienordnung
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Vorstandsmitglieder dirfen Nebentatigkeiten, insbesondere
Aufsichtsratsmandate aufierhalb des Unternehmens, nur mit

Zustimmung des Aufsichtsratsvorsitzenden wahrnehmen.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat berdt und tiberwacht die Geschiftsfithrung
des Vorstands. Daneben ist er insbesondere fur die Bestellung
und die Dienstvertrdge der Vorstandsmitglieder sowie die
Priifung und Billigung des Einzel- und Konzernabschlusses
zustdndig. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats steht mit dem
Vorsitzenden des Vorstands in stdndigem Kontakt, um mit
ihm die Strategie, die Geschéftsentwicklung und bedeut-
same Geschéftsvorfille des Unternehmens zu erdrtern. Der
Aufsichtsrat hat sich fiir seine Arbeit eine Geschiftsordnung
gegeben, die u.a. die Mitgliedschaft im Aufsichtsrat und des-
sen innere Ordnung regelt sowie allgemeine und besondere
Regeln fiir die vom Aufsichtsrat laut der Geschéftsordnung zu

bildenden Ausschiisse enthalt.

Der Aufsichtsrat besteht aus 16 Mitgliedern. Die Mitglieder wer-
den je zur Hilfte von den Anteilseignern und von den Arbeit-
nehmern gewahlt. Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats
und seiner Ausschiisse ist auf Seite 5 ff. des Geschaftsberichts

erlautert.

Der Aufsichtsrat trifft regelmafiig, mindestens zwei Mal pro
Kalenderhalbjahr, zu ordentlichen Sitzungen zusammen.
Nach Bedarf werden dartber hinaus aufierordentliche Sitzun-
gen anberaumt. Die Ausschisse halten ebenfalls regelmafig

Sitzungen ab.

Der Aufsichtsrat ist beschlussfihig, wenn alle Mitglieder
eingeladen oder zur Abstimmung aufgefordert sind und min-
destens die Halfte der Mitglieder, aus denen er insgesamt zu
bestehen hat, an der Beschlussfassung teilnimmt. Er trifft alle
Entscheidungen mit einfacher Mehrheit, soweit nicht gesetz-
lich eine andere Mehrheit zwingend vorgeschrieben ist. Ergibt
eine Abstimmung Stimmengleichheit, so hat bei einer erneu-
ten Abstimmung Uber denselben Gegenstand, wenn auch sie

Stimmengleichheit ergibt, der Vorsitzende zwei Stimmen.

Um eine effektive Arbeit des Aufsichtsrats zu gewdhrleisten,
hat der Aufsichtsrat folgende Ausschiisse gebildet:

= Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten
= Finanz- und Prifungsausschuss
= Nominierungsausschuss

= Vermittlungsausschuss

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats bereiten die in ihrem Kom-
petenzbereich liegenden Entscheidungen des Aufsichtsrats
vor und entscheiden anstelle des Aufsichtsrats in dem durch
die Geschiaftsordnung festgelegten Kompetenzrahmen. Der
Vorsitzende berichtet regelmdfig an den Aufsichtsrat tiber die

Arbeit des jeweiligen Ausschusses.

Der Finanz- und Prifungsausschuss (Fpa) iiberwacht den
Rechnungslegungsprozess einschlief3lich der Wirksamkeit
des internen Kontrollsystems sowie die Wirksamkeit des
Risikomanagement- und des internen Revisionssystems.

Er erortert die Quartalsberichte und behandelt Fragen der
Compliance und der Berichterstattung an den Aufsichtsrat.
Zudem bereitet er die Priifung des Jahresabschlusses, des Lage-
berichts und des Gewinnverwendungsvorschlags sowie des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts durch den
Aufsichtsrat vor. Hierbei ldsst sich der FpA ausfihrlich tiber
die Sichtweise der Wirtschaftsprifer zur Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage informieren sowie sich die Auswirkungen
eventuell gednderter Bilanzierungs- und Bewertungsfragen
auf die Vermdgens-, Ertrags- und Finanzlage und bestehende
Alternativen erldutern. Er befasst sich mit Fragestellungen
der erforderlichen Unabhdngigkeit des Abschlusspriifers, der
Erteilung des Prufungsauftrags an den Abschlussprifer, der
Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und der Honorar-
vereinbarung. Der FPA ldsst sich nicht nur vom Vorstand,
sondern auch direkt durch den Leiter der internen Revision,
durch den Chief Risk Officer und den Chief Compliance
Officer berichten.

Der Ausschuss fur Vorstandsangelegenheiten bereitet die Per-
sonalentscheidungen fuir den Aufsichtsrat vor und beschlief3t
anstelle des Aufsichtsrats tiber Inhalt, Abschluss, Anderung
und Beendigung der Dienstvertrdge mit den Mitgliedern des
Vorstands mit Ausnahme der vergiitungsrelevanten Inhalte
sowie deren Durchfiihrung. Er ist zustandig fiir die Gewdhrung
von Darlehen an den in §§ 89 Absatz 1, 115 AktG genannten
und gemaf? § 89 Absatz 3 AktG gleichgestellten Personenkreis
sowie flr die Zustimmung zu Vertrdgen mit Aufsichtsratsmit-
gliedern nach § 114 AktG. Er nimmt anstelle des Aufsichtsrats
die Befugnisse aus § 112 AktG wahr und sorgt gemeinsam mit

dem Vorstand fur eine langfristige Nachfolgeplanung.

Der Nominierungsausschuss hat die Aufgabe, dem Aufsichts-
rat fr dessen Vorschldge an die Hauptversammlung geeigne-

te Kandidaten fur die Wahl in den Aufsichtsrat vorzuschlagen.



Zur Sicherstellung der maf3geblichen Auswahlkriterien hat
der Nominierungsausschuss einen Anforderungskatalog fiir
Aufsichtsratsmitglieder festgelegt, durch den u.a. angestrebt
wird, dass im Aufsichtsrat die erforderliche Expertise zur
Abdeckung aller Geschiftsfelder des Konzerns vorhanden

ist. Um die Unabhéngigkeit der Aufsichtsratsmitglieder zu
gewihrleisten, durfen nach der Geschiftsordnung des Auf-
sichtsrats diesem nicht mehr als zwei ehemalige Mitglieder
des Vorstands der Gesellschaft angehoren. Ferner diirfen die
Aufsichtsratsmitglieder keine Organfunktionen oder indivi-
duellen Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern
der Gesellschaft, eines Konzernunternehmens oder des Talanx-

Konzerns ausiiben.

Weitere Einzelheiten Gber die Aktivitdten der Aufsichtsrats-
ausschiisse sind den Darstellungen im Bericht des Aufsichts-

rats ab Seite 2 des Geschaftsberichts zu entnehmen.

Bei der Auswahl der Kandidaten, die der Hauptversammlung
zur Wahl in den Aufsichtsrat vorgeschlagen werden, wird
darauf geachtet, dass es sich um Personen handelt, die iber
die erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen
Erfahrungen verfiigen. Des Weiteren wird bei der Auswahl
dem Grundsatz der Vielfalt Rechnung getragen. Derzeit
gehoren dem Aufsichtsrat funf Frauen an, womit sich die
Gesellschaft im Rahmen der nach der Geschiftsordnung

des Aufsichtsrats angestrebten Anzahl von mindestens vier
Frauen bewegt. Die Mitglieder des Aufsichtsrats gewdhrleisten
fur ihre Tatigkeit eine hinreichende zeitliche Verfligbarkeit;
potenzielle Interessenkonflikte werden vermieden. Nach der
Geschiftsordnung des Aufsichtsrats sollen Aufsichtsrats-
mitglieder zum Zeitpunkt ihrer Wahl das 72. Lebensjahr nicht
vollendet haben. Im Hinblick auf die aus Sicht des Aufsichts-
rats angemessene Anzahl unabhéngiger Aufsichtsratsmitglie-
der hat der Aufsichtsrat beschlossen, dass ihm zwei unab-
héngige Mitglieder im Sinne von Ziffer 5.4.1 DCGK angehoren
sollen. Derzeit erfullt der Aufsichtsrat diese Zielsetzung.
Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat sind hierbei nicht

bertcksichtigt.

Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat

Eine ausfiihrliche Darstellung zu der Struktur der Vergiitung
von Vorstand und Aufsichtsrat sowie Geschiftsleitern und
Fuhrungskriften sowie zu der Auszahlung eines Teils der
variablen Vergiitung als Talanx Share Awards findet sich im
Verguitungsbericht auf Seite 50 ff.
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Meldepflichtige Wertpapiergeschifte (Directors’ Dealings)
Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie General-
bevollmachtigte der Talanx AG und die diesen nahe stehen-
den Personen sind gesetzlich verpflichtet, den Erwerb oder
die VerdufBerung von Aktien der Talanx AG oder sich darauf
beziehenden Finanzinstrumenten offenzulegen, sofern der
Wert der Geschiafte im Kalenderjahr 5.000,00 EUR erreicht
oder Ubersteigt. Die Talanx AG stellt diesbeziiglich nicht nur
die Einhaltung der nach § 15a Absatz 4 Wertpapierhandels-
gesetz erforderlichen Verdffentlichungen und Mitteilungen
sicher, sondern verdffentlicht die Directors’ Dealings ebenfalls

aufihrer Internetseite.

Anteilsbesitz von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Gesamtbesitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglie-
der an Aktien der Talanx AG oder sich darauf beziehenden
Finanzinstrumenten betrug am 31. Dezember 2012 weniger als

1% der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien.

Compliance

Compliance zur Einhaltung von Recht, Gesetz und unterneh-
mensinternen Richtlinien sowie deren Beachtung durch die
Konzernunternehmen ist bei der Talanx eine wesentliche
Leitungs- und Uberwachungsaufgabe. Bereits seit Beginn des
Jahres 2011 gibt es eine eigene Compliance-Abteilung, die im
Rahmen eines derzeit laufenden Compliance-Projekts die
bestehende Compliance-Organisation konzernweit auf- und
ausbaut. Die Compliance-Organisation der Talanx besteht
personell aus dem Chief Compliance Officer und weiteren
Compliance Officers, die fir die einzelnen Geschéaftsbereiche
(mit Ausnahme des Teilkonzerns Hannover Ruck, der eine ei-
gene Compliance-Organisation hat) zustandig sind. Mit dem
genannten Compliance-Projekt einher geht eine personelle
Verstarkung der Compliance-Funktion, um auch den kiinfti-

gen Anforderungen von Solvency II zu entsprechen.

Die Spitze der konzerninternen Compliance-Regeln stellt
der Verhaltenskodex dar, in dem sich die Talanx-Gruppe zu
hohen ethischen und rechtlichen Anforderungen verpflichtet.
Der Kodex wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr aktualisiert,
um so den zwischenzeitlich eingetretenen Entwicklungen in
Gesetzgebung und Rechtsprechung Rechnung zu tragen. Er
ist auf der Internetseite abrufbar. Mit dem Verhaltenskodex
setzen wir Mafistdbe fur ein integeres Verhalten auf allen
Ebenen des Konzerns. Jeder Mitarbeiter im Konzern hat daftr
Sorge zu tragen, dass sein Handeln mit dem Verhaltenskodex
und den fir seinen Arbeitsbereich geltenden Gesetzen, Richt-

linien und Anweisungen in Einklang steht.
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Als weiteres Element zur Sicherstellung einer konzernweiten
Compliance gibt es ein weltweit erreichbares Hinweisgeber-
system, iiber das Mitarbeiter und Dritte wesentliche Verstofie
gegen Gesetze und Verhaltensregeln auch anonym melden
kénnen. Auf dieser Basis kann Compliance tdtig werden, den

Schaden einddmmen und weitere Schiaden vermeiden.

Der Vorstand hat dem Finanz- und Priifungsausschuss den
Compliance-Bericht fiir das Kalenderjahr 2012 vor Feststellung
des Jahresabschlusses vorgelegt, in dem die Struktur und die
vielfdltigen Aktivitaten der Talanx in diesem Zusammenhang

dargestellt werden.

Risikoiiberwachung und -steuerung

Das konzernweit giiltige Risikomanagementsystem der
Talanx AG basiert auf der Risikostrategie, die ihrerseits aus der
Unternehmensstrategie abgeleitet ist. Wesentliches Element
ist die systematische und vollstindige Erfassung aller aus
heutiger Sicht denkbaren ergebnis- und bestandsgefdhrden-
den Risiken. Weitere Einzelheiten hierzu sind dem in diesem
Geschiftsbericht enthaltenen Risikobericht ab Seite 29 zu

entnehmen.

Ubernahmerelevante Angaben
und Erlduterungen

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals
Die Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals wird im An-

hang in den , Erlduterungen zur Bilanz — Passiva“ angegeben.

Stimmrechts- und Ubertragungsbeschrinkungen

Die Gesellschaft hat sich im Zusammenhang mit dem Borsen-
gang gegenuiber den Konsortialbanken verpflichtet, innerhalb
eines Zeitraums von sechs Monaten nach dem Datum der
Borsenzulassung der Aktien der Gesellschaft nicht ohne vor-
herige Zustimmung der Joint Global Coordinators unmittel-
bar oder mittelbar irgendwelche Anteile an ihrem Grund-
kapital oder Wertpapiere, die in Anteile an ihrem Grundkapital
gewandelt oder umgetauscht werden kénnen oder zu deren
Bezug berechtigen, anzubieten, zu verpfanden, zuzuteilen,
auszugeben, zu verkaufen, sich zu verpflichten zu verkaufen,
eine entsprechende Kaufoption oder einen Kaufvertrag zu
verkaufen, eine entsprechende Kaufoption oder einen auf
Verkauf gerichteten Vertrag zu kaufen, ein(e) Kaufoption,
-recht oder -versprechen einzurdumen oder sie anderweitig

zu Ubertragen oder zu verduflern oder einen Swap oder eine

andere Vereinbarung abzuschlielen, die das mit dem Eigen-
tum eines Anteils am Grundkapital verbundene wirtschaft-

liche Risiko ganz oder teilweise auf einen anderen tibertrégt.

Der HDI V.a.G. hat sich im Ubernahmevertrag gegeniiber den
Konsortialbanken verpflichtet, innerhalb von 24 Monaten
nach dem Datum der Bérsenzulassung der Aktien der Ge-
sellschaft nicht ohne vorherige Zustimmung der Joint Global
Coordinators

(a) unmittelbar oder mittelbar irgendwelche Anteile an
ihrem Grundkapital oder Wertpapiere, die in Anteile
an ihrem Grundkapital gewandelt oder umgetauscht
werden kénnen oder zu deren Bezug berechtigen, an-
zubieten, zu verpfdnden, zuzuteilen, auszugeben, zu
verkaufen, sich zu verpflichten zu verkaufen, eine
entsprechende Kaufoption oder einen Kaufvertrag zu
verkaufen, eine entsprechende Kaufoption oder einen
auf Verkauf gerichteten Vertrag zu kaufen, ein(e) Kauf-
option, -recht oder -versprechen einzurdumen oder sie
anderweitig zu iibertragen oder zu verduflern,

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

(c) die Registrierung von Aktien der Gesellschaft oder von
Wertpapieren, die in Aktien der Gesellschaft gewandelt
oder umgetauscht werden konnen oder zu deren Bezug
berechtigen, gemafd den Wertpapiergesetzen der Ver-
einigten Staaten zu verlangen oder ein hierauf bezo-

genes Recht auszutiben.

Die vorstehenden Veraufierungsbeschrankungen (Lock-up)
gelten nicht fur Ubertragungen von Aktien zwischen dem
HDI V.a.G. und einer seiner Tochtergesellschaften, sofern die
betreffende Tochtergesellschaft gegentiber den Joint Global
Coordinators die Verpflichtungen fiir den verbleibenden Teil
des Lock-up-Zeitraums tibernimmt, sowie fiir Handlungen und
Beteiligungen des HDI V.a.G. in Bezug auf oder im Zusammen-
hang mit der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen,
Optionsanleihen, Gewinnschuldverschreibungen und Genuss-
rechten gemif} den von der Hauptversammlung der Gesell-
schaft eingerdumten Ermachtigungen sowie deren Wandlung

in neu auszugebende Aktien der Gesellschaft nach dem ent-



sprechenden bedingten Kapital IT oder III, soweit diese Hand-
lung oder Beteiligung nach Ablauf von sechs Monaten ab

dem Datum der Borsenzulassung der neuen Aktien erfolgt.

Meiji Yasuda Life hat sich in einer Vereinbarung mit den Joint
Global Coordinators gegentiiber den Joint Global Coordinators
verpflichtet, innerhalb von 24 Monaten nach dem Datum der
Borsenzulassung der Aktien der Gesellschaft nicht ohne vor-
herige schriftliche Zustimmung der Joint Global Coordinators
(die nicht unbillig verweigert oder verzogert werden soll)

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

(b) einen Swap oder eine andere Vereinbarung abzuschlief3en,
die das mit dem Eigentum eines Anteils am Grund-
kapital verbundene wirtschaftliche Risiko ganz oder teil-
weise auf einen anderen Ubertragt, gleichgiltig, ob eine
der in (a) oder (b) beschriebenen Transaktionen durch
Lieferung von Aktien der Gesellschaft oder derartige
andere Wertpapiere, bar oder anderweitig zu erfiillen ist,

(c) die Registrierung von Aktien der Gesellschaft oder von
Wertpapieren, die in Aktien der Gesellschaft gewandelt
oder umgetauscht werden konnen oder zu deren Bezug
berechtigen, gemafd den Wertpapiergesetzen der Ver-
einigten Staaten zu verlangen oder ein hierauf bezogenes

Recht auszutiben.

Die vorstehenden VerduRerungsbeschrankungen (Lock-up)
gelten nicht fur Ubertragungen von Aktien zwischen Meiji
Yasuda Life und einem mit Meiji Yasuda Life verbundenen
Unternehmen, sofern der betreffende Erwerber gegentiber
den Joint Global Coordinators die Verpflichtungen fir den
verbleibenden Teil des Lock-up-Zeitraums tibernimmt, fir
Verduflerungen von Aktien im Rahmen eines 6ffentlichen
Ubernahmeangebots oder wenn und soweit der Altaktionar
von seinen Lock-up-Verpflichtungen durch die Joint Global

Coordinators befreit wird.
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Beteiligungen am Kapital, die 10 % der

Stimmrechte iiberschreiten

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital, die 10 % der
Stimmrechte iberschreiten, werden im Anhang in den ,Erldu-

terungen Passiva“ angegeben.

Aktien mit Sonderrechten,
die Kontrollbefugnisse verleihen
Es gibt keine Aktien mit Sonderrechten, die Kontroll-

befugnisse verleihen.

Art der Stimmrechtskontrolle bei
Arbeitnehmerbeteiligung am Kapital
Es sind keine Arbeitnehmer im Sinne des §289 Absatz

4 Nr. 5 HGB am Kapital beteiligt.

Gesetzliche Vorschriften und Satzungsbestimmungen iiber
Bestellung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern
und iiber Satzungsidnderungen

Die Bestellung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands
der Talanx AG sind in den §§ 84, 85 AktG, §31 MitbestG und

§ 5 der Geschéaftsordnung des Aufsichtsrats geregelt. Gemaf3
§8 der Satzung der Talanx AG besteht der Vorstand aus min-
destens zwei Personen; im Ubrigen bestimmt der Aufsichtsrat

die Anzahl der Vorstandsmitglieder.

Die Mitglieder des Vorstands werden vom Aufsichtsrat fir
einen Zeitraum von hochstens finf Jahren bestellt. Erneute
Bestellungen, jeweils fiir weitere hochstens finf Jahre, sind
zuldssig. Fur die Bestellung von Vorstandsmitgliedern ist die
einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen im Aufsichtsrat
erforderlich. Ergibt eine Abstimmung Stimmengleichheit, so
hat bei einer erneuten Abstimmung, wenn auch sie Stimmen-
gleichheit ergibt, der Vorsitzende zwei Stimmen (§7 der

Geschéftsordnung des Aufsichtsrats).

Nach deutschem Aufsichtsrecht ist es erforderlich, dass die Vor-
standsmitglieder zuverldssig und fachlich fiir die Leitung einer
Versicherungs-Holdinggesellschaft geeignet sind (§13e VAG).
Zum Vorstand kann nicht bestellt werden, wer bereits bei zwei
Versicherungsunternehmen, Pensionsfonds, Versicherungs-
Holdinggesellschaften oder Versicherungs-Zweckgesellschaften
als Geschiftsleiter tatig ist. Wenn es sich jedoch um Unter-
nehmen derselben Versicherungs- oder Unternehmensgruppe
handelt, kann die Aufsichtsbehorde mehr Mandate zulassen
(§7a vAG). Die Absicht, ein Vorstandsmitglied zu bestellen, ist
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht anzu-

zeigen (§13e VAG).
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Uber Anderungen der Satzung beschlief3t die Hauptversamm-
lung (§179 AktG). Die Beschlisse der Hauptversammlung
werden, soweit nicht zwingende gesetzliche Bestimmungen
entgegenstehen, mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen
Stimmen und, falls eine Kapitalmehrheit erforderlich ist,
mit der Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals gefasst (§16 Absatz 2 der Satzung). Eine hohere
Mehrheit ist etwa fiir die Anderung des Unternehmensgegen-
stands gesetzlich vorgeschrieben (§ 202 Absatz 2 AktG). Gemafd
§179 Absatz 1 Satz 2 AktG in Verbindung mit § 11 der Satzung
der Talanx AG kann der Aufsichtsrat die Fassung der Satzung

andern.

Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben

oder zuriickzukaufen

Die Befugnisse des Vorstands hinsichtlich der Ausgabe und
des Ruickkaufs von Aktien sind in der Satzung der Gesellschaft
sowie in den §§ 71ff. AktG geregelt. In diesem Zusammenhang
hat die Hauptversammlung der Gesellschaft am 29. Septem-
ber 2012 den Vorstand gemaf? § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG fur die
Dauer von funfJahren, d.h. bis zum 28. September 2017, er-
machtigt, unter bestimmten Voraussetzungen eigene Aktien

zu erwerben.

Wesentliche Vereinbarungen der Talanx AG

mit Change-of-Control-Klauseln

Nach den Vertrdgen der Talanx AG uiber syndizierte Kredit-
fazilitaten durfen die Darlehensgeber die Kreditlinie u.a.
dann kiindigen, wenn es zu einem sogenannten Change of
Control kommt, d.h. wenn eine andere Person oder eine
gemeinsam handelnde andere Gruppe von Personen als der
HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. die
direkte oder indirekte Kontrolle iber mehr als 50 % der

Stimmrechte oder des Aktienkapitals der Talanx AG erwirbt.

Die Kooperationsvereinbarungen mit der Deutschen Post-
bank AG vom 18. Juli 2007 enthalten jeweils eine Klausel, die
im Falle des direkten oder indirekten Kontrollerwerbs an einer
der Vertragsparteien durch ein drittes, nicht mit den Parteien
verbundenes Unternehmen der jeweils anderen Vertrags-

partei ein auflerordentliches Kiindigungsrecht gewdhrt.

Die auf der Basis der Rahmenvereinbarung mit der Citibank
aus Dezember 2006 geschlossenen Kooperationsvereinba-
rungen fur die Linder Tuirkei und Russland enthalten jeweils
eine Klausel, die in dem Fall, dass die kontrollierende Mehr-
heit der Anteile oder der Geschiftsbetrieb einer Vertragspartei
durch ein mit den Parteien nicht verbundenes Unternehmen
tibernommen wird, der jeweils anderen Vertragspartei ein

auflerordentliches Kiindigungsrecht gewdhrt.

Entschddigungsvereinbarungen fiir den Fall

eines Ubernahmeangebots
Entschiadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fiir den
Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des Vor-
stands oder Arbeitnehmern getroffen worden sind, bestehen

nicht.

Vergutungsbericht

Im Vergiitungsbericht werden die Grundziige der Vergiitungs-
struktur fir den Vorstand der Talanx AG sowie die Hohe der
Vergtuitung des Vorstands und die maf3geblichen Kriterien fiir
ihre Festlegung dargestellt und erldutert. Die Darstellung um-
fasst die Vergiitung fiir den Vorstand im Geschéftsjahr 2012
aus der Tatigkeit der Vorstandsmitglieder fir die Talanx AG
und die mit ihr konsolidierten Unternehmen ex Hannover
Rick-Konzern. Auféerdem werden die Struktur und die Hohe
der Vergutung des Aufsichtsrats der Talanx AG sowie die we-
sentlichen Grundziige der Vergiitung der Geschiftsleiter und

Fihrungskrafte unterhalb des Konzernvorstands dargestellt.

Der Vergiitungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex. Nach deutschem
Handelsrecht beinhalten die Angaben ebenfalls Pflicht-
angaben des Anhangs (§ 285 [9] und [10] HGB) bzw. des Lage-
berichts (§ 289 [5] HGB), die insgesamt in diesem Vergutungs-
bericht erldutert und im Anhang zusatzlich entsprechend
den gesetzlichen Vorgaben summarisch zusammengefasst

dargestellt werden.



Die Vorschriften des Gesetzes zur Angemessenheit der Vor-
standsvergutung (VorstAG) und des Versicherungsaufsichts-
gesetzes in Verbindung mit der Verordnung tiber die auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen an Vergtitungssysteme im
Versicherungsbereich (VersVergV) werden beachtet. Ergan-
zend haben wir die konkretisierenden Vorschriften des DRS 17
(geandert 2010) , Berichterstattung tiber die Vergtitung der
Organmitglieder” berticksichtigt.

Vergiitung des Vorstands

Die Festlegung der Hohe der Vorstandsvergiitung erfolgt
durch den Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat tiberprift und
erortert die Vergiitungsstruktur und die Angemessenheit

der Vergiitung in regelméfiigen Abstdnden.

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

Struktur der Vorstandsvergiitung

Das Vergiitungssystem fur den Vorstand hat das Ziel, die
Vorstandsmitglieder angemessen zu vergiiten. Die Vor-
standsvergiitung orientiert sich an der Grof3e und Tétigkeit
des Unternehmens, seiner wirtschaftlichen und finanziellen
Lage, dem Erfolg und seinen Zukunftsaussichten sowie der
Ublichkeit der Vergiitung unter Einbeziehung des Vergleichs-
umfeldes (horizontal) und der Vergttungsniveaus, die fur die
Mitarbeiter der Gesellschaft gelten (vertikal). Sie richtet sich
dartiber hinaus nach den Aufgaben des jeweiligen Vorstands-
mitglieds, seinen personlichen Leistungen und der Leistung
des Gesamtvorstands. Die Verglitung ist insgesamt so aus-
gestaltet, dass sie sowohl positive als auch negative Entwick-
lungen berticksichtigt, marktgerecht und wettbewerbsfahig
bemessen ist und einer nachhaltigen langfristigen Unterneh-

mensentwicklung Rechnung tragt.

Die Vergiitung des Vorstands teilt sich in eine jahrliche
Festverglitung und eine variable Vergiitung mit mehrjahriger
Bemessungsgrundlage auf. Der Anteil der variablen Vergi-
tung an der Gesamtvergiitung ist individuell unterschiedlich
und bewegt sich bei einer Zielerreichung von 100 % in einer

Bandbreite von 35 % bis 60 %.
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Festvergtitung

Die Festvergiitung wird in zwolf gleichen Monatsraten bar
ausbezahlt. Sie orientiert sich insbesondere an dem Aufgaben-
spektrum und der Berufserfahrung des jeweiligen Vor-
standsmitglieds. Die Hohe der Festvergiitung wird durch den
Aufsichtsrat regelmaflig, mindestens aber in Zeitabstanden

von zwei Jahren tiberprift.

Sachbeztige/Nebenleistungen

Die Vorstandsmitglieder erhalten zusdtzlich bestimmte
nicht leistungsbezogene Nebenleistungen in marktiiblichem
Rahmen, die in regelmifiigen Abstdnden tuberprift werden.
Fir die Dauer der Vorstandsbestellung wird ein Fahrzeug zur
dienstlichen und privaten Nutzung zur Verfiigung gestellt. Die
Versteuerung des geldwerten Vorteils fir die private Nutzung
des Dienstwagens erfolgt durch das Vorstandsmitglied. Des
Weiteren gewahrt die Gesellschaft ihren Vorstandsmitgliedern
Versicherungsschutz in angemessener Hohe (Haftpflicht-,
Unfall- und Reisegepackversicherung). Die Sachbeziige und
Nebenleistungen werden fiir den Ausweis im Geschaftsbericht

nach Aufwand bewertet.

Reisekosten und sonstige Aufwendungen im Interesse der Ge-
sellschaft werden dem Vorstandsmitglied in angemessenem

Rahmen ersetzt.

