Konzern-Zwischenbericht zum 30. Juni 2012

talanx.




Konzernkennzahlen

Talanx-Konzern gesamt

Gebuchte Bruttopramien In Mio. EUR
Deutschland In %
GroRbritannien In %
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Tiirkei (CEE) In%
Rest von Europa In%
USA In %
Rest von Nordamerika In %
Lateinamerika In %
Asien und Australien In%
Afrika In %

Verdiente Nettopramien In Mio. EUR

Versicherungstechnisches Ergebnis In Mio. EUR

Kapitalanlageergebnis In Mio. EUR

Kapitalanlagerenditel) In %

Operatives Ergebnis (EBIT) In Mio. EUR

Periodenergebnis (nach Finanzierungszinsen und Steuern) In Mio. EUR
davon Aktiondre der Talanx AG In Mio. EUR

Eigenkapitalrendite? In %

Ergebnis je Aktie
Unverwdssertes Ergebnis je Aktie In EUR
Verwassertes Ergebnis je Aktie In EUR

Darstellung nach Segmenten 3)

Industrieversicherung
Gebuchte Bruttopramien In Mio. EUR
Verdiente Nettopramien In Mio. EUR
Versicherungstechnisches Ergebnis In Mio. EUR
Kapitalanlageergebnis In Mio. EUR
Operatives Ergebnis (EBIT) In Mio. EUR

Privat- und Firmenversicherung Deutschland
Gebuchte Bruttopramien In Mio. EUR
Verdiente Nettopramien In Mio. EUR
Versicherungstechnisches Ergebnis In Mio. EUR
Kapitalanlageergebnis In Mio. EUR
Operatives Ergebnis (EBIT) In Mio. EUR

Privat- und Firmenversicherung International
Gebuchte Bruttopramien In Mio. EUR
Verdiente Nettopramien In Mio. EUR
Versicherungstechnisches Ergebnis In Mio. EUR
Kapitalanlageergebnis In Mio. EUR
Operatives Ergebnis (EBIT) In Mio. EUR

Schaden-Riickversicherung
Gebuchte Bruttopramien In Mio. EUR
Verdiente Nettopramien In Mio. EUR
Versicherungstechnisches Ergebnis In Mio. EUR
Kapitalanlageergebnis In Mio. EUR
Operatives Ergebnis (EBIT) In Mio. EUR

Personen-Riickversicherung
Gebuchte Bruttopramien In Mio. EUR
Verdiente Nettopramien In Mio. EUR
Versicherungstechnisches Ergebnis In Mio. EUR
Kapitalanlageergebnis In Mio. EUR
Operatives Ergebnis (EBIT) In Mio. EUR

Kombinierte Schaden-/Kostenquote der Schaden-Erst- und -Riickversicherung® In %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote der Schaden-/Unfall-Erstversicherer In %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote der Schaden-Riickversicherung In %

Haftendes Kapital In Mio. EUR
Eigenkapital der Aktiondre der Talanx AG In Mio. EUR
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter In Mio. EUR
Hybridkapital In Mio. EUR

Selbst verwaltete Kapitalanlagen In Mio. EUR

Kapitalanlagen gesamt In Mio. EUR

Bilanzsumme In Mio. EUR

Mitarbeiter Kapazitdten

1.1.-30.6.2012

13.582
38

16
13

N O NN

10.294
—693
1.748
4,1
855
579
354
12,3

1,70
1,70

2.246
782
58
113
161

3.516
2.610
=711
812
75

1334
1.078

118
54

4.080
3.304
100
429

2.809
2521
-121
286
140

98,0
99,7
96,8

30.6.2012

12.833
6.083
3.636
3.114

80.053
93.540

124.590

17.883

1.1.-30.6.2011

12.422
41
10

16
11

N NN

9.390°
-1.147
1.639
41
431
360
215
8,5

1,03
1,03

2.006
728

123
60

3.525
2.588
-597
764
113

3.544
2.848
—295

427

2.500
2.298
—156
251
86

107,4
103,7
110,1

31.12.2011

11.321
5421
3.285
2.615

75.750
87.467

115.268

17.061

+/-%

+10
+40
+7

+98
+61
+65
+3,8 Pkt.

+65
+65

+12
+7
+184
-8
+168

+12
+17
+38
+37
+116

+15
+16
+134
+1
+170

+12
+10
+22
+14
+63

—9,4 Pkt.
—4,0 Pkt.
—13,3 Pkt.

+/-%

+13
+12
+11
+19

+6
+7

+8

+5

9 Annualisiertes Kapitalanlageergebnis ohne Depotzinsergebnis und Ergebnis aus Investmentvertrigen zu durchschnittlichem selbst verwalteten Kapitalanlagenbestand (30.6. und 31.12.)

2 Annualisiertes Periodenergebnis ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter zu durchschnittlichem Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

3]
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)
)
)

Vor Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschéftsvorfalle

Bereinigte kombinierte Schaden-/Kostenquote unter Berticksichtigung des Depotzinsergebnisses vor Eliminierung konzerninterner, segmentubergreifender Geschaftsvorfalle

Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden* des Konzernanhangs
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Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender

ehem. Vorsitzender des Vorstands
der Talanx AG,

Berg

Ralf Rieger

stv. Vorsitzender

Angestellter, HDI-Gerling Vertrieb
Firmen und Privat AG,

Raesfeld

Prof. Dr. Eckhard Rohkamm

stv. Vorsitzender

ehem. Vorsitzender des Vorstands
der ThyssenKrupp Technologies AG,
Hamburg

Antonia Aschendorf
Rechtsanwaltin,
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Otto Miller
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Hannover
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Hannover

Werner Wenning
ehem. Vorsitzender des Vorstands
der Bayer AG,

Leverkusen
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Herbert K. Haas
Vorsitzender

Burgwedel
Dr. Christian Hinsch
stv. Vorsitzender

Burgwedel

Torsten Leue

Hannover

Dr. Thomas Noth

Hannover

Dr. Immo Querner

Celle

Dr. Heinz-Peter Rof3
Grifelfing

Ulrich Wallin

Hannover
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Konzernlagebericht

Markte und wirtschaftliche
Rahmenbedingungen

Volkswirtschaftliche Entwicklung

Die erste Jahreshilfte 2012 stand unverdndert im Bann der
Staatsschuldenkrise in Europa: Die Konjunkturdaten im
Euroraum waren enttduschend, und das Wachstum in den
USA und in China schwiéchte sich ab. Wahrend zu Jahresbe-
ginn mitunter einschneidende Mafinahmen wie der Pakt der
EU-Lander fir mehr Haushaltsdisziplin, der zweite 3-Jahres-
Tender der EZB, ein ,freiwilliger” Forderungsverzicht der
privaten Glaubiger Griechenlands und die Ausweitung des
Rettungsschirms kurzfristig zu einer Entspannung der Schul-
denkrise flihrten, entfachten der drohende Austritt Griechen-
lands aus dem Euroraum und insbesondere die Krise des
spanischen Bankensektors neue Sorgen um die Stabilitét
des Wiahrungsraums. Als Reaktion wurde beim EU-Gipfel
Ende Juni beschlossen, dass der ESM zukiinftig Banken direkt
unterstitzen soll, nachdem eine einheitliche Bankenaufsicht
unter der Federfiihrung der EZB fir den Euroraum geschaf-

fen wurde.

Die deutsche Wirtschaft wuchs im ersten Quartal 2012 tiber-
raschend stark um 0,5% im Vergleich zum Vorquartal. Aller-
dings trubten sich die Konjunkturindikatoren in Deutschland
wie auch im gesamten Euroraum im zweiten Quartal deut-
lich ein - so fiel beispielsweise der vielbeachtete Ifo-Index
auf ein Zweijahrestief. Die Arbeitslosenquote in der Eurozone

erreichte im Mai ein Rekordniveau von 11,1%.

In den USA sorgten zuletzt schwéchere Konjunkturdaten und
eine nachlassende Dynamik am Arbeitsmarkt fur Diskus-
sionen Uiber eine erneute Wachstumsdelle. Fiir das Vereinigte
Konigreich zeichnete sich ein dhnlich schwaches Bild wie in

der Eurozone ab.

Die Geldpolitik der grofien Zentralbanken blieb in der ersten
Jahreshalfte unverandert sehr expansiv. Die EZB tibernahm
zentrale Funktionen zum Erhalt der Eurozone, indem sie
Geschiftsbanken quasi ,unbegrenzt” Liquiditat zur Verfa-
gung stellte und sie indirekt beim Erwerb von Staatsanleihen
unterstitzte. Die Fed Uberraschte mit ihrer Ankiindigung,
den Zeitraum einer faktischen Nullzinspolitik bis Ende 2014

und damit langer als urspringlich erwartet auszudehnen.

Die Inflationsraten in der Eurozone schwéchten sich im
Jahresverlauf von 2,7% auf 2,4% ab. In den USA kam es im
ersten Halbjahr zu einem deutlichen Riickgang der Inflations-
raten von rund 3% auf 1,7%. Auch im Vereinigten Konigreich
schwichte sich die Inflation im Jahresverlauf von rund 4 %
auf 2,8 % deutlich ab.

Im zweiten Quartal 2012 bufSte der Euro deutlich an Wert ein
und notierte im Juni bei 1,26 EUR je USD. Gegeniiber dem
britischen Pfund verlor der Euro mit Zuspitzung der Krise im
zweiten Quartal 2012 an Boden und lag zum Halbjahresende
bei rund 0,80 EUR je GBP; gegeniiber dem Schweizer Franken
pendelte er sich bei duf3erst geringer Volatilitat knapp ober-
halb der von der Schweizer Notenbank verteidigten Zielmarke

von 1,20 EUR je CHF ein.

Kapitalmarkte

An den Rentenmarkten beherrschten im ersten Halbjahr 2012
die Euroschuldenkrise sowie die Liquiditdts- bzw. Refinanzie-
rungssituation im Bankensektor die Marktentwicklung. Der
Neuemissionsmarkt zeigte im zweiten Quartal Uber weite
Strecken eine sehr geringe Aktivitit. Diverse EU-Gipfel, die
Ergebnisse der Beteiligung privater Investoren an der Schul-
denrestrukturierung Griechenlands, das Wahldebakel in
Griechenland mit kurzfristig erforderlichen Neuwahlen, die
sich verschlimmernde Situation der spanischen Banken sowie
die sich allgemein weiter zuspitzende dkonomische Lage der
grofden GIIPS-Staaten sorgten fiir sehr volatile Rentenmarkte.
Zehnjdhrige Bundesanleihen markierten Anfang Juni mit
1,17 % neue historische Tiefstdnde. Der EU-Gipfel Ende Juni
verhalf dem Markt dann zumindest kurzfristig wieder zu einer

positiven Entwicklung,.

Insgesamt gingen die Renditen im Quartalsverlauf deutlich
zurlck. Im unterjdhrigen Bereich verharrten die Renditen
fur diverse AAA-Staatsanleihen nahe Null, fielen zeitweise
sogar in den negativen Bereich. Ende Juni notierten zwei-
jahrige Bundesanleihen bei 0,12 %, funfjahrige bei 0,61%, und
zehnjdhrige Bundesanleihen zeigten wieder eine Rendite

von 1,59 %.

Nach den starken, im Wesentlichen liquiditdtsgetriebenen
Kursgewinnen an den Aktienmérkten im ersten Quartal
kamen die Aktienmaérkte im Zuge neuer Sorgen um die euro-
pdische Staatsschuldenkrise sowie um die Bankenkrise in

Spanien im zweiten Quartal stark unter Druck. Im Vergleich



zum Jahresbeginn konnte sich der DAX allerdings mit einem
Anstieg von 8,8 % weiterhin sehr gut behaupten. Der EURO
STOXX 50 hingegen verlor im ersten Halbjahr 2012 rund 2,2%
und bufite allein im zweiten Quartal 8,6 % ein. Der Dow Jones
verbuchte auf Halbjahressicht insgesamt noch einen beacht-
lichen Zuwachs von 5,4 %. Positiv diirfte sich hier eine weitere

Stabilisierung des US-Hausermarktes ausgewirkt haben.

Die Versicherungsmarkte

Die Ausfithrungen zu den Versicherungsmarkten stitzen sich
im Wesentlichen auf Veréffentlichungen des ifo Instituts und
des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft
(GDV).

Das Geschiftsklima in der deutschen Versicherungswirtschaft
hat sich im zweiten Quartal wieder leicht eingetriibt, blieb in
der langerfristigen Betrachtung aber noch freundlich. Aus-
schlaggebend fiir das verschlechterte Stimmungsbild war eine
ungiinstigere Bewertung der aktuellen Geschéftssituation,
wiéhrend die Aussichten fur die kommenden sechs Monate
zuversichtlicher eingeschétzt wurden. Im Vergleich mit der
Gesamtwirtschaft fielen die Einschitzungen fiir die Versiche-
rungswirtschaft optimistischer aus. Hinsichtlich der Entwick-
lung der Beitragseinnahmen tiberwogen positive Einschitzun-
gen, die in der Schaden- und Unfallversicherung ausgepragter

waren als in der Lebensversicherung.

In der deutschen Schaden- und Unfallversicherung hat sich
das Branchenklima im Vergleich zum Vorquartal verschlech-
tert. Abktihlungstendenzen zeichneten sich in allen Segmen-
ten mit Ausnahme der Rechtsschutzversicherung ab. Nach
einem guten Start zu Jahresbeginn hat sich das Wachstum
der Beitragseinnahmen zuletzt verlangsamt, bewegte sich in
der Summe aber weiterhin im positiven Bereich. Das heif3t,
dass die Branche iiberwiegend noch von wachsenden Bei-
tragseinnahmen ausgeht. Eine positive Beitragsentwicklung
war im ersten Halbjahr vor allem in der Kraftfahrtversiche-
rung festzustellen. Mit Blick auf das Gesamtjahr wird aber
auch in der Mehrzahl der tibrigen Sparten ein Beitragswachs-

tum erwartet.

Die Schadenentwicklung hat sich im bisherigen Jahresverlauf
gegeniiber dem Vorjahr nicht verbessert. Auch die Erwartun-

gen flr das gesamte Geschiftsjahr fielen weniger optimis-
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tisch aus als im Vorquartal. Lediglich in den industriellen und
gewerblichen Zweigen und in der Haftpflichtversicherung
wird noch von einer Entspannung der Schadenentwicklung

ausgegangen.

In der deutschen Lebensversicherung hat sich das Geschifts-
klima geringfligig verbessert. Im Gegensatz zum ersten
Quartal wurde die aktuelle Lage ungtinstiger bewertet als die
Erwartungen fiir die kommenden sechs Monate. Dies diirfte
nicht zuletzt eine Auswirkung der jingsten Probleme in der
Eurozone sein — der unklaren politischen Perspektiven Grie-
chenlands und der Bankenkrise in Spanien —, die mit einer
skeptischeren Konjunkturwahrnehmung verbunden waren.
Andererseits wirkte das fir Deutschland grundséatzlich wei-
terhin relativ glinstige konjunkturelle Umfeld stabilisierend.
Die Einschatzungen fir die fondsgebundene Lebens- und
Rentenversicherung sowie die Kapitallebensversicherung
blieben schlechter als im Durchschnitt der gesamten Lebens-
versicherung. Klassische Lebensversicherungsprodukte leiden
unter den anhaltenden Niedrigzinsen und der Unsicherheit
im Zusammenhang mit zuktnftig strikteren Kapitalanfor-

derungen.