Bemessung der variablen Vergtitung

Die Hohe der variablen Vergtitung hiangt von bestimmten
definierten Ergebnissen und der Erreichung bestimmter
Zielvorgaben ab. Die Zielvorgaben variieren je nach Funktion
des betreffenden Vorstandsmitglieds. Die variable Vergiitung
besteht aus einem sogenannten Konzernbonus und einem
Individualbonus sowie — bei Vorstandsmitgliedern mit der
Verantwortung fiir einen bestimmten Geschéftsbereich -
einem sogenannten Geschiftsbereichsbonus. Der Anteil der
jeweiligen Bestandteile an der gesamten variablen Vergiitung
wird fiir jedes Vorstandsmitglied individuell unter Bertick-

sichtigung der wahrgenommenen Funktion bestimmt.
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Vorstandsvergtitungsmodell ab 1. Januar 2011

BEI 100% ZIELERREICHUNG

Festverglitung Variable Vergiitung —|

Bemessung variable Vergiitung

Ziele gemal} Ressort- Konzernergebnis Geschaftsbereichsergebnis Individuelle Performance

verantwortung?) (40-70%) (0-40%) (20-60 %)

Indikator zur 2 Konzern-RoE 2 Geschéftsbereichs-IVC Personliche Ziele

Performance-Messung der letzten 3 Geschaftsjahre der letzten 3 Geschaftsjahre des Geschdftsjahres
L Variable Vergiitung gemaR regulatorischen Anforderungen J

Auszahlungsmodus?) Bar Bonusbank Talanx Share Awards

Auszahlungszeitpunkt Jahrlich (60 %) Nach 3 Jahren (20 %) Nach 4 Jahren (20 %)

Auszahlung variable Vergiitung

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

Stv. Vorstandsvorsitzender: 50% Konzernergebnis, 30 % Geschdftsbereichsergebnis, 20 % individuelle Performance
Geschdftsbereichsverantwortliche: 409% Konzernergebnis, 40 % Geschdiftsbereichsergebnis, 20 % individuelle Performance
Chief Information Officer: 40% Konzernergebnis, 60 % individuelle Performance

2) split durch gesetzliche Mindestanforderungen vorgegeben



Bemessungsgrundlagen/Voraussetzungen fiir Zahlung der variablen Vergiitung
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Vergtitungsbestandteil Bemessungsgrundlage/Parameter

Voraussetzung fiir Zahlung

Konzernbonus

Anteil an variabler Vergiitung
Vorstandsvorsitzender und Finanzvorstand: 70 %
Stv. Vorstandsvorsitzender: 50 %

Chief Information Officer: 40 %
Geschaftsbereichsverantwortliche: 40 %

Konzern-Return-on-Equity (RoE); individueller
Grundbetrag (gestaffelt nach Verantwortungs-

um den die Durchschnitts-Eigenkapitalrendite
(RoE) der letzten drei Geschéftsjahre (GJ) den
risikofreien Zinssatz tibersteigt (erstmals fur
2013; fiir 2011 lediglich RoE fiir GJ 2011 als
Betrachtungszeitraum, fiir 2012 Durchschnitts-
RoE fiir GJ 2011 und 2012)
Kalkulationsgrundlage: 12,8 % RoE (=100 %)
Cap max.: 200%

Cap min.: =100 % (Malus)

Veranderung des risikofreien Zinssatzes um

1 Prozentpunkt oder mehr fiihrt zur Anpassung
der Bonuskalkulation

Berechnung RoE: Konzernjahresiiberschuss IFRS

(ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter)

./. arithmetischer Mittelwert des Konzern-
eigenkapitals gemal IFRS (ohne Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter) zu Beginn und
Ende des Geschéftsjahres

bereich und Berufserfahrung) je 0,1 Prozentpunkte,

® Durchschnitts-RoE > risikofreier Zins

Geschaftsbereichsbonus

Anteil an variabler Vergtitung
Vorstandsvorsitzender, Finanzvorstand und
Chief Information Officer: 0%

Stv. Vorstandsvorsitzender: 30 %
Geschaftsbereichsverantwortliche: 40 %

Bewertung der Intrinsic Value Creation (IVC) der
Geschaftsfelder im jeweiligen Verantwortungs-
bereich

Kriterien: relative Veranderung IVC zum Vorjahr,
absolute Hohe IVC, Vergleich IVC zum Zielwert,
Ausschiittungs- bzw. Ergebnisabfiihrungsquote,
allgemeines Marktumfeld

ab 2013: Kriterien: gebuchte Bruttopramie,
kombinierte Netto-Schaden-/Kostenquote in
der Schaden/Unfallversicherung bzw. Neu-
geschaftswert in der Lebensversicherung, EBIT-
Marge, Eigenkapitalrendite, Ergebnisabfiihrung/
Dividende; jeweils im Vergleich zum Zielwert (fur
2013 lediglich GJ 2013 als Betrachtungszeitraum,
fuir 2014 Durchschnitt fiir GJ 2013 und 2014, ab
2015 Dreijahresdurchschnitt)

100% = Ziele voll erreicht

Cap max.: 200%

Cap min.: 0 EUR;

ab 2013: Cap min.: =100 % (Malus)

Erreichen der Jahres- bzw. Dreijahresziele
der Aufsichtsrat bestimmt den Grad der Ziel-
erreichung nach pflichtgemaRem Ermessen

Individualbonus

Anteil an variabler Vergtitung
Vorstandsvorsitzender und Finanzvorstand: 30 %
Chief Information Officer: 60 %

Stv. Vorstandsvorsitzender und
Geschaftsbereichsverantwortliche: 20%

personliche qualitative, quantitative Ziele;
individueller Beitrag zum Gesamtergebnis,
Flihrungskompetenz, Innovationskompetenz,
unternehmerische Kompetenz, Ressortspezifika
100% = Ziele voll erreicht

Cap max.: 200%

Cap min.: 0 EUR

Erreichen der Jahresziele
der Aufsichtsrat bestimmt den Grad der Ziel-
erreichung nach pflichtgemaRem Ermessen

Auszahlungsmodalitdten der variablen Gesamtvergiitung

Kurzfristig Mittelfristig

Langfristig

® 60 % der variablen Vergiitung mit der nachsten
monatlichen Gehaltszahlung nach Aufsichts-
ratsbeschluss

® 20% der variablen Vergiitung in Bonusbank

® zur Auszahlung steht jeweils derjenige positive
Betrag an, der drei Jahre vor dem Auszahlungs-
zeitpunkt eingestellt wurde, soweit er den Saldo
der Bonusbank unter Berticksichtigung der
Gutschriften/Belastungen bis einschlieRlich der-
jenigen fiir das letzte abgelaufene Geschaftsjahr
nicht Gbersteigt

® anstehende, nicht durch einen positiven Saldo
der Bonusbank gedeckte Auszahlung verfallt

® Verlust der Anspriiche aus der Bonusbank in
Sonderfdllen: Niederlegung des Amtes ohne
wichtigen Grund; Vertragsverlangerung zu
gleichen Bedingungen wird abgelehnt

® keine Verzinsung von Guthaben

Automatische Zuteilung von virtuellen Talanx
Share Awards im Gegenwert von 20 % der
variablen Vergiitung

nach Sperrfrist von vier Jahren Auszahlung des
auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelten Wertes
Wert der Aktie bei Zuteilung/Auszahlung:
ungewichteter arithmetischer Mittelwert der
Xetra-Schlusskurse flinf Handelstage vor bis
flinf Handelstage nach der Konzernbilanz-
Aufsichtsratssitzung

zusatzliche Auszahlung der Summe aller wahrend
der Sperrfrist ausgeschiitteten Dividenden je Aktie
Wertveranderungen der Share Awards durch
Strukturmanahmen von kumulativ 10 % oder
mehr 16st Anpassung aus

Negative variable Gesamttantieme = Auszahlung von 0 EUR variable Vergiitung.

Ein etwaiger Minuswert der variablen Gesamttantieme eines Geschaftsjahres wird vollstdndig in die Bonusbank (siehe Spalte , mittelfristig“) libernommen.
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Konzernbonus

Als Konzernbonus wird ein individuell bestimmter Betrag je
0,1 Prozentpunkte, um den die durchschnittliche Eigenkapital-
rendite (RoE) der letzten drei Geschaftsjahre den risikofreien
Zinssatz Ubersteigt, vergutet. Liegt die durchschnittliche
Eigenkapitalrendite unter dem risikofreien Zinssatz bzw. ist
sie negativ, fihrt dies je 0,1 Prozentpunkte Unterschreitung
zu einem entsprechenden Malusbetrag. Der Hochstbetrag
des Konzernbonus wie auch der maximale Malusbetrag sind
individuell vereinbart. Die Regelung tiber den Konzernbonus
kann angepasst werden, sofern sich der risikofreie Zinssatz
in einem Umfang verdndert, dass sich eine Abweichung
(absolut) von mindestens einem Prozentpunkt ergibt. Der
risikofreie Zinssatz ist der durchschnittliche Marktzins der
vergangenen funf Jahre fir zehnjéhrige deutsche Staats-
anleihen, wobei der Durchschnitt auf Grundlage des jeweili-

gen Zinssatzes jdhrlich zum Jahresende berechnet wird.

Geschdiftsbereichsbonus

Der Geschiftsbereichsbonus soll sich an der im jeweils abge-
laufenen Drei-Jahres-Zeitraum erreichten durchschnittlichen
Intrinsic Value Creation (1vc) fur den von dem jeweiligen
Vorstandsmitglied verantworteten Geschiftsbereich orien-
tieren. Ein allgemein gultiges Konzept zur Messung des 1vc
wird derzeit noch weiter verfeinert. Die neue Regelung zur
Berechnung der Geschiftsbereichsperformance soll erstmals

fur das Geschiftsjahr 2013 Anwendung finden.

Regelung bis zum 31. Dezember 2012
Fur das Geschéftsjahr 2012 wird der Geschéftsbereichsbonus

vom Aufsichtsrat nach pflichtgemédfiem Ermessen festgesetzt.

Dabei berticksichtigt der Aufsichtsrat folgende Kriterien:
relative Verdnderung des 1vc im Vergiitungsjahr, absolute
Hohe des 1vc im Verglitungsjahr, 1vc im Vergutungsjahr im

Vergleich zum Zielwert, Ausschittungs- bzw. Ergebnisabfiih-

rungsquote des Geschéftsbereichs im Vergleich zum Zielwert,
allgemeines Marktumfeld. Bei vollstdndiger Erfuillung der
Kriterien wird der flr eine 100 %-Kriterienerfillung indivi-
duell festgelegte Betrag gewihrt. Uber- bzw. Untererfiillung
der Kriterien fihren zu Zu- bzw. Abschldgen. Der geringste
Geschaftsbereichsbonus belduft sich auf o EUR, der hochste
auf das Doppelte des Bonus bei vollstdndiger Erftllung der

Kriterien.

Regelung ab dem 1. Januar 2013

Ab dem Geschéftsjahr 2013 werden fir die Bemessung des
Geschiftsbereichsbonus folgende Kriterien im Vergleich zu
den Zielwerten fiir die jeweiligen Geschéftsbereiche herange-
zogen: gebuchte Bruttoprdamie, Entwicklung der kombinierten
Netto-Schaden-/Kostenquote in der Schaden/Unfallversiche-
rung bzw. Entwicklung des Neugeschaftswerts im Lebensver-
sicherungsgeschaft, EBIT-Marge, Eigenkapitalrendite sowie
Ergebnisabfiihrung/Dividende. Die Bemessung des Geschafts-
bereichsbonus erfolgt durch den Aufsichtsrat nach pflicht-
gemdflem Ermessen anhand des Zielerreichungsgrades in
diesen Kriterien. Fuir 2013 wird als Betrachtungszeitraum fir
die Zielerreichung lediglich das Geschéftsjahr 2013, fiir 2014
die durchschnittliche Zielerreichung in den Jahren 2013 und
2014 und ab 2015 die durchschnittliche Zielerreichung der
letzten drei Geschaftsjahre zugrunde gelegt. Bei vollstandiger
Zielerreichung wird der fur eine 100 %-Zielerfullung indivi-
duell festgelegte Betrag gewahrt. Uber- bzw. Untererfiillung
der festgelegten Zielwerte fithren zu Zu- bzw. Abschldgen. Der
hochste Geschiftsbereichsbonus belduft sich auf das Doppelte
des Bonus bei vollstandiger Zielerfillung, der geringste auf

einen Malus, der einer Zielerreichung von —-100 % entspricht.



Individualbonus

Ferner werden fUr das betreffende Vorstandsmitglied jahrlich
individuelle im Folgejahr zu erreichende qualitative und
gegebenenfalls auch quantitative personliche Ziele festge-
legt. Kriterien hierfiir kdnnen der individuelle Beitrag des
Vorstandsmitglieds zum Gesamtergebnis, seine Fiihrungs-,
Innovations- und unternehmerische Kompetenz sowie
andere quantitative oder qualitative personliche Ziele sein,
insbesondere unter Berlicksichtigung der sich aus dem
von ihm verantworteten Ressort ergebenden Spezifika. Die
Bestimmung des Grades der Zielerreichung erfolgt durch
den Aufsichtsrat nach pflichtgeméafiem Ermessen in der
Sitzung des Aufsichtsrats, in der der Konzernabschluss fur das
betreffende Geschiftsjahr gebilligt wird (Konzern-Bilanzauf-
sichtsratssitzung). Der Betrag fur eine 100 %-Zielerftllung
wird individuell festgelegt. Uber- bzw. Untererfullung fihren
zu Zu- bzw. Abschldgen. Der geringste Individualbonus belduft
sich auf 0 EUR, der hochste auf das Doppelte des Bonus bei

vollstandiger Zielerfullung.

Gesamthdhe der variablen Vergiitung

Die Gesamthohe der variablen Vergiitung ergibt sich durch
Addition der Werte fiir die einzelnen Vergtitungskomponen-
ten. Ergibt sich als Folge der Addition der Einzelbetrédge ein
Negativbetrag, betragt die variable Vergiitung o EUR (das
heifdt, es gibt keine negative variable Vergtitung). Ein Negativ-
betrag der variablen Vergtitung wird jedoch bei der Berech-
nung der Bonusbank berticksichtigt (vgl. nachster Abschnitt

,Auszahlung der variablen Vergiitung").

Die Festsetzung der Hohe der variablen Vergitung erfolgt
in der Konzern-Bilanzaufsichtsratssitzung. Der Aufsichtsrat
befindet regelmifiig und in auflergewohnlichen Situationen
nach pflichtgeméfiem Ermessen dariiber, ob Anpassungen
bei der variablen Verglitung oder Beschrankungen bei der

Auszahlung derselben vorzunehmen sind.
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Auszahlung der variablen Vergiitung

Von dem Gesamtbetrag der festgesetzten variablen Verglitung
wird ein Teilbetrag von 60 % im Monat nach der Konzern-
Bilanzaufsichtsratssitzung bar ausbezahlt. Der Restbetrag in
Hohe von 40 % des Gesamtbetrags der variablen Verglitung
wird zunidchst zurtickbehalten und erst nach Ablauf eines
angemessenen Zuriickbehaltungszeitraums ausbezahlt. Der
zuruckbehaltene Teil wird nach Maf3gabe der in den folgenden
Abschnitten dargestellten Regelungen je zur Halfte (d.h. in
Hohe von 20 % des Gesamtbetrags der festgesetzten variablen
Verguitung) in eine Bonusbank eingestellt bzw. in Form von
Share Awards gewdhrt, um die nachhaltige Wertentwicklung

des Unternehmens zu berticksichtigen.

Bonusbank

In die Bonusbank werden jahrlich 20 % der festgesetzten va-
riablen Vergiitung eingestellt und zinslos fir einen Zeitraum
von drei Jahren zurlickbehalten. Ist der rechnerisch ermittelte
Betrag der variablen Vergiitung negativ, wird dieser negative
Betrag zu 100 % in die Bonusbank eingestellt. Der Saldo der
Bonusbank verringert sich entsprechend. Ein positiver Saldo
der Bonusbank wird nach Abzug einer etwaigen Auszahlung
in das jeweilige Folgejahr fortgeschrieben, ein negativer
Saldo wird nicht in das Folgejahr tibertragen. Der jeweils in
die Bonusbank eingestellte Betrag wird nach Ablauf von drei
Jahren in dem Umfang ausbezahlt, in dem er aus dem dann
vorhandenen Saldo — unter Berticksichtigung der Gutschrif-
ten/Belastungen bis einschlief’lich derjenigen fur das letzte
abgelaufene Geschaftsjahr — gedeckt ist. Ein zur Auszahlung
anstehender, nicht durch den Saldo der Bonusbank gedeckter

Teil der variablen Vergitung verfillt.
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Share Awards

Der weitere Teilbetrag von 20 % der insgesamt festgesetzten
variablen Verglitung wird als aktienbezogene Vergiitung in
Form sogenannter virtueller Share Awards gewéhrt. Die Ge-
samtzahl der gewdhrten Share Awards richtet sich nach dem
Wert je Aktie der Talanx AG zum Zeitpunkt der Zuteilung. Der
Wert je Aktie der Talanx AG bestimmt sich nach dem unge-
wichteten arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse
der Talanx-Aktie in einem Zeitraum von fiinf Handelstagen
vor bis funf Handelstagen nach der Konzern-Bilanzaufsichts-
ratssitzung der Talanx AG. Die Zuteilung der Share Awards er-
folgt automatisch, ohne dass es einer Erklarung der Talanx AG
oder des Vorstandsmitglieds bedarf. Vor der Borsennotierung
der Talanx-Aktie galt als Wert je Aktie der Talanx AG der
Buchwert des Eigenkapitals je Aktie, wie er sich aus dem nach
internationalen Rechnungslegungsstandards im Sinne von
§ 315a HGB aufgestellten Konzernabschluss fir das jeweilige
abgelaufene Geschiftsjahr ergibt. Die Gesamtzahl der zugeteil-
ten Share Awards ergibt sich durch Division des Gutschrifts-
betrags durch den Wert je Aktie, aufgerundet auf die nachste
volle Aktie. Fur je einen Share Award wird nach Ablauf einer
Sperrfrist von vier Jahren der auf den Auszahlungszeitpunkt
ermittelte Wert einer Talanx-Aktie (Wertermittlung wie bei
Zuteilung) zuzuiglich eines Betrages in Hohe der Dividenden
gezahlt, sofern Dividenden an Aktiondre ausgeschiittet wer-
den. Ein Anspruch des Vorstandsmitglieds auf Lieferung von
Aktien besteht nicht.

Verwdsserungsschutz

Fir den Fall, dass es wihrend der Laufzeit des Share-Award-
Programms zu einer Verdnderung des Grundkapitals der
Talanx AG oder zu Umstrukturierungsmafinahmen kommt,

die sich unmittelbar auf das Grundkapital der Gesellschaft

oder die Gesamtzahl der von der Talanx AG ausgegebenen
Aktien auswirken und dies eine Wertverdnderung der Share
Awards von kumulativ 10 % oder mehr zur Folge hat, wird

die Anzahl der Share Awards oder die Methode der Wert-
ermittlung der einzelnen Share Awards durch den Aufsichtsrat
angepasst, um die durch die Strukturmafinahme entstehende

Wertverdanderung der Share Awards auszugleichen.

Im Berichtsjahr ist durch den bei der Talanx AG durchgefiihr-
ten Aktiensplit und die im Zusammenhang mit dem Borsen-
gang der Gesellschaft erfolgte Kapitalerhohung ein solcher
Fall eingetreten. Um die daraus resultierende Wertverdnde-
rung der Talanx Share Awards der Vorstandsmitglieder aus-
zugleichen, wurde die Anzahl der bestehenden Talanx Share

Awards unterjdhrig entsprechend angepasst.

Fortzahlung bei Arbeitsunfcdhigkeit
Bei einer vorlibergehenden Arbeitsunféhigkeit wird das Jahres-
festgehalt in unverdnderter Hohe weiter gewihrt, langstens

bis zur Beendigung des Dienstvertrags.

Wird das Vorstandsmitglied wahrend der Laufzeit des Dienst-
vertrags dauernd arbeitsunfahig, endet der Dienstvertrag
mit dem Ende des sechsten Monats, nach dem die dauernde
Arbeitsunfdhigkeit festgestellt worden ist, spatestens jedoch
mit dem Ende des Dienstvertrags. Dauernde Arbeitsunfihig-
keit liegt vor, wenn das Vorstandsmitglied voraussichtlich auf
Dauer nicht in der Lage ist, die ihm tibertragenen Aufgaben

uneingeschrankt zu erfullen.



Vorzeitige Beendigung der Vorstandstdtigkeit

Bei Eigenkiindigung, Kiindigung/Abberufung aus wichtigem
Grund durch die Gesellschaft oder wenn ein Angebot auf
Vertragsverlangerung zu gleichen oder besseren Bedingungen
abgelehnt wird (Ausnahme: Das Vorstandsmitglied hat das
60. Lebensjahr vollendet und dem Vorstand zwei Mandats-
perioden als Mitglied angehort), verfallen alle Rechte auf
Auszahlung der Bestdnde aus der Bonusbank bzw. den Share
Awards. Endet das Vertragsverhdltnis vor Ende der Sperr-
frist der Bonusbank bzw. Share Awards reguldr, ohne dass
ein Angebot auf Vertragsverldngerung erfolgt, so behalt das
Vorstandsmitglied seine Anspriiche auf Auszahlung aus der

Bonusbank bzw. den bereits zugeteilten Share Awards.

Ein Anspruch auf Einstellung von Betrdgen in die Bonusbank
bzw. auf Zuteilung von Share Awards nach dem Ausscheiden
aus dem Unternehmen ist grundsétzlich ausgeschlossen. Dies
gilt nicht im Falle des Ausscheidens aus dem Unternehmen
wegen Nichtwiederbestellung, Eintritt des Pensionsfalles oder
Todesfalles hinsichtlich der im letzten Jahr der Tatigkeit des
Vorstandsmitglieds erworbenen oder anteilig erworbenen

Anspriiche auf variable Vergiitung.

Zusagen fir Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Beendi-
gung der Vorstandstatigkeit infolge eines Kontrollwechsels
oder aus anderen Grinden sind in den Dienstvertrdgen der

Vorstandsmitglieder nicht vorgesehen.

Ein Abfindungs-Cap in Vorstandsvertrdgen, wie es der Deutsche
Corporate Governance Kodex in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 empfiehlt,
ist in den Dienstvertragen mit den Vorstandsmitgliedern
der Gesellschaft nicht enthalten. Wir verweisen diesbeziiglich
auf unsere Ausfithrungen in der Entsprechenserkldrung in
der Rubrik ,Erklarung zur Unternehmensfihrung” in diesem
Bericht.
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Nebentdtigkeit der Vorstandsmitglieder

Die Vorstandsmitglieder benétigen zur Aufnahme von Neben-
tatigkeiten die Zustimmung des Aufsichtsrats. Damit ist
gewiahrleistet, dass weder die dafiir gewdhrte Vergiitung noch
der zeitliche Aufwand zu einem Konflikt mit den Vorstands-
aufgaben fihrt. Handelt es sich bei den Nebentatigkeiten
um Aufsichtsratsmandate oder Mandate in vergleichbaren
Kontrollgremien, sind diese im Geschéftsbericht der Talanx AG
aufgefithrt. Die Verglitungen fiir Mandate in Konzerngesell-
schaften und gesellschaftsgebundene Mandate werden auf die

auszuzahlende variable Verglitung angerechnet.

Sondervergtitung Bérsengang

Den Mitgliedern des Vorstands der Talanx AG wurde fur
ihren Einsatz im Zusammenhang mit der Vorbereitung

und Durchfithrung des Bérsengangs der Gesellschaft eine
zusdtzliche besondere Vergtitung gewahrt. Der Gesamt-
betrag der Sondervergiitung in Hohe von insgesamt 2,2 %o
des Platzierungserloses (nach Abzug der Platzierungskosten)
wurde in Abhédngigkeit von der jeweiligen Involvierung in die
Vorbereitung und Durchfithrung des Borsengangs auf die
Vorstandsmitglieder aufgeteilt. Die Sondervergitung von
insgesamt 1.720 TEUR ist in Hohe von 30 % im Berichtsjahr als
Barvergiitung an die Vorstandsmitglieder ausgezahlt worden.
Fir die verbleibenden 70 % wurde eine aktienbasierte Vergi-

tung in Form von Talanx Share Awards gewahrt.

Hohe der Vorstandsvergiitung

Die Gesamtbeziige aller aktiven Mitglieder des Vorstands aus
ihrer Tatigkeit fr die Talanx betrugen 10.850 (7.883) TEUR.
Sie ergeben sich im Einzelnen aus den in der nachfolgenden

Tabelle gemif? DRs 17 dargestellten Komponenten.
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Gesamtbeziige des aktiven Vorstands gemaR DRS 17 (gedndert 2010)

Erfolgsunabhiangige Vergiitung Erfolgsabhangige Vergiitung)
Kurzfristig
| I 1] v

Auszuzahlende Davon Vergiitung
Name i Sachbezﬁge/ variable aus Konzern-
Festvergiitung Nebenleistungen Vergiitung mandaten?

TEUR
Herbert K. Haas 2012 714 21 694 273
2011 714 21 708 468
Dr. Christian Hinsch 2012 504 15 505 4
2011 504 14 430 45
Torsten Leue? 2012 560 113 474 —
2011 560 113 415 11
Dr. Thomas Noth 2012 535 17 243 —
2011 500 17 196 —
Dr. Immo Querner 2012 544 18 428 119
2011 544 9 436 204
Dr. Heinz-Peter RoRY) 2012 560 165 474 29
2011 560 165 415 83
Ulrich Wallin10) 2012 — — 162 —
2011 — — 126 —
Gesamt 1% 2012 3.417 349 3.084 425
2011 3.382 339 2.348 811

1) Zum Bilanzstichtag 2012 lag noch kein Organbeschluss tiber die Hohe der erfolgsabhéingigen Vergiitungen fiir 2012 vor. Der Ausweis erfolgt auf Basis von Schétzungen
und der entsprechend gebildeten Riickstellungen

2 Auf die fiir 2012 auszuzahlende variable Vergtitung angerechnete Vergiitungen aus Aufsichtsratsmandaten in verbundenen Unternehmen

3) Angegeben ist der Nominalwert; volle oder teilweise Auszahlung erfolgt im Jahr 2016, abhdngig von dem sich bis dahin entwickelnden Saldo der Bonusbank

4 Angegeben ist der Nominalwert der fiir die Tdtigkeit im Berichtsjahr zu gewdhrenden Share Awards; die Auszahlung des Gegenwerts der Share Awards erfolgt
im Jahr 2017 zu ihrem dann mafgeblichen Wert

%) Bewertet mit dem Xetra-Schlusskurs der Talanx-Aktie zum Bilanzstichtag (21,48 EUR je Aktie); bei Gewiihrung der Talanx Share Awards wurde der Emissionskurs
der Talanx-Aktie am 2. Oktober 2012 (18,30 EUR je Aktie) zugrunde gelegt

6 Summe aus 1, 11, 111, V, VI, VII, VIII, IX

7) Fiir 2012 Schéitzung der Anzahl der zu gewchrenden Talanx Share Awards; es wurde der Xetra-Schlusskurs der Talanx-Aktie zum Bilanzstichtag (21,48 EUR je Aktie)
zugrunde gelegt. Die tatscchliche Anzahl der Talanx Share Awards wird sich aus dem arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Talanx-Aktie in einem Zeit-
raum von fiinf Handelstagen vor bis fiinf Handelstagen nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung der Talanx AG im Mdrz 2013 ergeben

8) Fiir 2011 Ist-Werte. Im Geschdftsjahr 2011 waren die Aktien der Talanx AG noch nicht bérsennotiert. In der Darstellung im Geschdiftsbericht 2011 wurde der Buchwert
des Eigenkapitals je Aktie, wie er sich aus dem nach internationalen Rechnungslegungsstandards im Sinnevon § 315a HGB aufgestellten Konzernabschluss fiir das Jahr
2011 ergibt, herangezogen. Durch den im Berichtsjahr erfolgten Aktiensplit und die im Zusammenhang mit dem Bérsengang der Talanx AG erfolgte Kapitalerh6hung
ist die Anzahl der bestehenden Talanx Share Awards auf Basis des Emissionskurses der Talanx-Aktie (18,30 EUR je Aktie) angepasst worden (Verwdsserungsschutz). Die
fiir das Jahr 2011 ausgewiesenen Werte weichen daher von den im Geschdftsbericht 2011 genannten Werten ab

9) Die Sachbeztige und Nebenleistungen der Herren Leue und Dr. Rof beinhalten die mit den Festbeziigen des Monats Dezember gewcihrten erfolgsunabhdngigen
Zusatzzahlungen

10) Ohne die Vergiitung, die Herrn Wallin fiir seine Tdtigkeit bei der Hannover Riickversicherung AG bzw. E+S Riickversicherung AG von diesen Gesellschaften gewdhrt wird
1) Fiir die erfolgsabhdingige Vergiitung 2011 wurden insgesamt 202 (~336) TEUR mehr gewcihrt als zuriickgestellt. Der Gesamtbetrag fiir die erfolgsabhdngige Vergiitung

2012 wurde entsprechend erh6ht (Auszuzahlende variable Vergtitung: +104 TEUR, Gewdhrung Bonusbank und Gewdhrung Talanx Share Awards: jeweils +41 TEUR)



Erfolgsabhingige Vergiitung V)

Sondervergiitung IPO
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Mittelfristig Langfristig Kurzfristig Langfristig
\' \| VIl IX
Anzahl
Gewahrung Gewadhrung Anzahl Talanx Share
Gewihrung Talanx Share Talanx Share Gesamt- Talanx Share Awards Sonder-
Bonusbank3) Awards? Barauszahlung Awards®) beziige® Awards )8 vergiitung IPO
231 231 117 321 2.329 10.773 14.955
236 236 — — 1.915 13.242 —
168 168 70 193 1.623 7.844 8.973
143 143 — — 1.234 8.776 —
158 158 59 161 1.683 7.349 7.478
138 138 — — 1.364 7.726 —
81 81 59 161 1.177 3.769 7.478
65 65 — — 843 3.778 —
143 143 94 257 1.627 6.637 11.964
145 145 — — 1.279 7.916 —
158 158 59 161 1.735 7.349 7.478
138 138 — — 1.416 7.819 —
54 54 59 161 490 2.508 7.478
42 42 — — 210 2.576 —
1.034 1.034 517 1.415 10.850 46.229 65.804
907 907 — — 7.883 51.833 —




60  Talanx AG. Lagebericht.
Corporate Governance.

Dem aktiven Vorstand im Berichtsjahr tatsachlich zugeflossene Barvergiitungen

Erfolgsunabhangige Erfolgsabhangige Barauszahlung
Name Vergiitung Vergiitung?) Sondervergiitung IPO Gesamt
TEUR
Herbert K. Haas 2012 714 603 117 1.434
2011 714 1.263 — 1.977
Dr. Christian Hinsch 2012 504 450 70 1.024
2011 504 647 — 1.151
Torsten Leue 2012 660 413 59 1132
2011 660 178 — 838
Dr. Thomas Noth 2012 535 207 59 801
2011 500 275 — 775
Dr.Immo Querner 2012 544 380 94 1.018
2011 544 623 — 1.167
Dr. Heinz-Peter Rol 2012 725 375 59 1.159
2011 725 564 — 1.289
Ulrich Wallin 2012 — 141 59 200
2011 — 55 — 55
Gesamt 2012 3.682 2.569 517 6.768
2011 3.647 3.605 — 7.252

1) Im Berichtsjahr fiir das Vorjahr ausgezahlte erfolgsabhcngige Vergiitung

In der folgenden Tabelle ist der Aufwand fiir die aktienbasierte
Vergltung des Vorstands dargestellt. Die Tabelle ist unab-
héangig von der Darstellung der Gesamtbeziige des aktiven

Vorstands gemaf? DRS 17 zu sehen.

Gesamtaufwand fiir die aktienbasierte Vergiitung des Vorstands

Aufwand fiir Zufiihrung

Aufwand fiir Talanx Share Awards Riickstellung fiir

Neugewdhrung Talanx Sondervergiitung Talanx Share Awards?
Name Share Awards?) 1POY) aus Vorjahr Gesamt

TEUR

Herbert K. Haas 2012 197 286 52 535
2011 201 — — 201
Dr. Christian Hinsch 2012 143 171 46 360
2011 122 — — 122
Torsten Leue 2012 134 143 30 307
2011 118 — — 118
Dr. Thomas Noth 2012 69 143 17 229
2011 56 — — 56
Dr.Immo Querner 2012 121 229 27 377
2011 124 — — 124
Dr. Heinz-Peter Rol3 2012 134 143 32 309
2011 118 — — 118
Ulrich Wallin 2012 46 143 14 203
2011 36 — — 36
Gesamt 2012 844 1.258 218 2.320
2011 775 — — 775

1) Der Aufwand fiir Share Awards wird im jeweiligen Geschdiftsjahr anteilig in Abhcingigkeit von der individuellen Restlaufzeit des Dienstvertrags erfasst

2) Die Zufiihrung zur Riickstellung fiir Talanx Share Awards aus dem Vorjahr ergibt sich aus dem im Berichtsjahr erfolgten Aktiensplit und der Kapitalerhéhung der
Talanx AG im Zusammenhang mit dem Bérsengang der Gesellschaft (Verwdsserungsschutz) sowie der Verteilung des Aufwands fiir die Share Awards auf die
individuelle Restlaufzeit der Dienstvertrdge



Betriebliche Altersversorgung

Die Dienstvertrdge der Vorstandsmitglieder mit der Talanx AG
beinhalten — mit einer Ausnahme, bei der ein jéhrlicher Finan-
zierungsbeitrag in Relation zur Festvergiitung gewahrt wird —
Zusagen auf ein jahrliches Ruhegehalt, das sich als Prozentsatz
der festen jahrlichen Bezlige errechnet (,Defined Benefit“). Das
vereinbarte Maximalruhegehalt betrdgt je nach Vertrag zwi-
schen 35% und 65% des monatlich zahlbaren festen Gehalts-
bezugs bei vertragsgemifiem Ausscheiden nach Vollendung
des 65. Lebensjahres. In Verbindung mit der ab dem Geschifts-
jahr 2011 geltenden Vergiitungsstruktur wurde ein nicht ruhe-

gehaltsfahiger Festvergiitungsbestandteil eingefiihrt.

In einem Fall besteht eine Zusage, die auf einem beitrags-
orientierten System (,Defined Contribution®) beruht. In
diesem Fall wird ein jahrlicher Finanzierungsbeitrag in Hohe
von 20 % des versorgungsfahigen Einkommens (feste jahr-
liche Bezlige zum Stichtag 1. Juli eines jeden Jahres) von der
Gesellschaft geleistet.

In beiden Vertragsvarianten (,Defined Benefit“ und ,Defined
Contribution“) werden unter bestimmten Voraussetzungen
anderweitige Einkiinfte wahrend des Ruhegeldbezugs anteilig
oder vollstandig angerechnet (z.B. bei Arbeitsunfahigkeit oder

Beendigung des Dienstvertrags vor dem 65. Lebensjahr).

Hinterbliebenenversorgung

Stirbt das Vorstandsmitglied wahrend der Dauer des Dienst-
vertrags, hat der Uiberlebende Ehepartner, ersatzweise die
anspruchsberechtigten Kinder, Anspruch auf Fortzahlung
des monatlichen Festgehalts fir den Sterbemonat und die
sechs folgenden Monate, langstens bis zur Beendigung des
Dienstvertrags. Stirbt das Vorstandsmitglied nach Beginn
der Ruhegeldzahlung, wird dem tiberlebenden Ehepartner
und ersatzweise den unterhaltsberechtigten Kindern fir den
Sterbemonat und die folgenden sechs Monate das Ruhegehalt
fortgezahlt.
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Das Witwengeld betragt 60 % des Ruhegehalts, das das Vor-
standsmitglied bezogen hat oder bezogen hitte, wenn es bis
zum Zeitpunkt seines Todes dienstunfihig geworden wére.
Bei Wiederverheiratung entfillt das Witwengeld. Wird diese
Ehe durch Tod oder Scheidung aufgeldst, lebt der Anspruch
wieder auf. Es sind jedoch alle Pensions-, Renten- und sonsti-
gen Versicherungsleistungen anzurechnen, die aufgrund der

neuen Ehe zufliefSen.

Waisengeld wird in Hohe von 15 %, bei Wegfall des Witwen-
geldes in Hohe von 25% des Ruhegeldes gewdhrt, das das
Vorstandsmitglied am Todestag bezogen hat oder bezogen
hitte, wenn der Pensionsfall aufgrund dauernder Arbeits-
unfihigkeit eingetreten wdre. Das Waisengeld wird ldngstens
bis zum vollendeten 27. Lebensjahr gezahlt. Einkommen aus
einem Arbeits- oder Ausbildungsverhiltnis wird teilweise

angerechnet.

Anpassungen
Fir Anpassungen der Ruhe-, Witwen- und Waisengelder wird
der Verbraucherpreisindex fur Deutschland (Gesamtindex)

herangezogen.

Hohe der Altersversorgung

Die Pensionszusagen fiir die aktiven Vorstandsmitglieder be-
liefen sich auf insgesamt 1.230 (1.289) TEUR. Die Aufwendungen
fiir Altersvorsorge (Anderung des Wertansatzes der Pensions-
verpflichtungen gemaf? BilMoG) fur die aktiven Vorstandsmit-

glieder beliefen sich auf 929 (816) TEUR.

Die Gesamtbeziige ehemaliger Vorstandsmitglieder und ihrer
Hinterbliebenen, fiir die im Berichtsjahr 12 (11) Einzelzusagen
bestanden, beliefen sich auf 335 (362) TEUR. Die fiir diesen Perso-
nenkreis gebildeten Rickstellungen fir Pensionsverpflichtun-

gen beliefen sich auf insgesamt 20.974 (20.818) TEUR.
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Pensionsanwartschaften des aktiven Vorstands

Barwert (BilMoG)?

Aufwendungen fiir

Name Pensionszusage?) per 31.12.2011 die Altersvorsorge3)
TEUR
Herbert K. Haas 2012 390 5.584 373
2011 390 5.211 348
Dr. Christian Hinsch 2012 275 3.806 267
2011 275 3.539 218
Torsten Leue 2012 225 441 187
2011 225 254 180
Dr. Thomas Noth# 2012 — — 112
2011 — — 100
Dr. Immo Querner 2012 191 1.499 -133
2011 250 1.632 -140
Dr. Heinz-Peter RoR 2012 149 384 123
2011 149 261 110
Ulrich Wallin® 2012 — — —
2011 — — —
Gesamt 2012 1.230 11.714 929
2011 1.289 10.897 816

1) Wert des vereinbarten jdhrlichen Maximal-Ruhegehalts bei vertragsgemdfiem Ausscheiden nach Vollendung des 65. Lebensjahres
2) Angegeben ist der Wertansatz der Pensionsverpflichtungen gemdf BilMoG. Der nicht in der Bilanz ausgewiesene, tiber 15 Jahre verteilte
Zufiihrungsbetrag zu den Riickstellungen fiir laufende Pensionen, Anwartschaften auf Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

(BilMoG-Ubergang) zum Abschlussstichtag betrcgt insgesamt 3.165 TEUR

3) Angegeben ist die Anderung des Wertansatzes der Pensionsverpflichtungen gemdf BilMoG im Vergleich zum Vorjahr

4 Bei Herrn Dr. Noth besteht eine beitragsorientierte Pensionszusage mit einem jéhrlichen Finanzierungsbeitrag in Hohe von 20%
der jdhrlichen Festvergiitung. Angegeben ist hier der Finanzierungsbeitrag in Hohe von 112 (100) TEUR

%) Die Pensionszusage von Herrn Wallin ist durch die Hannover Riickversicherung AG und die E+S Riickversicherung AG erteilt.

Bei diesen Gesellschaften wird auch die entsprechende Pensionsrtickstellung gebildet



Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Verglitung des Aufsichtsrats richtet sich nach § 13 der
Satzung der Talanx AG. Sie wird von der Hauptversammlung
der Talanx AG festgelegt. Gemifs dem Beschluss der Haupt-
versammlung der Talanx AG vom 4. Juni 2010 erhalten die
Mitglieder des Aufsichtsrats neben dem Ersatz ihrer Auslagen
jahrlich eine feste Vergiitung (Basisvergiitung) sowie eine
erfolgsorientierte variable Vergitung, die zugleich dem lang-
fristigen Unternehmenserfolg Rechnung tragt. Um ihrem er-
heblichen zusatzlichen Arbeitsaufwand Rechnung zu tragen,
erhalten der Vorsitzende das 2,5-Fache und seine Stellvertreter

das 1,5-Fache dieser Vergiitungen.

Fur das Berichtsjahr betrdgt die jahrliche Basisverglitung
50.000 EUR pro Aufsichtsratsmitglied. Die Basisvergiitung des
Vorsitzenden belduft sich auf 125.000 EUR, die der stellvertre-
tenden Aufsichtsratsvorsitzenden auf jeweils 75.000 EUR. Fer-
ner erhdlt jedes Mitglied des Aufsichtsrats seit dem Geschéfts-
jahr 2010 jahrlich eine variable Vergiitung von 55 EUR fir jede
vollstdndige Mio. EUR, die das durchschnittliche Konzern-
ergebnis nach Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter
der letzten drei Geschiftsjahre die Mindestverzinsung gemaf3
§ 113 Absatz 3 AktG (4% der auf den geringsten Ausgabebetrag
der Aktien geleisteten Einlagen) iibersteigt (Bemessungs-
relation). Der Faktor fir den Vorsitzenden belduft sich auf

138 EUR, die seiner Stellvertreter auf jeweils 83 EUR. Die varia-
ble Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist maximiert
auf 50.000 EUR, fur den Vorsitzenden auf 125.000 EUR und
fur seine Stellvertreter auf 75.000 EUR. Unterschreitet das
durchschnittliche Konzernergebnis nach Anteilen nicht
beherrschender Gesellschafter der letzten drei Geschiftsjahre

die Mindestverzinsung nach § 113 Absatz 3 AktG, so entféllt die
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variable Verglitung. Durch die Bemessung dieser erfolgsorien-
tierten Vergiitungskomponente anhand des durchschnitt-

lichen Konzernergebnisses der letzten drei Geschaftsjahre wird
die Ausrichtung der variablen Vergtitung auf eine nachhaltige

Unternehmensentwicklung gewidhrleistet.

Fir die Mitglieder des Finanz- und Prifungsausschusses
und des Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten des
Aufsichtsrats wird eine zusitzliche feste Vergiitung in Héhe
von 25.000 EUR pro Mitglied festgesetzt. Der Vorsitzende des

jeweiligen Ausschusses erhilt das Zweifache dieses Betrages.

Die Obergrenze der jdhrlichen Gesamtvergiitung eines
Aufsichtsratsmitglieds (einschlieflich Mitgliedschaft in den
Ausschiissen des Aufsichtsrats) belduft sich auf das Dreifache

der jeweiligen Basisverglitung.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats wird fur die Teilnahme an
Sitzungen des Aufsichtsrats und fiir die Teilnahme an Sitzun-
gen von Ausschiissen des Aufsichtsrats neben dem Ersatz ihrer
Auslagen jeweils ein Sitzungsgeld in Héhe von 1.000 EUR
gezahlt. Fallen zwei oder mehrere Sitzungen des Aufsichtsrats
oder seiner Ausschiisse auf einen Tag, so wird insgesamt nur

ein Sitzungsgeld gezahlt.

Die auf die Aufsichtsratsvergiitungen zu zahlende Umsatz-

steuer wird von der Gesellschaft erstattet.

Die Gesamtbeziige aller aktiven Mitglieder des Aufsichtsrats
betrugen 1.802 (1.821) TEUR. Sie ergeben sich im Einzelnen aus

der nachfolgenden Tabelle.
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Individuelle Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats

Name Funktion Art der Vergiitung 2012120 201122
TEUR
Wolf-Dieter Baumgartl B Vorsitzender des Basisverglitung 125 125
Aufsichtsrats - Variable Vergiitung 61 51
Csfsstcahnu;ss:rjgleregenheiten Verglitung Ausschusstatigkeit 100 100
Finanz- und Prifungsausschusses Sitzungsgelder 14 14
Nominierungsausschusses
Vermittlungsausschusses 300 290
Ralf Rieger ® Stv. Vorsitzender des Aufsichtsrats Basisvergiitung 75 75
" Mitglieddes Variable Vergiitung 36 31
Fman'z— und Prufungsausschusses Verglitung Ausschusstatigkeit 25 25
Vermittlungsausschusses
Sitzungsgelder 12 9
148 140
Prof. Dr. Eckhard Rohkamm " Stv. Vorsitzender des Aufsichtsrats Basisverglitung 75 75
" Mitglieddes Variable Vergiitung 36 31
C;Jrssstcahnudsssaerjgleggenheiten Verglitung Ausschusstatigkeit 50 50
Finanz- und Priifungsausschusses Sitzungsgelder 12 13
Vermittlungsausschusses 173 169
Antonia Aschendorf = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 50 17
Variable Verglitung 24 7
Sitzungsgelder 4 2
78 26
Karsten Faber = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 50 50
Variable Verglitung 24 20
Sitzungsgelder 4 5
78 75
Jutta Hammer " Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 50 46
Variable Verglitung 24 19
Sitzungsgelder 4 5
78 70
Hans-Ulrich Hanke = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergilitung — 4
(bis 31. Januar 2011) Variable Vergiitung — 2
Sitzungsgelder — —
— 6
Gerald Herrmann = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergilitung 50 50
Variable Verglitung 24 20
Sitzungsgelder 4 5
78 75
Dr. Thomas Lindner = Mitglied des Basisvergiitung 50 50
Aufsichtsrats Variable Vergiitung 24 20
Finanz- und Priifungsausschusses - e L
Nominierungsausschusses Vergutung Ausschusstatigkeit 25 25
Sitzungsgelder 12 10
111 105
Jutta Miick = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 50 50
Variable Vergutung 24 20
Sitzungsgelder 4 5
78 75
Otto Miiller = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 50 50
Variable Vergitung 24 20
Sitzungsgelder 4 5
78 75
Dr. Hans-Dieter Petram = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 50 50
Variable Verglitung 24 20
Sitzungsgelder 4 4
78 74
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Individuelle Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats
Name Funktion Art der Vergiitung 2012120 201122
TEUR
Dr. Michael Rogowski B Mitglied des Basisverglitung 50 50
Aufsichtsrats Variable Vergiitung 24 20
Ausschusses fiir Veralitung Ausschussttiekeit s s
Vorstandsangelegenheiten crgutung Ausschusstatighel
Nominierungsausschusses Sitzungsgelder 6 10
105 105
Katja Sachtleben-Reimann " Mitglied des Basisvergiitung 50 50
Aufsichtsrats Variable Vergiitung 24 20
Vermittlungsausschusses -
Sitzungsgelder 4 5
78 75
Dr. Erhard Schipporeit B Mitglied des Basisverglitung 50 50
Aufsichtsrats Variable Vergiitung 24 20
Finanz- und Priifungsausschusses - .
Verglitung Ausschusstatigkeit 25 25
Sitzungsgelder 12 9
111 104
Bodo Uebber " Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung - 33
(bis 31. August 2011) Variable Vergiitung - 14
Sitzungsgelder - 1
- 48
Prof. Dr. Ulrike Wendeling-Schroder " Mitglied des Basisvergiitung 50 50
Aufsichtsrats - Variable Vergiitung 24 20
Ausschusses fiir Veraitung Ausschusstatigkelt Py oe
Vorstandsangelegenheiten crgutung Ausschusstatigkel
Sitzungsgelder 6 9
105 104
Werner Wenning = Mitglied des Aufsichtsrats Basisvergiitung 50 50
Variable Verglitung 24 20
Sitzungsgelder 4 5
78 75
Gesamt?) 1.802 1.820

1) Die Vergtitung fiir das Geschdftsjahr wird jeweils mit Ablauf der Hauptversammlung fllig, die iiber die Entlastung des Aufsichtsrats fiir das Geschdftsjahr beschliefit.
Fiir die variable Vergiitung sind die auf Basis von Schdtzungen gebildeten Riickstellungen angegeben
2) Zuziiglich der auf die Vergtitungen und Sitzungsgelder zu zahlenden, von der Gesellschaft erstatteten Umsatzsteuer

3) Die Gesamtwerte geben die Vergiitung aller aktiven Mitglieder des Aufsichtsrats wihrend des genannten Zeitraums wieder. Fiir die Vergtitungen 2011 wurden

insgesamt 44 (126) TEUR (zuziiglich USt.) mehr ausgezahlt als zurtickgestellt. Der Gesamtbetrag fir die Vergiitungen 2012 wurde entsprechend erhoht
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Darlehen an Organmitglieder und Haftungsverhiltnisse
Zur Vermeidung von moglichen Interessenkonflikten bedarf
die Gewdhrung von Darlehen der Talanx AG oder der mit ihr
verbundenen Unternehmen an Mitglieder des Vorstands, des
Aufsichtsrats sowie ihrer Angehorigen der Zustimmung des
Aufsichtsrats.

Zum Bilanzstichtag bestand ein Hypothekendarlehen eines
Mitglieds des Aufsichtsrats bei der HDI Lebensversicherung AG
(vormals: HDI-Gerling Lebensversicherung AG) in Hohe von
49 (64) TEUR. Im Berichtsjahr wurden 15 (15) TEUR getilgt, die
Restlaufzeit des Darlehens betrigt drei Jahre und drei Monate,
der vereinbarte Zinssatz belduft sich auf nominal 4,2 (effektiv
4,3)%. Dartiber hinaus wurden im Berichtsjahr keine Darlehen
oder Vorschiisse an Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglieder
oder ihre Angehorigen gewahrt. Es bestanden keine Haftungs-

verhdltnisse zugunsten dieses Personenkreises.

Vergiitung der Geschiftsleiter und Fithrungskrifte
unterhalb des Konzernvorstands

Die Verglitungsstrategie des Talanx-Konzerns orientiert sich
am Ziel der nachhaltigen Wertentwicklung der Gruppe. Die
fir Konzern-Vorstandsmitglieder beschriebene Vergiitungs-
struktur gilt deshalb grundsatzlich fiir Geschaftsleiter und
Fuhrungskrafte unterhalb des Konzernvorstands mit we-
sentlichem Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil (sogenannte

Risikotrager) gleichermafien.

Die Vergiitung der Geschiftsleiter und Fihrungskrafte
unterhalb des Konzernvorstands, die nicht zu den Risiko-
tragern gehoren, setzt sich schon bisher tiber alle Geschafts-
bereiche hinweg aus einem fixen und einem variablen Anteil
zusammen. Im Durchschnitt lag die variable Vergtitung im
Jahr 2012 bei 30 %. Im Detail galten jedoch unterschiedliche
Vergiitungssysteme in den einzelnen Geschiftsbereichen der
Erstversicherung. Thre Vereinheitlichung bildete im Jahr 2012
einen wesentlichen Schwerpunkt der Personalarbeit im Kon-
zern. Als Ergebnis gilt nun mit Wirkung zum 1. Januar 2013 in
der Erstversicherung fir Risikotrdger und Fithrungskrafte der
ersten Berichtsebene ein einheitliches Vergiitungssystem. Die
Vergltung fir diesen Personenkreis setzt sich zusammen aus
einer festen Vergiitung und einer erfolgs- und leistungsbezo-
genen Vergiitung. Sie ist marktgerecht und wettbewerbsfihig
und sie tragt einer nachhaltigen Unternehmensentwicklung

Rechnung.

Grundlage des leistungsorientierten Vergiitungssystems ist
das Zielgehalt. Dies bezeichnet das Gesamtbruttojahresgehalt,
das bei guter Leistung erzielt wird. Das Zielgehalt setzt sich
zusammen aus einem fixen Gehaltsbestandteil sowie einem
variablen Verglitungsbestandteil, der von der Verantwor-
tungs- und Funktionsstufe der Stelle abhdngt. Die variable
Vergiitung macht einen Anteil von im Durchschnitt 30 % bis

35% des Zielgehalts aus.

Die variable Verglitung errechnet sich daraus, in welchem
Umfang bestimmte Zielvorgaben in den Bereichen Konzern-
ergebnis, Geschiftsbereichsergebnis und individuelles Ergebnis
erreicht wurden. Die genannten drei Zielkategorien fir die
variable Vergiitung werden bei Fihrungskraften in Geschafts-
bereichen der Erstversicherung und in Konzernfunktionen

unterschiedlich gewichtet.

In der Ruickversicherung findet seit dem 1. Januar 2012 ein fiir
alle Konzernfithrungskrafte weltweit einheitliches Vergtitungs-

system Anwendung.

Die Vergiitung fiir Fihrungskrifte unterhalb des Vorstands be-
steht neben dem Jahresfestgehalt aus einer variablen Vergi-
tung, die sich ebenfalls aus einer kurzfristigen variablen Ver-
gutung, der jahrlichen Cash-Tantieme, und einer langfristigen
aktienbasierten Vergiitung, dem sogenannten Share-Awards-
Programm, zusammensetzt. Die Bemessung der variablen Ver-
gltung basiert auch hier auf den Elementen Konzernergebnis,
Geschiftsbereichsziele und individuelle Ziele. Die Gewichtung
der Elemente richtet sich danach, ob Verantwortung entweder
im Marktbereich oder im Servicebereich getragen wird. Die
Geschaftsbereichs- und individuellen Ziele sowie deren Ziel-
erreichungsgrad werden im Rahmen des Zielvereinbarungs-

verfahrens festgelegt.



Nicht finanzielle
Leistungsindikatoren

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Insgesamt waren im abgelaufenen Geschéftsjahr durch-
schnittlich 212 (187) Mitarbeiter beschaftigt. Zum Jahresende
betrug die Zahl der Mitarbeiter 223 (200), dies entspricht
201,2 (182,2) Vollzeitstellen (MAK).

Damit ist die Anzahl der Mitarbeiter gegentiber dem Vorjahr
leicht gestiegen. Im Zuge des im Jahr 2011 erfolgten Umbaus
der Talanx AG zur Finanz- und Managementholding konnten
weitere Positionen besetzt und insbesondere die Aufgaben-
bereiche nach Solvency II, Compliance, Risikomanagement

und Revision gestédrkt werden.

Um den sich in immer kiirzeren Abstdnden vollziehenden
wirtschaftlichen, technologischen, kulturellen und sozialen
Verdnderungen im Konzernumfeld Rechnung zu tragen
und die notwendige Anpassungsfihigkeit zu gewidhrleis-
ten, wird seit 2011 der operative Teil der Personalarbeit des
Talanx-Konzerns in Deutschland mit Ausnahme der Hanno-

ver Ruick durch die Talanx Service AG erbracht.

Der zentrale Personalbereich der Talanx AG, deren wesent-
liche Aufgabe die Leitung und Steuerung des Konzerns ist,
koordiniert ausschlie8lich die relevanten konzerntber-
greifenden Themen. Dies sind insbesondere die betriebliche
Mitbestimmung auf Konzernebene und die betriebliche

Altersversorgung fiir die Mitarbeiter des Konzerns.

Die wesentlichen personalpolitischen Schwerpunkte lagen
in den Vorbereitungen der fiir das nidchste Jahr vorgesehenen
Mafinahmen zur Neuausrichtung des Geschéftsbereichs
Privat- und Firmenversicherung Deutschland sowie der
Konsolidierung der im Jahr 2011 vollzogenen Biindelung von
Querschnittsfunktionen im Rahmen eines Multistandort-

konzepts.

Die Talanx-Stiftung, die im Jahr 2009 mit dem Ziel gegriin-
det wurde, leistungsstarke Studierende versicherungsnaher
Fachbereiche und Institute an ausgewahlten Hochschulen
finanziell zu unterstiitzen, vergibt seit dem Wintersemester

2012/13 bis zu 15 Studienstipendien (vorher zehn) je Semes-
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ter. Im Berichtsjahr wurden insgesamt 22 neue Studierende
von der Talanx-Stiftung gefordert. Die Stipendien werden
zundchst fur ein Jahr gewdhrt und kdnnen bis zu zwei Mal um
jeweils ein weiteres Jahr bis zum Ende der Regelstudienzeit
verldngert werden. Dartiber hinaus férdert die Talanx AG
wieder zehn Studierende der Leibniz Universitat Hannover im
Rahmen des Deutschlandstipendiums. Neben der finanziellen
Unterstiitzung werden den Stipendiatinnen und Stipen-
diaten auch regelmifiig Veranstaltungen und Workshops im
Unternehmen angeboten. Die Bandbreite der Themen reicht
dabei von Fachvortrdgen bis hin zu Trainings in sogenann-
ten Schlisselkompetenzen. Mit diesem Engagement will die
Talanx AG ihre Verantwortung fur gesellschaftliche Belange
mit dem von ihr gesetzten Schwerpunkt ,Bildung und Ausbil-

dung” wahrnehmen.

Das Jahr 2012 war vor allem geprigt durch den Bérsengang
der Talanx. Zu dessen Erfolg haben die Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter aller Bereiche der Talanx AG mafgeblich beige-
tragen. Der Vorstand bedankt sich bei allen Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern der Talanx AG fur ihr Engagement und fir
ihre aufierordentliche Leistung im vergangenen Geschifts-

jahr.

Offentlichkeitsarbeit und Werbung

Die Marke Talanx richtet sich vorrangig an die Financial
Community — Analysten, Banken, Fondsmanager und seit
dem Borsengang auch an die eigenen Aktiondre. Als Holding-
gesellschaft bietet die Talanx AG keine Versicherungsprodukte
unter eigenem Namen an; klassische Werbung betreibt sie
daher kaum und verfiigt tiber kein eigenes Marketing. Auch
die den Namensbestandteil Talanx tragenden Tochtergesell-
schaften sind entweder intern titig wie Talanx Asset Manage-
ment GmbH, Talanx Service AG und Talanx Systeme AG oder
treten als Geschéftsbereichsgesellschaften nicht nach aufien
in Erscheinung, wie Talanx Deutschland AG und Talanx
International AG. Etwas anders verhalt es sich mit der Talanx
Reinsurance Broker AG und der Talanx Reinsurance Ireland,
die unter dieser Marke im internationalen Riickversicherungs-
markt auftreten. Die operativen Konzerngesellschaften und
an Verbrauchern orientierten Marken der Talanx-Gruppe
fihren in verschiedenen Medien Kampagnen durch, die auf

ihre jeweiligen Kunden zugeschnitten sind.
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Prognose- und
Chancenbericht

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Konjunktur in der Eurozone wird weiterhin von der
Staatsschuldenkrise bestimmt werden. Die bislang nur verbal
angekiindigte Intervention der EZB zeigte an den Kapital-
madrkten eine positive Wirkung und sorgte nicht zuletzt auch
in der 6ffentlichen Wahrnehmung fiir eine Entspannung.
Entscheidend flr den weiteren Verlauf der Krise wird sein,
inwiefern erste strukturelle Erfolgsmeldungen aus den
kriselnden Eurolandern die zuletzt aufhellende Wahrnehmung
untermauern kdnnen. Wir sehen in Europa allenfalls vor-
sichtige Stabilisierungstendenzen, die sich im aktuellen Jahr

verfestigen konnten.

Die zuletzt verbesserten US-Daten sind sicherlich gute Nach-
richten fur die globale Konjunktur. Allerdings wird auch in
den UsaA eine Haushaltskonsolidierung immer dringlicher,
was sich in den zdhen Verhandlungen tiber die Fiskalklippe
zum Jahreswechsel zeigte. Weil sich in den usa Aufwérts-
tendenzen abzeichnen, kdnnten die Vereinigten Staaten 2013
einmal mehr zur Haupttriebfeder der globalen Wirtschaft
werden. Das globale Konjunkturumfeld kénnte durch die
Entwicklung in den Schwellenldndern gestitzt werden, wo die
wirtschaftliche Entwicklung, allen voran in China, weiter an

Momentum gewinnen drfte.

Die anhaltend sehr expansive Geldpolitik wird unserer
Einschdtzung nach nicht zu einem deutlichen Anstieg der
Inflationsraten im aktuellen Jahr fithren, da die durch die
Zentralbanken induzierte Liquiditdt bislang noch nicht in die

Realwirtschaft dringt. Inflationsgefahren werden nur dann

drangend, wenn auch die Konjunktur deutlich an Fahrt gewinnt.

Kapitalmarkte

Auch wenn sich die Marktstimmung zum Jahresende mit
einer Art ,positiver Skepsis“ beschreiben ldsst, ist eine nach-
haltige Stabilisierung der allgemeinen Risikosituation weiter
unsicher. Die abgeschwichten Liquiditatsrichtlinien nach
Basel 3 entlasten zwar die Banken vom Handlungsdruck;
auflerdem trifft ein nachlassender Refinanzierungsbedarf der
Banken und Unternehmen auf einen weiter hohen Anlage-
und Renditebedarf der Investoren. Allerdings bleiben die
strukturellen Probleme der Euroschuldenkrise bestehen. Stor-
feuer sind von diversen Seiten denkbar, zum Beispiel durch
unerwartete Entscheidungen von Ratingagenturen oder der
Politik. Wir erwarten daher, dass Renditen und Risikoauf-
schldge volatil bleiben und die Zinsen sich vorerst weiter auf
niedrigem Niveau bewegen. Die EZB positioniert sich mit
Blick auf anstehende Zinsentscheidungen vorerst abwartend.
Wir erwarten eine Leitzinssenkung auf 0,5 %, voraussichtlich
jedoch erst im zweiten Quartal 2013. Die usa haben sich ge-
wissermaflen darauf festgelegt, die Leitzinsen in den nédchsten
zwei Jahren auf dem derzeit niedrigen Niveau zu belassen.
Die Diskussion iiber eine vorzeitige Reduzierung der Maf3-
nahmen der Fed wurde zuletzt intensiviert, und weitere Maf3-
nahmen werden verstirkt an die Entwicklung des Arbeits-

marktes geknupft.