Die Einschdtzungen zum Neugeschift mit laufendem Beitrag
bewegten sich auf einem dhnlichen Niveau wie im Vorquartal.
Auch fur das Gesamtjahr wird — fur alle Zweige mit Ausnahme
der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung sowie
der Kapitallebensversicherung — von einer expandierenden
Entwicklung ausgegangen. Im Neugeschéft gegen Einmalbei-
trag hat sich der in den Vorquartalen registrierte riicklaufige

Trend im Berichtszeitraum abgeschwicht.

Die Schiden in der internationalen Schaden-Riickversiche-
rung blieben in den ersten sechs Monaten 2012 unterhalb der
Halbjahres-Durchschnittswerte der vergangenen Jahre. Zwar
lag die absolute Zahl schadenrelevanter Naturereignisse tiber
der sonst in diesem Zeitraum zu verzeichnenden Zahl, dar-
unter waren aber keine Grof3katastrophen wie im Jahr 2011.
Dominiert wurde die Schadenstatistik zur Jahresmitte durch
Wetterextreme in den USA, wo Tornados in diesem Jahr

frither als Uiblich auftraten.

Das Umfeld in der internationalen Personen-Rickversiche-
rung bietet unverdndert glinstige Rahmenbedingungen. Die
demografische Entwicklung in den Industrieldndern hin zu

einer immer &lter werdenden Bevolkerung geht einher mit
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einem zunehmenden Vorsorgebewusstsein. Hiervon profi-
tiert die Nachfrage nach Renten- und Pflegeversicherungs-
produkten genau so wie von dem anhaltenden Bevolkerungs-
wachstum und steigenden Entwicklungsstand in wichtigen
Schwellenmarkten, wie China, Indien und Brasilien. Weitere
Geschiftspotenziale bieten dartiber hinaus finanzierungs-
orientierte Riickversicherungslosungen zur Solvenz- und

Eigenkapitalentlastung von Lebenserstversicherern.

Geschaftsentwicklung des
Talanx-Konzerns

1.1.—-30.6. 1.1.-30.6.
2012 2011Y
In Mio. EUR
Gebuchte Bruttopramien 13.582 12.422
Verdiente Nettopramien 10.294 9.390
Versicherungstechnisches Ergebnis —693 -1.147
Kapitalanlageergebnis 1.748 1.639
Operatives Ergebnis (EBIT) 855 431
Kombinierte Schaden-/Kostenquote
(netto, nur Sachversicherungen) 98,0% 107,4%

1) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt , Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler des Konzernanhangs*

Der Talanx-Konzern hat im zweiten Quartal 2012 seine inter-
nationale Prasenz in der Privat- und Firmenversicherung wie
auch in der Industrieversicherung weiter erfolgreich ausge-
baut. Die HDI-Gerling Industrieversicherung AG konnte ihr
Engagement im Zielmarkt Asien durch die Griindung von
Niederlassungen in Singapur und in Bahrain (letztere zu
Beginn des dritten Quartals) starken; zudem grindete sie im
Juni ein Joint Venture mit der indischen Gesellschaft NBFC
Magma Fincorp, das im Herbst die ersten Policen ausstellen

soll.

Fur die Talanx International AG entwickelte sich das zweite
Quartal mit den Ubernahmen der polnischen Gesellschaften
TU Europa-Gruppe und TUiR WARTA S. A. ebenfalls positiv.
WARTA wurde nach der Anfang Juli abgeschlossenen Uber-
nahme auflerdem mit einem verbesserten Counterparty
Credit Rating und Insurer Financial Strength Rating belohnt,
Standard & Poor’s stufte beide Ratings von BBB+ auf A mit
stabilem Ausblick hoch.

In Deutschland bereiten wir die Biindelung der Marken der
Privat- und Firmenversicherung HDI und HDI-Gerling unter
der neuen alten Marke HDI vor. In der zweiten Jahreshilfte
2012 werden die Lebensversicherungsgesellschaften inklusive
Pensionsfonds und Pensionskasse von HDI-Gerling zu HDI
umbenannt. Die zwei Risikotrdger der Sachversicherungen HDI
Direkt Versicherung AG und HDI-Gerling Firmen und Privat
Versicherung AG werden verschmolzen, der Risikotrdger soll
kinftig HDI Versicherung AG heiflen. Dadurch steigt auch die
Effizienz im Geschaftsbereich und das in der Sachversicherung
teils doppelte Produktangebot wird fiir Kunden einfacher und
transparenter. Die Umstellung auf HDI soll 2013 abgeschlossen
sein. Die Marke HDI-Gerling wird dann der Industrieversiche-

rung vorbehalten sein.

Weitere Mafinahmen zur Neuausrichtung dieses Konzern-
segments wie die Biindelung der Betriebsfunktionen — etwa
Vertragsverarbeitung, Policierung, Beschwerdemanagement
oder Telefonie — mit entsprechenden Kosteneinsparungen
kénnen auf den Weg gebracht werden, da mittlerweile eine
Grundlagenvereinbarung mit dem Konzernbetriebsrat

getroffen wurde.

Pramienvolumen

Im Vergleich zur Vorjahresperiode stiegen die gebuch-

ten Bruttopramien im Konzern um gut 9 % auf 13,6

(12,4) Mrd. EUR, wahrungsbereinigt wéren es 7% gewesen. Die
verdienten Nettoprdmien stiegen sogar um knapp 10 % auf
10,3 (9,4) Mrd. EUR; vor allem das organische Wachstum in
der Rickversicherung und der Industrieversicherung sowie
die internationalen Akquisitionen im ersten Halbjahr trugen
dazu bei. Alle Versicherungssegmente — mit Ausnahme der
Privat- und Firmenversicherung Deutschland - erreichten ein
zweistelliges prozentuales Wachstum vor Wahrungseffekten,
wobei die Schaden-Ruckversicherung mit 15% den hochsten

Anstieg verzeichnete.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Die Grofischadenlast blieb im ersten Halbjahr 2012 nicht nur
weit hinter dem Vorjahreszeitraum zurtick, sondern bislang
auch unter dem Erwartungswert. Das versicherungstechni-
sche Ergebnis fiel daher insbesondere im Segment Schaden-
Ruckversicherung — hier betrug die Grof3schadenquote nur
4 (22) % — deutlich besser aus; es lag fiir den Konzern bei -693

(-1.147) Mio. EUR. Auf Konzernebene ist das versicherungs-



technische Ergebnis regelméfig negativ, weil hier die Beteili-
gung der Versicherungsnehmer an den Kapitalanlageertragen

unserer Lebensversicherer ausgewiesen wird.

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote verbesserte sich im
Vergleich zur schadenintensiven Vorjahresperiode um 9,4
Prozentpunkte auf 98,0 (107,4) %; insbesondere die stark
gesunkenen Schadenquoten in den Segmenten Industriever-

sicherung und Schaden-Rickversicherung trugen hierzu bei.

Kapitalanlageergebnis

Die Entwicklung des Kapitalanlageergebnisses war positiv:
Im Segment Privat- und Firmenversicherung International
(+37%) stieg es aufgrund eines verbesserten aufierordent-
lichen Ergebnisses unserer italienischen Gesellschaft, im
Segment Personen-Ruckversicherung (+14 %) trug ein ver-
bessertes unrealisiertes Ergebnis aus sogenannten ModCo-
Derivaten zum Anstieg bei. Insgesamt erreichte der Konzern
ein um 7% auf 1,7 (1,6) Mrd. EUR gestiegenes Kapitalanlage-

ergebnis.

Staatsanleihen aus den Euro-Peripheriestaaten, den soge-
nannten GIIPS-Staaten, haben wir von einem bereits geringen

Bestand weiter reduziert.

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis (EBIT) im Konzern verdoppelte
sich nahezu auf 855 (431) Mio. EUR; beglnstigt wurde dies
durch die Erh6hung des Kapitalanlageergebnisses sowie
den moderaten Grof3schadenanfall und die damit einher-
gehende Verbesserung des versicherungstechnischen

Ergebnisses.

Der Ertragsteueraufwand lag bei 186 Mio. EUR; im Vorjahres-
zeitraum gab es mafdgeblich aufgrund eines Steuereffektes in
der Schaden-Ruckversicherung einen Ertrag von 11 Mio. EUR.
Trotz des Wegfalls dieses positiven Effekts stieg das Perioden-
ergebnis um 61% auf 579 Mio. EUR. Das Konzernergebnis ver-
besserte sich in dhnlichem Umfang: Es lag fiir das erste Halb-
jahr 2012 bei 354 (215) Mio. EUR und somit um 65% hoher. Das
Ergebnis je Aktie betrug 1,70 (1,03) EUR.

Die (annualisierte) Eigenkapitalrendite lag bei 12,3 (8,5) %.
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Geschaftsentwicklung der Segmente
Industrieversicherung

1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
2012 2011
In Mio. EUR
Gebuchte Bruttopramien 2.246 2.006
Verdiente Nettopramien 782 728
Versicherungstechnisches Ergebnis 58 -69
Kapitalanlageergebnis 113 123
Operatives Ergebnis (EBIT) 161 60
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote (netto) 92,6% 109,3%

Der Geschiftsbereich Industrieversicherung wird durch die
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG (HDI-Gerling Indus-
trie) gefithrt, gleichzeitig die mit Abstand grofite Gesellschaft
dieses Konzernsegments. Als international titiger Industrie-
versicherer begleitet HDI-Gerling Industrie seine Kunden
im In- und Ausland mit passgenauen Losungen, die opti-
mal auf die Beduirfnisse der Kunden abgestimmt sind. Mit
individuell zugeschnittenen Deckungskonzepten werden
umfassende Versicherungslosungen realisiert; damit bieten
wir die komplette Produktpalette zur Absicherung von unter-
nehmerischen Risiken. Ebenso wichtig: Aufgrund langjahriger
Erfahrung verfiigt HDI-Gerling iber ein professionelles Scha-
denmanagement, das im Schadenfall weltweit schnellste Hilfe

leisten kann.

Pramienvolumen

Die gebuchten Bruttoprdmien des Segments beliefen sich
zum 30. Juni 2012 auf 2,2 (2,0) Mrd. EUR und stiegen somit
um rund 12%. Der anhaltende Aufwdrtstrend der Pramien-
entwicklung wurde von den Sparten Feuer und Kraftfahrt
getragen, aber auch die Sparten Transport, Unfallver-
sicherung und Luftfahrt wiesen eine gute Entwicklung auf.
Insbesondere im deutschen Kraftfahrtmarkt wirkte sich ein
hédrterer Markt positiv auf das Beitragsvolumen aus. Die
Sparte Unfall profitierte in erster Linie durch den Neuzugang
von zwei grofleren Verbindungen; in der Sparte Haftpflicht
trug insbesondere HDI-Gerling Industrie zur positiven Ent-
wicklung bei. Sie machte tiber 80 % der Bruttopramien des
Segments aus; im ersten Halbjahr waren es 1,9 (1,7) Mrd. EUR.
Uber alle Sparten konnte sie in wettbewerbsintensiven
Markten profitable Verbindungen halten und neue Kunden
gewinnen; insbesondere in den Sparten Feuer und Haftpflicht

entwickelten sich aufierdem die Auslandsmaérkte positiv.
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Unter den Auslandsgesellschaften waren vor allem die nieder-
landische und die spanische Tochtergesellschaft nennenswert:
Generell bietet der niederldndische Versicherungsmarkt
derzeit geringe organische Wachstumsmaoglichkeiten. Der
Pramienzuwachs unserer Tochtergesellschaft HDI-Gerling
Verzekeringen N.V, Rotterdam (HDI-Gerling Niederlande), in
Haftpflicht war maf3geblich bedingt durch die im ersten Quar-
tal des Vergleichszeitraums noch nicht enthaltene, im Jahr
2011 erworbene und anschlieflend auf sie verschmolzene Nas-
sau Verzekering Maatschappij N.V, Rotterdam (Nassau); die
gebuchten Bruttobeitrage insgesamt stiegen deutlich um 32%
auf 252 (191) Mio. EUR an. Die verdienten Nettobeitrage wiesen
eine noch starkere Zunahme um 52% auf 78 (51) Mio. EUR

auf, da die von Nassau tibernommenen Bestdnde auf nicht-
proportionaler Basis riickversichert waren. Die spanische
Tochtergesellschaft, die sich im schwierigen Marktumfeld gut
behauptet, hatte aufgrund der wirtschaftlichen Gesamtsitua-
tion leichte Abriebe in der Haftpflichtsparte zu verzeichnen,
die jedoch durch den Zugewinn einer grofieren Verbindung
in der Sparte Feuer iiberkompensiert werden konnten. Kaum
verandert zeigten sich die Bruttopramien der Gesellschaften
in Osterreich mit 113 (111) Mio. EUR (die nur zum Teil der
Industrieversicherung zuzurechnen sind) und Belgien mit 86
(90) Mio. EUR.

Die Ruickversicherungspramien des Segments wiesen mit
einem Plus von rund 16 % auf 1,1 (0,9) Mrd. EUR eine Uberpro-
portionale Steigerung auf, die maf3geblich durch die Sparten
Feuer und Haftpflicht sowie durch den Zugang grofierer
Fronting-Verbindungen bei HDI-Gerling Industrie bedingt ist.
Die verdienten Nettopramien des Segments stiegen dennoch

um gut 7% auf 782 (728) Mio. EUR an.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Das versicherungstechnische Nettoergebnis in der Industrie-
versicherung betrug 58 (-69) Mio. EUR und verbesserte sich
somit um 127 Mio. EUR, im Wesentlichen durch die Praimien-
entwicklung bedingt. Die Netto-Kostenquote verbesserte
sich ebenfalls auf 21,0 (22,3) %, die Netto-Schadenquote sank
um 15,6 Prozentpunkte auf 71,5 (87,1) %. Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote des Segments Industrieversicherung

betrug somit 92,6 (109,3) %.

Die versicherungstechnischen Nettoaufwendungen verrin-
gerten sich um gut 8% auf 735 (802) Mio. EUR. Die Netto-
aufwendungen fir Versicherungsfalle verminderten sich
um knapp 2% auf 551 (560) Mio. EUR gegeniiber dem Ver-
gleichszeitraum, der von Naturkatastrophen gepragt war.
Aufgrund hoher Riickdeckungen haben die im laufenden Jahr
eingetretenen Grofischdden der Sparte Feuer eine geringe
Nettoauswirkung. Wahrend sich die Abschluss- und Verwal-
tungsaufwendungen recht unauftillig zeigten, sanken die
sonstigen versicherungstechnischen Aufwendungen um 75%
auf 20 (80) Mio. EUR.