Wir erwarten, dass die europdische Schuldenkrise fir die
Aktienmarkte weiter ein Belastungsfaktor bleibt. Allerdings
wird sich unserer aktuellen Einschdtzung nach die liquiditéts-
getriebene Entwicklung im Berichtsjahr auch 2013 fortsetzen,
solange EzB-Kredite unbegrenzt erhéltlich sind und auch die
Fed dufderst expansiv agiert. Das wird unseres Erachtens noch
einige Zeit der Fall sein. Unterstiitzend sind zudem eine nach
wie vor historisch nicht tiberteuerte fundamentale Bewertung
der Miarkte, insbesondere fiir den europdischen Markt, und
die relativ zu den Bondmarkten unverdndert attraktive Divi-
dendenrendite. Auch lassen sich nach deutlichen Abwarts-
revisionen in den vergangenen Monaten erste Tendenzen zur
Stabilisierung der Gewinnerwartungen speziell in der Euro-
zone erkennen. Wir gehen zurzeit davon aus, dass sich diese
Tendenzen in den kommenden Monaten weiter verfestigen
und dem Gewinnwachstum damit die Trendumkehr gelingt.
Insgesamt tiberwiegen nach unserer Einschdtzung vor allem
fir den europdischen Aktienmarkt zunehmend die positiven
Signale. Gleichwohl bleiben abrupte Riickgdnge nach kurz-
fristigen Liquiditatshaussen bestehen, solange Kursgewinne
nicht durch ein sich wieder stabilisierendes globales makro-

okonomisches Bild untermauert werden.



Kinftige Branchensituation

Die Ausfilhrungen zur kiinftigen Branchensituation stitzen
sich insbesondere auf Veroffentlichungen des Gesamtver-
bands der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDv), des

ifo Instituts und der Swiss Re.

Angesichts der bereits seit Lingerem bestehenden und auch
2013 andauernden konjunkturellen Risikofaktoren sind
Prognosen generell mit einem Vorbehalt behaftet. Allerdings
hat sich die deutsche Versicherungswirtschaft unter den
herrschenden Umfeldbedingungen bisher stabil gezeigt,
und dies sollte sich mit Blick auf die kommenden zwei Jahre
nicht grundlegend @ndern. Unter der Annahme, dass sich die
gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen nicht wesent-
lich verschlechtern, sollte die Versicherungswirtschaft 2013
ein Beitragswachstum etwa in der Gréfienordnung wie im
Berichtsjahr erreichen. Die Nachfragebasis fiir die Angebote
der Versicherungswirtschaft ist laut Aussagen des GDV grund-
satzlich stabil, auch wenn es einige Faktoren gibt, die nach-
frageddmpfend wirken. Grundlegende Herausforderungen
fur die Versicherungsbranche insgesamt ergeben sich aus der
Intensivierung des Wettbewerbs, der Verdnderung regulato-
rischer Rahmenbedingungen, zunehmend differenzierteren
Kundengruppen und dem demografischen Wandel. Dass die
Branche diesen Herausforderungen begegnet, diirfte sich
auch zukinftig in der Verschiebung von Marktpositionen
einzelner Anbieter, Verdnderungen auf Produktebene sowie

in einer zunehmenden Vielfalt bei Vertriebsstrukturen zeigen.

Fir die Schaden- und Unfallversicherung gehen wir fiir das
kommende Jahr von einer weiterhin stabilen Geschéftsent-
wicklung aus, deren Dynamik im Vergleich zum Berichtsjahr
allerdings an Schwung verlieren kénnte. Grenzen flr weiteres
Wachstum existieren durch den bereits erreichten hohen
Grad der Marktdurchdringung in vielen Zweigen der Schaden-
und Unfallversicherung. Positiv fortsetzen — wenngleich in
abgeschwichter Form — diirfte sich die bereits in den beiden
Vorjahren eingesetzte Entwicklung in der Kraftfahrtversiche-
rung, wo Preiserhohungen durchgesetzt werden konnten.
Darber hinaus beeinflusst das allgemeine Wirtschaftswachs-
tum die Geschiaftsentwicklung. Diesbezliglich durfte geméf3
der aktuellen Experteneinschidtzungen fiir 2013 von einem

stabilisierenden Umfeld auszugehen sein.
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In der Lebensversicherung ist davon auszugehen, dass

die Geschaftsentwicklung auch zukinftig von schwierigen
Rahmenbedingungen beeinflusst wird. Es ist zwar derzeit
anzunehmen, dass sich die wirtschaftliche Situation der
privaten Haushalte 2013, ausgehend von der Lage am Arbeits-
markt und der Entwicklung der verfiigbaren Einkommen,
verhalten positiv weiterentwickeln wird. Andererseits wirken
im kommenden Jahr aber nachfrageddmpfende Einfluss-
faktoren. Hier ist die bereits seit Lingerem zu beobachtende
Unsicherheit und Zurtickhaltung der Bevolkerung gegentiber
langerfristigen Geldanlagen zu nennen. Diese Vorsichtshal-
tung wurde durch die Finanz- und Wirtschaftskrise sowie die
Eurokrise noch verstarkt und steht einer starkeren Ausweitung
der kapitalgedeckten privaten Altersvorsorge entgegen. Eine
ernste Herausforderung fir Lebensversicherer bleibt dartiber
hinaus das fortdauernde Niedrigzinsumfeld, das sich negativ
auf die Gesamtverzinsung auswirkt und dessen Ende weiterhin
nicht in Sicht ist. Die deutsche Lebensversicherungsbranche
verfligt Uiber eine solide Kapitalisierung und entsprechende
Reserven und hat zudem die Restlaufzeit ihrer Kapitalanlagen
frihzeitig ausgeweitet auf inzwischen tiber zehn Jahre. Auf-
grund dieser Gegebenheiten sollte sie in der Lage sein, das
niedrige Zinsniveau gegebenenfalls noch fiir einige Jahre zu

verkraften.

Ausrichtung der Gesellschaft in den
folgenden zwei Geschaftsjahren

Der Ergebnisausblick und die Prognosesicherheit bleiben
durch die weiterhin schwelende Staatsschulden- und Finanz-
marktkrise auch fiir 2013 und 2014 belastet. Wir streben
dennoch auch fiir diese beiden Geschiftsjahre eine weitere
Verbesserung des Konzernergebnisses an. Hierzu soll insbe-
sondere der Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung
International beitragen, der die Integration von akquirierten
Gesellschaften weiter vorantreibt. Der Talanx-Konzern plant
seine Finanzierungsstruktur durch geeignete Mafinahmen,

z.B. die Emission von Unternehmensanleihen, zu optimieren.

Ein wichtiger Schwerpunkt wird in den ndchsten zwei Jahren
auf der Beseitigung von Kostennachteilen insbesondere im
deutschen Privat- und Firmenkundengeschift liegen. Um
diesen Bereich zukunftsfdhig aufzustellen, ist es notwendig,
die Prozesse effizienter zu gestalten und gesellschaftstiber-
greifende, gemeinsame Losungen umzusetzen. Insgesamt

soll der Umbau des Geschiftsbereichs 2015 abgeschlossen
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und ab 2016 das Einsparpotenzial in vollem Umfang realisiert
werden. Im ausldndischen Privat- und Firmenkundengeschift
streben wir ein profitables Wachstum in den strategischen

Zielmarkten Lateinamerika sowie Zentral- und Osteuropa an.
Ausrichtung am Markt:

m gesamtheitlicher Blick auf den Kunden
m Starkung des Privat- und Firmenkundengeschiftes
Inland/Ausland

Effizienzsteigerung der Organisation:

m Komplexitdt der Konzernstruktur reduzieren

m Synergiepotenziale nutzen

Vergleich von Prognose und
tatsachlichem Ergebnis 2012

Im Geschiftsbericht 2011 hatten wir fir den Talanx-Konzern
eine weitere Verbesserung des Ergebnisses fur das Jahr 2012

angestrebt, die wir auch wie erwartet realisieren konnten.

Erwartete Ertrags- und
Finanzlage der Gesellschaft

Ergebnisentwicklung

Das Ergebnis der Talanx AG ist wesentlich durch die Beteili-
gungsertrage und Ergebnisabfiihrungen ihrer Tochtergesell-
schaften gepragt. Fiir das Geschéftsjahr 2013 erwarten wir ein
Beteiligungsergebnis von iber 400 Mio. EUR, fiir 2014 ist eine
weitere Steigerung geplant. Die Entwicklung des Beteiligungs-
ergebnisses ist durch die Entwicklungen im Talanx-Konzern
gepragt. Fuir den Talanx-Konzern streben wir — trotz der weiter-
hin schwelenden Staatsschulden- und Finanzmarktkrise und
des niedrigen Zinsniveaus — eine weitere Verbesserung des
Ergebnisses in den kommenden zwei Geschaftsjahren an.
Hierzu soll insbesondere der Geschéaftsbereich Privat- und
Firmenversicherung International beitragen, der die Integra-

tion von akquirierten Gesellschaften weiter vorantreibt.

Finanzlage

Die Barmittel und die Liquiditédtssituation der Talanx AG
sind auf die absehbaren Zahlungsstrome ausgerichtet. Ab
2013 wird auch ein regelmifiiger Abfluss liquider Mittel
durch eine Dividendenzahlung an die Aktionare erwartet.

Die Finanzlage der Talanx AG wird durch diverse zur Verfi-
gung stehende Kreditlinien gestiitzt. Dartiber hinaus ist eine
weitere Optimierung der Kapitalausstattung und somit der
Finanzlage durch geeignete Mafinahmen geplant, wie z.B. auch
durch die Emission von Unternehmensanleihen. So wurde
zur Ablésung bestehender Finanzierungen am 6. Februar 2013
eine erstrangige unbesicherte Anleihe mit einem Volumen
von 750 Mio. EUR, einem fixen Kupon von 3,125 % und einer
Laufzeit von zehn Jahren erfolgreich platziert. Hierdurch hat
sich die Talanx AG langfristige Finanzierungsmittel unter

Nutzung des aktuellen Niedrigzinsumfeldes gesichert.

Annahmen/Pramissen

Bei der voraussichtlichen Entwicklung des Talanx-Konzerns

sind wir von den folgenden Annahmen ausgegangen:

m moderates weltwirtschaftliches Wachstum

m konstante Inflationsraten

= weiterhin niedriges Zinsumfeld

m keine plotzlichen Schocks auf den Kapitalmarkten

m keine wesentlichen finanzpolitischen und
aufsichtsrechtlichen Anderungen

m eine Grofdschadenbelastung im Rahmen unserer Erwartung

Chancen-Management

Die Identifikation, Steuerung und Realisierung von Chancen
ist integraler Bestandteil unseres Performance-Management-
Prozesses und seit Jahren fest in der Unternehmenskultur und
dem ganzheitlichen Steuerungsansatz des Talanx-Konzerns
verankert. Chancen konsequent zu nutzen sehen wir als eine
wesentliche unternehmerische Herausforderung an, die
entscheidend zur Erreichung der Unternehmensziele beitragt.
Das Kernelement unseres Chancen-Management-Prozesses
bildet die integrierte, nach dem Schema einer Balanced
Scorecard aufgebaute Performance-Metrik. Dies gilt tiber
samtliche Hierarchieebenen hinweg — von der Konzernspitze
bis in einzelne Funktionsbereiche der Konzerngesellschaften.
Sie stellt auch das Bindeglied zwischen unserem strategischen

und operativen Chancen-Management dar.



Im strategischen Chancen-Management werden zu Beginn
des jahrlich neu stattfindenden Performance-Management-
Prozesses die auf Basis der Dachstrategie identifizierten
strategischen Ziele sowie spezifische strategische Kernthemen
von der Konzernleitung bewertet und als Zielindikation auf
die Geschaftsbereiche heruntergebrochen. Auf dieser Grund-
lage erarbeiten die Geschéftsbereiche anschliefiend im Rahmen
einer strategischen Programmplanung spezifische Ziele und
strategische Aktionsprogramme. Nach einem Strategiedialog
zwischen Konzernleitung und den jeweiligen Geschéftsbe-
reichsvorstdnden werden die strategischen Einzelprogramme
zu einem strategischen Gesamtprogramm des Konzerns
zusammengestellt, das den Aufsatzpunkt und den Rahmen

fr den operativen Teil des Chancen-Managements bildet.

Im operativen Chancen-Management werden die strategi-
schen Vorgaben in operative Ziele und einen detaillierten
Aktivitdtenplan umgesetzt und als verbindliche Zielverein-
barungen auch auf den Ebenen unterhalb der Geschéftsbe-
reichsebene festgeschrieben. Hierfir kommt gleichermafien
die integrierte Performance-Metrik zum Einsatz. Ob und in
welchem Umfang sich die Erfolgschancen und -potenziale in
operativen Erfolgen niederschlagen, wird in unterjahrigen
und jahresabschlieffenden Performance-Reviews Uberpriift
und nachgehalten. Aus diesen Reviews ergeben sich wieder-
um vorwartsgerichtete Steuerungsimpulse fir den ndchsten

Chancen-Management-Zyklus.

Zwei wesentliche Aspekte des Chancen-Managements im
Talanx-Konzern bestehen somit darin, den Fokus von der
kurzfristigen Performance und rein finanziellen Ergebnis-
grofien auf die fir eine nachhaltige Performance relevanten
Erfolgsfaktoren und Mafinahmen zu lenken und die erfolg-
reiche Umsetzung dieser Werttreiber in einem regelmafigen,

integrierten Steuerungs- und Kontrollprozess zu tiberwachen.

Einschatzung kunftiger Chancen
und Herausforderungen

Chancen aus der Entwicklung der Rahmenbedingungen
Demografischer Wandel in Deutschland: Ausgelost durch
den demografischen Wandel, ist gegenwadrtig die Entstehung
von zwei Mirkten mit hohem Entwicklungspotenzial zu
beobachten: zum einen der Markt fir Produkte fir Senioren
und zum anderen der fiir junge Kunden, die durch die abneh-
menden Leistungen des Sozialsystems stdrker eigenstandig

vorsorgen miussen. Schon heute ist festzustellen, dass Senioren
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nicht mehr mit dem, klassischen Rentner” der Vergangenheit
gleichzusetzen sind. Dies zeigt sich nicht nur in der steigenden
Inanspruchnahme von Serviceleistungen, fiir die eine hohe
Zahlungsfahigkeit und -bereitschaft besteht. Der Wandel wird
vor allem darin deutlich, dass diese Kundengruppe zunehmend
aktiver ist und sich damit mehr mit absicherungsbediirftigen
Risiken als die vorherigen Generationen auseinandersetzt.

Fir die Anbieterseite ist somit nicht genug damit getan,
bestehende Produkte um Assistance-Leistungen zu erwei-
tern, sondern es mussen neue Produkte konzipiert werden,
um die neu entstehenden Bedurfnisse abzudecken. Beispiele
hierfir sind Produkte fiir den Zweitwohnsitz und intensi-

ve Reisetdtigkeit im Ausland, fiir sportliche Aktivitdten bis

ins hohe Alter und die Vermdgensweitergabe an die Erben.
Gleichzeitig tritt das Thema der finanziellen Absicherung

im Alter stdrker ins Bewusstsein der jungen Kunden. Durch
(staatlich geforderte) private Vorsorgeprodukte und attraktive
Angebote der Arbeitgeber zur betrieblichen Altersversorgung
(bAV) kann dieses Potenzial bearbeitet werden. Gegenwartig
wird fir diese Kundengruppe von einem Trend der verstarkten
Nachfrage nach Altersvorsorgeprodukten, die eine hohere
Flexibilitat in der Spar- und der Entsparphase aufweisen, aus-
gegangen. Die Lebensversicherungsgesellschaften im Konzern
kénnten durch ihre umfassende Produktpalette mit innova-
tiven Produkten sowie mit ihrer vertrieblichen Aufstellung
tuberdurchschnittlich im Markt der Senioren und der jungen

Kunden profitieren.

Energiewende: Deutschland hat die gesellschaftliche Grund-
entscheidung getroffen, seine Energieversorgung in Zukunft
schwerpunktmafig aus erneuerbaren Quellen zu decken. Mit
dem Beschluss der Bundesregierung zum Atomausstieg bis
2022 sind die Weichen fir dieses Ziel gestellt. Die Energie-
wende ist eine grofle gesellschaftliche Herausforderung. Es
gilt, die erneuerbaren Energien flichendeckend zugdnglich zu
machen; gleichzeitig miissen neue Wege gefunden werden,
Energie zu sparen bzw. effizienter zu nutzen. Wir sehen die
Chance einer Starkung des Wirtschaftsstandorts Deutsch-
land durch das neue Energiesystem, das zum wichtigen
Impulsgeber fir Innovation und technologischen Fortschritt
werden kann. Als Versicherungskonzern begleiten wir diesen
Wandel aktiv. Unseren Industriekunden bieten wir mafige-
schneiderte Losungen fur die Entwicklung, den Vertrieb und

den Einsatz erneuerbarer Energien. Neben der Férderung von
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Windparks, Photovoltaikanlagen, Bio- und Wasserkraftwerken
kommt dem Netzausbau eine zentrale Bedeutung zu. Unsere
Investmenttatigkeit im Zusammenhang mit der Energiewende
haben wir weiter fortgesetzt. Im Sommer 2012 hat sich der
Konzern gemeinsam mit anderen institutionellen Investoren
mittelbar an dem Luxemburger Strom- und Gasnetzbetreiber
Enovos beteiligt, nachdem wir bereits seit 2011 als Teil eines
Versicherungskonsortiums in dem ehemaligen RWE-Netzbe-
treiber Amprion investiert sind. Wir sehen diese Beteiligungen
als nachhaltige Engagements und wollen zukunftig derartige

Investments weiter ausbauen.

Finanzmarktstabilitat: Durch die Turbulenzen auf den Finanz-
madrkten ist das Vertrauen der Kunden in Banken erheblich
beeintrachtigt worden. Auch bei den Versicherungsnehmern
besteht vor dem Hintergrund des derzeit niedrigen Zins-
niveaus sowie der Volatilitdt an den Aktienmarkten ein hoher
Grad an Verunsicherung. Dieses gesamtwirtschaftliche Umfeld
bietet aber auch Chancen fur Versicherungsunternehmen,
innovative Produkte zu entwickeln, die auf diese neuen
Gegebenheiten ausgerichtet sind. In Europa, den usa und
Asien hatten sich vermehrt Lebensversicherer auf den Absatz
moderner, flexibler und an die Aktienmarktentwicklung
gebundener Produkte konzentriert. Die klassische deutsche
Lebensversicherung, bei der Garantien fur die gesamte Lauf-
zeit gegeben werden, steht auf dem Prufstand. Aufgrund
hoher Eigenmittelanforderungen fir diese Geschéfte ist es
grundsdtzlich vorstellbar, die Garantien zukinftig auf einen

bestimmten Zeitraum zu begrenzen.

Aufsichts- und bilanzrechtliche Anderungen: Die gesamte
Versicherungswirtschaft sieht sich vor dem Hintergrund der
sich abzeichnenden und teilweise bereits eingetretenen auf-
sichtsrechtlichen Neuerungen weitreichenden Veranderungen
ausgesetzt, insbesondere im Rahmen von IFRs, Solvency II
und einer Flut diesbezliglicher europiischer und deutscher
Umsetzungsvorschriften. Die bilanz- und aufsichtsrechtlichen
Anderungen verfolgen wir eng und haben die damit verbun-
denen erhohten Anforderungen identifiziert und Mafinahmen
eingeleitet. Dies bietet uns gleichzeitig die Chance, unser
Risikomanagement entsprechend weiterzuentwickeln und
damit den zukinftig komplexeren und umfangreicheren Vor-
gaben gerecht zu werden. Zur Bewertung von Risikokatego-
rien sowie der gesamten Risikoposition des Konzerns wird

derzeit ein internes, Solvency-II-gerechtes stochastisches

Risikokapitalmodell implementiert und weiterentwickelt, das
die Talanx-weite Verwendung von internen Modellen ermog-

licht und sich in der Vorantragsphase bei der BaFin befindet.

In Europa besteht fuir Riickversicherungskonzerne die Chance,
dass die Nachfrage der Zedenten nach Riickversicherungs-
l6sungen aufgrund der Kapitalanforderungen unter Solvency II
zunimmt, da der Risikotransfer an die Ruckversicherer mit

guten Ratings eine wirtschaftlich attraktive Alternative bietet.

Im Unternehmen begriindete Chancen

Um unseren Konzern zukunfts- und wettbewerbsfiahiger zu
machen und um Kostennachteile im deutschen Privatkunden-
geschéaft zu beseitigen, richten wir das Konzernsegment
Privat- und Firmenversicherung Deutschland derzeit neu aus.
Unter dem Strich geht es darum, Komplexitat zu reduzieren
und Prozesse effizienter zu gestalten. Grundlage sind die vier
Handlungsfelder Kundennutzen, profitables Wachstum, Effi-
zienz und Leistungskultur. Nur wenn unsere Kunden rundum
zufrieden sind, werden wir erfolgreich sein. Daher arbeiten
wir daran, sowohl Endkunden als auch Vertriebspartnern
ihre Entscheidung so einfach wie méglich zu machen - klare
Sprache, schnelle Ldsungen, tiberzeugende Produkte. So wurde
fir einige Produkte eine neue, modulare Produktstruktur
eingefiihrt, fir weitere Produkte ist der Rollout geplant. Mit
dieser modularen Produktstruktur kdnnen die Kunden ihren
Versicherungsschutz individuell zusammenstellen — durch
fest definierte Bausteine reduziert sich dabei auch unser
Verwaltungsaufwand. Dartiber hinaus verbessern wir unsere
interne Zusammenarbeit. Um eine positive Pramien- und
Ergebnisentwicklung zu erreichen, miissen wir unser Geschaft
an eindeutigen Risiko- und Renditevorgaben ausrichten und
Chancen im Markt konsequent nutzen. Deshalb miissen wir
jedes einzelne Produkt auf seine nachhaltige Rentabilitat
prifen. Was dies betrifft, arbeiten wir daran, vorhandene
Kundenkontakte noch konsequenter bereichsiibergreifend zu
nutzen. Effizient arbeiten wir, wenn die eingesetzten Mittel

in einem vernunftigen Verhiltnis zu den Ergebnissen stehen.
Hier haben wir angesichts komplexer Prozesse sowie beste-
hender Kostennachteile bereits einige Initiativen gestartet. Im
Ressort Betrieb und Schaden sind wir deshalb dabei, ein neues

sap-Bestandsfiihrungssystem sowie die digitale Sachbearbei-



tung einzufihren. Diese Neuausrichtung erfordert die Uber-
zeugung, dass sich unser Denken und Handeln konsequent
am Maf3stab Leistung orientieren muss. Eine solche Kultur
wollen wir aktiv férdern. So wurde ein konzernweites variables
Vergiitungssystem fiir Fiihrungskréfte der ersten Ebene erar-
beitet, das im Jahr 2013 etabliert werden soll. Auch jahrliche
Feedbackgesprache mit allen Mitarbeitern sollen helfen, tiber

gegenseitige Erwartungen strukturiert zu sprechen.

Vielversprechende Vertriebswege

Bancassurance: Der Vertrieb von Versicherungsprodukten
uber den Bankschalter hat sich in den vergangenen Jahren
unter der Bezeichnung Bancassurance etabliert. Im Talanx-
Konzern ist die Bancassurance ein Erfolgsfaktor mit grofien
Zukunftschancen. Basis des Erfolgs ist das spezielle Geschifts-
modell, bei dem das Versicherungsgeschift vollstdndig in
die Strukturen des Bankpartners integriert ist. Die Versiche-
rungsgesellschaften tibernehmen die Entwicklung der Ver-
sicherungsprodukte — Bank, Sparkasse oder Post stellen

im Gegenzug vielfdltige Vertriebskandle zur Verfiigung. Im
Talanx-Konzern ist der Vertriebsweg Bancassurance nicht
nur in Deutschland, sondern insbesondere auch in Ungarn,
in der Turkei und in Russland etabliert. Durch den Zukauf der
TU Europa- und der WARTA-Gruppe konnten weitere Banc-
assurance-Vertriebswege in Polen hinzugewonnen werden.
Die Nutzung des Modells auch im Ausland wird unserer An-
sicht nach grundsatzlich ein profitables Wachstum mit Aus-
richtung auf europédische Markte unterstttzen. Der Erfolg
des Talanx-Bancassurance-Modells beruht bei den bisherigen
Konzerngesellschaften im Wesentlichen auf drei Kernfaktoren:
Zum Ersten werden mit dem Partner langfristige exklusive
Kooperationsvertrage — mit Laufzeiten von bis zu 30 Jahren —
geschlossen. Dabei werden die Versicherungsprodukte tiber
die Vertriebskanile des Kooperationspartners verkauft. Zum
Zweiten auf der hochstmaoglichen Integration bei exzellenter
Produkt- und Servicequalitét: Die Zusammenarbeit erfolgt
im Rahmen der strategischen Ausrichtung des Partners. Die
Versicherungsunternehmen entwickeln exklusive und maf3-
geschneiderte Produkte fiir die Kundensegmente der Bank
und sind dabei vollstdndig in den jeweiligen Marktauftritt
eingegliedert. Die Integration in die IT-Systeme der Partner er-
leichtert zudem die ganzheitliche Beratung beim Verkauf von
Bank- und Versicherungsprodukten. Und zum Dritten beruht
der Erfolg auf der mafigeschneiderten Vertriebsunterstiitzung

des Partners: Die Vertriebsmitarbeiter der Bank erhalten ein
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individuelles Training und eine exklusive Betreuung durch
Vertriebscoachs der Versicherungsgesellschaften. Dabei werden
Produktfachwissen und Verkaufsansidtze vermittelt. Zudem
stellen die Versicherungsgesellschaften leicht verstdndliche
und unterstitzende Verkaufsmaterialien zur Verfugung.
Unsere im Berichtsjahr akquirierten Gesellschaften in Polen
vertreiben ihre etablierten Produkte ebenfalls tiber Vertriebs-
kooperationen, allerdings tiber verschiedene Banken und

ohne vollstandige Integration in den Marktauftritt des Partners.

Internet: Die zunehmende Digitalisierung und der damit ver-
bundene problemlose Zugang zu Informationen haben dazu
gefiihrt, dass sich die iiberwiegende Zahl der Verbraucher vor
Abschluss eines Versicherungsvertrages vorab im Internet
informiert. Das Internet bietet die Chance, insbesondere
jingere Zielgruppen anzusprechen, und ist zu einem wich-
tigen Medium fur Kunden und Versicherungsunternehmen
geworden. Die HDI Versicherung AG hat aus diesen Griinden
gemeinsam mit anderen Versicherern das Verbraucherportal
Transparo ins Leben gerufen. Hier kdnnen Interessierte Ver-
sicherungs-, Finanz- und Energiedienstleistungen vergleichen.
Kernelemente von Transparo sind mehrere webbasierte Ver-
gleichsrechner, die Preise und Leistungen aller verfligbaren
Tarife gegentiberstellen. Wir streben an, zukiinftig weiteres

Wachstum tiber diesen Vertriebsweg generieren zu kénnen.

Makler: Trotz der zunehmenden Bedeutung des Internet-
vertriebs bleibt der personliche Kontakt zum Kunden auch
in Zukunft ein wichtiger Erfolgsfaktor. Insbesondere dem
Vertrieb iber Makler messen wir kiinftig ein hohes Wachs-
tumspotenzial zu. Die Talanx AG ist mit der Swiss Life eine
enge Partnerschaft eingegangen. Als Teil dieser Kooperation
soll Talanx ein wichtiger Produktpartner des Finanzdienst-
leisters AwD werden, der kiinftig unter Swiss Life Select fir-
mieren wird. Des Weiteren ist der Talanx-Konzern am Finanz-
dienstleister MLP beteiligt. Sowohl MLP als auch die zur
Swiss Life gehdrende AWD-Gruppe sind bedeutende Partner
im Maklervertrieb. Diese Beteiligungen sind eine Chance,
die bereits bestehenden Geschéftsverbindungen zu den

betreffenden Maklern zu starken und weiter auszubauen.



74 Talanx AG. Jahresabschluss.
Bilanz.

Jahresabschluss.
Bilanzzum 31.12.2012

Aktiva 31.12.2012 31.12.2011

TEUR

A. Anlagevermogen

I. Immaterielle Vermogensgegenstande

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche

Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 5.295 4.225
2. Geleistete Anzahlungen 851 143
6.146 4.368
Il. Sachanlagen

1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 675 742
2. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau — 6
675 748

Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 7.074.442 6.143.323
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 252.924 99.081
3. Beteiligungen 24.545 26.878
4. Wertpapiere des Anlagevermdogens 62.292 62.292
7.414.203 6.331.574

B. Umlaufvermogen

I. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 247.063 204.944
— davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr: 2.246 TEUR (i.V. 2.151 TEUR)

2. Sonstige Vermogensgegenstande 102.801 110.878

— davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr: 18.255 TEUR (i.V. 21.023 TEUR)
349.864 315.822
Il. Guthaben bei Kreditinstituten 206.816 405.293
C. Rechnungsabgrenzungsposten 5.080 2.808
D. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung 34 38

Summe der Aktiva 7.982.818 7.060.651
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Passiva 31.12.2012 31.12.2011
TEUR
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 315.782 260.000
IIl. Kapitalriicklage 1.390.397 629.529
Il. Gewinnriicklagen 2.902.758 2.902.758
IV. Bilanzgewinn 507.516 376.599
5.116.453 4.168.886
B. Riickstellungen
1. Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 594.678 576.187
2. Steuerriickstellungen 128.254 125.160
3. Sonstige Riickstellungen 65.476 54.706
788.408 756.053
C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 9.000 309.000
— davon konvertibel: 0 TEUR (i.V. 300.000 TEUR)/davon mit einer Restlaufzeit
von bis zu einem Jahr: 9.000 TEUR (i.V. 0 TEUR)
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 500.556 550.428
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr: 500.556 TEUR (i.V. 550.428 TEUR)
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 137 188
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr: 137 TEUR (i.V. 188 TEUR)
4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 1.563.159 1.255.132
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr: 847.053 TEUR (i.V. 289.496 TEUR)
5. Sonstige Verbindlichkeiten 4.646 19.587
—davon aus Steuern: 263 TEUR (i.V. 257 TEUR)
—davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 2.278 TEUR (i.V. 1.805 TEUR)
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr: 3.887 TEUR (i.V. 18.258 TEUR)
2.077.498 2.134.335
D. Rechnungsabgrenzungsposten 459 1.377
Summe der Passiva 7.982.818 7.060.651
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Gewinn- und Verlustrechnung 1.1.-31.12.2012

31.12.2012 31.12.2011
TEUR
1. Ertrage aus Beteiligungen
— davon aus verbundenen Unternehmen: 195.189 TEUR (i.V. 146.325 TEUR) 196.010 147.047
2. Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen 170.294 189.218
3. Sonstige betriebliche Ertrage
—davon aus der Wahrungsumrechnung: 180 TEUR (i.V. 1.188 TEUR) 20.709 102.661
4. Personalaufwand
a. Lohne und Gehalter 21.946 19.190
b. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung -4.219 14.493
— davon fiir Altersversorgung: —6.472 TEUR (i.V. 12.600 TEUR)
5. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermogens und Sachanlagen 1.538 1.753
6. Sonstige betriebliche Aufwendungen
— davon aus der Wahrungsumrechnung: 425 TEUR (i.V. 252 TEUR) 80.559 67.735
7. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 13.289 2.053
—davon aus verbundenen Unternehmen: 10.282 TEUR (i.V. 1.945 TEUR)
8. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 9.190 21.010
—davon aus verbundenen Unternehmen: 1.923 TEUR (i.V. 6.761 TEUR)
—davon aus Abzinsung: 242 TEUR (i.V. 422 TEUR)
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermogens 1.156 —
10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 168.343 167.539
—davon an verbundene Unternehmen: 82.833 TEUR (i.V. 54.444 TEUR)
—davon aus Aufzinsung: 38.022 TEUR (i.V. 38.607 TEUR)
11. Aufwendungen aus Verlustiibernahmen 758 89.260
12. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 139.411 102.018
13. AuRerordentliche Aufwendungen 14.009 14.009
14. AuBerordentliches Ergebnis —-14.009 —14.009
15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -5.519 12.101
16. Sonstige Steuern 4 —
17. Jahresiiberschuss 130.917 75.907
18. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 376.599 300.691
19. Bilanzgewinn 507.516 376.599
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Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss fir das Geschéftsjahr 2012 wurde nach den Vorschriften des HGB und des AktG aufgestellt.