Kapitalanlageergebnis

Das Kapitalanlageergebnis verminderte sich trotz eines
erhohten versicherungstechnischen Cashflows um 8 % auf
113 (123) Mio. EUR. Ausschlaggebend fur die Veranderung
war das um 9 Mio. EUR gesunkene auflerordentliche Ergeb-
nis. Im Vorjahreszeitraum war es bei HDI-Gerling Industrie
durch hohe Aktienkursgewinne und realisierte Ertrdge aus
dem Verkauf von Namensschuldverschreibungen geprégt.
Die Kapitalanlageergebnisse der ibrigen Gesellschaften wie-
sen insgesamt keine grofieren Abweichungen zum Vorjahr

auf.

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis des Segments hat sich aufgrund
der vorgenannten Entwicklungen — insbesondere durch die
signifikante Verbesserung des versicherungstechnischen
Nettoergebnisses, das den leichten Riickgang des Kapital-
anlageergebnisses und den des sonstigen Ergebnisses (um
16 Mio. EUR auf —10 Mio. EUR) deutlich iberkompensieren
konnte —auf 161 (60) Mio. EUR mehr als verdoppelt.

Das operative Ergebnis der das Segment dominierenden
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG steigerte sich
um 185 Mio. EUR auf 173 (-12) Mio. EUR, wofiir ein um
139 Mio. EUR auf 43 (-96) Mio. EUR verbessertes versiche-

rungstechnisches Nettoergebnis ausschlaggebend war.

Eine auffallige Entwicklung zeigte die niederlandische Toch-
tergesellschaft, deren Ergebnis deutlich auf 5 (14) Mio. EUR im
Vergleich zum Vorjahreszeitraum sank. Die Ergebnisentwick-
lung war jedoch maf3geblich durch die Integration der Nassau

gepragt und ein Vergleich mit dem Vorjahr nur eingeschrankt



moglich. Die spanische Gesellschaft konnte aufgrund der
deutlichen Verbesserung des versicherungstechnischen Netto-
ergebnisses um 2 Mio. EUR auf 4 (2) Mio. EUR einen Anstieg
des operativen Ergebnisses auf 7 (4) Mio. EUR ausweisen. Das
operative Ergebnis der ésterreichischen Tochtergesellschaft
verminderte sich auf 9 (14) Mio. EUR. Das versicherungstech-
nische Nettoergebnis litt jedoch unter angestiegenen Netto-
schadenschadenaufwand wegen der im Vergleich zur Vorpe-
riode deutlich geringeren Entlastung durch Riickversicherer.
Das Ergebnis der Gesellschaft entfillt mit 5 Mio. EUR auf das
Segment Industrieversicherung, der Uibrige Teil auf das Seg-

ment Privat- und Firmenversicherung International.

Privat- und Firmenversicherung
Deutschland

1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
2012 20119
In Mio. EUR
Gebuchte Bruttopramien 3.516 3.525
Verdiente Nettopramien 2.610 2.588
Versicherungstechnisches Ergebnis —711 —597
Kapitalanlageergebnis 812 764
Operatives Ergebnis (EBIT) 75 113
Kombinierte Schaden-/Kostenquote
(netto, nur Sachversicherungen) 108,6% 102,1%

1) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Der Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung
Deutschland biindelt das deutsche Privat- und Firmenkun-
dengeschift von HDI, HDI-Gerling sowie der deutschen
Bancassurance-Aktivitdten des Talanx-Konzerns und bietet
inldndischen Privat- und Firmenkunden den fir sie passen-
den Versicherungsschutz. Im Bereich der Lebensversiche-
rung ist der Geschiftsbereich iberdies grenziberschreitend
in Osterreich tatig. Die Produktpalette reicht von Sachversi-
cherungen tiber Lebensversicherungen bis hin zur betrieb-
lichen Altersversorgung, die tiber verschiedene Vertriebs-

kanile angeboten werden.

Zwischenbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

Primienvolumen und Neugeschift

Im Konzernsegment Privat- und Firmenversicherung Deutsch-
land konnten im Berichtszeitraum gebuchte Beitrage - ein-
schlieflich der Sparbeitrage aus fondsgebundenen Lebensver-
sicherungen —von 3,5 (3,5) Mrd. EUR erzielt werden, wobei im
Vorjahreszeitraum noch die im Jahr 2011 verdufierte Rechts-
schutzversicherung mit 36 Mio. EUR enthalten war. Unter
Herausrechnung der Rechtsschutzversicherung ergibt sich ein

leichter Anstieg der Bruttopramien von knapp 1%.

In der Lebensversicherung blieben die Beitragseinnahmen
mit gebuchten Bruttobeitragen einschliellich der Sparbei-
trage aus fondsgebundenen Lebensversicherungen von 2,5
(2,5) Mrd. EUR stabil. Auch in der Zusammensetzung aus Ein-
malbeitrdgen und Geschiaft gegen laufenden Beitrag ergaben
sich keine wesentlichen Anderungen. Die Entwicklung der
einzelnen Gesellschaften verlief dabei uneinheitlich: Wahrend
die HDI-Gerling Lebensversicherung AG und die PB Lebens-
versicherung AG ruicklaufige Pramien verzeichneten, konnte
die neue leben Lebensversicherung AG wiederum erfolgreich
im Einmalbeitragsgeschift zulegen. Die TARGO Lebensversi-
cherung AG setzte die positive Entwicklung im Geschift gegen
laufende Beitrdge fort und konnte damit riickldufige Einmal-

pramien Uberkompensieren.

Die von Beitragsanpassungen gepragten Bruttopramien-
einnahmen unserer Sachversicherungsprodukte stiegen —
bereinigt um die im Vorjahr enthaltenen Pramien der Rechts-

schutzversicherung — um gut 2% an.

Die Selbstbehaltsquote des Segments stieg aufgrund gesun-
kener Riickversicherungsquoten im Bereich der Sachversi-
cherung auf 94,8 (93,3) %. Die Sparbeitrage fiir unsere fonds-
gebundenen Produkte verringerten sich leicht aufgrund
einer Verschiebung der Zusammensetzung der Prdmienein-
nahmen zugunsten konventioneller Versicherungen. Unter
Berticksichtigung der Verdnderung der Beitragsiibertriage
ergaben sich damit insgesamt verdiente Nettoprdmien von
2,6 (2,6) Mrd. EUR, davon fur Sachversicherungsprodukte 706
(703) Mio. EUR.

Der Neuzugang der Gesellschaften im Segment — gemessen
in der international verwendeten Grof3e Jahresbeitrags-

aquivalent (Annual Premium Equivalent, APE) — betrug
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327 (356) Mio. EUR. Die Entwicklung der einzelnen Risikotrager
der Lebensversicherung verlief aufgrund des volatilen Ein-

malbeitraggeschifts sehr uneinheitlich.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Das versicherungstechnische Ergebnis belief sich auf —711
(-597) Mio. EUR; die Entwicklung wurde unverandert von den
Lebensversicherungsprodukten dominiert. Ihr Anteil belief
sich auf -652 (-583) Mio. EUR. Hier sind unter anderem die
Aufzinsung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten
und die Beteiligung unserer Versicherungsnehmer an dem
Kapitalanlagenergebnis enthalten. Die Ertrédge, die diesen Auf-
wendungen gegentiberstehen, werden hingegen im Kapital-
anlageergebnis ausgewiesen, sodass im versicherungstechni-
schen Ergebnis ein negativer Saldo ausgewiesen wird. Fur das
niedrigere versicherungstechnische Ergebnis der Lebensver-
sicherer im Berichtszeitraum waren vor allem das gestiegene
Kapitalanlageergebnis sowie gestiegene Zufihrungen zur
Ruckstellung fiir Beitragsriickerstattung aus den aufsichts-
rechtlich mafigeblichen Abschliissen der Einzelgesellschaften
verantwortlich. Die Aufwendungen fiir Versicherungsleistun-
gen (netto) der Lebensversicherungsprodukte stiegen in der
Folge auf 2,4 (2,2) Mrd. EUR.

Die Entwicklung im versicherungstechnischen Ergebnis unse-
rer Sachversicherungsprodukte wurde primér von IT-Investitio-
nen und hoéheren Schadenbelastungen von 507 (490) Mio. EUR
gepragt; insgesamt betrug es —59 (-15) Mio. EUR.

Kapitalanlageergebnis

Das Kapitalanlageergebnis des Segments stieg um 6 % auf
812 (764) Mio. EUR; einen maf3geblichen Anteil von 93%
daran hatten die Lebensversicherungsprodukte. Von diesen
rund 754 (702) Mio. EUR wiederum war der weit tiberwie-
gende Teil anteilig den Lebensversicherungsnehmern gutzu-
schreiben. Bei bestandskonform leicht steigenden laufenden
Kapitalanlageertragen war eine deutliche Verbesserung im
auflerordentlichen Ergebnis ursdchlich fiir die Ergebnisent-
wicklung. Hier wurde das Vorjahr von Verdufierungsverlus-

ten aus Anleiheverkdaufen mafigeblich beeinflusst.

Operatives Ergebnis
Das Segmentergebnis der Privat- und Firmenversicherung
Deutschland konnte insgesamt letztlich aufgrund der Erho-

hung der Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb im

Bereich der Sachversicherung nicht den Wert des Vorjahres-
zeitraums erreichen. Das Ubrige Ergebnis zeigte eine positive
Tendenz. Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum entfielen
Belastungen aus der Neuausrichtung und Bereinigung des
Geschaftsbereichs, daher verringerte sich das operative Ergeb-
nis insgesamt in erster Linie aufgrund eines gesunkenen ver-

sicherungstechnischen Ergebnisses auf 75 (113) Mio. EUR.

Segment Privat- und Firmenversicherung

Deutschland im Uberblick — weitere 1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
Kennzahlen 2012 2011%
In Mio. EUR
Gebuchte Bruttopramien 3.516 3.525
Schaden/Unfall 1.045 1.057
Leben 2471 2.468
Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung 2.610 2.588
Schaden/Unfall 706 703
Leben 1.904 1.885
Versicherungstechnisches Ergebnis =711 -597
Schaden/Unfall -59 -15
Leben —652 —583
Sonstige — 1
Kapitalanlageergebnis 812 764
Schaden/Unfall 59 61
Leben 754 702
Sonstige -1 1
Neuzugang gemessen in
Annual Premium Equivalent 327 356
Einmalbeitrage (Leben) 624 605
Laufende Beitrage
(Leben und Nicht-Leben) 264 295
Neuzugang nach Produkten in
Annual Premium Equivalent 327 356
Kraftfahrtversicherung 87 94
Sachversicherung 8 7
Haftpflichtversicherung 15 11
Unfallversicherung 6 7
Sonstige Schaden-/
Unfallversicherungen 7 20
Fondsgebundene Lebens-
und Rentenversicherung 68 67
Klassische Lebens- und
Rentenversicherung 101 117
Risikoprodukte 33 31
Sonstige Lebenprodukte 1 1

1) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,, Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs



Privat- und Firmenversicherung
International

1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
2012 20119
In Mio. EUR
Gebuchte Bruttopramien 1.334 1.194
Verdiente Nettopramien 1.078 918
Versicherungstechnisches Ergebnis -19 -30
Kapitalanlageergebnis 118 86
Operatives Ergebnis (EBIT) 54 25
Kombinierte Schaden-/Kostenquote
(netto, nur Sachversicherungen)? 98,8% 99,6 %

1) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden*, Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

2) Unter Beriicksichtigung des Depotzinsergebnisses

Das Konzernsegment Privat- und Firmenversicherung Interna-
tional blindelt die Aktivitaten der Privat- und Firmenkunden-
Gesellschaften der Bereiche Sachversicherung, Lebensver-
sicherung sowie der Bancassurance im Ausland und ist in
mittlerweile 15 Lindern mit tiber 8 Millionen Kunden présent.
Durch die Nutzung des lokalen branchenspezifischen Know-
hows und die Prdsenz in Form eines ausgebauten Vertriebs-
netzes ist der Geschéftsbereich in der Lage, die spezifischen
Anforderungen seiner Kunden im Ausland zu erkennen und
mafigeschneiderte Losungen anzubieten. Die Produktpalette
umfasst unter anderem Kfz-Versicherung, Schaden- und
Unfallversicherung, Transport- und Feuerversicherung sowie

Angebote der Lebensversicherung.

Das erste Halbjahr 2012 war vom weiteren Ausbau der Ziel-
markte Mittel- und Osteuropa sowie Lateinamerika gepragt
und insbesondere von der Ubernahme von 50% plus einer
Aktie der TU Europa-Gruppe, die sowohl Lebens- als auch
Sachversicherungsprodukte anbietet. Die Ubernahme der
TUIR WARTA S. A. von der belgischen KBC-Gruppe wurde erst
unmittelbar nach Ende des ersten Halbjahres, ndmlich zum

1. Juli, abgeschlossen. Unser strategischer Partner Meiji Yasuda
hilt 30 % der WARTA-Anteile und an der TU Europa-Gruppe
eine wesentliche Minderheitsbeteiligung. Im ersten Quartal
war bereits der Erwerb des Sach- und Lebensversicherers
Metropolitana Compania de Seguros S.A. de C.V. in Mexiko

abgeschlossen worden.
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Innerhalb unserer strategischen Zielregionen sind wir jeweils
in den zwei grofiten und wachstumsstarken Kernmérkten
prasent: In Lateinamerika sind das Brasilien und Mexiko, in

Osteuropa Polen und die Tirkei.

Pramienvolumen

Die gebuchten Bruttopramien des Segments (einschlieflich
Pramien aus fondsgebundener Lebens- und Rentenversiche-
rung) stiegen um rund 12% gegentiber dem Vorjahreszeit-
raum auf 1,3 (1,2) Mrd. EUR. Das Praimienwachstum entfiel
dabei vorrangig auf anorganisches Wachstum (Zurechnung
des Osterreichischen Privat- und Firmenkundengeschifts,
Akquisitionen in Mexiko und Polen). Das organische Wachs-
tum lag nach der Umrechnung in Euro bei 4%, wahrungs-

kursbereinigt waren es +9 %.

Die Entwicklung der gebuchten Bruttopramien war im
Wesentlichen beeinflusst von der positiven Entwicklung des
Sachversicherungsgeschifts — hier erhohten sie sich um 19 %
auf 966 Mio. EUR. Das Lebensversicherungsgeschaft hingegen
entwickelte sich riickldufig aufgrund gesunkener Einmal-
beitrdge in Polen, und zwar um 4% auf 368 Mio. EUR.

In Lateinamerika entfallen etwa drei Viertel unseres Gesamt-
pramienvolumens auf den brasilianischen Markt, auf dem
wir insbesondere in der Kraftfahrtversicherung titig sind. So
war die brasilianische HDI Seguros wieder ein wesentlicher
Treiber flr den Anstieg der gebuchten Bruttopramien im
Sachversicherungsgeschift mit einem Beitragswachstum von
umgerechnet 13 Mio. EUR. Dort, wie auch in anderen Landern
wurde das Wachstum bei den Sachversicherungsprodukten
durch Wahrungskurseffekte deutlich beeinflusst, insbeson-

dere in Mexiko und der Turkei.

Fir unsere tirkische Sachversicherungsgesellschaft HDI
Sigorta ergab sich vor allem aufgrund gestiegener Durch-
schnittsbeitriage in der Kraftfahrtversicherung sowie einer
Steigerung des Vertriebs tiber Agenturen im sonstigen Sach-
versicherungsgeschift ein Primienwachstum von 26 % in
Lokalwahrung; nach Euro-Umrechnung betrigt der Anstieg

noch 20 %.

1
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Die polnische Sachversicherungsgesellschaft HDI Asekuracja
entwickelte sich auf dem Niveau der Vorjahresperiode, wih-
rend die gebuchten Bruttobeitrdge des Lebensversicherers
HDI-Gerling Zycie infolge eines Sondereffektes durch hoheres
Einmalbeitragsgeschaft im ersten Halbjahr 2011 um 49 %

in EUR zurlickgingen. Erstmals wurden Beitragseinnahmen
der TU Europa und ihrer Tochtergesellschaften in Hohe von
umgerechnet 18 Mio. EUR flr einen Monat in das Prdmien-
volumen der Talanx International einbezogen. Nach der voll-
zogenen Ubernahme der TU Europa-Gruppe und der TUiR
WARTA wird Talanx nach Auswertungen der Statistik der pol-
nischen Aufsichtsbehdrde voraussichtlich zum zweitgrofiten
Teilnehmer auf dem polnischen Sach- und Lebensversiche-

rungsmarkt aufsteigen.

Bei der italienischen HDI Assicurazioni stiegen die Lebens-
versicherungspramien gegeniiber der Vergleichsperiode um
10 %, vor allem aufgrund hoherer Einnahmen aus einem
Bankvertriebskanal. Im Schaden/Unfallgeschift, insbesondere
in der Kfz-Haftpflichtversicherung, konnte aufgrund gestie-
gener Durchschnittspramien und dem Abschluss zahlreicher

neuer Vertridge ein Zuwachs von rund 8 % verzeichnet werden.

Unter den Lebensversicherungsgesellschaften konnte die
ungarische Gesellschaft ihr Pramienvolumen um 19 % in Euro
(in Lokalwahrung: +30 %) steigern. Auch die ttrkische CivV
Hayat Sigorta hatte u.a. infolge der hoheren Absicherung von
Kreditkartensalden ein in Euro um 24 % (in Lokalwahrung:
+31%) hoheres Praimienvolumen zu verzeichnen. Die beiden
Gesellschaften zahlen zu den relativ am schnellsten wachsen-

den Gesellschaften in ihren Markten.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote bei den internatio-
nalen Sachversicherungen lag mit 98,8 (99,6) % 0,8 Prozent-
punkte besser als in der Vergleichsperiode. Auch wenn die
polnische HDI Asekuracja durch die Folgen eines Grof3scha-
denereignisses im landwirtschaftlichen Bereich belastet
wurde und die tiirkische HDI Sigorta insbesondere im Kfz-
Haftpflichtgeschift eine deutliche Zunahme der Schaden zu
verzeichnen hatte, konnten diese Entwicklungen tiberkom-
pensiert werden. Vor allem die neu erworbenen Gesellschaf-
ten TU Europa und die Metropolitana trugen zu einer Ver-

besserung der kombinierten Schaden-/Kostenquote bei.

Das versicherungstechnische Ergebnis im Segment belief sich
auf —19 (-30) Mio. EUR und war damit rund 38 % besser als in
der Vergleichsperiode.

Kapitalanlageergebnis

Im ersten Halbjahr 2012 konnte im Segment ein Kapitalanlage-
ergebnis von 118 Mio. EUR erzielt werden; dies entspricht
einem Anstieg von 37% gegenuber der Vergleichsperiode.
Dieser resultiert einerseits aus der Verbesserung des ordent-
lichen Kapitalanlageergebnisses aufgrund durchweg héherer
Kapitalanlagebestdnde, andererseits aus teilweise giinstigeren
Zinsniveaus. Das aufierordentliche Kapitalanlageergebnis
profitierte u.a. von realisierten Gewinnen aus dem Verkauf
italienischer Staatsanleihen. Insbesondere die italienische
HDI Assicurazioni trug durch ein aufierordentliches Kapital-
anlageergebnis in Hoéhe von 13 Mio. EUR zur positiven Ent-

wicklung bei.

Operatives Ergebnis

Sowohl aufgrund der Verbesserung des versicherungstech-
nischen Ergebnisses als auch des Anstiegs des Kapitalanlage-
ergebnisses konnte im Segment Privat- und Firmenversi-
cherung International das erste Halbjahr 2012 mit einem
gegeniiber dem Vorjahreszeitraum verbesserten operativen
Ergebnis (EBIT) von 54 (25) Mio. EUR und einer positiven EBIT-

Marge von 5,0 (2,8) % abgeschlossen werden.



Segment Privat- und Firmenversicherung
International im Uberblick — weitere
Kennzahlen

In Mio. EUR

Gebuchte Bruttopramie
Schaden/Unfall

Leben

Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung
Schaden/Unfall

Leben

Versicherungstechnisches Ergebnis
Schaden/Unfall

Leben

Sonstige

Kapitalanlageergebnis
Schaden/Unfall

Leben

Sonstige

Neuzugang gemessen in
Annual Premium Equivalent

Einmalbeitrage (Leben)

Laufende Beitrage
(Leben und Nicht-Leben)

Neuzugang nach Produkten in
Annual Premium Equivalent

Kraftfahrtversicherung
Sachversicherung
Haftpflichtversicherung
Unfallversicherung

Sonstige Schaden-/
Unfallversicherungen

Fondsgebundene Lebens-
und Rentenversicherung

Klassische Lebens- und
Rentenversicherung

Risikoprodukte
Sonstige Lebenprodukte

1.1.-30.6.
2012

1.334
966
368

1.078
822

416
220

394

416
260
40
20

48

12
11
11

1.1.-30.6.
20119

1.194

431
232

408

431
283
42
16

39

16

10

1 Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler des Konzernanhangs
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Schaden-Ruckversicherung

1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
2012 2011

In Mio. EUR

Gebuchte Bruttopramien 4.080 3.544

Verdiente Nettopramien 3.304 2.848

Versicherungstechnisches Ergebnis 100 -295

Kapitalanlageergebnis 429 427

Operatives Ergebnis (EBIT) 456 169

Kombinierte Schaden-/

Kostenquote (netto) 96,8% 110,1%

Der Geschiftsbereich Riickversicherung wird im Talanx-
Konzern nahezu ausschlie8lich von der Hannover Riick-
Gruppe betrieben, einer der fihrenden Riickversicherungs-
gruppen der Welt. Der Ruckversicherer bietet seinen Kunden
im Konzernsegment Schaden-Riickversicherung eine umfas-
sende Produktpalette im Vertrags- und fakultativen Riickver-
sicherungsgeschift, im Bereich der strukturierten Ruckversi-

cherungslésungen sowie im Direktgeschift an.

Marktentwicklung

Das Segment Schaden-Riickversicherung entwickelte sich im
ersten Halbjahr erfreulich; die Situation auf den internatio-
nalen Ruickversicherungsmarkten stellte sich iiberwiegend
positiv dar. Die guten Ergebnisse aus der Erneuerungsrunde
zu Beginn des Jahres wurden von der Vertragserneuerungs-

runde zum 1. April 2012 teilweise sogar noch uibertroffen.

Insbesondere fiir Japan fielen die Raten nach dem Anstieg im
letzten Jahr noch einmal deutlich hoher aus: Fur Erdbeben-
deckungen stiegen die Raten im mittleren zweistelligen
Bereich. Verbessert haben sich auch die Konditionen fiir das
proportionale Sach- und Haftpflichtgeschaft. Substanzielle
Ratenerhdhungen waren auch in Korea zu verzeichnen, insbe-
sondere bei Programmen, die Exponierungen aus dem Erdbe-
ben in Japan oder den Fluten in Thailand beinhalteten. Auch
im US-Katastrophengeschift stiegen die Raten an. Zufrieden
waren wir auch mit der Vertragserneuerungsrunde im Trans-
port- und Luftfahrtgeschaft.
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Die Grofsschadensituation zeigte sich auch im zweiten Quar-
tal relativ moderat. Die Nettobelastung zum 30. Juni 2012 lag
mit 132 (625) Mio. EUR unter dem Schadenerwartungswert.
Grofite Schadenereignisse im zweiten Quartal waren die
schweren Erdbeben am 20. und 29. Mai 2012 in mehreren
italienischen Provinzen der Region Emilia-Romagna. Die Erd-
beben haben nicht nur grofies menschliches Leid verursacht,
auch die wirtschaftlichen Schaden sowie die Zerstérungen in
dieser auflergewohnlichen Kulturlandschaft Italiens waren
immens. Die Nettoschadenbelastung aus diesen Ereignissen

belauft sich zusammen auf rund 61 Mio. EUR.

Pramienvolumen

Die Bruttoprdmien erhéhten sich gegentiber der Vergleichs-
periode um 15% auf 4,1 (3,5) Mrd. EUR. Bei konstanten Wah-
rungskursen, insbesondere gegeniiber dem US-Dollar, hitte
das Wachstum 11% betragen. Der Selbstbehalt blieb mit 90,2
(90,0) % nahezu unverandert. Die verdiente Nettopramie stieg
um 16 % auf 3,3 (2,8) Mrd. EUR; wahrungsbereinigt betrug das
Wachstum 12 %.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Das versicherungstechnische Ergebnis schloss mit 100
(-295) Mio. EUR erfreulich. Die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote verbesserte sich fur das erste Halbjahr 2012 gegentiiber

der Vergleichsperiode von 110,1% auf 96,8 %.

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis (EBIT) in der Schaden-Riickversiche-
rung stieg zum 30. Juni 2012 um mehr als das Eineinhalb-
fache auf 456 (169) Mio. EUR.

Personen-Ruckversicherung

1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
2012 2011

In Mio. EUR
Gebuchte Bruttopramien 2.809 2.500
Verdiente Nettopramien 2.521 2.298
Versicherungstechnisches Ergebnis -121 -156
Kapitalanlageergebnis 286 251
Operatives Ergebnis (EBIT) 140 86

Im Konzernsegment Personen-Ruckversicherung sind die
Aktivitdten in der Ruckversicherung der Sparten Lebens-,
Renten- und Krankenversicherung zusammengefasst.
Zusétzlich zeichnet die Hannover Riick-Gruppe in diesem
Segment auch die Sparte Unfallversicherung, soweit sie von

Lebensversicherern betrieben wird.

Marktentwicklung

Der internationale Personen-Riickversicherungsmarkt bietet
nach wie vor vielversprechende Geschaftsmoglichkeiten.
Einen grofien Beitrag dazu leisten unverdndert die etablierten
Versicherungsmarkte wie die USA, Deutschland, Grofbritan-
nien, Frankreich und Skandinavien. Neben einer durch die
demografische Entwicklung getriebenen deutlichen Nachfrage
nach Renten-, Kranken- und Pflegeversicherungsprodukten
bieten wichtige Schwellenmairkte, wie die Volksrepublik China,
Indien, aber auch lateinamerikanische Lander wie Brasilien,
attraktives Neugeschiftspotenzial. Hier sind maf3geschnei-
derte, finanzierungsorientierte Riickversicherungslésungen
sowie klassische Risikoprodukte gefragt. Auf der Basis lang-
fristiger Geschéaftspartnerschaften, die ein wesentlicher Teil
unserer Geschaftspraxis sind, unterstiitzen wir unter anderem
Erstversicherungsunternehmen bei der Optimierung ihres

Kapital-, Liquiditdts- und Risikomanagements.

Die Entwicklung im Segment Personen-Riickversicherung ver-
lief im ersten Halbjahr 2012 im Rahmen unserer Erwartungen.
Ein unterdurchschnittlicher Verlauf der biometrischen Risiken
in einem Teilbestand unseres US-amerikanischen Sterblich-
keitsportefeuilles wurde durch eine zum Teil besser als erwar-
tete Schadenerfahrung, sowohl in den USA selbst als auch in
anderen Regionen, kompensiert. Der Pensionsmarkt bietet ein
unverdndert attraktives Potenzial, insbesondere auch aufier-

halb von Grof$britannien.

Pramienvolumen

Die gebuchten Bruttopramien zum 30. Juni 2012 beliefen sich
auf 2,8 (2,5) Mrd. EUR. Dies entspricht einem Zuwachs von

12 %, wahrungskursbereinigt hatte das Wachstum 8 % betra-
gen. Im Berichtszeitraum betrug die verdiente Nettopramie
2,5 (2,3) Mrd. EUR; sie wére bei konstanten Wahrungskursen

um nahezu 5% gewachsen.

Nach einer positiven Entwicklung der Risikoaufschldge bei
Wertpapieren im ersten Quartal 2012 fithrte eine Normali-

sierung der Kreditaufschlage an den US-Anleihemarkten im



zweiten Quartal zu einer ruckldufigen Marktwertentwicklung
fur das zu bildende Derivat flr das Ausfallrisiko von Wert-
papieren, die in unserem Namen von US-amerikanischen
Zedenten gehalten werden (ModCo- und Coinsurance-Funds-
Withheld-Vertrage). Die unrealisierten Gewinne hieraus lagen
im unteren zweistelligen Millionen-Euro-Bereich. Dem stan-
den in der Vergleichsperiode noch unrealisierte Verluste in

einer dhnlichen Gréflenordnung gegeniiber.

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis (EBIT) belief sich auf 140 (86) Mio. EUR
und spiegelt die gute Qualitdt und positive Entwicklung
unseres Geschafts wider. Die EBIT-Rendite steigerte sich auf
55 (3.8)%.

Konzernfunktionen

Das Segment Konzernfunktionen umfasst die Talanx AG und
die internen Dienstleistungsgesellschaften Talanx Service AG
und Talanx Systeme AG, die Vermogensverwaltung tiber
Talanx Asset Management GmbH, AmpegaGerling Investment
GmbH und Talanx Immobilien Management GmbH sowie den
konzerninternen Riickversicherungsmakler Talanx Reinsu-
rance Broker AG. Die bisherige HDI Reinsurance (Ireland) Limi-
ted in Dublin, eine Tochter der Talanx AG, firmiert seit Ende

Juni unter der Marke Talanx.

Die Talanx Asset Management GmbH betreibt zusammen mit
der 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. Das operative
Ergebnis in Summe der Talanx Asset Management GmbH,
AmpegaGerling Investment GmbH und Talanx Immobilien
Management GmbH blieb im ersten Halbjahr 2012 mit

20 Mio. EUR konstant gegeniiber dem Vorjahreshalbjahr.

Die AmpegaGerling Investment GmbH verwaltet als Kapital-
anlagegesellschaft Publikums- und Spezialfonds und betreibt
fir institutionelle Kunden Finanzportfolioverwaltung. Im
Vordergrund stehen das Portfoliomanagement und die Admi-

nistration von Kapitalanlagen fiir konzernexterne Kunden.

Zwischenbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

Das Gesamtvolumen des von der AmpegaGerling verwalteten
Vermogens stieg um 5% auf 13,4 Mrd. EUR gegentber dem
Jahreseingangsniveau (12,7 Mrd. EUR). Davon wird mehr als
die Halfte, namlich 7,6 (7.1) Mrd. EUR, im Auftrag der Konzern-
gesellschaften Uber Spezialfonds und Direktanlagemandate
betreut. Der Uibrige Teil entfallt mit 2,6 (2,5) Mrd. EUR auf
institutionelle Drittkunden und mit 3,2 (3,1) Mrd. EUR auf das
Privat- und Firmenkundengeschaft. Letzteres wird sowohl
uber konzerneigene Vertriebswege und Produkte wie die
fondsgebundene Lebensversicherung angeboten als auch
Uber externe Vermogensverwalter oder Banken. Zum 16. April
2012 wurde die Ampega C-Quadrat Fondsmarketing GmbH
gegriindet. Gesellschafter sind jeweils zu 50 % die Ampega-
Gerling Investment GmbH und die C-QUADRAT Investment AG
aus Wien. Das Gemeinschaftsunternehmen ist speziell auf
institutionelle Vertriebspartner wie Banken und Sparkassen,
Vermogensverwalter, Family Offices, Dachfondsmanager sowie
Pensionskassen und Berufsgenossenschaften ausgerichtet und

soll somit neue Absatzkanale erschliefen.

Zum Ende des zweiten Quartals 2012 betrugen die gesam-
ten selbst verwalteten Kapitalanlagen im Talanx-Konzern
80,1 Mrd. EUR und erhéhten sich somit um 6 % im Vergleich

zum Jahresende 2011.

Talanx Reinsurance Broker AG befindet sich zu 100% im
Eigentum der Talanx AG und tibernimmt fiir Konzernzeden-
ten die komplette Bandbreite des Geschaftsprozesses Riick-
versicherung. Das operative Ergebnis der Gesellschaft betrug
im ersten Halbjahr 7 (7) Mio. EUR und wird im Rahmen der
Segmentverteilung den geschéftsabgebenden Segmenten in
wesentlichen Teilen wieder zugerechnet. Somit verblieb im
Segment Konzernfunktionen im ersten Halbjahr 2012 ein

Ergebnisbeitrag von ca. 1 (3) Mio. EUR.

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis im Segment Konzernfunktionen
verbesserte sich im ersten Halbjahr 2012 im Vergleich zum
Vorjahreshalbjahr auf —18 (-38) Mio. EUR. Urséchlich sind
insbesondere gestiegene Dividendenertrage der Talanx Betei-
ligungs-GmbH & Co. KG sowie geringere Zinsaufwendungen
und ein verbessertes Dienstleistungsergebnis der Talanx AG.
Thr Beitrag zum Segmentergebnis verbesserte sich aus diesen
Grunden auf 53 (-61) Mio. EUR.
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Vermogens- und Finanzlage
Vermogenslage

Der Charakter eines diversifizierten Versicherungskonzerns
und die Tétigkeit als grofie, weltweit tdtige Versicherungs-
gruppe pragen die Bilanzstruktur des Talanx-Konzerns. Die
beherrschende Position der Aktivseite sind die Kapitalanla-
gen, die ohne Berticksichtigung der Depotforderungen sowie
Kapitalanlagen aus Investmentvertrdgen (13,5 Mrd. EUR) 64 %
der Bilanzsumme ausmachen. Sie dienen in erster Linie der

Bedeckung der Ruckstellungen aus dem Versicherungsgeschéft,

Analyse der Vermogensstruktur

Vermogensstruktur im Mehrjahreszeitraum

Immaterielle Vermogenswerte
Kapitalanlagen

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen

Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft

Abgegrenzte Abschlusskosten

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
Aktive Steuerabgrenzung

Sonstige Vermogenswerte

Langfristige Vermogenswerte und Vermogenswerte von VerauRerungs-
gruppen, die als zur VerauRerung gehalten klassifiziert werden

Summe der Aktiva

Die deutliche Erh6hung unserer Bilanzsumme um

9,3 Mrd. EUR auf 124,6 Mrd. EUR ist in erster Linie auf die
Integration der TU Europa-Gruppe in den Talanx-Konzern
zurlUckzufihren, die zu einem signifikanten Anstieg der
Kapitalanlagen (+6.073 Mio. EUR) sowie einem deutlichen
Zuwachs bei den Forderungen aus dem Versicherungsge-
schift (+954 Mio. EUR) fihrte. Daneben wuchsen die Laufen-
den Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbe-
stand um 618 Mio. EUR sowie die Anteile der Riickversicherer
an den versicherungstechnischen Posten (+522 Mio. EUR).
Ebenso kann ein Bestandswachstum bei den Kapitalanlagen
fr Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversiche-
rungspolicen in Héhe von 9 % gegentiber der Vergleichs-
periode festgestellt werden. Wesentliche kompensatorisch

wirkende Effekte waren in der Berichtsperiode nicht zu ver-

die sich ohne Einbeziehung der Ruckstellungen im Bereich
der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Ver-
sicherungsnehmern getragen wird, auf 88,0 Mrd. EUR belie-
fen. Die wichtigsten Finanzierungsmittel sind dariiber hinaus
das Eigenkapital (8 % der Bilanzsumme) und die emittierten

nachrangigen Verbindlichkeiten (2% der Bilanzsumme).

Hohe und Zusammensetzung des Vermogens
Die Vermogenslage des Konzerns erldutern wir anhand der

folgenden Ubersicht, der wir die Aktiva der Konzernbilanz

zugrunde gelegt haben.

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR In% In Mio. EUR In %
2.545 2 2210 2
93.540 75 87.467 76
6.586 5 6.067 5
6.984 6 6.462 6
5.683 5 4.729 4
4276 3 4,013 3
2.188 2 1.570 1
352 <1 320 <1
1.859 2 1.865 2
577 <1 565 1
124.590 100 115.268 100

zeichnen. Weiterfihrende Angaben zu den Kapitalanlagen
haben wir unter den ,Erlduterungen zu einzelnen Positionen

der Konzernbilanz“ dargestellt.

In der Position ,Langfristige Vermdgenswerte und Vermogens-
werte von Verdufderungsgruppen, die als zur Verdufierung
gehalten klassifiziert werden” werden neben dem geplanten
Verkauf des Konzernunternehmens ASPECTA Assurance
International AG, Vaduz, Liechtenstein, (Segment Privat- und
Firmenversicherung International) die beabsichtigten Port-
foliotibertragungen der PB Pensionskasse AG, Koln, (Segment
Privat- und Firmenversicherung Deutschland) und der HDI
Seguros S.A. de C.V, Ledn, Mexiko (Segment Privat- und Fir-



menversicherung International) bilanziert. Ferner weisen wir
einen Immobilienteilbestand der HDI-Gerling Lebensversi-
cherung AG, Kdln, neue leben Lebensversicherung, Hamburg
(beide Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland),
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG, Hannover (Segment
Industrieversicherung) sowie E+S Rickversicherung AG (Seg-
ment Schaden-Riickversicherung) als zur Verauflerung gehal-
tene Vermdgenswerte gesondert aus. Simtliche Vorgange
haben wir im Konzernanhang im Kapitel VI, Zur Verdufle-
rung gehaltene langfristige Vermogenswerte und Veraufle-

rungsgruppen” ndher erldutert.

Kapitalanlageentwicklung

Zusammensetzung

der Kapitalanlagen 30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Kapitalanlagen aus
Investmentvertragen 1.050 =
Depotforderungen 12.437 11.717
Selbst verwaltete
Kapitalanlagen 80.053 75.750
Gesamt 93.540 87.467

Im ersten Halbjahr 2012 stieg der gesamte Kapitalanlage-
bestand um 6,1 Mrd. EUR und betrdgt somit 93,5 Mrd. EUR.
Diese Zuwéchse sind im Wesentlichen auf die reinvestierten
ordentlichen Kapitalertrage und versicherungstechnischen
Zuflusse zuruckzufiuhren. Dariiber hinaus wurden durch
den Kauf der TU Europa-Gruppe Investmentvertrage von
1,1 Mrd. EUR Ubernommen. Weitere Wertzuwéachse des Port-
folios sind auf die verdnderten Parameter des Kapitalmarktes

zurlckzufihren.

Der Wechselkurs des US-Dollar zu Jahresbeginn lag bei
1,29 USD je EUR. Zum Ende des ersten Halbjahres lag der
Kurs mit 1,26 USD leicht unter dem Jahresanfangswert und
stellte somit eine Aufwertung des US-Dollar gegentiber dem

Euro dar.

Die Zinsen befanden sich am Ende des ersten Halbjahres
—nach konstantem Verlauf im ersten Quartal — unter dem
Jahresanfangsniveau. In der Kategorie der fiinfjdhrigen deut-
schen Staatsanleihen ist zum 30. Juni 2012 ein Riickgang von
ca. 14 Basispunkten zu verzeichnen. Auch bei den zehnjahri-
gen Staatsanleihen liegen die Zinsen auf niedrigem Niveau.

Die Hauptkategorie zur Wiederanlage finanzieller Mittel ist

Zwischenbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

die Anlagekategorie ,Jederzeit verduferbare Finanzinstru-
mente’, die zum Zeitwert bilanziert wird. Sinkende Zinsen
schlagen sich somit tiber hohere Marktwerte der Bestands-

positionen im Volumen des Kapitalanlagebestandes nieder.

Insgesamt betrdgt der Anteil der festverzinslichen Wert-
papiere am Gesamtbestand der Kapitalanlagen 77 %. Die
Reinvestitionen erfolgten unter Berticksichtigung der vor-

handenen Kapitalanlagestruktur in dieser Anlageklasse.

Die aktuelle Aktienquote liegt mit 1% weiterhin auf nied-
rigem Niveau und konstant im Vergleich zum Vorjahr. Im
Verlauf des Jahres 2011 wurden die Aktienbestande aufgrund
der negativen Aktienmarktentwicklung deutlich reduziert.
Nachdem im ersten Quartal 2012 wegen der Entspannung
der Euro-Schuldenkrise ein starker Start bei der Entwicklung
der Aktienmaérkte zu beobachten war, fihrten Beflirchtungen
eines Austritts Griechenlands aus der Eurozone, Probleme im
spanischen Bankensektor und globale Rezessionssorgen zu
einer deutlichen Korrektur im Mai. Ende Juni lag der EURO
STOXX 50 mit 2.265 Punkten 2% unter dem Stand zum Jah-
resbeginn. Der DAX schloss mit 6.416 Punkten 9% tiber dem
Stand zum 1. Januar 2012. Innerhalb des Berichtszeitraums
wurden in der Talanx-Gruppe keine signifikanten Transaktio-

nen im Aktienmarkt getétigt.

Vor allem noch nicht investierte liquide Mittel aus versiche-
rungstechnischen Zuflussen fihrten zu einer Erhéhung der
kurzfristigen Kapitalanlagen (+12 %). Kurzfristige Kapitalan-
lagen werden unter den Ubrigen Kapitalanlagen bilanziert.
Unter Einhaltung samtlicher gesetzlicher und konzerninter-
ner Vorgaben gestaltet sich die Diversifikation der Kapital-
anlagen per 30.Juni 2012 im Vergleich zum Jahresende 2011

kaum verandert.

Zusammensetzung der

Kapitalanlagen 30.6.2012 31.12.2011
In%
Festverzinsliche Wertpapiere 77 78
Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 1 1
Depotforderungen 13 13
Immobilien 2 2
Sonstige 7 6
Summe 100 100
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Im Hinblick auf die in der Bilanz ausgewiesenen selbst ver-

walteten Kapitalanlagen stellt sich der Bestand wie folgt dar:

Zusammensetzung der selbst verwalteten
Kapitalanlagen nach Anlageklassen

Fremdgenutzter Grundbesitz
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
Darlehen und Forderungen
Darlehen inkl. Hypothekendarlehen

Darlehen und Forderungen an staatliche oder quasistaatliche
Schuldner sowie festverzinsliche Wertpapiere

Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente
Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente

Festverzinsliche Wertpapiere

Nicht festverzinsliche Wertpapiere
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete klassifizierte
Finanzinstrumente

Festverzinsliche Wertpapiere
Nicht festverzinsliche Wertpapiere
Zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente

Festverzinsliche Wertpapiere
Nicht festverzinsliche Wertpapiere
Derivate?)

Ubrige Kapitalanlagen

Selbst verwaltete Kapitalanlagen gesamt

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR In% In Mio. EUR In%
1.289 2 1.100 2
79 <1 78 <1
235 <1 209 <1
1.221 2 1.291 2
31.008 39 31.670 42
4.081 5 4.294 6
35.518 44 31.009 41
1.100 1 1.132 2
987 1 856 1
38 <1 16 <1
15 <1 5 <1
80 <1 70 <1
30 <1 53 <1
4.372 6 3.967 4
80.053 100 75.750 100

1) Derivate nur mit positiven Marktwerten und ohne Sicherungsinstrumente im Rahmen von Hedge Accounting

Im ersten Halbjahr 2012 konnten Giber alle Laufzeiten nied-
rige Zinsen beobachtet werden. Dartiber hinaus ist eine
weiter zunehmende Risikoaversion im zweiten Quartal
2012 auf Grund der ungeldsten Verschuldungssituation
einiger Staaten, insbesondere Griechenland und Spanien,
sowie der zunehmenden konjunkturellen Abschwachung zu
beobachten. Signifikante Liquiditdtsbereitstellungen durch
Zentralbanken milderten die Refinanzierungs- und Liquidi-
tatsunsicherheiten und fiithrten somit zu niedrigeren Spreads
fur Finanzanleihen im ersten Quartal 2012. Dieser Effekt ist
im zweiten Quartal verblasst. Die zunehmende Risikoaver-
sion fuhrt zu Spreadausweitung in allen Senioritdten, die
die Risiken kompensieren soll. Auch Unternehmensanleihen
- sogenannte Corporates — waren durch moderate Spread-
ausweitung im ersten Halbjahr im Rahmen der zunehmen-

den Risikoaversion gekennzeichnet.

Die Performance von Staatsanleihen der Euro-Peripheriestaa-
ten wich zum Teil deutlich von der deutscher Staatsanleihen
ab: Die weitere Entwicklung in Spanien und Italien durfte
die Entwicklung der Eurozone mafigeblich bestimmen. In
Irland wurde ein Sparprogramm verldsslich implementiert;
die Renditen sind stabil, wobei weiterhin eine Ansteckungsge-
fahr besteht. Auch in Portugal ist ein Sparprogramm auf den
Weg gebracht worden. Mit Bezug auf Griechenland werden
Austrittsszenarien nun auch auf offizieller politischer Ebene
diskutiert.