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Bewertung Aktiva

Immaterielle Vermdgensgegenstdnde und die Betriebs- und Geschiftsausstattung werden mit den Anschaf-
fungskosten, vermindert um planméfiige Abschreibungen, entsprechend der betriebsgewdhnlichen Nutzungs-
dauer bewertet. Anzahlungen werden mit den Anschaffungskosten in der Bilanz angesetzt. Die Abschreibungen
erfolgten nach der linearen Methode; die Nutzungsdauer betrédgt drei bis 20 Jahre. Geringwertige Wirtschafts-
gliter bis 150 EUR werden sofort als Aufwand erfasst. Geringwertige Wirtschaftsgiter bis 410 EUR werden im Jahr
der Anschaffung vollstandig abgeschrieben. Fur frihere Jahre (2008 und 2009) wurde fiur Wirtschaftsgiiter mit
Anschaffungs- bzw. Herstellkosten tiber 150 EUR bis 1.000 EUR ein Sammelposten gebildet, der tiber fiinf Jahre

abgeschrieben wird.

Anteile an verbundenen Unternehmen wurden mit den Anschaffungskosten, gegebenenfalls vermindert um

Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert, bilanziert.

Der Zeitwert der Holdinggesellschaften wurde im Rahmen einer sogenannten ,Sum-of-parts“-Bewertung be-
stimmt, innerhalb derer die Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten mit den jeweiligen Zeitwerten
angesetzt wurden. Die Ermittlung der Zeitwerte fiir die Beteiligungen an operativen Gesellschaften erfolgt bei
Kompositversicherungsgesellschaften und Finanzdienstleistern mittels des Ertragswertverfahrens. Bei Lebens-
versicherungsgesellschaften wird der Marktwert tiberwiegend anhand fortgeschriebener Embedded Values
ermittelt. Fiir verschiedene Private-Equity- und Grundstiicksgesellschaften wurde der Zeitwert anhand des Net
Asset Value ermittelt. In begriindeten Einzelfallen wurden Gesellschaften mit ihrem Buchwert, insbesondere

im Falle von anschaffungsnahen Vorgangen, angesetzt.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen und Wertpapiere des Anlagevermogens wurden mit den Anschaf-
fungskosten bzw. dem Nominalwert aktiviert, gegebenenfalls vermindert um Abschreibungen auf den zum
Bilanzstichtag niedrigeren dauerhaft beizulegenden Wert. Wertpapiere, die dazu bestimmt sind, dauernd dem
Geschiftsbetrieb zu dienen, werden gemaf3 § 253 Absatz 3 HGB nach dem gemilderten Niederstwertprinzip
bewertet. Der Zeitwert der Ausleihungen an verbundene Unternehmen wird mithilfe von produkt- und rating-
spezifischen Renditekurven ermittelt. Bei den verwendeten Spread-Aufschldgen werden spezielle Ausgestaltungen

wie zum Beispiel Einlagensicherung, Gewidhrtragerhaftung oder Nachrangigkeit berticksichtigt.

Beteiligungen wurden mit den Anschaffungskosten, vermindert um Kapitalriickzahlungen und Abschreibungen
auf den dauerhaft beizulegenden Wert, bilanziert. Bei der Ermittlung der Zeitwerte wird grundsétzlich ein

Ertragswertverfahren zugrunde gelegt.

Forderungen, sonstige Vermogensgegenstande, Einlagen sowie laufende Guthaben bei Kreditinstituten wurden

mit den Nominalbetrdgen angesetzt.
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Aufgrund des vor dem Bilanzstichtag erfolgenden Kostenschlusses werden Kostenbuchungen, die nach dem
Abgrenzungsstichtag anfielen, unter den Sonstigen Vermogensgegenstdanden als Sonstige Forderungen erfasst.
Der Abgrenzungsposition stehen Kostenschédtzungen fir den Zeitraum zwischen Kostenschluss und Bilanz-

stichtag gegentber, die in den Sonstigen Riickstellungen als Ubrige Riickstellungen gezeigt werden.

Die in die aktive Rechnungsabgrenzung einzubeziehenden Positionen wurden zum Nennwert angesetzt, soweit

nicht gegebenenfalls der niedrigere beizulegende Wert anzusetzen ware.

Der Posten ,Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung” stellt den tibersteigenden Betrag dar,
der nach Verrechnung der Altersversorgungsverpflichtungen mit den diese bedeckenden Vermogensgegen-

standen (im Wesentlichen Ruckdeckungslebensversicherungen) verbleibt.

Bewertung Passiva
Bei den Altersversorgungsverpflichtungen wird das Wahlrecht des Art. 67 Absatz 1 Satz 1 EGHGB in Anspruch
genommen, den erforderlichen Zufithrungsbetrag zu den Pensionsriickstellungen auf maximal 15 Jahre zu ver-

teilen und jeweils als auflerordentlichen Aufwand zu erfassen.

Verpflichtungen aus Pensionen wurden gemaf § 253 Absatz 1 Satz 2 HGB in Hohe des nach verniinftiger kauf-
maénnischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrages angesetzt und entsprechend § 253 Absatz 2 Satz 2 HGB
mit dem von der Bundesbank gemaf der Ruckstellungsabzinsungsverordnung (RickAbzinsVO) veroffentlich-
ten durchschnittlichen Zinssatz der letzten sieben Jahre bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren
abgezinst. Die Pensionsriickstellungen fiir arbeitgeberfinanzierte Zusagen und fur nicht wertpapiergebundene
arbeitnehmerfinanzierte Zusagen wurden nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren auf der Grundlage der
Rechnungsgrundlagen der Richttafeln ,2005G" von Dr. Klaus Heubeck ermittelt. Die Leistungsanpassung
aufgrund einer Uberschussbeteiligung aus Rickdeckungsversicherungen bei Entgeltumwandlungen, die an die
Uberschussbeteiligung von Ruckdeckungsversicherungen gekoppelt sind, wird in Hohe von 1,00 % p.a. bertck-

sichtigt.

Im Ubrigen wurden nachstehende Annahmen der Berechnung zugrunde gelegt:
Gehaltsdynamik: 2,75%

Rentendynamik: 2,06%

Zinssatz: 5,07 % zum 31. Dezember 2012

Der zum 31. Dezember 2012 angesetzte Zinssatz wurde zum Inventurstichtag 30. September 2012 gemafd Bundes-

bankveroéffentlichung festgelegt.

Die berticksichtigte Fluktuation entspricht den nach Alter und Geschlecht diversifizierten unternehmensindivi-

duellen Wahrscheinlichkeiten.

Bei den wertpapiergebundenen arbeitnehmerfinanzierten Zusagen handelt es sich ausschlief3lich um leistungs-
kongruent riickgedeckte Versorgungszusagen, deren Bewertung entsprechend IDW RS HFA 30 Rz. 74 nach § 253
Absatz 1 Satz 3 HGB zu erfolgen hat. Fiir diese Zusagen entspricht der Erfullungsbetrag mithin dem Zeitwert des

Deckungskapitals des Lebensversicherungsvertrags zuziiglich Uberschussbeteiligung.
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Die Jubildumsrtckstellungen sind nach der Betriebszugehorigkeit und den bestehenden Anspruchsvoraus-
setzungen unter Berticksichtigung des Anwachsens der entsprechenden Anwartschaften gebildet worden. Dabei
kommen die gleichen Annahmen fir die Berticksichtigung von Gehaltstrends und Fluktuationswahrschein-

lichkeiten zum Ansatz. Der fur die Diskontierung verwendete Zinssatz betragt 5,5 %.

Bei der Berechnung der Ruckstellung fiir Altersteilzeit wurden alle Mitarbeiter der Gesellschaft berticksichtigt, die
die Altersteilzeit in Anspruch genommen haben bzw. die voraussichtlich die Altersteilzeitregelung in Anspruch
nehmen werden. Die moglichen Inanspruchnahmen wurden mit Annahmequoten gewichtet, die auf Basis
von Erfahrungswerten der Vergangenheit gewdahlt wurden. Die Berechnungen wurden mithilfe der Richttafeln
,2005G" von Dr. Klaus Heubeck durchgefiihrt. Es wurde die Ausscheideordnung der Aktiven zugrunde gelegt.
Dabei wurde unter der Annahme einer mittleren Restlaufzeit von drei Jahren ein Rechnungszins von 4,00 %
angesetzt. Als Gehaltstrend wurden 2,75 % angenommen. Die Rickstellung ist gemaf3 § 253 HGB mit ihrem not-
wendigen Erfullungsbetrag angesetzt. Sie setzt sich zusammen aus der Ruckstellung fur riickstdndiges Arbeits-
entgelt, der Ruckstellung fir Aufstockungsbetréage, der Rickstellung fiir den zusétzlichen Arbeitgeberbeitrag zur

gesetzlichen Rentenversicherung und der Rickstellung fiir Abfindung,.

Die Steuerrtckstellungen und die sonstigen Rickstellungen berticksichtigen alle erkennbaren Risiken und
ungewissen Verpflichtungen und wurden mit dem nach verniinftiger kaufméannischer Beurteilung notwendigen

Erfullungsbetrag angesetzt.

Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr wurden mit dem durchschnittlichen Markt-
zinssatz der letzten sieben Jahre, der von der Deutschen Bundesbank in Ubereinstimmung mit der RiickAbzinsVO

ermittelt und bekannt gegeben wird, abgezinst.

Die nachrangigen Verbindlichkeiten wurden mit dem Nominalbetrag bilanziert.

Die anderen Verbindlichkeiten sind mit den Erfillungsbetrdgen angesetzt.

Unter dem passiven Rechnungsabgrenzungsposten werden Einnahmen vor dem Abschlussstichtag ausgewiesen,

soweit sie Ertrdge fr einen bestimmten Zeitraum danach darstellen.

Wihrungsumrechnung

Soweit die Bilanzposten oder Posten der Gewinn- und Verlustrechnung Betrédge in ausldndischer Wahrung
enthalten, werden sie zu den amtlich fixierten Mittelkursen vom 31. Dezember 2012 bzw. zu Transaktionskursen
umgerechnet. Eine Ausnahme bilden die Anteile an verbundenen Unternehmen, die zu fortgefithrten histo-

rischen Kursen angesetzt werden.

Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Die Gliederung einzel-
ner Posten der Gewinn- und Verlustrechnung wurde abweichend vom gesetzlichen Gliederungsschema darge-
stellt, um mit den in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Posten den Besonderheiten einer Holding
Rechnung zu tragen. Dazu wurden die Posten , Ertrage aus Beteiligungen” und ,Ertrdge aus Gewinnabfiihrungs-

vertragen” wegen ihrer groflen Bedeutung an den Anfang gestellt.
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Angaben zur Bilanz — Aktiva

Anschaffungskosten
Entwicklung der Inmateriellen Vermogensgegenstande und Sachanlagen 31.12.2011 Zugange
TEUR
A. I. Immaterielle Vermdgensgegenstdnde
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 7.943 2.365
2. Geleistete Anzahlungen 143 708
3. SummeA.l 8.086 3.073
A. Il. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 1.621 213
2. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 6 —
3. Summe A.ll. 1.627 213
Wahrungs-
differenz Bestand
Bestand Neu- neu
Bilanzwerte  bewertung bewertet
Entwicklung der Finanzanlagen 31.12.2011 1.1.2012 1.1.2012 Zugange
TEUR
A. lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 6.143.323 — 6.143.323 957.709
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 99.081 — 99.081 203.955
3. Beteiligungen 26.878 — 26.878 —
4. Wertpapiere des Anlagevermogens 62.292 — 63.301 —
5. Summe A.lll. 6.331.574 — 6.332.583 1.161.664
Angaben zur Bilanz — Passiva
Stand
Sonstige Riickstellungen 1.1.2012
TEUR
B. 3. Sonstige Riickstellungen
Vorstandsbeziige 2.153
Aufsichtsratsverglitungen 1.874
Variable Bezlige/Gratifikationen 1.886
Urlaubsverpflichtungen 352
Jubildumsverpflichtungen 328
Gleitzeitguthaben 78
Altersteilzeit 385
Erfillungstiibernahmen 18.131
Beratungskosten 2.907
Berufsgenossenschaft 41
Schwerbehindertenabgabe 21
Restrukturierung 63
Jahresabschlusskosten 939
Zinsanteil aus Steuerriickstellungen 23.402
Ubrige 2.146
Summe B.3. 54.706

Der Erfulllungsbetrag der Altersteilzeitriickstellung betrug 609 TEUR. Der Zeitwert der zu dessen Bedeckung gehal-

tenen Fonds betrug 173 TEUR zum 31. Dezember 2012. Die fortgeftihrten Anschaffungskosten betrugen 149 TEUR.

In der GuV wurden im Berichtsjahr Ertrage aus Deckungsvermdogen fiir Riickstellungen fiir Altersteilzeit von

15 TEUR mit Aufwendungen aus der Aufzinsung der Riickstellung fur Altersteilzeit von 23 TEUR saldiert.
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Abschreibungen, Buchwert Buchwert  Abschreibungen
Abginge Umbuchungen  Zuschreibungen kumuliert 31.12.2012 31.12.2011 2012
— — — 5.013 5.295 4.225 1.295
— — — — 851 143 —
— — — 5.013 6.146 4.368 1.295
163 6 — 1.002 675 742 243
J— _6 — — —_ 6 f—
163 — — 1.002 675 748 243
Wahrungs- Bewertungs-
Umbu- Zuschrei- Abschrei- differenz  Bilanzwerte  Bilanzwerte Zeitwerte reserven
Abgidnge chungen bungen bungen  31.12.2012  31.12.2012  31.12.2011  31.12.2012 31.12.2012
26.590 — — — — 7.074.442 6.143.323 12.087.527 5.013.085
48.956 — — 1.156 — 252.924 99.081 262.084 9.160
2.333 — — — — 24.545 26.878 24.545 —
— — — — — 62.292 62.292 80.826 18.534
77.879 — — 1.156 - 7.414.203 6.331.574 12.454.982 5.040.779
Aufzinsung/ Saldierung Buchwert
Inanspruchnahme Auflésung Zufiihrung Zinssatzanderung (fortgefiihrt) 31.12.2012
1.229 — 3.145 41 — 4110
1.874 — 1.963 — — 1.963
1.886 — 2.078 — — 2.078
352 — 312 — — 312
34 — 33 17 — 344
78 — 133 — — 133
295 — 337 23 -14 436
— — 548 — — 18.679
2.609 298 7.625 — — 7.625
41 — 58 — — 58
21 — 28 — — 28
930 8 918 — — 919
— — 4.004 — — 27.406
1.779 272 1.290 — — 1.385

11.128 641 22.472 81 -14 65.476
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Erlauterungen zur Bilanz — Aktiva

A.L1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte

sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Erworbene Software wurde in Hohe von 5.295 TEUR bilanziert.

A.IIL1. Anteile an verbundenen Unternehmen

Der Zugang ergibt sich aus den freiwilligen Zuzahlungen in die Kapitalriicklage bei der Talanx International AG

in Hohe von 897709 TEUR und bei der Talanx Reinsurance (Ireland) Ltd. in Hohe von 60.000 TEUR. Abgdnge

ergaben sich durch buchwertreduzierende Entnahmen bei der Talanx Beteiligungs-GmbH & Co. KG in Hohe von

26.279 TEUR und bei der Alstertor Erste Beteiligungs- und Investitionssteuerungs-GmbH & Co. KG in Héhe von

311 TEUR.
Ergebnis vor
Anteil am Eigen- Gewinn-
Kapital ) kapital?) abfiihrung?
1. Anteile an verbundenen Unternehmen im Inland in% in TEUR in TEUR
Alstertor Erste Beteiligungs- und Investitionssteuerungs-GmbH & Co. KG,
Hamburg!? 100,00 4.490 579
Alstertor Zweite Beteiligungs- und Investitionssteuerungs-GmbH & Co. KG,
Hamburg?? 100,00 28.462 -34
AmpegaGerling Investment GmbH, K&In3)-12) 100,00 7.936 8.273
Bureau fiir Versicherungswesen Robert Gerling & Co. GmbH, KéIn3)12) 100,00 26 -2
CiV Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG, Hilden?)12) 100,00 24.878 -229
CiV Immobilien GmbH, Hilden12) 100,00 29 1
Credit Life International Lebensversicherung AG, Hilden3).17) 100,00 7.496 -1.646
Credit Life International Versicherung AG, Hilden 3)17) 100,00 4.944 —-2.431
E+S Riickversicherung AG, Hannover7) 63,69 733.413 142.000
Funis GmbH & Co. KG, Hannover15) 100,00 24.353 -10.687
GERLING Pensionsenthaftungs- und Rentenmanagement GmbH, KoIn12) 100,00 4.631 —827
GERLING Sustainable Development Project-GmbH, K&In12) 100,00 55 -3
Hannover America Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG, KoIn1d) 100,00 205.314 20.299
Hannover Beteiligungsgesellschaft mbH, Hannover2) 100,00 5.703 910
Hannover Euro Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG, KoIn19) 100,00 8.709 8.422
Hannover Euro Private Equity Partners 1l GmbH & Co. KG, K&In1) 100,00 43.175 6.394
Hannover Euro Private Equity Partners IV GmbH & Co. KG, K6In15) 100,00 86.192 3.542
Hannover Insurance-Linked Securities GmbH & Co. KG, Hannover %) 100,00 55.855 5.036
Hannover Life Re AG, Hannover3)-17) 100,00 1.582.596 109.139
Hannover Re Euro PE Holdings GmbH & Co. KG, Hannover15) 100,00 83.826 1.219
Hannover Re Euro RE Holdings GmbH, Hannover2) 100,00 181.975 1.163
Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH, Hannover3): 17) 100,00 2.071.855 253.867
Hannover Riickversicherung AG, Hannover17) 50,22 1.832.716 410.254
Hannoversch-KéInische Beteiligungsgesellschaft mbH, Hannover12) 50,00 26 1
HAPEP Il Holding GmbH, Hannover15) 100,00 30.305 8.638
HAPEP Il Komplementir GmbH, Hannover5) 100,00 27 —
HDI Direkt Service GmbH, Hannover3)12) 100,00 51 700
HDI Kundenservice AG
(vormals: HDI-Gerling Leben Betriebsservice GmbH), K6In7)17) 100,00 149 5
HDI Lebensversicherung AG
(vormals: HDI-Gerling Lebensversicherung AG), K&In17) 100,00 395.547 12.000
HDI Pensionsfonds AG (vormals: HDI-Gerling Pensionsfonds AG), KoIn17) 100,00 5.526 141
HDI Pensionskasse AG (vormals: HDI-Gerling Pensionskasse AG), KoIn17) 100,00 29.448 1.200
HDI Versicherung AG (vormals: HDI Direkt Versicherung AG), Hannover3) 12) 100,00 162.088 -11.277
HDI Vertriebs AG
(vormals: HDI-Gerling Vertrieb Firmen und Privat AG), Hannover 7). 12) 100,00 4.083 -9.279
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Ergebnis vor

Anteil am Eigen- Gewinn-
Kapital2) kapital? abfiihrung?

1. Anteile an verbundenen Unternehmen im Inland in% in TEUR in TEUR
HDI-Gerling Friedrich Wilhelm Riickversicherung AG, KoIn3)-17) 100,00 826.551 -39
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG, Hannover3) 12) 100,00 406.536 133.102
HDI-Gerling Schadenregulierung GmbH, Hannover3).12) 100,00 25 -2
HDI-Gerling Sicherheitstechnik GmbH, Hannover12) 100,00 3.393 1518
HDI-Gerling Welt Service AG, Hannover3) 12) 100,00 91.304 3.826
HEPEP Il Holding GmbH, K6In15) 100,00 4.539 4.508
HEPEP Il Komplementir GmbH, K8In 15) 100,00 26 -1
HEPEP 11l Holding GmbH, K&In15) 100,00 9.546 393
HEPEP 11l Komplementir GmbH, KoIn15) 100,00 19 -1
HEPEP IV Komplementar GmbH, KéIn15) 100,00 21 —
HG Sach Altinvest GmbH & Co. KG, K6In16) 100,00 30.495 699
HG-I Alternative Investments Beteiligungs-GmbH & Co. KG, K8In12) 100,00 24.542 -31
HILSP Komplementir GmbH, Hannover5) 100,00 25 -1
HNG Hannover National Grundstiicksverwaltung GmbH & Co KG,
Hannover?3) 12) 100,00 46.850 2217
HR GLL Central Europe GmbH & Co. KG, Miinchen10 90,91 — —
International Hannover Holding AG, Hannover2%) 100,00 44 -3
IVEC Institutional Venture and Equity Capital AG, KoIn12) 100,00 145.867 7.739
Nassau Assekuranzkontor GmbH, K6In3)12) 100,00 25 —
neue leben Holding AG, Hamburg1?) 67,50 55.622 20.401
neue leben Lebensversicherung AG, Hamburg3)17) 100,00 50.237 14.791
neue leben Unfallversicherung AG, Hamburg3)17) 100,00 3.596 5.794
Oval Office Grundstiicks GmbH, Hannover?) 100,00 59.657 1.804
PB Lebensversicherung AG, Hilden?) 100,00 81.210 26.105
PB Pensionsfonds AG, Hilden3)-17) 100,00 5.038 471
PB Pensionskasse AG, Hilden7) 100,00 12.894 6.514
PB Versicherung AG, Hilden?) 100,00 10.895 4.425
Riethorst Grundstiicksgesellschaft AG & Co. KG, Hannover®).12) 100,00 173.400 540
Shamrock Marine-Insurance Agency GmbH, Hamburg3)-12) 100,00 25 -2
SSV Schadenschutzverband GmbH, Hannover3)12) 100,00 200 740
Talanx Asset Management GmbH, K6In7)12) 100,00 83.600 33.357
Talanx Beteiligungs-GmbH & Co. KG, Hannover?)12) 100,00 110.601 -3.282
Talanx Deutschland AG, Hannover7)17) 100,00 2.386.981 15.690
Talanx Deutschland Bancassurance Communication Center GmbH,
Hilden7)»17) 100,00 630 750
Talanx Deutschland Bancassurance GmbH, Hilden?)12) 100,00 1.089.419 82.670
Talanx Deutschland Bancassurance Kundenservice GmbH, Hilden7)-17) 100,00 75 -286
Talanx Immobilien Management GmbH, K5In7)-12) 100,00 2.837 -1.223
Talanx International AG, Hannover 7). 17) 100,00 1.638.846 16.581
Talanx Pensionsmanagement AG
(vormals: HDI-Gerling Pensionsmanagement AG), K5In7)-12) 100,00 6.414 -913
Talanx Reinsurance Broker AG, Hannover7)12) 100,00 388 13.101
Talanx Service AG, Hannover 7). 12) 100,00 1.746 9.681
Talanx Systeme AG, Hannover?). 12) 100,00 140 127
TAM Al Komplementar GmbH, KoIn10) 100,00 — —
TARGO Lebensversicherung AG, Hilden?) 100,00 77.248 43.593
TARGO Versicherung AG, Hilden 3)17) 100,00 9.492 16.504
TD Real Assets GmbH & Co. KG, K5In10) 100,00 — —
TD-BA Private Equity GmbH & Co. KG, K6In10) 100,00 — —
TD-BA Private Equity Sub GmbH, K8In 10) 100,00 — —
TD-Sach Private Equity GmbH & Co. KG, K8In 0) 100,00 — —

VES Gesellschaft fiir Mathematik, Verwaltung und EDV mbH,
Gevelsberg3) 12) 100,00 195 -925
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Ergebnis vor

Anteil am Eigen- Gewinn-
Kapital V) kapital?) abfiihrung?

2. Anteile an verbundenen Unternehmen im Ausland in% in Tausend in Tausend
11 Stanwix LLC, Wilmington, USA®). 16) 100,00  USD 30139 USD 546
1225 West Washington LLC, Washington, USA6) 16) 100,00 usD 22.162 usD 31
300 South Orange Avenue LLC, Wilmington, USA6) 16) 100,00  USD 55.104  USD 1.209
402 Santa Monica Blvd. LLC, Wilmington, USA®). 16) 100,00  USD 31358  USD 706
465 Broadway LLC, Wilmington, USA6). 16), 20) 100,00  USD -1.085  USD 13.757
5115 Sedge Boulevard LP, Chicago, USA®).16).19) 84,00  USD -1574  USD -1.622
5115 Sedge Corporation, Chicago, USA®).16) 100,00 UsD 564 UsD -1.075
975 Carroll Square LLC, Washington, USA®). 16) 100,00  USD 60.519  USD 431
ASPECTA Assurance International Luxembourg S.A.,
Luxemburg, Luxemburg?12) 100,00 EUR 7.525 EUR -1.680
Atlantic Capital Corporation, Wilmington, USA %) 16).19) 100,00 Usb  -111.867 usD —
Cargo Transit Insurance (Pty) Ltd., Helderkruin, Stidafrika 5) 80,00 ZAR —4.499 ZAR -1.977
CiV Hayat Sigorta A.S., Istanbul, Tiirkei 12 100,00 TRY 12.650 TRY 21
Clarendon Insurance Group, Inc., Wilmington, USA4) 100,00 usD 221.640 usD —
Compass Insurance Company Ltd., Johannesburg, Stdafrika® 100,00 ZAR 109.595 ZAR 229
Construction Guarantee (Pty) Ltd., Parktown, Siidafrika ) 20) 60,00 ZAR - ZAR 6.969
Desarollo de Consultores Profesionales en Seguros S.A. de CV,
Le6n, Mexiko12) 100,00  MXN 50  MXN —
Envirosure Underwriting Managers (Pty) Ltd., Durban, Stidafrika > 60,00 ZAR —415 ZAR 1.275
Film & Entertainment Underwriters SA (Pty) Ltd., Northcliff, Stidafrika 5) 51,00 ZAR —1.444 ZAR 35
Garagesure Consultants and Acceptances (Pty) Ltd,
Johannesburg, Stidafrika® 80,00 ZAR 955 ZAR 1.614
Gem & Jewel Acceptances (Pty) Ltd., Johannesburg, Siidafrika®) 60,00 ZAR 974 ZAR 3.116
Gente Compafiia de Soluciones Profesionales de México, S.A. de C.V.,,
Le6n, Mexiko12) 100,00  MXN 17.609  MXN 4.769
Gerling Insurance Agency, Inc., Chicago, USA12)21) 100,00  USD — usD —
Gerling Norge A/S, Oslo, Norwegen 12) 100,00 NOK 248 NOK 10
Glencar Underwriting Managers, Inc,, Itasca, USA12) 95,90 usD 1.789 usD -713
GLL HRE Core Properties LP, Wilmington, USA®). 16) 99,90 uUsb 198.698 usb 38.168
GLL Terry Francois Blvd. LLC, Wilmington, USA®). 16). 20) 50,95  USD 4823  USD 51.980
H.J. Roelofs Assuradeuren B.V,, Rotterdam, Niederlande 1?) 100,00 EUR 159 EUR 87
Hannover Finance (Luxembourg) S.A., Luxemburg, Luxemburg”) 100,00 EUR 30.475 EUR -1.304
Hannover Finance (UK) Limited, Virginia Water, GroRbritannien1?) 100,00 GBP 131.102 GBP 19
Hannover Finance Inc., Wilmington, USA9). 16) 100,00 usD 509.913 usD 9.087
Hannover Life Re Consultants, Inc., Orlando, USA2) 100,00 usD 201 usD 2
Hannover Life Re of Australasia Ltd., Sydney, Australien 17) 100,00 AUD 336.480 AUD 38.073
Hannover Life Reassurance (UK) Ltd., Virginia Water, GroRbritannien 17) 100,00 GBP 38.751 GBP 2.834
Hannover Life Reassurance Africa Ltd., Johannesburg, Stidafrika 5) 100,00 ZAR 416.212 ZAR -7.678
Hannover Life Reassurance Bermuda Ltd., Hamilton, Bermuda 100,00 EUR 202.559 EUR 29.928
Hannover Life Reassurance Company of America, Orlando, USA?) 100,00 usD 180.976 usD 9.378
Hannover Re (Bermuda) Ltd., Hamilton, Bermudal?) 100,00 EUR  1.056.837 EUR 169.716
Hannover Re (Guernsey) PCC Ltd., St. Peter Port, GroRbritannien?) 100,00 EUR 254 EUR 2
Hannover Re (Ireland) Public Limited Company, Dublin, Irland?) 100,00 EUR 1.318.616 EUR 106.336
Hannover Re Consulting Services India Private Limited, Mumbai, Indien13) 100,00 INR 58.620 INR 7.973
Hannover Re Real Estate Holdings, Inc., Orlando, USA9).16) 100,00 usD 377.855 usD 32.023
Hannover Re Services Italy S.r.L., Mailand, Italien 100,00 EUR 485 EUR 103
Hannover Re Services Japan K.K., Tokio, Japan17) 100,00 JPY 94.533 JPY 1.683
Hannover Re Services USA, Inc., Itasca, USA 100,00 usbD 872 usbD 27
Hannover Reinsurance Africa Ltd., Johannesburg, Stidafrika 5) 100,00 ZAR 781.523 ZAR 145.608
Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd., Johannesburg, Stidafrika® 100,00 ZAR 210.017 ZAR 154.417
Hannover Reinsurance Mauritius Ltd., Port Louis, Mauritius> 100,00 MUR 50.178 MUR 3.785
Hannover ReTakaful B.S.C. (c), Manama, Bahrain?) 100,00 BHD 41.070 BHD 6.768
Hannover Risk Consultants B.V. Rotterdam, Niederlande 2 100,00 EUR -741 EUR -34
Hannover Riickversicherung AG Escritorio de Representacdo no Brasil Ltda.,
Rio de Janeiro, Brasilien12) 100,00 BRL 320 BRL -58
Hannover Services (México) S.A. de C.V.,, Mexiko-Stadt, Mexiko12) 100,00 MXN 10.777 MXN 225
Hannover Services (UK) Ltd., Virginia Water, GroBbritannien 100,00 GBP 666 GBP 4
HDI Assicurazioni S.p.A., Rom, Italien12) 100,00 EUR 139.441 EUR —1.506
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Ergebnis vor

Anteil am Eigen- Gewinn-
Kapital2) kapital? abfiihrung?