Unter Risikogesichtspunkten wurden bereits im Jahr 2011
die im Bestand befindlichen griechischen Staatspapiere bis
auf einen kleinen Restbestand verduf3ert. Dieser Restbestand
wurde schon im dritten Quartal 2011 auf den aktuellen
Marktwert von durchschnittlich 20 % abgeschrieben. Die
Abschreibungen im ersten Halbjahr 2012 betragen daher
lediglich 64 TEUR fur den Gesamtkonzern. Zur weiteren

Risikoreduzierung wurden im ersten Halbjahr Bestdnde an



italienischen und spanischen Staatsanleihen abgebaut. Bei
den italienischen Staatsanleihen wirkt der gesunkene Spread

dem aktiven Abbau entgegen.
Das Kapitalanlage-Exposure in Bezug auf Staatsanleihen des

Talanx-Konzerns belduft sich gegentiber den GIIPS-Staaten
zu Marktwerten auf 1,1 Mrd. EUR. Hierbei entfallen auf

Staats- Halbstaatliche

GIIPS-Exposure zum 30. Juni 2012 anleihen Anleihen
Griechenland 3 =
Irland 228 —
Italien 606 =
Portugal 23 =
Spanien 196 241
Gesamt 1.056 241

Im Bezug auf das Exposure, hinter dem eine spanische Bank
als Risikotrdger steht, wird tiber alle Anlageklassen zum
30. Juni 2012 folgender Bestand gehalten™:

Bankenexposure Spanien 30.6.2012
Hypothekarisch (dinglich) gesicherte
Schuldverschreibungen/Cédulas 655
Finanzanleihen 130
Offentlich garantierte Banken 33
Termingelder 14
Aktien 2
Gesamt 834

Die grofite Assetklasse bilden den Pfandbriefen dhnlich
ausgestaltete hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldver-
schreibungen und Multi Cédulas mit 655 Mio. EUR. Davon
sind lediglich 170 Mio. EUR bei Adressen angelegt, die all-
gemein als kritisch anzusehen sind. In den Covered Bonds
sind zudem 130 Mio. EUR bei nicht-spanischen Téchtern
spanischer Mutterhduser enthalten. Diese Emissionen wur-

den nach britischem Recht begeben und enthalten in der

* Bei der Landerzuordnung ist das Land des Kreditkonzerns und nicht des
Emittenten fiihrend

Zwischenbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

Italien 606 Mio. EUR (davon entfallen auf unsere Konzern-
gesellschaft HDI Assicurazioni S.p. A. [inklusive InChiaro]:
383 Mio. EUR), Spanien 196 Mio. EUR, Irland 228 Mio. EUR,
Portugal 23 Mio. EUR und Griechenland 3 Mio. EUR.

Neben den Staatsanleihen bestehen zum 30. Juni 2012 bei

den festverzinslichen Kapitalanlagen folgende Bestdnde in
den GIIPS-Staaten™:

Unternehmensanleihen

Hypotheka-

risch/dinglich

gesicherte

Finanz- Industrie- Schuldver-
anleihen anleihen  schreibungen Sonstige Gesamt
- - - - 3
18 27 152 142 567
465 254 942 = 2.267
= 3 14 = 40
130 228 655 = 1.450
613 512 1.763 142 4.327

Regel ausschliefllich britische hypothekarische Deckung.
Das gesamte verbleibende Anlagevolumen in unbesicherte
Senior-Anleihen und Nachrangdarlehen (40 Mio. EUR)
besteht ausschliefdlich gegentiber den gréfiten spanischen,

global agierenden Geschiftsbanken.

Festverzinsliche Wertpapiere und Darlehen stellen den
wesentlichen Bestandteil der selbst verwalteten Kapital-
anlagen des Talanx-Konzerns dar. Im Jahresverlauf stieg der

Bestand dieser Anlageklasse um 3,7 Mrd. EUR.

Die ,Jederzeit verduflerbaren festverzinslichen Wertpapiere®
die sich volatil auf das Eigenkapital auswirken, sind mit

35,5 Mrd. EUR und 50 % des Gesamtbestands dieser Anlage-
klasse relativ konstant. Die Bewertungsreserven — also die
saldierten stillen Lasten und stillen Reserven - sind aufgrund
des niedrigen Zinsniveaus seit dem Jahresende 2011 von

0,5 Mrd. EUR auf 1,4 Mrd. EUR gestiegen. Neben der Kategorie
,Jederzeit verduflerbare Finanzinstrumente“ wird weiterhin
grundsétzlich an der Strategie festgehalten, Neuanlagen zur
Minderung der Bilanzvolatilitdt in der Kategorie ,Darlehen

und Forderungen” zu investieren. Im ersten Halbjahr 2012 ist
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allerdings eine Abnahme in den Anlagen in der Position ,Dar-
lehen und Forderungen” zu erkennen. Der Riickgang betragt
—0,7 Mrd. EUR auf 32,2 Mrd. EUR (45 % des Gesamtbestands).
Hier stiegen die Reserven auf 3,4 Mrd. EUR, nach 2,3 Mrd. EUR

zum Jahresende 2011.

Staatsanleihen mit gutem Rating oder Papiere dhnlich sicherer
Schuldner bilden weiterhin den Schwerpunkt der Investitionen
in festverzinsliche Wertpapiere. Im vergangenen Geschaftsjahr
fuhrten Rating-Herabstufungen zu einer Reduktion der AAA-
Quote. Dieser Trend hélt auch im ersten Halbjahr 2012 an. Im
zweiten Quartal wurden insbesondere Spanien, Italien und
mehrere Banken herabgestuft. Zum Bilanzstichtag betragt der
Bestand an AAA-gerateten Rententiteln 23,5 Mrd. EUR. Dies
entspricht einem Anteil von 33 % am Gesamtbetrag der festver-

zinslichen Wertpapiere und Darlehen.

Ratingstruktur der festverzinslichen

Wertpapiere 30.6.2012 31.12.2011
In %
AAA 33 38
AA 31 28
A 19 20
BBB und weniger 17 14

Der Talanx-Konzern betreibt unverdndert eine konservative
Anlagepolitik. So besitzen 83 % der Papiere der Anlageklasse
festverzinsliche Wertpapiere mindestens ein Rating der
Klasse A.

Die Anlagen in Unternehmensanleihen sind auf 21,2 Mrd. EUR
angestiegen und machen 30 % der festverzinslichen Wert-
papiere aus. Erganzend bestehen weitere 32 % aus durch
Hypotheken besicherten Schuldverschreibungen, die sich auf
ein Volumen von 22,9 Mrd. EUR belaufen. Hierbei handelt es
sich nahezu ausschliellich um Hypotheken- und 6ffentliche
Pfandbriefe.

Die modifizierte Duration des gesamten Kapitalanlagebe-
stands der festverzinslichen Wertpapiere im Talanx-Konzern

betrdgt zum 30. Juni 2012 6,5 Jahre.

Im Hinblick auf die kongruente Wahrungsbedeckung bilden
im Talanx-Konzern unverdndert die Kapitalanlagen in US-
Dollar mit 15% den grofiten Anteil am Fremdwahrungsport-
folio. Der Gesamtanteil in Fremdwdhrungen zum 30. Juni

2012 bleibt nahezu konstant.

Aktien und Aktienfonds

Insgesamt befindet sich der Bestand an Aktien und Aktien-
fonds von 0,9 Mrd. EUR zum 30. Juni 2012 auf konstantem
Niveau. Das Aktienengagement des Talanx-Konzerns ist mit
einer Aktienquote von 1% (brutto) somit weiterhin auf nied-

rigem Niveau.

Die saldierten unrealisierten Gewinne und unrealisierten Ver-
luste der im Konzern gehaltenen Bestdnde ohne die Kategorie
Ubrige Kapitalanlagen belaufen sich per Ende Juni 2012 auf
+140 Mio. EUR (31. Dezember 2011: +129 Mio. EUR).

Immobilien inklusive Anteilen an Immobilienfonds

Zum Stichtag betrdgt der Bestand an fremdgenutzten Immo-
bilien 1,3 Mrd. EUR. Hinzu kommen 368 Mio. EUR in Immobili-
enfonds, welche unter den Finanzinstrumenten der Kategorie
,Jederzeit verduferbare Finanzinstrumente” bilanziert sind.
Im Berichtszeitraum wurden planméagiige Abschreibungen
auf den fremdgenutzten Immobilienbestand in Hohe von

11 Mio. EUR sowie auferplanmaéfige Abschreibungen in Héhe
von 2 Mio. EUR vorgenommen. Diesen Abschreibungen stehen

im Berichtszeitraum nahezu keine Zuschreibungen gegeniiber.

Die Immobilienquote, die auch die Investments in Immo-
bilienfonds enthilt, liegt unverandert bei 2 %. Die eigenge-
nutzten Grundsttcke sind in der Position ,Sonstige Vermo-
genswerte” bilanziert und werden nicht bei der Berechnung

dieser Quote einbezogen.



Kapitalanlageergebnis

Entwicklung des Kapital-

anlageergebnisses 30.6.2012 30.6.2011
In Mio. EUR
Ordentliche Kapitalanlageertrage 1.547 1.422
davon laufende Ertrage
aus Zinsen 1.429 1.335
davon Ergebnis aus Anteilen an
assoziierten Unternehmen 4 3
Realisiertes Ergebnis aus dem
Abgang von Kapitalanlagen 140 92
Zu-/Abschreibungen auf
Kapitalanlagen —24 =25
Unrealisiertes Ergebnis aus
Kapitalanlagen 42 64
Kapitalanlageaufwendungen 98 60
Ergebnis aus selbst verwalteten
Kapitalanlagen 1.607 1.493
Ergebnis aus Investmentvertragen 2 -
Depotzinsergebnis 139 146
Summe 1.748 1.639

Das Ergebnis der selbst verwalteten Kapitalanlagen stellte
sich um 114 Mio. EUR tiber dem Vorjahresniveau ein.
Wesentliche Ergebnistreiber waren gestiegene ordentliche
Kapitalanlageertrage (+125 Mio. EUR) sowie ein verbessertes
Abgangsergebnis (+48 Mio. EUR) bei einem Anstieg der Kapi-
talanlageaufwendungen (+38 Mio. EUR). Insbesondere in den
Ruckversicherungssegmenten konnten durch planmafige
Umschichtung von Staats- in Unternehmensanleihen positive
Realisate erwirtschaftet werden. Das unrealisierte Ergebnis
hingegen fiel im Vergleichszeitraum um 22 Mio. EUR geringer
aus. Dabei stieg das unrealisierte Ergebnis im Segment Privat-
und Firmenversicherung Deutschland von -9 Mio. EUR auf
+23 Mio. EUR aufgrund der Zinsentwicklung im ersten Halb-
jahr, wohingegen es in den beiden Riickversicherungssegmen-
ten von +54 Mio. EUR auf +2 Mio. EUR fiel. Dies ist maf3geblich
auf den Marktwertriickgang der Inflation Swaps der Hannover
Ruckversicherung AG zurtickzuftihren. Dartiber hinaus redu-
zierte die Wertentwicklung einer Wahrungssicherung auf
Stdafrikanische Rand das unrealisierte Ergebnis. Diese Effekte
konnten mit der Marktwertentwicklung des ModCo-Derivats

etwas gemildert werden.

Das Ergebnis aus Zu-/Abschreibungen bleibt mit —24 Mio. EUR
nach -25 Mio. EUR nahezu konstant; gesunkenen Wertminde-

rungen bei Immobilien und Aktien im Segment Privat- und

Zwischenbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

Firmenversicherung Deutschland bzw. aus festverzinslichen
Wertpapieren in Schaden-Ruckversicherung stehen riick-

laufige Ertrage aus Zuschreibungen gegentber.

Der Anstieg der ordentlichen Kapitalanlageertrége ist insbe-
sondere auf den héheren Gesamtbestand bei den festverzins-
lichen Anlagen bei leicht gesunkenem Durchschnittskupon

zuruckzufihren.
Fir unsere selbst verwalteten Kapitalanlagen ergibt sich eine
annualisierte Kapitalanlagerendite (einschlief3lich der Effekte

aus Derivaten)* von 4,1%.

Nachfolgend wird das Kapitalanlageergebnis nach Konzern-

segmenten dargestellt.

Kapitalanlageergebnis nach

Konzernsegmenten®) 30.6.2012 30.6.2011

In Mio. EUR

Industrieversicherung 109 120
Privat- und Firmenversicherung

Deutschland 821 775
Privat- und Firmenversicherung

International 119 87
Schaden-Riickversicherung 428 428
Personen-Riickversicherung 283 248
Konzernfunktionen -12 -19
Summe 1.748 1.639

1) Darstellung nach Eliminierung konzerninterner Beziehungen

Aufierbilanzielle Finanzierungsinstrumente

Der Talanx-Konzern geht verschiedene Verpflichtungen ein.
Von wesentlicher Bedeutung fir die Beurteilung der Vermo-
genslage sind hierbei Letters of Credit und Treuhandkonten
zur Besicherung von versicherungstechnischen Verbindlich-
keiten (6.965 Mio. EUR), Garantieleistungen aus begebenen
nachrangigen Schuldverschreibungen (2.458 Mio. EUR),
Sperrdepots und sonstige Treuhandkonten (2.241 Mio. EUR),
Resteinzahlungsverpflichtungen sowie gestellte Sicherheiten
aus bestehenden Kapitalanlage-Engagements (1.010 Mio. EUR)
sowie finanzielle Verpflichtungen aus beabsichtigten Unter-
nehmenserwerben (564 Mio. EUR). Saimtliche dartber hin-
ausgehenden Verpflichtungen haben wir im Anhang in den
Abschnitten ,Sonstige Angaben — Haftungsverhaltnisse und

sonstige finanzielle Verpflichtungen” dargestellt.

* Annualisiertes Kapitalanlageergebnis ohne Depotzinsergebnis und Ergebnis aus
Investmentvertragen zu durchschnittlichem selbst verwalteten Kapitalanlage-
bestand (30.6. und 31.12.)
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Finanzlage

Die Kapitalstruktur und die Zusammensetzung der Passiva
des Talanx-Konzerns sind gepragt durch das Erst- und Ruck-
versicherungsgeschift. Den grofiten Anteil haben die versi-
cherungstechnischen Riickstellungen, die nach den Anforde-

rungen der Versicherungsaufsicht durch die Kapitalanlagen

Analyse der Kapitalstruktur

Eigenkapital
Nachrangige Verbindlichkeiten
Versicherungstechnische Riickstellungen — brutto

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

Andere Riickstellungen
Verbindlichkeiten
Passive Steuerabgrenzung

Verbindlichkeiten der als zur VerauRerung gehalten
klassifizierten VerauBerungsgruppen

Summe der Passiva

Wihrungseinfliisse

Aufgrund der internationalen Ausrichtung der im Talanx-

Konzern gebiindelten Versicherer bestehen naturgemafd wah-

rungsbedingte Interdependenzen zwischen der Vermdgens-

und Finanzlage.

Grundsitzlich erhalten und erbringen jedoch die international

titigen Versicherer im Regelfall Geld- und Schadenleistungen
in der jeweiligen nationalen Wahrung. Dies bedeutet, dass
Assets zur Bedeckung der Passiva ebenso in fremder Wahrung

vorgehalten werden (wahrungskongruente Bedeckung). Fiir

Zwecke des Konzernabschlusses werden die jeweiligen nationa-

len Wahrungen im Anhang unter ,Bilanzierungs- und Bewer-

tungsmethoden — Wahrungsumrechnung"” dargestellt.

zu bedecken sind. Dariiber hinaus finanziert sich der Konzern

insbesondere durch Eigenkapital sowie nachrangige Anlei-
hen und Verbindlichkeiten, welche auch unsere wichtigsten

Finanzmittel reprasentieren.