2. Anteile an verbundenen Unternehmen im Ausland in% in Tausend in Tausend
HDI Gerling Insurance of South Africa Ltd., Johannesburg, Stidafrika 12) 100,00 ZAR 41.747 ZAR 947
HDI HANNOVER International Espafia, Cia de Seguros y Reaseguros S.A.,
Madrid, Spanien16) 100,00 EUR 57.111 EUR 10.364
HDI Immobiliare S.r.L., Rom, Italien12) 100,00 EUR 65.821 EUR 677
HDI Seguros S.A., Santiago, Chile2) 100,00 CLP 7.211.127 CLP 920.997
HDI Seguros S.A., S3o Paulo, Brasilien12) 100,00 BRL 641.533 BRL 66.096
HDI Seguros S.A. (vormals: LUNION de Paris Compafiia Argentina
de Seguros S.A.), Buenos Aires, Argentinien 12 100,00 ARS 99.088 ARS 3.955
HDI Seguros S.A. de C.V.,, Ledn, Mexiko12) 99,47  MXN 482.848  MXN 42.667
HDI Seguros S.A., Montevideo, Uruguay 12) 100,00 uyu 104.134 uYu 10.332
HDI Sigorta A.S., Istanbul, Tiirkei ) 100,00 TRY 64.288 TRY —-17.259
HDI STRAKHUVANNYA (Ukraine), Kiew, Ukraine®? 99,28 UAH 45.865 UAH —18.001
HDI Versicherung AG, Wien, Osterreich 12) 100,00 EUR 44.979 EUR 6.380
HDI Zastrahovane AD, Sofia, Bulgarien2) 94,00 BGL 8.384 BGL 278
HDI-Gerling America Insurance Company, Chicago, USA?) 100,00 usD 131.337 usb 11.144
HDI-Gerling Assurances S.A., Briissel, Belgienlz) 100,00 EUR 40.404 EUR 5.249
HDI-Gerling Assurances SA Luxembourg, Luxemburg, Luxemburg? 100,00 EUR 5.883 EUR 250
HDI-Gerling de México Seguros S.A., Mexiko-Stadt, Mexiko12) 100,00 MXN 186.020 MXN 4.741
HDI-GERLING Financial Services GmbH, Wien, Osterreich12) 100,00 EUR 837 EUR 56
HDI-Gerling Services S.A., Briissel, Belgienn) 100,00 EUR 170 EUR 24
HDI-Gerling Verzekeringen N.V, Rotterdam, Niederlande? 100,00 EUR 197.756 EUR 25.843
HDI-Gerling Welt Service AG Escritério de Representagao no Brasil Ltda.
(vormals: Gerling-Konzern Panamericana Ltda.), Sao Paulo, Brasilien 12) 100,00 EUR 610 EUR —105
HDI-Gerling Zycie Towarzystwo Ubezpieczer S.A,Warschau, Polen2) 100,00 PLN 44.991 PLN -9.926
Hospitality Industrial and Commercial Underwriting Managers (Pty) Ltd.,
Johannesburg, Stidafrika 90,00 ZAR 2.375 ZAR 2.472
HR Hannover Re Correduria de Reaseguros S.A., Madrid, Spanien 17) 100,00 EUR 266 EUR 35
InChiaro Assicurazioni S.p.A., Rom, Italien12) 51,00 EUR 5.719 EUR -4.776
InLinea S.p.A., Rom, Italien12) 70,00 EUR 784 EUR 71
Integra Insurance Solutions Limited, Bradford, Grobritannien 13) 74,99 GBP 509 GBP 636
Inter Hannover (No. 1) Ltd., London, GroRbritannien7) 100,00 GBP —4.265 GBP 1
International Insurance Company of Hannover Ltd.,
Bracknell, GroBbritannien?) 100,00 GBP 121.759 GBP 6.259
International Mining Industry Underwriters Ltd., London, GroRbritannienl?) 100,00 GBP 480 GBP 70
Inversiones HDI Limitada, Santiago, Chile? 100,00 CLP 12.433.385 CLP 299.143
Joint-stock Company Towarzystwo Ubezpieczert EUROPA.UA Zycie,
Lviv, Ukraine2) 92,00 UAH 16.312 UAH -10
Joint-stock Company Towarzystwo Ubezpieczeri EUROPA.UA, Lviv, Ukraine 12) 90,00 UAH 10.857 UAH —24
Kaith Re Ltd., Hamilton, Bermudal?) 88,00 usD 95 usb -291
L&E Holdings Limited, London, GroBbritannien?) 100,00 GBP 9 GBP 82
Landmark Underwriting Agency (Pty) Ltd., Bloemfontein, Siidafrika ) 75,50 ZAR 2.586 ZAR -361
Leine Investment General Partner S.ar.l., Luxemburg, Luxemburg 10) 100,00 EUR — EUR —
Leine Investment SICAV-SIF, Luxemburg, Luxemburg0) 100,00 usD — usb —
Lireas Holdings (Pty) Ltd., Johannesburg, Stidafrika®) 51,00 ZAR 189.537 ZAR 21.353
London & European Title Insurance Services Limited,
London, GroRbritannien?) 100,00 GBP 80 GBP —283
LRA Superannuation Plan Pty Ltd., Sydney, Australien12)21) 100,00  AUD —  AUD —
Magyar Posta Biztositd Részvénytarsasag, Budapest, Ungarn2) 66,93 HUF  1.762.106 HUF 195.540
Magyar Posta Eletbiztosité Részvénytarsasag, Budapest, Ungarn 66,93 HUF  3.287.451 HUF 216.433
Mediterranean Reinsurance Services Ltd., Hongkong, China18)20) 100,00 usD 125 usb —
Metropolitana Compa#ia de Seguros S.A., México, Mexiko2) 100,00  MXN 515.636  MXN 12.812
Micawber 185 (Pty) Ltd., Johannesburg, Siidafrika5) 100,00 ZAR 17.976 ZAR 2121
MUA Insurance Acceptances (Pty) Ltd., Kapstadt, Stidafrika 5) 80,00 ZAR 2.207 ZAR —2.168
MUA Insurance Company Ltd., Kapstadt, Stidafrika 5) 100,00 ZAR 10.332 ZAR 547
Nashville (Tennessee) West LLC, Wilmington, USA®). 16) 100,00 Usb 30.611 usb -217
One Winthrop Square LLC, Wilmington, USAS).16) 100,00  USD 22196  USD 630
000 Strakhovaya Kompaniya ,HDI Strakhovanie, Moskau, Russland 12) 100,00 RUR 167.584 RUR —2.414
000 Strakhovaya Kompaniya CiV Life, Moskau, Russland 12) 100,00 RUB 291.521 RUB 50.451
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Ergebnis vor

Anteil am Eigen- Gewinn-
Kapital ) kapital?) abfiihrung?
2. Anteile an verbundenen Unternehmen im Ausland in% in Tausend in Tausend
Open Finance Absolute Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
Warschau, Polen10) 99,99 PLN — PLN —
Open Life Towarzystwo Ubezpieczer Zycie S.A., Warschau, Polen12) 51,00 PLN 29.686 PLN 10.972
Peachtree (Pty) Ltd., Parktown, Stidafrika ) 20) 100,00 ZAR - ZAR -
Protecciones Esenciales S.A., Buenos Aires, Argentinienlﬁ) 100,00 ARS 110.508 ARS 11.848
Saint Honoré Iberia S.L., Madrid, Spanien2) 100,00 EUR 185 EUR 1.665
Scandinavian Marine Agency A/S, Oslo, Norwegen12) 52,00 NOK 6.179 NOK 1.792
Secquaero ILS Fund Ltd., Georgetown, Cayman Islands6) 74,09 usD 73.651 usD 2.884
Secquaero Re Vinyard IC Limited, St. Peter Ports, Guernseylo) 100,00 usD — usD —
SUM Holdings (Pty) Ltd., Johannesburg, Stidafrika 5) 72,20 ZAR 19.068 ZAR 3.418
Svedea AB, Stockholm, Schweden 7) 53,00 SEK 4.630 SEK —-44.890
Talanx Finanz (Luxemburg) S.A., Luxemburg, Luxemburg16) 100,00 EUR 9.223 EUR 2.392
Talanx Reinsurance (Ireland) Ltd.
(vormals: HDI Reinsurance (Ireland) Ltd.), Dublin, Irland 12) 100,00 EUR 60.495 EUR 9.386
Thatch Risk Acceptances (Pty) Ltd., Kapstadt, Stidafrika ) 90,00 ZAR 1.466 ZAR 2.219
Towarzystwo Ubezpieczen Europa S.A., Breslau, Polen 12) 50,00 PLN 598.699 PLN 91.575
Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA S.A., Warschau, Polen 12) 75,00 PLN 1.241.162 PLN 119.886
Towarzystwo Ubezpieczeri na Zycie Europa S.A., Breslau, Polen12) 100,00 PLN 565.413 PLN 81.909
Towarzystwo Ubezpieczeri na Zycie WARTA S. A, Warschau, Polen 12) 100,00 PLN 230.979 PLN 18.846
Transit Underwriting Managers (Pty) Ltd., Kapstadt, Stidafrika®) 100,00 ZAR 991 ZAR 185
Warta 24 plus Sp. z 0.0. w likwidacji, Warschau, Polen2) 100,00 PLN 11.035 PLN 2.701
Warta Nieruchomosci Sp. z 0.0. w likwidacji, Warschau, Polen 12) 100,00 PLN 16.818 PLN 685
Woodworking Risk Acceptances (Pty) Ltd., Pietermaritzburg, Siidafrika®) 60,00 ZAR 540 ZAR —970
Verdanderung
Fondsvermo-
Anteil am gen einschl.
Fonds- Fonds- Mittelzu- und
3. Anteile an Spezial- und Publikumsfonds (Inland) vermogen? vermogen? -abfliisse?
gemaR § 285 Nr. 26 HGB in% in TEUR in TEUR
Ampega Real Estate Value 1, K6In0) 100,00 — —
Ampega Real Estate Value 2, K6In0) 100,00 — —
Ampega Real Estate Value 3, K5In10) 100,00 - -
Ampega-nl-Euro-DIM-Fonds, KéIn1%) 100,00 439.098 -70
Ampega-nl-Global-Fonds, K5In 1) 100,00 40.940 -2.205
Ampega-nl-Rent-Fonds, K6In1?) 100,00 516.516 7.599
GERLING EURO-RENT 3, K8In 1) 100,00 675.010 5.061
Gerling Immo Spezial 1, K&In12) 100,00 262.891 —-2.144
GKL SPEZIAL RENTEN, K&In11) 100,00 600.932 —7.755
HDI Gerling-Sach Industrials, KoIn1%) 100,00 235.407 4917
HG-I Aktien VC Strategie, K6In10) 100,00 — —
HG-I Commodity Strategie, K6In0) 100,00 — —
HG-I Real Estate EURO, K6In10) 100,00 — —
HG-I Real Estate USD, K&In10) 100,00 — —
HGLV-Financial, K&In1%) 100,00 1.066.089 -14.774
PBVL-Corporate, K&In1) 100,00 112.756 927
Talanx Deutschland Real Estate Value, K&ln10) 100,00 — —
TAL-Corp Rentenspezial, KoIn10) 100,00 — —
terrAssisi Aktien | AMI, K&In12) 59,73 7.112 -296
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Verdnderung
Fondsvermo-
Anteil am gen einschl.
Fonds- Fonds- Mittelzu- und
4. Anteile an Spezial- und Publikumsfonds (Ausland) vermogen?) vermogen?) -abfliisse?
gemaR § 285 Nr. 26 HGB in % in Tausend in Tausend
Ampega-Vienna-Bonds-Fonds, Wien, Osterreich 1) 100,00 EUR 270.575 EUR 6.278
BNP-HDI Credit FI Renda Fixa Credito Privado, S&o Paulo, Brasilien 1) 100,00 BRL 82.956 BRL 16.488
Credit Suisse HDI RF Crédito, Sdo Paulo, Brasilien11) 100,00 BRL 57.959 BRL -3.172
FRACOM FCP, Paris, Frankreich1%) 100,00 EUR 877.017 EUR 25935
Fundo Invest Cotas Fundos Invest Multimercado Cred Priv HDI Estrategia,
S30 Paulo, Brasilien10) 100,00 BRL — BRL —
Fundo Invest Renda Fixa Credito Privado JPM HDI BRASIL,
Sao Paulo, Brasilien 10) 100,00 BRL — BRL —
HSBC FI Renda Fixa Hannover, S3o Paulo, Brasilien1%) 100,00 BRL 129.721 BRL 33.758
HSBC Performance HDI RF Crédito, Sdo Paulo, Brasilien 1) 100,00 BRL 78.678 BRL 8.557
KBC ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Warschau, Polen12) 70,00 PLN 1.425 PLN -37
UBS Pactual HDI RF Crédito, S3o Paulo, Brasilien1?) 100,00 BRL 81.972 BRL 16.580
Ergebnis vor
Anteil am Eigen- Gewinn-
Kapital2) kapital?) abfiihrung?
5. Beteiligungen in% in Tausend in Tausend
Ampega C-QUADRAT Fondsmarketing GmbH, Frankfurt, Deutschland 10) 50,00 EUR — EUR —
ASPECTA Assurance International AG, Vaduz, Liechtenstein12) 30,00 CHF 15.964 CHF 6.297
Camargue Underwriting Managers (Pty) Ltd., Parktown, Siidafrika®) 26,00 ZAR 7.274 ZAR 3.168
Capital System GmbH, Hannover, Deutschland1?) 49,00 EUR 211 EUR —-64
Clarendon Transport Underwriting Managers (Pty) Ltd.,
Johannesburg, Stidafrika °17) 32,66 ZAR 21400  ZAR 44.794
Commercial & Industrial Acceptances (Pty) Ltd., Johannesburg, Siidafrika® 40,00 ZAR 14.460 ZAR 23.236
C-QUADRAT Investment AG, Wien, Osterreich15) 25,10 EUR 25.146 EUR 560
Credit Life International Services GmbH, Neuss, Deutschland 12) 50,00 EUR -76 EUR —140
DFA Capital Management, Inc., Wilmington, USA12) 25,37 usD 477  USD -1.073
Energi, Inc., Peabody, USA1?) 28,50 usb 6.758  USD -884
Firedart & Construction Guarantee Underwriting Managers (Pty) Ltd.,
Johannesburg, Stidafrika 5) 49,90 ZAR 11.321 ZAR 6.473
Hannover Care AB, Stockholm, Schweden12) 30,00 SEK 446 SEK -1.363
HANNOVER Finanz GmbH, Hannover, Deutschland12) 25,00 EUR 70.674 EUR 7.194
Hannoversch-Kélnische Handels-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG,
Hannover, Deutschland ) 50,00 EUR 28313  EUR 2.059
Iconica Business Services Limited, Bradford, GroRbritannien 9 25,01 GBP —  GBP —
IGEPA Gewerbepark GmbH & Co. Vermietungs KG, Miinchen, Deutschland1? 37,50 EUR -12.134 EUR 7.790
ITAS Vita S.p. A, Trient, Italien12) 34,88 EUR 76.354  EUR 55
Magma HDI General Insurance Company Limited, Kalkutta, Indien1?) 25,50 INR 2.064.781 INR —15.529
neue leben Pensionsverwaltung AG, Hamburg, Deutschland 1) 49,00 EUR 15986  EUR -73
nl-PS Betriebliche Vorsorge GmbH, Erlangen, Deutschland1?) 50,00 EUR -31 EUR -56
Petro Vietnam Insurance Holdings, Hanoi, Vietnam12) 31,82 VND 5.690.097.872 VND 347.627.235
PlaNet Guarantee (SAS), Saint-Ouen, Frankreich2) 23,58 EUR 651 EUR -797
Sciemus Power MGA Limited, London, GroRbritannien’2) 25,00 GBP 1  GBP —
transparo AG (vormals: aspect online AG), Augsburg, Deutschland 4 22,50 EUR 6.062 EUR —18.549
VOV Verwaltungsorganisation fiir Vermégensschadenhaftpflicht-
Versicherungen fiir Mitglieder von Organen juristischer Personen GmbH,
KdIn, Deutschland1?) 35,25 EUR 1.329 EUR 214
WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-GmbH, Hannover, Deutschland1? 40,00 EUR 87.625 EUR 5.314

XS Direct Holding Ltd., Dublin, Irland 12) 25,00 EUR 1741  EUR —-3.129
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Ergebnis vor
6. Beteiligungen an grolRen Kapitalgesellschaften, Anteil am Eigen- Gewinn-
bei denen die Beteiligung 5% der Stimmrechte liberschreitet Kapital ) kapital?) abfiihrung?
(groRe Kapitalgesellschaft im Sinne § 341a HGB) in % in Tausend in Tausend

Acte Vie S.A. Compagnie d’Assurances sur la Vie et de Capitalisation,
StraBburg, Frankreich12) 9,38 EUR 8.404 EUR 140
Extremus Versicherungs-AG, KéIn, Deutschland12) 13,00 EUR 66.540 EUR 2.400
MLP AG, Wiesloch, Deutschland 12) 9,89 EUR 416.051 EUR 28.755
Swiss Life Holding AG, Ziirich, Schweiz12) 9,26 CHF 4.750.000 CHF 237.857

1) Die Anteilsquote ergibt sich aus der Addition aller direkt und indirekt gehaltenen Anteile nach Mafgabe des § 16 Absatz 2 und 4 AktG
2) Die Werte entsprechen den Jahresabschliissen der Gesellschaften nach jeweiligem lokalem Recht bzw. nach internationaler Rechnungslegung;
abweichende Wiihrungen sind angegeben
3) Es besteht ein Ergebnisabfiithrungsvertrag
4 Teilkonzernabschluss; in den Angaben zu Hannover Finance Inc. enthalten
%) Teilkonzernabschluss; in den Angaben zu Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd. enthalten
6 Teilkonzernabschluss; in den Angaben zu Hannover Re Real Estate Holdings Inc. enthalten
7) Die Erleichterungen gemdp § 264 Absatz 3 HGB wurden in Anspruch genommen
8) Die Befreiungsvorschrift gemdp § 264b HGB wurde in Anspruch genommen
9) Die Gesellschaft erstellt einen eigenen Teilkonzernabschluss
10) Die Gesellschaft wurde im Berichtsjahr neu gegriindet — es liegt noch kein Geschdiftsbericht/Jahresabschluss vor
1) zahlen zum Geschdiftsjahresende 2011
12) Zahlen zum 31. Dezember 2011
13) zahlen zum 31. Mirz 2012
1) zahlen zum 30. Juni 2012
1) Zahlen zum 30. September 2012
16) Zahlenangaben nach IFRs
17) Vorldufige/untestierte Zahlen
18) Letzter Jahresabschluss erstellt per 31. Dezember 1999
19) Bestimmte Eigenkapitalpositionen werden unter IFRs nicht angerechnet, weshalb die Hohe des Eigenkapitals hier negativ sein kann.
Nach den fiir die Aufsicht relevanten lokalen Rechnungslequngen ist die Gesellschaft ausreichend kapitalisiert
20) Die Gesellschaft befindet sich in Liquidation
21) Die Gesellschaft ist inaktiv und erstellt keinen Geschdftsbericht

A.IIL2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Es handelt sich um nachrangige Schuldverschreibungen in Héhe von 90.333 TEUR gegentber der Talanx Finanz
(Luxemburg) S. A. und in Hohe von 111.591 TEUR gegentiiber der HDI-Gerling Industrie Versicherung AG. Auf3er-
dem wurde im Rahmen der Ubernahme von Pensionsverpflichtungen von der HDI Lebensversicherung AG ein

nachrangiges Darlehen in Héhe von 51.000 TEUR gewédhrt.

A.IIL.3. Beteiligungen
Dieser Betrag enthalt die an der IGEPA Gewerbepark GmbH & Co. Vermietungs KG gehaltene Beteiligung unter
Berticksichtigung planmagiger Kapitalriickzahlungen in Héhe von 24.545 TEUR.

B.I.1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
31.12.2012 31.12.2011

TEUR

247.063 204.944

Diese Position enthdlt im Wesentlichen Forderungen aus Ergebnisabfihrungsvertragen und Beteiligungsertragen

sowie Forderungen aus dem laufenden Geschiftsverkehr.

B.I.2. Sonstige Vermdgensgegenstinde
31.12.2012 31.12.2011

TEUR

Sonstige Forderungen 102.801 110.878

Der grofite Posten besteht aus Forderungen gegentiber dem Finanzamt.
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C. Rechnungsabgrenzungsposten
31.12.2012 31.12.2011

TEUR

5.080 2.808

Hier wird neben abgegrenzten Verwaltungskosten ein Disagio in Hohe von 1.377 TEUR ausgewiesen, das durch
Darlehensaufnahmen bei der HDI-Gerling Industrie Versicherung AG und der HDI Lebensversicherung AG ent-

standen ist. Das Disagio wird zeitanteilig aufgeldst.

D. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermoégensverrechnung
31.12.2012 31.12.2011

TEUR

34 38

Die Rickstellungen fiir Altersteilzeit und die dafiir ausgesonderten Wertpapiere werden geméf? § 246 Absatz 2 HGB
saldiert.

Erlauterungen zur Bilanz — Passiva

AL Gezeichnetes Kapital

2012 2011
TEUR
Stand am Anfang des Geschéftsjahres 260.000 260.000
Kapitalerhéhung 55.782 —
Stand am Ende des Geschiftsjahres 315.782 260.000

Mit Eintragung in das Handelsregister am 2. Mai 2012 wurde der auf der ordentlichen Hauptversammlung der
Talanx AG vom 30. Mirz 2012 beschlossene Aktiensplit (Satzungsanderung) wirksam. Das Grundkapital betrug
hiernach unverdndert 260.000 TEUR und ist eingeteilt in 208.000.000 (vormals 260.000) auf den Namen

lautende nennwertlose Stiickaktien; es ist vollstandig eingezahlt.

Im Rahmen der fir den Bérsengang am 2. Oktober 2012 erforderlichen Erhéhung des gezeichneten Kapitals
sowie im Rahmen der Ausnutzung des genehmigten Kapitals (sieche unsere Darstellung nachfolgend unter
,Kapitalerh6hung") betragt das gezeichnete Kapital nunmehr 315782 TEUR und ist eingeteilt in 252.625.682 auf
den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien; es ist vollstdndig eingezahlt.

Bedingtes Kapital

In der auflerordentlichen Hauptversammlung vom 15. November 2010 wurde beschlossen, das Grundkapital um
bis zu 26.000 TEUR durch Ausgabe von bis zu 20.800.000 neuen Stiickaktien bedingt zu erhdhen (bedingtes
Kapital). Die bedingte Kapitalerhohung dient der Gewahrung von Stiickaktien an die Glaubiger von Schuldver-
schreibungen, die aufgrund der vorstehenden Erméchtigung von der Talanx AG oder einem nachgeordneten
Konzernunternehmen gegen Bareinlage ausgegeben werden, bei Erfiilllung der bedingten Wandlungspflicht. Mit
Wirkung vom 6. April 2011 bzw. 2. Mai 2012 wurde die Satzungsdnderung der Talanx AG kraft Eintragung in das
Handelsregister wirksam. Im Zuge des Borsengangs sowie der damit einhergehenden Wandlung der nachrangigen

Wandelanleihe der Talanx AG wurde das bedingte Kapital bestimmungsgemaf3 verwandt.
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Ferner wurde in der au3erordentlichen Hauptversammlung vom 15. Mai 2012 beschlossen, das Grundkapital um
bis zu 78.000 TEUR durch Ausgabe von bis zu 62.400.000 neuen Stiickaktien bedingt zu erh6hen (bedingtes
Kapital II). Die bedingte Kapitalerhohung dient der Gewahrung von Stiickaktien an die Glaubiger von Schuldver-
schreibungen, die aufgrund der Erméachtigung des Vorstands durch Beschluss auf derselben Hauptversammlung
bis zum 14. Mai 2017 von der Talanx AG oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen gegen Bareinlage
ausgegeben werden, bei Erfillung der bedingten Wandlungspflicht. Mit Wirkung vom 4. Juni 2012 wurde die

Satzungsdnderung der Talanx AG kraft Eintragung in das Handelsregister wirksam.

In der auflerordentlichen Hauptversammlung vom 28. August 2012 wurde beschlossen, das Grundkapital um
bis zu 26.000 TEUR durch Ausgabe von bis zu 20.800.000 neuen Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von je 1,25 EUR bedingt zu erhohen (bedingtes Kapital II). Die bedingte Kapitalerhohung dient der
Gewidhrung von Stickaktien an die Gldubiger von Wandel- und Optionsanleihen, Gewinnschuldverschreibungen
mit Wandlungs- oder Optionsrechten sowie von Genussrechten mit Wandel- oder Optionsrechten, die aufgrund
der in derselben Hauptversammlung beschlossenen Erméchtigung bis zum 27. August 2017 von der Talanx AG
oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen gegen Bareinlage ausgegeben werden, bei Erfiilllung der
bedingten Wandlungspflicht. Des Weiteren wurde der bisherige § 8 der Satzung (Ubertragung der Aktien) ersatzlos
gestrichen, sodass die Vinkulierung der Aktien aufgehoben wurde. Mit Wirkung zum 5. September 2012 wurde

die Satzungsdnderung der Talanx AG kraft Eintragung in das Handelsregister wirksam.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand war durch Beschluss der aufierordentlichen Hauptversammlung vom 21. November 2011 ermachtigt
worden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum 18. November 2016 durch Ausgabe neuer,
auf den Namen lautender Stiickaktien einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch um héchstens 130.000 TEUR
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhohen. Es bestand die Moglichkeit, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Bezugsrecht der Aktiondre fiir bestimmte enumerativ aufgelistete Zwecke bei Barkapitalerhohungen aus-
zuschliefien, insofern der auf neue Aktien entfallende anteilige Betrag am Grundkapital 10 % des Grundkapitals
nicht tibersteigt. Zur Begebung von Belegschaftsaktien konnten davon 1.000 TEUR - nach Zustimmung des
Aufsichtsrats — verwendet werden. Bei Sachkapitalerh6hungen kann das Bezugsrecht mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats ausgeschlossen werden, wenn der Ausschluss im tiberwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt. In der
auflerordentlichen Hauptversammlung vom 29. September 2012 wurde beschlossen, das genehmigte Kapital
nach § 7 Absatz 1 der Satzung der Talanx AG gemaf} der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 21. Novem-
ber 2011 aufzuheben und einen neuen § 7 Absatz 1 einzufligen, der den Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Grundkapital in der Zeit bis zum 28. September 2017 durch die Ausgabe neuer, auf den
Namen lautender Stiickaktien einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch hochstens um 146.000 TEUR, gegen

Bar- und/oder Sacheinlage zu erhéhen.

Es besteht die Moglichkeit, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Bezugsrecht der Aktionare fir bestimmte
enumerativ aufgelistete Zwecke bei Barkapitalerhohungen auszuschliefien, insofern der auf neue Aktien entfal-
lende anteilige Betrag am Grundkapital 10 % des Grundkapitals nicht Gibersteigt. Zur Begebung von Belegschafts-
aktien konnen davon 1.000 TEUR — nach Zustimmung des Aufsichtsrats — verwendet werden. Bei Sachkapital-
erhohungen kann das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden, wenn der
Ausschluss im tiberwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt. Die Satzungsdnderung wurde am 1. Oktober 2012
in das Handelsregister eingetragen und damit wirksam. Im Zuge der Austibung der Greenshoe-Option vom

8. Oktober 2012 reduzierte es sich satzungsgemafs auf 143.000 TEUR.
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Kapitalerh6hungen im Zuge des Borsengangs

In der auflerordentlichen Hauptversammlung vom 29. September 2012 wurde beschlossen, das gezeichnete
Kapital der Talanx AG um 25,5 Millionen Stiickaktien zu je 1,25 EUR — das entspricht 31.875 TEUR — auf 291.875 TEUR,
eingeteilt in 233.500.000 auf den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien, zu erhohen. Die Einlage wurde um-
gehend in voller Hohe geleistet. Mit Wirkung zum 1. Oktober 2012 wurde die Satzungsdanderung der Talanx AG

kraft Eintragung in das Handelsregister wirksam.

Am 2. Oktober 2012 erfolgte die Erstnotierung der Talanx AG an der Borse (1SIN: DEOOOTLX1005). Im Zuge dieser
Erstnotierung war neben den Beschlissen der Hauptversammlung zur Kapitalerh6hung und zur Ausgabe der
Aktien zur Bedienung des Wandlungsrechts der nachrangigen Anleihe der Talanx AG (1SIN: DEOOOA1E8373)
ebenfalls ein Beschluss zur weiteren Kapitalerhéhung unter Ausnutzung des genehmigten Kapitals zur Bedienung

der Greenshoe-Option der mit der Bérsennotierung betrauten Banken notwendig.

Auf der Grundlage der Ermédchtigung durch die Hauptversammlung vom 15. November 2010 hat die Gesellschaft
am 18. November 2010 eine nachrangige Schuldverschreibung mit einer vertraglichen Pflicht zur Wandlung
ohne Laufzeitbegrenzung in Héhe von 300.000 TEUR an die Meiji Yasuda Life Insurance Company ausgegeben.
Mit der Erstnotierung am regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse am 2. Oktober 2012 wurden sdmt-
liche Bedingungen fiir die Pflichtwandlung dieser Anleihe erfiillt. Nach Section 3 (2) des mafgeblichen Subscrip-
tion and Conversion Agreement und § 11(1)(b) der Terms and Conditions der Anleihe ist der Tag nach dem Tag, an
dem die Wandlungsbedingungen erfiillt worden sind, das ,Conversion Closing Date" Die Anzahl der zu liefern-
den Aktien ergibt sich durch Division des Nennbetrags der Anleihe durch den Platzierungspreis, wobei Spitzen
in bar auszugleichen sind. Die Gesellschaft hat ein Wahlrecht, die Verpflichtung aus der Wandlung mithilfe des
am 15. November 2010 beschlossenen bedingten Kapitals (§ 6 Absatz 1 der Satzung) oder stattdessen mit bereits
existierenden Aktien zu bedienen. Die gelieferten Aktien miissen dieselbe Ausstattung aufweisen und dieselben
Rechte gewidhren wie die im Rahmen des Borsengangs angebotenen Aktien. Mit Eintritt der Wandlungsbedin-
gung am 2. Oktober 2012 wurden die Anleihe der Talanx (1SIN: DEOOOA1E83Z3) in 16.393.442 neue Aktien mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 1,25 EUR je Stiickaktie unter Nutzung des bedingten Kapitals
nach § 6 Absatz 1 der Satzung gewandelt und die Aktien ausgegeben. Hierdurch wurde das Grundkapital um

20.492 TEUR erhoht. Das bedingte Kapital nach § 6 Absatz 1 der Satzung entfillt mit der Wandlung ersatzlos.

Am 8. Oktober 2012 wurde die Greenshoe-Option aus dem Borsengang der Talanx AG in einem Umfang von
2.732.240 neuen Aktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 1,25 EUR je Stiickaktie — dies entspricht
einem Betrag von 3,415 Mio. EUR — durch die Deutsche Bank AG und die Joh. Berenberg Gossler & Co. KG je zur
Halfte ausgetibt. Diese Kapitalerhohung erfolgte aus dem nach § 7 Absatz 1 der Satzung genehmigten Kapital in
Hohe von 146.000 TEUR. Die hierzu erforderlichen Beschliisse ergingen am 29. September 2012. Die Eintragung
dieser Kapitalerhohung erfolgte am 22. Oktober 2012; sie wurde somit wirksam. Der gesamte Gegenwert der
Greenshoe-Option betrdgt unter Berticksichtigung des Platzierungspreises 50.000 TEUR.

Im Zuge des Borsengangs hat sich das Eigenkapital der Talanx AG insgesamt vor Bertlicksichtigung der direkt zu-
rechenbaren Eigenkapitalkosten um 816.650 TEUR erhoht. Von diesem Betrag sind der Gesellschaft 516.650 TEUR
liquide zugeflossen. Unter Bertcksichtigung der liquide abgeflossenen direkt zurechenbaren Eigenkapitalkosten
belduft sich der Zufluss auf 485.809 TEUR. Nach Abschluss der Kapitalmafinahmen halten der HD1 V.a.G. 82,3%
und Meiji Yasuda 6,5% des Aktienkapitals an der Talanx AG; 11,2 % der Aktien sind im Streubesitz.
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A.IL Kapitalriicklage

2012 2011
TEUR
Stand am Anfang des Geschaftsjahres 629.529 629.529
Kapitalerhohung 760.868 —
Stand am Ende des Geschiftsjahres 1.390.397 629.529
Erlduterungen zur Kapitalerhéhung siehe Darstellung zu AL Gezeichnetes Kapital.
A.IIL. Gewinnriicklagen
2012 2011
TEUR
Stand am Anfang des Geschéftsjahres 2.902.758 2.902.758
Einstellung in andere Gewinnriicklagen — —
Entnahme aus anderen Gewinnriicklagen - —
Stand am Ende des Geschiftsjahres 2.902.758 2.902.758
Bei dem ausgewiesenen Betrag handelt es sich in voller Hohe um andere Gewinnriicklagen.
A.IV. Bilanzgewinn
31.12.2012 31.12.2011
TEUR
507.516 376.599

Dieser Posten setzt sich zusammen aus 376.599 TEUR des Bilanzgewinns 2011, der aufgrund des Beschlusses der
Hauptversammlung vom 30. Mdrz 2012 auf neue Rechnung vorgetragen wurde, und aus 130.917 TEUR als Gewinn

des laufenden Jahres.

Der Gesamtbetrag der ausschiittungsgesperrten Betrdge belduft sich auf 24 TEUR, dieser resultiert aus der
Aktivierung von Vermogensgegenstinden zum beizulegenden Wert. Die frei verfiigbaren Riicklagen tibersteigen

diesen Betrag.

B.1. Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
31.12.2012 31.12.2011

TEUR

594.678 576.187

Dieser Posten enthilt den Teil der Pensionsriickstellung, der nicht mit saldierungsfahigen Aktivwerten verrechnet

wurde. Der Posten ermittelte sich zum 31. Dezember 2012 wie folgt:

31.12.2012
TEUR
Arbeitgeberfinanzierte Pensionsriickstellungen per 31. Dezember 2011 576.180
Veranderung —-19.257
Aufzinsung/Zinssatzanderung 37.954
Aktivwerte saldierungsfahiger Riickdeckungsversicherungen -208

Summe 594.669
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Beim saldierungsfahigen Deckungsvermogen handelt es sich um Anspriiche aus Lebensversicherungsvertragen,
fur die die fortgefithrten Anschaffungskosten und damit der Zeitwert im Sinne des § 255 Absatz 4 Satz 4 HGB dem
sogenannten geschiftsplanmafligen Deckungskapital des Versicherungsvertrags zuztiglich Uberschussbetei-
ligung entsprechen. Der Erfulllungsbetrag der arbeitgeberfinanzierten Pensionsriickstellung betrug 605.330 TEUR.

Der Zeitwert betrug 10.662 TEUR zum 31. Dezember 2012.

31.12.2012
TEUR
Arbeitnehmerfinanzierte Pensionsriickstellungen per 31. Dezember 2011 7
Veranderung 53
Aufzinsung/Zinssatzanderung 20
Aktivwerte saldierungsfahiger Riickdeckungsversicherungen 71
Summe 9

Der Erfullungsbetrag der arbeitnehmerfinanzierten Pensionsriickstellung betrug 458 TEUR. Der Zeitwert der zu
dessen Bedeckung abgeschlossenen Versicherungen betrug 449 TEUR zum 31. Dezember 2012.

Der in der Bilanz nicht ausgewiesene Betrag der Riickstellungen fir laufende Pensionen, Anwartschaften auf
Pensionen und dhnliche Verpflichtungen aus der Anwendung des Wahlrechtes gemaf3 Art. 67 Absatz 1 Satz 1
EGHGB betrigt 168.114 TEUR.

Der Fehlbetrag wegen nicht bilanzierter Versorgungsverpflichtungen im Sinne von Art. 28 Absatz 2 EGHGB

belauft sich auf 23 TEUR.

Im Berichtsjahr wurden Ertrage aus Deckungsvermdgen fiir Pensionsverpflichtungen von 18 TEUR mit
Aufwendungen aus der Aufzinsung der Riickstellung fuir arbeitgeberfinanzierte Pensionsverpflichtungen von

37.954 TEUR saldiert.

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
31.12.2012 31.12.2011

TEUR

500.556 550.428

Die Talanx AG hat mit diversen Finanzinstituten als Darlehensgeber Vertrage tiber zwei syndizierte Kredit-
fazilitaten abgeschlossen; eine unter Fithrung von Barclays tiber 500.000 TEUR und eine unter Fithrung der
Royal Bank of Scotland tiber 700.000 TEUR. Davon wurden zum Bilanzstichtag 500.000 TEUR in Anspruch

genommen. Aufierdem werden abgegrenzte Zinsen ausgewiesen.
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C.4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
31.12.2012 31.12.2011

TEUR

1.563.159 1.255.132

Die Talanx AG hat marktgerecht verzinste Inhaberschuldverschreibungen begeben, die von verschiedenen

Konzerngesellschaften gezeichnet worden sind. Zum Bilanzstichtag werden sie mit 696,0 Mio. EUR ausgewiesen.

Die Talanx Finanz (Luxemburg) S. A. hat am 10. Februar 2005 nachrangige Schuldverschreibungen mit einer
Laufzeit von 20 Jahren begeben, deren Riickzahlung durch die Talanx AG garantiert wird. Der Erl9s aus der Bege-
bung wurde der Talanx AG darlehensweise Uberlassen. Die Restschuld des Darlehens betrug zum Bilanzstichtag

216,1 Mio. EUR.

Die Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. hat am 4. April 2012 nachrangige Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit
von 30 Jahren begeben, deren Riickzahlung durch die Talanx AG garantiert wird. Der Erlos aus der Begebung
wurde der Talanx AG darlehensweise tiberlassen. Die Schuld aus dem Darlehen betrug zum Bilanzstichtag

500,0 Mio. EUR.

Ferner werden weitere Verbindlichkeiten aus Verlustiibernahmen von verbundenen Unternehmen, kurzfristig
zur Verfligung gestellte Festgelder sowie Verbindlichkeiten aus dem laufenden Geschiftsverkehr mit Tochter-

gesellschaften ausgewiesen.

In dem Gesamtbetrag sind Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von tber finf Jahren in Héhe von

716,1 Mio. EUR enthalten.

C.5. Sonstige Verbindlichkeiten
31.12.2012 31.12.2011

TEUR

4.646 19.587

Unter dieser Position werden tiberwiegend Zinsabgrenzungen aus Darlehen und Swap-Geschiften gezeigt. Ein

weiterer Anteil entféllt auf Verbindlichkeiten gegeniiber dem Pensionssicherungsverein.

D. Rechnungsabgrenzungsposten
31.12.2012 31.12.2011

TEUR

459 1377

Es handelt sich um das Agio aus der im Jahr 2005 erfolgten Aufstockung der 2003 begebenen Inhaberschuld-

verschreibung.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
1. Ertrige aus Beteiligungen
2012 2011
TEUR
Ausschiittungen von verbundenen Unternehmen:
Alstertor Erste Beteiligungs- und Investitionssteuerungs-GmbH & Co. KG, Hamburg 579 1.814
Hannover Riickversicherung AG, Hannover 127.184 139.297
IGEPA Gewerbepark GmbH & Co. Vermietungs KG, Miinchen 821 722
Talanx Beteiligungs-GmbH & Co. KG, Hannover 7.616 1.429
Talanx Deutschland AG, Hannover 52.587 —
Talanx Finanz (Luxemburg) S.A., Luxemburg — 1.648
Talanx Reinsurance (Ireland) Ltd., Dublin 5.000 —
TARGO Lebensversicherung AG, Hilden 2.223 2.137
196.010 147.047
2. Ertrdge aus Gewinnabfithrungsvertrigen
2012 2011
TEUR
170.294 189.218
Diese Ertrdge stammen von den unter ,Wichtige Vertrige” genannten Gesellschaften, mit denen Ergebnis-
abfiihrungsvertriage abgeschlossen wurden.
3. Sonstige betriebliche Ertrige
2012 2011
TEUR
Dienstleistungsertrage 15.717 9.876
Abgangsertrag aus Ausleihungen an verbundenen Unternehmen 4.229 —
Ertrag aus Tausch KG-Anteile gegen Aktien — 41.753
Ertrage im Zusammenhang mit Pensionsiibertragungen — 18.770
Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen 641 29.502
Sonstige Ertrage 122 2.760
20.709 102.661
Der Anstieg der Dienstleistungsertrdge resultiert im Wesentlichen aus einer h6heren Weiterbelastung an
Tochtergesellschaften aus Pensionstibernahmevereinbarungen. Durch den Verkauf von nachrangigen Schuld-
verschreibungen der Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. wurde der oben genannte Abgangsertrag erzielt.
4. Personalaufwand
2012 2011
TEUR
17.727 33.683

Dieser Posten enthdlt Vorstandsverglitungen und Gehilter, soziale Abgaben sowie Pensionszahlungen.

Saldiert wurde die Verdnderung der Pensionsriickstellung inklusive Freihalteanspriiche. Der starke Riickgang ist

im Wesentlichen auf Erstattungen von Pensionsaufwendungen von Tochtergesellschaften zurtckzufiihren.
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6. Sonstige betriebliche Aufwendungen

2012 2011
TEUR
Aufsichtsratvergiitungen und Sitzungsgelder 2.168 2114
Aufwendungen aus interner Leistungsverrechnung 14.815 15.229
Reisekosten 787 929
Priifungs- und Beratungskosten 19.974 28.840
Aufwendungen fiir Werbung 513 1.533
Externe Dienstleistungen inklusive Ratinggebiihren 30.543 4.901
Vertriebsforderungsbeitrage — 1.307
Sonstige Aufwendungen 11.759 12.882
80.559 67.735
Der grofite Teil der Beratungsleistungen und externen Dienstleistungen steht im Zusammenhang mit dem
Borsengang.
7. Ertrige aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermégens
2012 2011
TEUR
13.289 2.053
Der Ausweis betrifft iberwiegend Zinsertrage aus an verbundene Unternehmen gewdhrten Darlehen.
8. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige
2012 2011
TEUR
9.190 21.010

Hier werden im Wesentlichen die Zinsertrage aus Tages- und Festgeldern, aus den Ergebnisabfihrungsvertragen,

aus laufenden Guthaben bei Kreditinstituten sowie aus Swap-Geschdften ausgewiesen.

9. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermégens

2012

2011

TEUR

1.156

Der Ausweis betrifft die zeitanteilige Auflosung eines Agios auf die Mitte des Jahres am Sekundarmarkt erwor-

benen nachrangigen Schuldverschreibungen der HDI-Gerling Industrie Versicherung AG. Damit handelt es sich

um eine aufderplanmafige Abschreibung gemaf § 253 Absatz 3 HGB.

10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Der Ansatz betrifft Darlehenszinsen sowie Zinsaufwendungen im Zusammenhang mit den in den Geschiftsjahren

2003 und 2006 ausgegebenen Anleihen an verschiedene Konzerngesellschaften, Zinsaufwendungen aus den

Darlehen gegentiber der Talanx Finanz (Luxemburg) S. A, Zinsen aus Swaps, Zinsen aus der Pflichtwandelanleihe

Meiji Yasuda, Zinsen aus Darlehen von verbundenen Unternehmen, Zinsen, die aus der teilweisen Ziehung der

Kreditlinie resultieren, Zinsen aus der Aufzinsung von Pensionen sowie Bereitstellungszinsen.
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11. Aufwendungen aus Verlustiibernahmen
2012 2011

TEUR

758 89.260

Diese Aufwendungen stammen von den unter ,Wichtige Vertrage“ genannten Gesellschaften, mit denen Ergebnis-
abfihrungsvertrage abgeschlossen wurden.

14. AuBerordentliches Ergebnis

2012 2011

TEUR

—14.009 —14.009

Das aufBerordentliche Ergebnis beinhaltet ausschlie8lich die Anpassungsbuchungen der Pensionsriick-

stellungen aufgrund des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG).
Aus dem aufierordentlichen Ergebnis resultieren keine Steuereffekte.

15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

2012 2011

TEUR
Steuern Geschaftsjahr 46 133
Steuern Vorjahre —5.565 11.968
—5.519 12.101

Fir das Geschiftsjahr wird trotz des Jahrestiberschusses kaum Steueraufwand ausgewiesen, weil wesentliche Er-
trage (z.B. Ausschuttungen der Hannover Rickversicherung AG) nahezu steuerfrei vereinnahmt werden konnen.

Der Steuerertrag (im Vorjahr: Steueraufwand) entfallt ausschliellich auf das Ergebnis der gewohnlichen
Geschaftstatigkeit.

Bei der Talanx AG inklusive ihrer Organgesellschaften werden latente Steuern mit einem Koérperschaftsteuersatz
(inklusive Solidaritatszuschlag) von 15,83 % und einem Gewerbesteuersatz von 15,96 % bewertet. Passive latente
Steuern, die insbesondere in den Bilanzposten Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen (wegen
abweichender Bilanzansitze von Anteilen an Personengesellschaften) bestehen, wurden mit aktiven latenten
Steuern insbesondere aus dem Bilanzposten Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille ver-
rechnet. Uber diese Saldierung hinausgehende aktive Steuerlatenzen werden in Ausiibung des Wahlrechts des

§ 274 Absatz 1 Satz HGB nicht angesetzt. Ein Uberhang passiver latenter Steuern ergab sich nicht.
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Sonstige Angaben

Wichtige Vertrige

Es bestehen Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertriage zwischen der Talanx und

Talanx Deutschland AG vom 14. Juni 2001

Talanx Reinsurance Broker AG vom 27. Juni 2003, gedndert am 2. Dezember 2008

Talanx Service AG vom 27. November 2003 (mit Wirkung ab 1. Januar 2004)

Talanx Asset Management GmbH vom 26. Februar 2004

Bureau fiir Versicherungswesen Robert Gerling & Co. GmbH vom 2. Dezember 2008

Talanx International AG vom 21. Midrz 2007. Der Vertrag wurde im Jahr 2010 von der Talanx Service AG

auf die Talanx AG abgespalten.

HDI-Gerling Industrie Versicherung AG vom 21. Mdrz 2007. Dieser Vertrag wurde ebenfalls

imJahr 2010 von der Talanx Service AG auf die Talanx AG abgespalten.

Talanx Systeme AG vom 6. Dezember 2010

Mit Vollzug des gemeinsam mit ihrem Kooperationspartner Meiji Yasuda Life Insurance Company (Meiji
Yasuda) an der Warschauer Borse abgegebenen Ubernahmeangebotes ist die Talanx International AG (TINT) am

1. Juni 2012 Eigentimerin von 50 % plus einer Aktie der Anteile an der polnischen Towarzystwo Ubezpieczen
Europa S. A. (TU Europa) geworden. Zu dem Ubernahmeangebot hatten sich TINT und Meiji Yasuda in einer
Vereinbarung mit der damaligen Hauptaktiondrin Getin Holding S. A. vom 19. Dezember 2011 verpflichtet; Getin
Holding S. A. hatte sich im Gegenzug verpflichtet, mit 50 % plus einer Aktie der Anteile auf das Ubernahme-
angebot einzugehen. Die fuir die Zahlung des Kaufpreises erforderlichen Mittel wurden der TINT von der
Talanx AG durch Einlage in die Kapitalriicklage zur Verfiigung gestellt. Im Nachgang an das Ubernahmeangebot
haben TINT, Meiji Yasuda sowie Getin Holding S.A. einen Squeeze-out durchgefithrt und die Aktien der TU Europa
nach Ausscheiden der Minderheitsaktiondre mit Wirkung zum 23. Oktober 2012 vom Handel an der Warschauer
Borse abgemeldet. Anteilseigner sind neben der TINT mit 50 % plus einer Aktie nunmehr Meiji Yasuda mit 33,46 %
sowie Getin Holding S.A. mit 16,54 % der Anteile.

Mit Vollzug des Kaufvertrages zwischen der TINT und der in Belgien ansédssigen Gesellschaft KBc Verzekeringen
NV (KBC) vom 19. Januar 2012 (inklusive Nachtragsvereinbarung vom 28. Juni 2012) ist die TINT mit Wirkung
vom 1. Juli 2012 Eigentiimerin von 100 % der Anteile an der polnischen Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji
WARTA S. A. (WARTA) geworden. Mit Wirkung zum 3. Juli 2012 hat die TINT 30 % der Anteile an WARTA entsprechend
einer dem Kaufvertrag mit KBC weitestgehend entsprechenden Vereinbarung der beiden Kooperationspartner
ebenfalls vom 19. Januar 2012 (Back-to-Back spa) an Meiji Yasuda Ubertragen. Der KBC zu zahlende Kaufpreis wurde
in Hohe des im Back-to-Back sPA vereinbarten Kaufpreises fiir 30 % der Anteile von Meiji Yasuda direkt an KBC
gezahlt und der TINT im Ubrigen von der Talanx AG durch Einlage in die Kapitalrtcklage zur Verfiigung gestellt.
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Bestehende Kreditlinien

Die bestehende Kreditlinie fiir die Talanx AG in Héhe von nominal 1,5 Mrd. EUR bei einer gesamten Inanspruch-
nahme von 700 Mio. EUR wurde mit Wirkung zum 31. Juli 2012 vollstindig abgeldst. Nach Mafigabe der durch
die Talanx AG geschlossenen Vertriage bestehen zwei syndizierte variabel verzinsliche Kreditlinien in Hohe
von nominal 1.200 Mio. EUR Uber eine Laufzeit von finfJahren, die der kurz- bis mittelfristigen Unternehmens-
finanzierung dienen sollen. Zum 31. Dezember 2012 besteht eine gesamte Inanspruchnahme in Héhe von
500 Mio. EUR. Die bestehenden syndizierten Kreditlinien konnen von den Darlehensgebern gekiindigt werden,
wenn es zu einem sogenannten Change of Control kommt, das heifdt, wenn eine andere Person oder eine gemein-
sam handelnde andere Gruppe von Personen als der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.

die direkte oder indirekte Kontrolle tiber mehr als 50 % der Stimmrechte oder des Aktienkapitals der Talanx AG

erwirbt.

Mitarbeiter
Anzahl Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt 31.12.2012 31.12.2011
Vollzeitkrafte 190 164
Teilzeitkrafte 22 23
Gesamt 212 187

Organe der Gesellschaft

Die Namen der Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands finden sich im Lagebericht unter Verwaltungs-

organe der Gesellschaft”.

Beziige der Organe

Die Gesamtbeziige des Vorstands betrugen 10.850 TEUR. Die Gesamtbezilige des Aufsichtsrats betrugen
1.802 TEUR. Die Gesamtbeziige ehemaliger Vorstande und ihrer Hinterbliebenen betrugen 335 TEUR. Flir
Pensionsverpflichtungen gegentiber ehemaligen Vorstandsmitgliedern und ihren Hinterbliebenen wurden

20.974 TEUR zurlickgestellt.

Beziehungen zu nahe stehenden Personen
Im Berichtsjahr bestanden keine fiir die Beurteilung der Vermdgens- oder Ertragslage wesentlichen Geschifte

mit nahe stehenden Personen zu marktuniblichen Konditionen.

Gesamthonorare des Abschlusspriifers
Die Verglitung der Abschlussprifer ist — unterteilt nach Aufwendungen fr Prifungsleistungen, andere Besté-
tigungsleistungen, Steuerberatungsleistungen und sonstige Leistungen — in den Konzernabschliissen des

HDI V.a.G. und der Talanx AG anteilig enthalten.
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Derivative Finanzinstrumente

Bewertungseinheiten

Die Talanx AG macht von dem Wahlrecht Gebrauch, Bewertungseinheiten gemaf § 254 HGB zu bilden. Derivative
Finanzinstrumente werden ausschlief8lich zur Absicherung von Bilanzposten entsprechend den Vorschriften
des § 254 HGB eingesetzt. Fiir verschiedene Eigenkapitalinstrumente gebildete Mikro-Bewertungseinheiten zum
Bilanzstichtag sichern das allgemeine Kursrisiko ab. Kursinduzierte Wertdnderungen der Wertpapiere werden
durch die Wertentwicklung der zugehorigen swapformigen Sicherungsgeschéafte nahezu vollstdndig ausge-
glichen. Zudem wurde zur Absicherung von Wihrungsrisiken eine Fremdwédhrungsverbindlichkeit gegentiber
einem verbundenen Unternehmen in die Bewertungseinheit einbezogen. Zur Absicherung des Wahrungsrisikos
aus Wahrungsderivaten mit verbundenen Unternehmen (Devisenoptionen, Devisentermingeschafte) hat die
Gesellschaft gegenldufige Wahrungsderivate mit konzernfremden Kontrahenten abgeschlossen. Die resultieren-
den gegenldufigen Wertdnderungen, die sich —abgesehen von zu vernachldssigenden Kontrahentenrisiken — voll-
standig kompensieren, werden ebenfalls als Mikro-Bewertungseinheiten bilanziert. Die Effektivitat der Bewer-
tungseinheiten zur Absicherung des Kursrisikos wird mit der Dollar-Offset-Methode prospektiv und retrospektiv
nachgewiesen. Bei der Wahrungsabsicherung mittels Verbindlichkeit und in Bezug auf die mit externen Banken
abgeschlossenen Wahrungsderivate wird die Effektivitatsmessung durch eine vollstindige Ubereinstimmung
der wertbestimmenden Faktoren (Critical-Terms-Match) durchgefiihrt. Alle Bewertungseinheiten werden unter
Anwendung der Einfrierungsmethode bilanziert. Dabei werden die sich ausgleichenden Wertdnderungen der zu
einer Bewertungseinheit zusammengefassten Einzelgeschéfte nicht in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Die Bewertungseinheiten in Bezug auf die Kurssicherung und die Fremdwédhrungsverbindlichkeit laufen bis
Januar 2017. Die Laufzeit der Wahrungsderivate endet im Januar 2013. Der Buchwert des Grundgeschafts zur
Kurssicherung betragt zum Abschlussstichtag 62,3 Mio. EUR (Vorjahr: 62,3 Mio. EUR); das Handelsvolumen des
Kurssicherungsgeschiafts umfasst 62,3 Mio. EUR (Vorjahr: 62,3 Mio. EUR) und der Buchwert der Verbindlichkeit
betragt umgerechnet 57,8 Mio. EUR. Das Nominalvolumen der Wiahrungsderivate betragt 82,2 Mio. EUR (Vorjahr:
81,9 Mio. EUR); die Buchwerte des zugehorigen Grundgeschafts umfassen 1,6 Mio. EUR (Vorjahr: 1,6 Mio. EUR).

Samtliche Sicherungsinstrumente werden in Bewertungseinheiten bilanziert.

Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Im Zuge des Borsengangs hat die Talanx AG aufgrund vertraglicher Regelungen (Underwriting Agreement) vom
19. September 2012 samtliche mit der Borseneinfithrung befassten Banken hinsichtlich einer méglichen sich aus
dem Borsengang ergebenden Haftung freigestellt. Hierzu hat die Talanx AG marktiibliche Garantien und Zu-
sicherungen tibernommen. Die Talanx AG geht nach derzeitigem Sach- und Kenntnisstand davon aus, dass sich

keinerlei Inanspruchnahmen aus diesem Vertrag ergeben.

Die Talanx AG hat gegentiiber den Inhabern der im Februar 2005 von ihrer Tochtergesellschaft Talanx Finanz
(Luxemburg) S. A. begebenen nachrangigen Schuldverschreibung tiber urspringlich 350 Mio. EUR eine nach-
rangige Garantie Uiber die Zahlung der aus der Anleihe zu zahlenden Betrdge wie Zinsen und Ruckzahlungen
abgegeben. Die Anleihe ist 2025 fillig. Die durch die Begebung der Anleihe aufgenommenen Mittel in Hoéhe
von 350 Mio. EUR wurden der Talanx AG von der Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. darlehensweise zur Verfigung
gestellt. Bis Dezember 2012 hat die Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. einen Teil der begebenen Anleihe im Nenn-
wert von rund 141 Mio. EUR zurlickerworben und entwertet, sodass die Schuldverschreibung zum Abschluss des
Berichtsjahres noch in Hohe von rund 209 Mio. EUR Nennwert bestand. Die Talanx AG hat das ihr von der Talanx
Finanz (Luxemburg) S.A. gewahrte Darlehen teilweise zurtickgefiihrt. Der Restbetrag des Darlehens in Hohe von
rund 216 Mio. EUR ist in der Bilanz unter Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen” ausgewiesen.
Die Talanx AG hélt zum Ende des Berichtszeitraums weitere Teile der Anleihe mit einem Buchwert in Héhe von

rund 90 Mio. EUR. Diese sind in der Bilanz unter Ausleihungen an verbundene Unternehmen ausgewiesen.
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Die Talanx AG hat ferner Biirgschaften fir die nicht eingezahlten Teile von Kapitalerhohungen bei den Tochter-
gesellschaften TARGO Lebensversicherung AG (59,0 Mio. EUR) und TARGO Versicherung AG (8,9 Mio. EUR)

tbernommen.

Dartiber hinaus bestehen latente Einzahlungsverbindlichkeiten aus nicht voll eingezahlten Aktien der Talanx

Reinsurance Broker AG (0,7 Mio. EUR).

Resultierend aus der im Berichtsjahr vollzogenen Abspaltung verschiedener Beteiligungen von der Talanx
Service AG (vormals HDI-Gerling Sach Serviceholding AG) auf unsere Gesellschaft haftet die Talanx AG als tber-
nehmender Rechtstrager gemaf3 § 133 Umwa fiir die vor dem Wirksamwerden der Abspaltung am 4. August 2010
begriindeten Verbindlichkeiten der Talanx Service AG mit dieser als Gesamtschuldner iber einen Zeitraum von
fanf bzw. fur Versorgungsverpflichtungen aufgrund des Betriebsrentengesetzes von zehn Jahren. Der Gesamt-
betrag dieser Verpflichtungen betragt 15 Mio. EUR. Davon entfallen auf verbundene Unternehmen o Mio. EUR.

Als Tragerunternehmen der Gerling Versorgungskasse in Bezug auf Mitarbeiter der ehemaligen Gerling-
Gesellschaften, die im Zuge der Gerling-Integration bei unserer Gesellschaft angestellt worden sind, haftet unser

Unternehmen anteilig fiir eventuelle Fehlbetrage.

Der Gesamtbetrag der finanziellen Verpflichtungen belduft sich auf 83,6 Mio. EUR.