Die Finanzlage des Konzerns erlautern wir anhand der fol-

genden Ubersicht, der wir die Passiva der Konzernbilanz

zugrunde gelegt haben.

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR In% In Mio. EUR In %
9.719 8 8.706 8
3114 2 2.615 2
87.997 71 83.100 72
6.586 5 6.067 5
2.529 2 2.589 2
12.405 10 10.212 9
1722 1 1.488 1
518 <1 491 1
124.590 100 115.268 100

Entwicklung der wesentlichen Posten

In der abgelaufenen Periode hat sich das Eigenkapital deut-
lich um 1.013 Mio. EUR — dies entspricht einem Anstieg von
12% —auf 9.719 (8.706) Mio. EUR erhoht. Der Konzernanteil

belauft sich auf 6.083 (5.421) Mio. EUR.

Mit Wirkung vom 2. Mai. 2012 wurde der auf der ordentli-
chen Hauptversammlung der Talanx AG vom 30. Médrz 2012
beschlossene Aktiensplitt wirksam. Infolge dessen ist das
unverdnderte Grundkapital nunmehr in 208.000.000 auf

den Namen lautende Stiickaktien eingeteilt.

Mit Wirkung vom 6. April 2011 bzw. vom 4. Juni 2012 wurde
die in der Hauptversammlung vom 15. November 2010
bzw. 15. Mail 2012 beschlossene bedingte Kapitalerhéhung
um bis zu 26 Mio. EUR (bedingtes Kapital) bzw. 78 Mio. EUR



(bedingtes Kapital II), eingeteilt in bis zu 20.800.000 bzw.
62.400.000 Stlickaktien, wirksam. Bilanzielle Auswirkungen
ergeben sich im Berichtszeitraum hierdurch nicht; fiir wei-
tere Erlauterungen verweisen wir auf unsere Ausfihrungen

im Anhang unter der Angabe 6 ,Eigenkapital”.

Der Bestand der nachrangigen Verbindlichkeiten stieg per
Saldo nach Ruickkauf in Hohe von 1 Mio. EUR sowie durch die
Ausgabe einer nachrangigen Verbindlichkeit durch Talanx
Finanz in Hohe von 500 Mio. EUR um 499 Mio. EUR. Die Aus-
gestaltungsmerkmale sind im Anhang in den Ausfithrungen

zu Angabe 7 ,Nachrangige Verbindlichkeiten beschrieben.

Ferner besteht eine Kreditlinie fur die Talanx AG in Hohe
von nominal 1,5 Mrd. EUR, von der in der Berichtsperiode ein
zusétzlicher Betrag von 150 Mio. EUR in Anspruch genom-
men wurde, so dass sich die gesamte Inanspruchnahme auf
700 Mio. EUR belauft. Das Darlehen wird bei einer Laufzeit
bis langstens 31. Juli 2012 disponibel variabel verzinst. Darii-
ber hinaus hat die Talanx AG per 13. Juli 2011 bzw. 21. Dezem-
ber 2011 zwei Vertrdge Uiber syndizierte variabel verzinsliche
Kreditlinien in Héhe von 500 Mio. EUR bzw. 650 Mio. EUR
jeweils Uiber eine Laufzeit von funf Jahren geschlossen. Mit
Nachtrag vom 30. Mérz 2012 wurde die Kreditlinie von

650 Mio. EUR um weitere 50 Mio. EUR auf 700 Mio. EUR auf-
gestockt. Es handelt sich um die Anschlussfinanzierung, die
vertraglich erst dann zum Tragen kommt, wenn die beste-
hende Kreditlinie ausgelaufen ist oder gektindigt wurde oder

mit Auszahlung der neuen Kreditlinie auslauft.

Hinsichtlich weiterer Kreditvereinbarungen sowie Letters of
Credit verweisen wir auf die Darstellung der aufierbilanziel-

len Finanzinstrumente sowie die Darstellungen im Anhang.
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Die Ruckstellungen aus dem Versicherungsgeschaft nach
Konsolidierung und unter Berlicksichtigung der Anteile der

Ruckversicherer setzen sich wie folgt zusammen:

30.6.2012 31.12.2011
In Mrd. EUR
Riickstellung fiir Pramien-
libertrage 5,6 4,3
Deckungsriickstellung 45,8 44,7
Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle 27,9 26,5
Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung 1,7 1,0
Ubrige versicherungstechnische
Riickstellungen 0,2 0,3
Gesamt 81,2 76,8

Hierbei sind die bestehenden Verpflichtungen gegentiiber
den Versicherungsnehmern mindestens in gleicher Hohe mit
Kapitalanlagen zu bedecken. Bezogen auf den Bilanzstichtag
betragt das Verhdltnis der Netto-Ruckstellungen aus dem
Versicherungsgeschift zu den gesamten Kapitalanlagen —
einschliellich der Depotforderungen, aber exklusive der
Kapitalanlagen aus Investmentvertrdgen — unverdndert zur
Vergleichsperiode 88 %. Somit besteht eine Uberdeckung der
Ruckstellung von 11,3 (10,7) Mrd. EUR.

Der Anstieg der Bruttodeckungsrickstellungen wird insbe-
sondere durch die Segmente Privat- und Firmenversiche-
rung Deutschland (+546 Mio. EUR) sowie Personen-Riick-
versicherung getragen (+510 Mio. EUR). Urséachlich fur diese
Entwicklung ist das Wachstum dieser Segmente insbeson-
dere bei Hannover Ruckversicherung AG (+303 Mio. EUR),
neue leben Lebensversicherung AG (+233 Mio. EUR), PB
Lebensversicherung AG (+167 Mio. EUR), Hannover Life Reas-
surance, USA (+106 Mio. EUR) sowie TARGO Lebensversiche-
rung AG (+103 Mio. EUR).

Der Zuwachs der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle (brutto) von 5% — dies entspricht

1.481 Mio. EUR — entféllt im Wesentlichen mit 866 Mio. EUR
auf das Segment Schaden-Riickversicherung sowie mit

344 Mio. EUR auf die Personen-Riickversicherung. Wahrend
der Zuwachs im Segment Schaden-Ruckversicherung im
Wesentlichen durch die Hannover Rickversicherung AG
(+666 Mio. EUR) getrieben ist, stellte sich der Zuwachs in der

Lebensruickversicherung im gesamten Segment ein.
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Eigenkapital
Die wesentlichen Eigenkapitalverdnderungen haben folgende

Ursachen:

Das Konzernergebnis, das auf die Aktiondre der Talanx AG
entfallt, stieg deutlich um 65 % auf 354 (215) Mio. EUR und

wurde vollstandig in die Gewinnricklagen eingestellt.

Die ,Nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteile (Ubrige
Rucklagen)” erhohten sich deutlich gegentiber dem Konzern-
abschluss zum 31. Dezember 2011 um 92 % auf 657 Mio. EUR.
Maf3geblich fiir diese Entwicklung sind die nicht realisier-

ten Kursgewinne/-verluste aus den Kapitalanlagen, welche
von 626 Mio. EUR auf 1.042Mio. EUR angestiegen sind (vor
Gewinnbeteiligungen der Versicherungsnehmer/Shadow
Accounting und nach Steuern). Urséchlich ist vor allem das
niedrige Zinsniveau, das zu einem erhdhten Bilanzausweis
unserer festverzinslichen Wertpapiere der Kategorie ,Jeder-
zeit verauflerbare Finanzinstrumente fithrt. Dem gegeniiber
steht ein erheblicher Riickgang der Ubrigen Eigenkapitalver-
anderungen (—423 Mio. EUR), die im Wesentlichen Gewinnbe-
teiligungen der Versicherungsnehmer/Shadow Accounting
an den nicht realisierten Kursgewinnen/-verlusten enthalten.
Das Bewertungsergebnis aus Cashflow-Hedges (+64 Mio. EUR)
beeinflusste diese Entwicklung ebenfalls positiv; insbeson-
dere aufgrund der Zinsentwicklung ist das Eigenkapital aus
der Absicherung des Zinsdnderungsrisikos fur kinftige Trans-

aktionen gestiegen.

Die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigen-
kapital erhohten sich aufgrund der Partizipation an den
unrealisierten Gewinnen und Verlusten aus Kapitalanlagen
sowie der Anderung im Konsolidierungskreis (TU Europa-
Gruppe) um 351 Mio. EUR - dies entspricht 11% — auf

3.636 Mio. EUR. Der Anteil am Periodeniiberschuss der nicht
beherrschenden Gesellschafter am Eigenkapital belduft sich
auf 225 (145) Mio. EUR. Gegenldufig minderte die Dividen-
denzahlung an konzernfremde Gesellschafter das Eigenka-
pital — hauptséchlich aus dem Hannover Riick-Konzern in
Hohe von 183 (182) Mio. EUR.

Entwicklung des Eigenkapitals

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Gezeichnetes Kapital 260 260
Kapitalriicklage 630 630
Gewinnriicklage 4.536 4.188
Nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalbestandteile und
lbrige Riicklagen 657 343
Konzerneigenkapital 6.083 5.421
Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter am Eigenkapital 3.636 3.285
Summe 9.719 8.706
Darstellung des Segmenteigen-
kapitals?) einschlieRlich darauf
entfallender Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter 30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Segment
Industrieversicherung 1.864 1.683
davon Minderheiten — —
Privat- und Firmenversicherung
Deutschland 2.535 2.417
davon Minderheiten 23 23
Privat- und Firmenversicherung
International 1.627 709
davon Minderheiten 120 7
Riickversicherung 6.084 5.595
davon Minderheiten 3.778 3.295
Konzernfunktionen —2.400 -1.702
davon Minderheiten — —
Konsolidierung 9 4
davon Minderheiten —285 —40
Gesamtes Eigenkapital 9.719 8.706
Konzerneigenkapital 6.083 5421
Anteil nicht beherrschender
Gesellschafter am Eigenkapital 3.636 3.285

1) Das Segmenteigenkapital ist definiert als ResidualgroRe aus Segmentaktiva
und -passiva

Anmerkung: Die Anteile der nicht beherrschenden Gesellschafter am Eigenkapital
fiir den Geschéftsbereich Riickversicherung werden vereinfacht aus den Konzern-
minderheiten des Hannover Riick-Konzerns abgeleitet; zu diesem Zweck werden
die beiden Riickversicherungssegmente zusammengefasst dargestellt.

Der Anstieg der Anteile der nicht beherrschender Gesell-
schafter am Eigenkapital im Segment Privat- und Firmen-
versicherung International ist im Wesentlichen auf den

Erwerb der TU Europa-Gruppe zuriickzufithren.

Das Segment Konzernfunktionen weist einen negativen

Wert aus, der Ausdruck des Verschuldungsgrads der



Talanx AG ist. Talanx AG nimmt als Konzernholding die
Finanzierungsfunktion im Konzern im Erstversicherungs-
bereich und fir Gesellschaften in Konzernfunktionen wahr.
Es handelt sich im Wesentlichen um Pensionsriickstellungen
in Hohe von 753 (753) Mio. EUR, nachrangige Verbindlich-
keiten von 300 (300) Mio. EUR sowie Darlehen in Hohe von
709 (559) Mio. EUR. Diesen Passiva stehen in der Bilanz der
Talanx AG die Beteiligungswerte an ihren Tochterunterneh-
men gegentiiber, die im Konzernabschluss gegen das anteilige

Eigenkapital der Tochterunternehmen konsolidiert werden.

Der Saldo in der Konsolidierungsspalte ist im Wesentlichen
das Ergebnis von Bewertungsdifferenzen von Forderungen
aus der Lebensriickversicherung und Verbindlichkeiten bei
Lebenserstversicherungen. Diese sind durch die verpflich-
tende Anwendung unterschiedlicher Rechnungslegungsstan-

dards fur Erst- und Ruckversicherung nicht zu vermeiden.

Der Anstieg der Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
in der Konsolidierungsspalte ist darauf zuriickzufiihren, dass
die Muttergesellschaft der Hannover Reinsurance (Ireland)
Plc (bis 2011: Hannover Ruck Beteiligung Verwaltungs-GmbH)
nicht mehr dem Segment Schaden-Riickversicherung zuge-
rechnet wird, die neue Muttergesellschaft (ab 2012: Hannover
Life Reassurance (Ireland) Plc) wird im Segment Personen-
Ruckversicherung bilanziert. Daher findet die Kapitalkonso-
lidierung technisch nicht mehr in den Ruckversicherungs-
segmenten statt, sondern in der Konsolidierungsspalte
(intersegmentére Konsolidierung). Dieser Entwicklung steht
der Anstieg der nicht beherrschenden Gesellschafter in den

beiden Ruckversicherungssegmenten gegentber.

Liquiditdt und Finanzierung

Liquiditat generieren wir vornehmlich aus unserem operati-
ven Erst- und Ruckversicherungsgeschift, der laufenden Ver-
zinsung unserer Kapitalanlagen und aus Finanzierungsmaf3-
nahmen. Durch regelméafiige Liquiditdtsplanungen und eine
auch an den Liquiditdtsanforderungen ausgerichtete Inves-
titionsstrategie stellen wir sicher, dass der Talanx-Konzern
jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen zu

leisten. Zu Liquiditdatsengpdssen kam es folglich nicht.

Zwischenbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

Analyse der Konzern-Kapitalflussrechnung
Den vollstdndigen Zahlungsmittelzufluss haben wir in der
Kapitalflussrechnung im Anhang verdffentlicht; zusammen-

gefasst stellt er sich wie folgt dar:

1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
2012 2011%

In Mio. EUR
Kapitalfluss aus laufender
Geschaftstatigkeit 3.206 2.789
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit —2.981 —2.084
Kapitalfluss aus Finanzierungs-
tatigkeit 366 —427
Verdnderung des Finanzmittelfonds 591 278

1) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®, Abschnitt ,, Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Der Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit, der auch
erhaltene Zahlungen aus den erwirtschafteten Kapitaler-
tragen beinhaltet, ist im Vergleich zur Vorjahresperiode auf
3.206 (2.789) Mio. EUR gestiegen. Bei der Ermittlung wird das
Periodenergebnis von 579 (360) Mio. EUR in der Konzern-
Kapitalflussrechnung um den Anstieg der versicherungs-
technischen Ruckstellungen (Nettobetrachtung) korrigiert
(3,0 Mrd. EUR). Der Anstieg des Kapitalflusses aus der laufen-
den Geschiftstatigkeit von 417 Mio. EUR resultiert somit fast
ausschlief’lich aus der Verdnderung der Sonstigen zahlungs-
unwirksamen Aufwendungen und Ertrage (+613 Mio. EUR),
die im Wesentlichen aus der Verdnderung der Versicherungs-
technischen Ruckstellungen im Bereich der Lebensversiche-
rung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern
getragen wird, resultieren. Ausweislich der Bilanz auf den
30. Juni 2012 ist dieser Posten per Saldo um 519 Mio. EUR auf
6.586 Mio. EUR angewachsen.