Mitteilungen nach § 21 Absatz 1, 1a WpHG
Mitteilung des HDI V.a.G. vom 1. Oktober 2012
Talanx Aktiengesellschaft

4. Oktober 2012

Verdffentlichung von Stimmrechtsmitteilungen nach § 26 Absatz 1, § 21 Absatz 1a WpHG (Mitteilung zur Erst-

zulassung)

Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit, Riethorst 2,
30659 Hannover, Deutschland, hat uns gemafs § 21 Absatz 1a WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an
der Talanx Aktiengesellschaft, Riethorst 2, 30659 Hannover, Deutschland, am 1. Oktober 2012, dem Datum der
erstmaligen Zulassung der Aktien der Talanx Aktiengesellschaft zum Handel an den Wertpapierborsen in Frank-

furt am Main und Hannover, 89,08 % (208.000.000 Stimmrechte) betragt.

Talanx Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Talanx Aktiengesellschaft
Riethorst 2

30659 Hannover
Deutschland

Internet: www.talanx.de
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Mitteilung der Meiji Yasuda Life Insurance Company vom 5. Oktober 2012
Talanx Aktiengesellschaft
9. Oktober 2012

Die Meiji Yasuda Life Insurance Company, Tokio, Japan, hat uns am 5. Oktober 2012 gemaf? § 21 Absatz 1 WpHG
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Talanx Aktiengesellschaft, Riethorst 2, 30659 Hannover, Deutsch-
land, am 4. Oktober 2012 aufgrund des Erwerbs von Aktien mit Stimmrechten die Meldeschwellen von 3% und

5% Uberschritten hat und 6,56 % (16.393.442 Stimmrechte) betrug.

Talanx Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Talanx Aktiengesellschaft
Riethorst 2

30659 Hannover
Deutschland

Internet: www.talanx.de

Mitteilung der Deutsche Bank Aktiengesellschaft vom 5. Oktober 2012
Talanx Aktiengesellschaft
9. Oktober 2012

Der Talanx Aktiengesellschaft, Riethorst 2, 30659 Hannover, Deutschland, sind am 5. Oktober 2012 die folgenden

Stimmrechtsmitteilungen gemaf § 21 Absatz 1 und Absatz 1a WpHG zugegangen:

1. Die Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Deutschland, hat uns gemaf § 21 Absatz 1a WpHG
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Talanx Aktiengesellschaft am 1. Oktober 2012, dem Datum der
erstmaligen Zulassung der Aktien der Talanx Aktiengesellschaft zum Handel, 5,46 % (12.750.000 Stimmrechte)
betrug.

2. In derselben Mitteilung hat die Deutsche Bank Aktiengesellschaft uns gemaf3 § 21 Absatz 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Talanx Aktiengesellschaft am 4. Oktober 2012 die Schwellen von 5% und 3%

unterschritten hat und 0,00 % (null Stimmrechte) betrug.

Talanx Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Talanx Aktiengesellschaft
Riethorst 2

30659 Hannover
Deutschland

Internet: www.talanx.de
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Mitteilung der Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG vom 5. Oktober 2012
Talanx Aktiengesellschaft
9. Oktober 2012

Der Talanx Aktiengesellschaft, Riethorst 2, 30659 Hannover, Deutschland, sind am 5. Oktober 2012 die folgenden

Stimmrechtsmitteilungen gemaf § 21 Absatz 1 und Absatz 1a WpHG zugegangen:

1. Die Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG, Hamburg, Deutschland, hat uns gemaf3 § 21 Absatz 1a WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Talanx Aktiengesellschaft am 1. Oktober 2012, dem Datum der erstmaligen
Zulassung der Aktien der Talanx Aktiengesellschaft zum Handel, 5,46 % (12.750.000 Stimmrechte) betrug.

2. In derselben Mitteilung hat die Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG uns gemaf3 § 21 Absatz 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Talanx Aktiengesellschaft am 4. Oktober 2012 die Schwellen von 5% und 3%

unterschritten hat und 0,00 % (null Stimmrechte) betrug.

Talanx Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Talanx Aktiengesellschaft
Riethorst 2

30659 Hannover
Deutschland

Internet: www.talanx.de

Konzernabschluss

Die Gesellschaft ist Konzerngesellschaft des HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungsverein
auf Gegenseitigkeit, Hannover. Der HDI (Mutterunternehmen) stellt nach § 341i HGB einen Konzernabschluss
auf, in den die Gesellschaft einbezogen wird. Fiir die Talanx AG als Mutterunternehmen des Talanx-Konzerns er-
gibt sich daneben die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses aus § 290 HGB, der auf der Grundlage
von § 315a Absatz 1 HGB gemifd Art. 4 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 nach den International Financial
Reporting Standards (IFRs), wie sie in der Europdischen Union (EU) anzuwenden sind, erstellt wird. Die Konzern-

abschliisse werden im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gegeben.

Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Entsprechenserkldrung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex ist abgegeben und den Aktionédren, wie in der Erkldrung des Vorstands zur Unternehmens-
fuhrung im Konzernlagebericht (Kapitel ,Erkldrung zur Unternehmensfithrung und Corporate-Governance-

Bericht") beschrieben, dauerhaft auf der Internetseite der Talanx AG zuganglich gemacht.
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Ereignisse nach Ablauf des Geschiftsjahres

Die Talanx AG hat am 13. Februar 2013 eine erstrangige unbesicherte Anleihe mit einem Volumen von 750 Mio. EUR
platziert. Die auf Euro lautende Anleihe ist mit einem fixen Kupon von 3,125 % ausgestattet und am 13. Februar
2023 fallig. Der Ausgabekurs betragt 99,958 %. Der Mittelzufluss soll vorrangig zur Ablésung bestehender Finan-
zierungen eingesetzt werden. Die Anleihe, die von der Ratingagentur Standard & Poor’s mit ,A-" bewertet wird,
wird an der Borse Luxemburg notiert. Im Zuge der Begebung der Anleihe hat die Talanx AG aufgrund vertraglicher
Regelungen (Subscription Agreement) vom 11. Februar 2013 gegentiber saimtlichen mit der Emission befassten
Banken marktiibliche Garantien und Zusicherungen ibernommen. Die Talanx AG geht nach derzeitigem Sach-

und Kenntnisstand davon aus, dass sich keinerlei Inanspruchnahmen aus diesem Vertrag ergeben.

Hannover, den 26. Februar 2013

Talanx Aktiengesellschaft

Der Vorstand

/4 e WA /%

Herbert K. Haas, Dr. Christian Hinsch, Torsten Leue Dr. Thomas Noth

Vorsitzender stv. Vorsitzender

Gl .

Dr. Immo Querner Dr. Heinz-Peter Rof3 Ulrich Wallin
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméf3 den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Jahres-
abschluss ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlief8lich des Geschéftsergebnisses und die
Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrie-

ben sind.

Hannover, den 26. Februar 2013

Talanx Aktiengesellschaft

Der Vorstand

/4 Ge 'l’)‘wv\ A //%
Herbert K. Haas, Dr. Christian Hinsch, Torsten Leue Dr. Thomas Noth
Vorsitzender stv. Vorsitzender

I e

Dr. Immo Querner Dr. Heinz-Peter Rof3 Ulrich 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 Ein-
beziehung der Buchfithrung und den Lagebericht der Talanx Aktiengesellschaft, Hannover, fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lage-
bericht 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
durchgefihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung und

uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspri-
fer (1Dw) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsméfiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist
die Prtfung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofie, die sich auf die Darstellung
des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze ordnungsmaifiiger Buchfiihrung und durch

den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die
Geschaftstatigkeit und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen
uber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfithrung, Jahresabschluss und
Lagebericht iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der ange-
wandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschdtzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung

eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresab-
schluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsmaéfliiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahres-
abschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und

Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.
Hannover, den 20. Méarz 2013
KPMG AG

Wirtschaftspriafungsgesellschaft

Dr. Ellenbtirger Husch
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer



Glossar und Kennzahlendefinitionen. A—C

Abschlusskosten, aktivierte

(auch: Abschlussaufwendungen)

Kosten bzw. Aufwendungen, die einem Versi-
cherungsunternehmen beim Abschluss oder
bei der Verlangerung von Versicherungsver-
tragen entstehen (z.B. Abschlussprovision,
Kosten der Antrags- oder Risikopriifung). Die
Aktivierung von Abschlusskosten fithrt zu
einer Verteilung der Kosten tber die Vertrags-

laufzeit.

Assetklasse, Anlageklasse

Der Kapitalmarkt wird in verschiedene Klassen
von Finanzinstrumenten unterteilt, die dhn-
lichen Risikoeinflussfaktoren unterliegen.
Dazu zdhlen z.B. Aktien, Renten, Immobilien,

Energie oder Rohstoffe.

Asset-Management
Kapitalanlageverwaltung. Betreuung und
Steuerung von Kapitalanlagen nach Risiko-

und Ertragsgesichtspunkten.

Aufwendungen fiir Versicherungsfille

fiir eigene Rechnung

Summe aus gezahlten Schiden und den
Ruckstellungen fiir im Geschéftsjahr einge-
tretene Schadenereignisse, ergdnzt um das
Ergebnis der Abwicklung der Riickstellungen
fiir Schadenereignisse der Vorjahre, jeweils
nach Abzug der eigenen Ruckversicherungs-

angaben.
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aufBerordentliches Ergebnis

Saldo aus Aufwendungen und Ertragen, die
nicht zur gewohnlichen Geschiftstatigkeit
gehoren, wie z.B. Anpassungen von Pensions-

riickstellungen nach BilMoG.

Back-to-back spA

SPA = Sales and Purchase Agreement.
Anteilskaufvertrag zwischen der Talanx
International AG als Verkduferin und der
Meiji Yasuda Life Insurance Company als
Kéauferin tiber 30 % der Anteile an der TUiR

WARTA S.A. vom 19. Januar 2012.

Bancassurance

Bank- und Postkooperationen. Partner-
schaft zwischen einer Bank/Post und einem
Versicherungsunternehmen zum Zweck des
Vertriebs von Versicherungsprodukten tiber
die Bank-/Postfilialen. Die Bindung zwischen
Versicherer und Bank ist haufig gepragt
durch eine Kapitalbeteiligung oder eine
langfristige strategische Kooperation beider

Parteien.

Beitrag

> Pramie

Beteiligungsergebnis

Ertrage aus Beteiligungen und Gewinnabfiith-
rungsvertragen abziglich der Aufwendungen
aus Verlustitbernahmen von Tochtergesell-

schaften.

Bilanzgewinn
Jahresiiberschuss abziiglich Einstellung in
die anderen Gewinnruicklagen zuztglich

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr.

Bonitat
Kreditwirdigkeit. Fahigkeit eines Schuldners,
seinen Zahlungsverpflichtungen nachzu-

kommen.

brutto
Bei Versicherungen: vor Abzug der > passiven

Ruckversicherung.

Compliance

Gesetzliche und unternehmensspezifische
Regelungen zum verantwortungsbewussten
und gesetzmafigen Handeln des Unterneh-

mens und der Mitarbeiter.

Corporate Governance

System zur Realisierung einer verantwortli-
chen Fithrung und Uberwachung von Unter-
nehmen, das darauf abzielt, das Vertrauen
von Anlegern, Kunden, Mitarbeitern und der

Offentlichkeit in Unternehmen zu férdern.
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D-G

Deckungsriickstellung

Nach mathematischen Methoden errech-
neter Wert fiir zuktinftige Verpflichtungen
(Barwert kiinftiger Verpflichtungen abztglich
des Barwerts kiinftiger eingehender Prami-
en), vor allem in der Lebens- und Krankenver-

sicherung.

Derivat, derivatives Finanzinstrument
Aus Basisinstrumenten wie Aktien, festver-
zinslichen Wertpapieren oder Devisen ab-
geleitetes Finanzprodukt, dessen Marktwert
u.a. anhand des jeweils zugrunde liegenden
Wertpapiers bzw. Referenzwerts festgestellt

wird. Dazu zdhlen z.B. > Swap.

Dividendenrendite

Prozentzahl fiir die Verzinsung des in einer
Aktie gebundenen Kapitals. Diese Rendite-

kennzahl berechnet sich durch die Division
der Dividende durch den aktuellen Borsen-

kurs, multipliziert mit 100.

Due-Diligence-Priifung

Prifung einer Unternehmensbeteiligung
im Vorfeld einer Akquisition oder Fusion:
systematische Starken-Schwichen-Analyse
des Kaufobjekts, Analyse der mit dem Kauf
verbundenen Risiken sowie fundierte Bewer-

tung des Objekts.

Duration

Finanzmathematische Kennziffer, die die
durchschnittliche Bindungsdauer des
Barwerts eines Finanzinstruments darstellt;
ein Maf fiir das mit einem Finanzinstrument

verbundene Zinsanderungsrisiko.

Eigenkapital

Mittel, die von den Eigentiimern einer
Unternehmung zu deren Innenfinanzierung
aufgebracht oder als erwirtschafteter Gewinn
(realisiert/nicht realisiert) im Unternehmen
belassen werden. Den Kapitalgebern steht
fur die Uberlassung des Eigenkapitals eine
Gewinnbeteiligung zu, z.B. in Form einer
Dividende. Das Eigenkapital haftet bei der
Kapitalgesellschaft fiir die Verbindlichkeiten.

Emittent

Privates Unternehmen oder 6ffentlich-recht-
liche Korperschaft, das oder die Wertpapiere
ausgibt, z.B. bei Aktien die Aktiengesellschaft

und bei Bundesanleihen der Bund.

Ergebnis (auch: Gewinn) je Aktie,
verwassert

Kennziffer, die sich aus der Division des auf
die Aktiondre der Talanx AG entfallenden
Konzernergebnisses durch die gewichtete
durchschnittliche Anzahl im Umlauf befind-
licher Aktien errechnet. Das verwdsserte Er-
gebnis je Aktie bezieht ausgetibte oder noch
nicht zur Ausibung stehende Bezugsrechte

in die Aktienanzahl mit ein.

Ergebnis der gewohnlichen
Geschiftstatigkeit
Periodengewinn vor auferordentlichem

Ergebnis und vor Steuern.

Erstversicherer

Gesellschaft, die Risiken gegen eine Versi-
cherungspramie ibernimmt und in einem
direkten Vertragsverhiltnis zum Versiche-
rungsnehmer (Privatperson, Unternehmen,

Organisation) steht.

Exponierung, Exposure
Gefahrdungsgrad eines Risikos oder Risiko-

bestands.

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen,
Ausleihungen an verbundene Unternehmen,
Beteiligungen, Wertpapiere des Anlagever-

mogens.

Fondsgebundene Lebensversicherung
Lebensversicherung, bei der die Hohe
der Leistungen von der Wertentwicklung
eines dieser Versicherung zugeordneten

Vermogensanlagefonds abhdngt.

fiir eigene Rechnung
Bei Versicherungen: nach Abzug der

> passiven Ruckversicherung.

GIIPS-Staaten
Abkirzung fir die finf Euro-Staaten
Griechenland, Italien, Irland, Portugal und

Spanien.

Grofischaden

Schaden, der im Vergleich zum Schaden-
durchschnitt der jeweiligen Risikogruppe
eine auflergewohnliche Hohe erreicht und
eine festgelegte Schadenhohe ibersteigt.

Bis zum Jahr 2011 wurde er definiert als
Naturkatastrophen sowie sonstige Grof3scha-
den tiber 5 Mio. EUR brutto (Riickversiche-
rung, Industrie-Haftpflichtversicherung, In-
dustrie-Feuerversicherung), tiber 2,5 Mio. EUR
brutto (Industrie-Transportversicherung,
Industrie-Technische Versicherung) bzw.
iiber 1 Mio. EUR brutto (alle tibrigen Sparten)
fir den Anteil des Talanx-Konzerns. Seit 2012
wird der Grof3schaden definiert als Natur-
katastrophen sowie sonstige Grof3schdden
uber 10 Mio. EUR brutto fir den Anteil des

Talanx-Konzerns.
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International Financial Reporting
Standards - IFRS

Internationale Rechnungslegungsvorschrif-
ten, vormals als 1As (International Accounting
Standards) bezeichnet, bei Talanx angewen-

det seit 2004.

Jahresiiberschuss
Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit
zuzuglich des auflerordentlichen Ergebnisses

abziiglich Steuern.

Kapitalanlageergebnis,
auflerordentliches

Ergebnis aus realisierten sowie unrealisier-
ten Gewinnen und Verlusten einschliefilich
Zuschreibungen und Wertminderungen/

Abschreibungen (Impairments).

Kapitalanlagen, selbst verwaltete
Kapitalanlagen, die weder aus Investment-
vertragen stammen noch aus den Depotfor-
derungen aus dem Versicherungsgeschaft.
Sie werden in der Regel eigenstindig von
Konzerngesellschaften auf deren Risiko
erworben bzw. verduflert und entweder von
der Gesellschaft verwaltet oder im Namen
der Gesellschaft von einer Kapitalanlage-

gesellschaft.
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kombinierte Schaden-/Kostenquote
Summe aus Schadenquote und Kosten-
quote (netto) unter Berticksichtigung des
Depotzinsergebnisses im Verhdltnis zu

den verdienten Nettobeitragen. Bei der
Berechnung der bereinigten kombinierten
Schaden-/Kostenquote werden die Aufwen-
dungen fur Versicherungsleistungen um
das Depotzinsergebnis bereinigt. Die Quote
findet Anwendung bei Schaden-Erst- und

-Rickversicherern.

kongruente Wahrungsbedeckung
Bedeckung der versicherungstechnischen
Verbindlichkeiten in fremder Wahrung mit
entsprechenden Kapitalanlagen derselben
Wihrung, um Wechselkursrisiken zu ver-

meiden.

Kostenquote
Verhaltnis der Abschluss- und Verwaltungs-
aufwendungen (netto) zu den verdienten

Pramien fiir eigene Rechnung.

Lebensversicherung

Zusammenfassung derjenigen Versicherungs-
formen, bei denen es im weiteren Sinne um
die Risiken der ungewissen Lebensdauer und
-planung geht. Dazu gehoren Todesfall und
Berufsunfahigkeit, Altersversorgung, aber

auch Heirat und Ausbildung.

Market Consistent Embedded Value - MCEV
Spezielle Methode zur Bewertung von
Lebensversicherungsunternehmen bzw. von
Personenversicherungsbestanden, mit deren
Hilfe die Langfristigkeit des Lebensversiche-
rungsgeschafts und der damit verbundenen
Risiken abgebildet werden kann. Insbeson-
dere soll durch die marktkonsistente Berech-
nungsmethodik eine bessere Vergleichbar-
keit erreicht werden. Die marktkonsistente
Bewertung wird durch risikoneutrale Annah-
men in Bezug auf erwartete Kapitalertrage
und die Diskontierungsmethodik erreicht.
AufRerdem wird die Swap-Kurve als risiko-

neutrale Zinsstruktur eingefihrt.

netto
Bei Versicherungen: nach Abzug der > passi-

ven Ruckversicherung.

Nettoverzinsung

Kapitalanlageergebnis ohne Depotzinsergeb-
nis und ohne Ergebnis aus Kapitalanlagen
aus Investmentvertragen zu durchschnittli-

chen selbst verwalteten Kapitalanlagen.

operatives Ergebnis

Summe aus dem Kapitalanlageergebnis, dem
versicherungstechnischen Ergebnis sowie
dem Ubrigen Ergebnis vor Zinsen fiir sonsti-
ges, zu Finanzierungszwecken aufgenomme-
nes Fremdkapital (Finanzierungszinsen) und

vor Steuern (Ertragsteuern).
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OTC
Over the counter. Bei Wertpapieren: auf3er-
borslicher Handel zwischen Finanzmarktteil-

nehmern.

passive Riickversicherung
Bestehende Ruckversicherungsprogramme
der > Erstversicherer zur eigenen Absiche-

rung vor versicherungstechnischen Risiken.

Portfolio, Portefeuille

a) Alle von einem Erst- oder Ruckversicherer
insgesamt oder in einem definierten Teil-
segment itbernommenen Risiken

b) Nach bestimmten Kriterien gegliederte

Gruppe von Kapitalanlagen.

Primie
Vereinbartes Entgelt fiir die vom Versiche-
rungsunternehmen tibernommenen Risiken.

> Beitrag

Private Equity
Von Privatanlegern beschafftes Beteiligungs-

kapital.

Retail

AmpegaGerling: Geschaft mit Investment-
fonds, die grundsatzlich fiir den privaten,
nicht institutionellen Anleger konzipiert
sind, jedoch auch Investments von Konzern-

gesellschaften offenstehen.

Retrozession
Abgabe von Risiken oder Anteilen an Risiken
eines Ruickversicherers an andere Ruickversi-

cherer.

Risikomanagement-System
Gesamtheit der Regelungen und Mafinah-
men, die dazu dienen, Risiken zu tiiberwachen

und abzuwehren.

Riickstellung

Passivposten am Bilanzstichtag zur Erfullung
von Verbindlichkeiten, die dem Grunde nach
bestehen, deren Hohe und/oder Zeitpunkt
der Falligkeit jedoch noch nicht bekannt sind.
Versicherungstechnisch z.B. fiir bereits einge-
tretene, jedoch noch nicht oder nur teilweise
regulierte Versicherungsfille (= Riickstellung
fir noch nicht abgewickelte Versicherungs-

falle, kurz: Schadenrtickstellung).

Riickversicherer

Gesellschaft, die gegen eine vereinbarte Pra-
mie Risiken bzw. Portefeuillesegmente von
einem > Erstversicherer oder einem anderen

Ruckversicherer tibernimmt.

Schadenquote

Bilanzielle Schadenquote netto: Verhiltnis
der Aufwendungen fur Versicherungsleistun-
gen (netto) zu den verdienten Pramien fiir

eigene Rechnung.

Schaden- und Unfallversicherung
Gesamtheit der Versicherungszweige mit
Ausnahme der Lebensversicherung und
Krankenversicherung: alle Sparten, bei denen
im Versicherungsfall nicht eine fest verein-
barte Summe bezahlt, sondern der entstan-

dene Schaden ersetzt wird.

Schwankungsriickstellung

Rickstellung zum Ausgleich erheblicher
Schwankungen im Schadenverlauf einzelner
Sparten Uber mehrere Jahre. Bei den IFRS Be-

riicksichtigung innerhalb des Eigenkapitals.

Selbstbehalt

Der Teil der ibernommenen Risiken, den der
Versicherer nicht in Rtickdeckung gibt, also

> netto ausweist. Gebuchte Nettobeitrage
im Verhiltnis zu gebuchten Bruttobeitragen
(ohne Sparbeitrige der fondsgebundenen

Lebens- und Rentenversicherung).

Solvency II

Projekt der Europédischen Kommission zur
Reformierung und Harmonisierung der
europdischen Vorschriften zur Versiche-
rungsaufsicht, vor allem der Solvabilitdtsvor-
schriften fur die Eigenmittelausstattung von

Versicherungsunternehmen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen
und Abschreibungen

Aufwendungen der gewohnlichen Geschifts-
tatigkeit, wie z. B. Personal- und Sachaufwen-
dungen, Abschreibungen, realisierte Verluste
aus Kapitalanlagen, Wahrungskursverluste,

Dienstleistungsaufwendungen.
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Sonstige betriebliche Ertrige

Ertrage der gewohnlichen Geschaftstatigkeit,
wie z.B. realisierte Gewinne aus Kapitalanla-
gen, Wahrungskursgewinne oder Dienstleis-

tungsertrage.

Spétschadenreserve
Ruckstellung fuir bereits eingetretene, aber

noch nicht gemeldete Schaden.

Stornoquote Lebensversicherungs-
produkte

Summe aus Storno und sonstigem vorzei-
tigen Abgang im Verhiltnis zu dem durch-

schnittlichen Bestand (Kennzahl nach GDv).

Stresstest

Form der Szenarioanalyse, die dazu dient,
eine quantitative Aussage uber das Verlust-
potenzial von > Portfolios bei extremen

Marktschwankungen treffen zu kénnen.

Streubesitz
Auf mehrere, meist kleinere Anleger verteil-

ter Besitz von Aktien.

Swap

Englisch: Tausch. Vereinbarung zwischen
zwei Schuldnern, Zahlungen zu vertrag-

lich festgeschriebenen Konditionen und
Zeitpunkten auszutauschen. Es kénnen Zah-
lungsstrome fast beliebiger Natur getauscht
werden. Dadurch koénnen gezielt finanzielle
Risiken eines Portfolios abgesichert werden
oder neue Risiken zur Renditeoptimierung

in ein Portfolio aufgenommen werden.
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Uberschussbeteiligung

Gesetzlich vorgeschriebene, jahrlich neu fest-
gelegte Beteiligung der Versicherungsneh-
mer an den erwirtschafteten Uberschiissen

von Lebensversicherungen.

Underwriting

Prifung und Einschitzung von (Ruck-)
Versicherungsrisiken zur Festsetzung einer
angemessenen Pramie fiir das jeweilige
Risiko. Der Zweck des Underwritings besteht
darin, das Versicherungsrisiko so zu streuen,
dass es einerseits fur den (Riick-)Versicherten
recht und billig, andererseits fur den (Riick-)

Versicherer profitabel ist.

Value at Risk

Risikomaf3 zur Ermittlung potenzieller Ver-
luste, die in einem vorgegebenen Zeitraum
mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit

nicht tiberschritten werden.

Verdiente Pramien
Anteil an den gebuchten Pramien, der auf
den Versicherungsschutz im Geschéftsjahr

entfallt.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Saldo aus Ertragen und Aufwendungen, die
dem Versicherungsgeschaft zugeordnet
werden: Saldo aus > verdienten Pramien fir
eigene Rechnung sowie Aufwendungen fir
Versicherungsleistungen (netto), Abschluss-
und Verwaltungsaufwendungen (netto) und
dem sonstigen versicherungstechnischen
Ergebnis (netto) inklusive der Amortisation
des Aktiondrs-pVEP, jedoch ohne Konsolidie-
rungsdifferenzen aus der Schuldenkonsoli-

dierung (Technik).

Volatilitat

Schwankungsmaf} der Variabilitdt von Wert-
papier- und Devisenkursen sowie Zinssdtzen,
aber auch von Versicherungssparten, die
einen stark variierenden Schadenverlauf

haben kénnen.

Zedent
Erst- oder Ruckversicherer, der Teile der von
ihm versicherten Risiken gegen eine Pramie

an einen Ruckversicherer abgibt (zediert).

Zeitwert

Betrag, zu dem zwischen sachverstandigen,
vertragswilligen und voneinander unabhan-
gigen Geschiftspartnern ein Vermogenswert
getauscht oder eine Schuld beglichen werden

konnte.

Zinsergebnis
Saldo aus Zinsertragen und Zinsaufwen-

dungen.
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Kontakt

Talanx AG

Riethorst 2

30659 Hannover

Telefon +49 5113747-0
Telefax +49 511 3747-2525
info@talanx.com

www.talanx.com

Ansprechpartner fiir Presse-
und Offentlichkeitsarbeit
Dietlinde Bamberger

Telefon +49 5113747-2021
Telefax +49 511 3747-2025
dietlinde. bamberger@talanx.com

Ansprechpartner fiir Investor Relations
Dr. Wolfram Schmitt

Telefon +49 511 3747-2185

Telefax +49 511 3747-2286

wolfram.schmitt@talanx.com

Veroffentlicht am: 21. Marz 2013

Dieser Geschéftsbericht erscheint auch auf Englisch.

klimaneutral

natureOffice.com | DE-300-775639

\gedruckt


www.talanx.com

Konzernstruktur
Group Structure

Geschaftsbereich
Industrieversicherung

Industrial Lines Division

Geschaftsbereich Privat-
und Firmenversicherung

Deutschland
Retail Germany Division

Talanx AG

Geschaftsbereich Privat-
und Firmenversicherung

International
Retail International
Division

Geschaftsbereich
Riickversicherung
Reinsurance Division
Schaden-
Riickversicherung

Non-Life Reinsurance
Personen-
Riickversicherung

Life and Health Reinsurance

Konzernfunktionen
Corporate Operations

HDI-Gerling Industrie
Versicherung AG

Talanx Deutschland AG
|

Talanx International AG

Hannover Riickversicherung AG

Talanx Asset
Management GmbH

HDI Versicherung AG
(Austria)

HDI
Versicherung AG

HDI Seguros S.A.
(Argentina)

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

AmpegaGerling
Investment GmbH

HDI-Gerling Assurances
(Belgique) S.A.

HDI
Lebensversicherung AG

HDI Seguros S.A.
(Brazil)

Hannover Re
(Bermuda) Ltd.

Talanx Immobilien
Management GmbH

HDI-Gerling
Welt Service AG

Talanx
Pensionsmanagement AG

HDI Zastrahovane AD
(Bulgaria)

E+S Riickversicherung AG

Talanx Service AG

HDI-Gerling
de México Seguros S.A.

HDI
Pensionskasse AG

HDI Seguros S.A.
(Chile)

Hannover Re
(Ireland) Plc

Talanx Systeme AG

HDI-Gerling

Hannover Reinsurance

. neue leben Magyar Posta Biztosito Zrt. .
Verzekeringen N.V. . P Talanx Reinsurance Broker AG
(Netherlands) Lebensversicherung AG (Hungary) Africa Limited
HDI-Gerling Insurance neue leben B Magyar I?&:[sta International Insurance Talanx Reinsurance
. . Eletbiztosito Zrt. Company of Hannover
of South Africa Ltd. Unfallversicherung AG (Ireland) Ltd.
(Hungary) Ltd. (UK)

HDI Seguros S.A.
(Spain)

PB Lebensversicherung AG

HDI Assicurazioni S.p.A.
(italy)

Hannover Life Re
of Australasia Ltd

HDI-Gerling America
Insurance Company

PB Versicherung AG

HDI Seguros S.A.
(Mexico)

Hannover Life
Reassurance Bermuda Ltd.

PB Pensionsfonds AG

Metropolitana
Cia. de Seguros S.A.
(Mexico)

Hannover Life
Reassurance Africa Limited

TARGO Lebensversicherung AG

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

Hannover Life
Reassurance (UK) Ltd.

TARGO Versicherung AG

TUIR WARTAS.A.
(Poland)

Hannover Life
Reassurance

Company of America

TU Europa S.A.
(Poland)

TU na Zycie Europa S.A.
(Poland)

000 Strakhovaya
Kompaniya ,CiV Life*
(Russia)

000 Strakhovaya
Kompaniya ,,HDI Strakhovanie*
(Russia)

CiV Hayat Sigorta A.S.
(Turkey)

HDI Sigorta A.S.
(Turkey)

HDI STRAKHUVANNYA
(Ukraine)

HDI Seguros S.A.
(Uruguay)

Nur die wesentlichen Beteiligungen
Main participations only

Stand/As at: 31.12.2012
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