Die Auszahlungen fiir den Erwerb von Kapitalanlagen bestim-
men den Mittelabfluss aus Investitionstétigkeit. Wie auch in
der Vergleichsperiode tbersteigen die Auszahlungen aus dem
Kauf von Finanzinstrumenten die Zahlungsmittelrtickfliisse
aus dem Verkauf bzw. der Félligkeit von Kapitalinstrumenten
mit 1.789 Mio. EUR, nach 1.064 Mio. EUR in der Vergleichsperi-
ode. Dartiber hinaus bestimmen die Auszahlungen fur Ubrige
Kapitalanlagen (—357 Mio. EUR) sowie die Veranderungen
der Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern

von Lebensversicherungspolicen (489 Mio. EUR) — Letztere
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stehen im engen Zusammenhang mit der Entwicklung des
korrespondierenden Passivpostens im Mittelzufluss aus lau-
fender Geschaftstatigkeit — die Mittelabfliisse. Sie sanken per
Saldo um 31 Mio. EUR auf —846 Mio. EUR. Ferner fiihrten die
Erwerbe der Metropolitana Compania de Seguros sowie der
TU Europa-Gruppe unter Berticksichtigung der erhaltenen
Finanzmittel der Gesellschaften zu einem Mittelabfluss in der
Berichtsperiode von 200 Mio. EUR. Wir verweisen insoweit
auf unsere Ausfithrungen im Kapitel V,Unternehmenszu-
sammenschlisse in der Berichtsperiode” Im Rahmen des Ver-
kaufs von konsolidierten Unternehmen sind in der Berichts-

periode 4 Mio. EUR abgeflossen.

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit wurde in der
Berichtsperiode durch die gezahlte Dividende in Héhe von
183 (182) Mio. EUR sowie die signifikant angestiegenen Ver-
dnderungen der sonstigen Finanzierungsaktivitdten in Hohe
von 549 Mio. EUR, nach —245 Mio. EUR, bestimmt. Die sons-
tigen Finanzierungstatigkeiten sind in der Berichtsperiode
durch die Begebung einer nachrangigen Anleihe der Talanx
Finanz (Luxemburg) in Hohe von 500 Mio. EUR sowie der
Inanspruchnahme der Kreditlinie gepragt. Daneben ergaben
sich Zinszahlungen in Hohe von 90 (82) Mio. EUR. Die Ver-
gleichsperiode beinhaltet zudem die Riickzahlung der durch
die Hannover Finance (Luxembourg) S.A. gekiindigten nach-

rangigen Schuldverschreibung (Nominalwert 138 Mio. EUR).

Im ersten Halbjahr 2012 ist der Zahlungsmittelbestand, der
die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
den Kassenbestand umfasst, per Saldo um 618 Mio. EUR auf
2,2 Mrd. EUR (verglichen mit dem Stand zum 31. Dezem-
ber 2011) gestiegen. Vom Zahlungsmittelbestand wurden

43 Mio. EUR fir Verauferungsgruppen nach IFRS 5 ,Zur
Verduflerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und
aufgegebene Geschaftsbereiche” in Abzug gebracht. Ausfihr-
liche Informationen zu Verdufierungsgruppen finden sich im
Anhang (Kapitel VI).

Risikobericht

Chancen- und Risikomanagement betrachten wir als eine
unserer zentralen Aufgaben. Die vollstindige Uberwachung
und die exakte Steuerung unserer Risikoposition im Konzern
und den Geschiftsbereichen mit dem Ziel, existenzbedro-
hende Entwicklungen zu vermeiden und gleichzeitig sich
bietende Chancen wahrzunehmen, ist ein zentraler Auftrag
der Talanx AG.

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

der jeweiligen Geschiaftsbereiche wider.

Als international operierender Versicherungs- und Finanz-
dienstleistungskonzern gehen wir eine Vielzahl von Risiken
bewusst ein, die untrennbar mit unserer unternehmeri-
schen Tatigkeit verbunden sind. Sowohl die Unternehmens-
als auch die Risikostrategie unterliegen einem etablierten
Uberprifungsprozess. Durch diese Uberpriifung unserer
Annahmen und einer gegebenenfalls daraus abgeleiteten
Adjustierung wollen wir die Addquanz unserer strategischen
Leitlinien und damit ein Handeln auf addquater Informati-

onsbasis sicherstellen.

Die derzeitig aufsichtsrechtlich giltigen Solvabilitdtsanforde-

rungen werden vom Talanx-Konzern erfillt.
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Wesentlich fir ein effizientes Risikomanagementsystem ist
das Zusammenwirken der einzelnen Funktionen und Gremien

innerhalb des Gesamtsystems. Die Talanx hat die Rollen wie

folgt definiert:

Steuerungselement

Aufsichtsrat

Vorstand

Risikokomitee

Chief Risk Officer

Zentrales
Risikomanagement

Dezentrales
Risikomanagement

Interne Revision

Wesentliche Aufgabe im Risikomanagement

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

® Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement

Festlegung der Risikostrategie

® Verantwortung fiir Funktionsfahigkeit des Risikomanagements

= Risikotiberwachungs- und Koordinationsgremium, insbesondere mit folgenden Aufgaben:
Kritische Beobachtung und Analyse der Risikoposition des Gesamtkonzerns unter besonderer Beachtung
des vom Vorstand verabschiedeten Risikobudgets sowie der Risikostrategie
Uberwachung der SteuerungsmaRnahmen im Konzern im Hinblick auf existenzgefahrdende Risiken
= Verantwortung fiir die geschaftsbereichstibergreifende und ganzheitliche Risikotiberwachung (systematische Identifikation
und Bewertung, Kontrolle/Uberwachung und Berichterstattung) aller aus Konzernsicht wesentlichen Risiken
® Konzerniibergreifende Risikotiberwachungsfunktion
Methodenkompetenz, u.a. fiir die
Entwicklung von Prozessen/Verfahren zur Risikobewertung, -steuerung und -analyse
Risikolimitierung und -berichterstattung
Ubergreifende Risikoliberwachung und Ermittlung des notwendigen Risikokapitals

" Risikotiberwachungsfunktion in den Geschaftsbereichen
Beachtung der zentral definierten Richtlinien, Methoden und Verfahren sowie Limitsysteme und Schwellenwerte,
die als Rahmen fiir die dezentrale Umsetzung, Uberwachung und Berichterstattung dienen

= Prozessunabhingige Uberpriifung der Funktionsbereiche des Konzerns

Neben diesen (Risiko-)Funktionen und Gremien sind fur

gesonderte Themen auch organisatorische Strukturen, wie

z.B. Krisenstdbe fiir die Bewéltigung von Notfallereignissen

und Krisenfalle, implementiert.

Die Risikoberichterstattung im Zwischenbericht fokussiert

auf wesentliche Verdnderungen der Risikolage, die nach der

Erstellung des Talanx-Konzerngeschaftsberichtes 2011 ein-

getreten sind. Auf eine ausfihrliche Darstellung der verschie-

denen Risikoarten wird hier unter Verweis auf die ausfihr-

lichen Angaben im Geschéftsbericht verzichtet.

Die Risikolage des Talanx-Konzerns ergibt sich aus den nach-

folgend beschriebenen Risikokategorien, die sich am Deut-

schen Rechnungslegungs Standard DRS 5-20 sowie dem Risiko-

katalog der MaRisk (VA) orientieren:

27



28 Talanx-Konzern Zwischenbericht zum 30. Juni 2012

Risikokategorie Wesentliche Risiken Wichtige RisikosteuerungsmafBnahmen

Versicherungstechnische Risiken

Segmentibergreifend:
® Konzentrationsrisiko ® Risikoausgleich durch Diversifikation

Schaden/Unfall (Erst- und Ruckversicherung):

® Tatsdchlicher Schadenverlauf weicht vom erwarteten ® Schadenanalyse und regelmaRige Uberwachung
Schadenverlauf ab (Pramien/Schadenrisiko) des Schadenverlaufs

= Versicherungstechnische Riickstellungen reichen nicht = Aktuarielle Modellierungen und Uberwachung
aus, um noch nicht abgewickelte und noch nicht bekannte der Naturgefahrenexponierung
Schéaden vollstandig zu regulieren = Selektives Underwriting

® Fachrevisionen

= Angemessener Riickversicherungsschutz

® Bildung Spatschadenreserven

® Externe aktuarielle Uberprifung der Riickstellungen

Personen-Erstversicherung:

= Anderungen der biometrischen Rechnungsgrundlagen = RegelméRige Uberpriifung der biometrischen
® Zinsgarantierisiko bei Lebensversicherungsvertragen mit Rechnungsgrundlagen

garantierten Zinsleistungen ® Einkalkulation von Sicherheitszuschlagen
® Stornorisiken bei Berechnungsgrundlagen

= Standige Beobachtung der Kapitalanlagen und -markte,
Ergreifen entsprechender SteuerungsmaBnahmen

® Zinssicherungsinstrumente

B Anpassung der Uberschussbeteiligung

= Kostencontrolling, Fokus auf variable Vertriebskosten

® Sorgfaltige Vermittlerauswahl

= Konsequente Beobachtung des MCEV

Personen-Riickversicherung:

= Anderungen der biometrischen Rechnungsgrundlagen ® Anwendung abgesicherter biometrischer
® Storno- und Kreditrisiko bei der Vorfinanzierung Berechnungsgrundlagen
von Abschlusskosten der Zedenten ® Konsequente Beobachtung des MCEV

Forderungsausfallrisiken aus dem Versicherungsgeschift

Segmentibergreifend:

® Forderungsausfall gegentiber Riickversicherern, = Sorgfaltige Auswahl von Riickversicherern
Retrozessiondren, Versicherungsnehmern und und Retrozessionaren
-vermittlern ® Fortlaufende Beobachtung der Bonitat

® MaRnahmen zur Besicherung der Forderungen
= Effektives Mahnverfahren und Verminderung
der AuRenstande
® Bildung angemessener Pauschalwertberichtigungen

Risiken aus Kapitalanlagen

Segmentibergreifend:

® potenzielle Verluste aufgrund von nachteiligen ® Steuerung der Marktpreisrisiken mittels
Veranderungen von Marktpreisen (Zinsen, Value at Risk (VaR)
Aktien- und Wechselkurse) ® Ermittlung unternehmensspezifisch und

= Wertverluste aufgrund von nachteiligen aufsichtsrechtlich gebotener Stresstests
Veranderungen der Bonitat von Schuldnern ® Kongruente Wahrungsbedeckung

= ||liquiditatsrisiko: Bestande/offene Positionen = Einbeziehung von Ratings (Ratingagenturen,
koénnen nicht oder nur mit Verzégerungen oder interne Ratings) bei Investitionsentscheidungen

Abschlagen verauBert/geschlossen werden ® Liquide Anlagestruktur



Risikokategorie

Operationale Risiken

Sonstige Risiken

Wesentliche Risiken

Segmentibergreifend:

= Gefahr von Verlusten infolge des Versagens von Personen,
Systemen oder Verfahren bzw. aufgrund externer Ereignisse
(einschlieBlich der Missachtung von Compliance-Regeln)

Segmentiibergreifend:

= Beteiligungsrisiken Talanx AG: Instabilitat der
Ergebnisentwicklung der Tochterunternehmen

Zwischenbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

Wichtige RisikosteuerungsmaRnahmen

= Vielféltiges und ursachenbezogenes Risikomanagement
® |nternes Kontrollsystem

= Geeignete Instrumente im Controlling, interner Revision
und im Risikomanagement

und/oder des Beteiligungsportfolios

= Emerging Risks: Neue zukiinftige Risiken, deren Risikogehalt
noch nicht zuverlassig bekannt ist und deren Auswirkungen

nur schwer beurteilt werden kénnen

® Strategische Risiken: Gefahr eines Missverhaltnisses
zwischen der Unternehmensstrategie und den
sich standig wandelnden Rahmenbedingungen des

Unternehmensumfelds

= Reputationsrisiken: Mogliche Beschadigung des Rufes des
Unternehmens infolge einer negativen Wahrnehmung in

der Offentlichkeit

Die deutsche Wirtschaft befindet sich trotz hoher Staatsver-
schuldung bzw. schwieriger Ent-/Umschuldungsbemihun-
gen im Euroraum nach wie vor in einer stabilen Situation.
Die konjunkturelle Dynamik hat zuletzt sogar leicht zuge-
legt, auch wenn sich die Stimmungsindikatoren zunehmend
eintriiben. Durch das schwédchere Wachstum der Weltwirt-
schaft und Zweifel an der nachhaltigen Finanzierung einiger
Staaten wird jedoch vielfach eine Konjunkturabkithlung

prognostiziert.

Die Probleme der Staatsschuldenkrise innerhalb der Euro-
zone sind weiterhin ungeldst. Mittlerweile refinanzieren sich
bereits Spanien, Griechenland, Irland, Portugal und Zypern
indirekt oder direkt tiber europédische und internationale
Hilfsfonds. Insbesondere in Griechenland wird die dringend
notwendige Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte durch
eine tiefe und lang anhaltende Rezession erschwert. Mit dem
vom griechischen Parlament im Februar 2012 verabschie-
deten Gesetz zum Schuldenschnitt realisierten sich fiir den
Talanx-Konzern weitere Abschreibungen auf den Bestand an

griechischen Staatsanleihen, der zum Stichtag 30. Juni 2012

= Segmentale und regionale Diversifizierung

® |nvestitionen in Wachstumsmarkte und ergebnis-
verstetigende Produkt- und Portfoliobereiche

® Due-Diligence-Priifungen

® liquiditatsrechnungen und -prognosen

= Diverse SteuerungsmalRnahmen, wie z.B. Riickversicherung,
Diversifikation, Risikoausschliisse, Sicherheitsmargen,
Notfallplane, etc.

® Mindestens jahrliche Uberprifung der
Unternehmens- und Risikostrategie

® Anpassung der Prozesse und Strukturen im
Bedarfsfall

Festgelegte Kommunikationswege
Professionelle Offentlichkeitsarbeit

Erprobte Prozesse fiir definierte Krisenszenarien
Etablierte Geschaftsgrundsatze

einen Marktwert von 2,7 Mio. EUR aufwies. Aufgrund unseres
zum Ende des Jahres 2011 sehr niedrig ausfallenden Bestan-
des wird der Abschreibungsbedarf im Berichtsjahr nur sehr
geringen Einfluss auf das Kapitalanlageergebnis des Konzerns
haben. Die Finanzierungskosten der Staaten Spanien und
Italien an den Kapitalmérkten sind im Berichtsquartal auf ein
Niveau gestiegen, das die Refinanzierbarkeit der bestehenden
Verschuldung bzw. die Finanzierung der erforderlichen Neu-
verschuldung tiber den Kapitalmarkt zunehmend fraglicher
erscheinen ldsst. Der Talanx-Konzern besitzt gegentiiber den
sogenannten GIIPS-Staaten Staatsanleihen zum 30. Juni 2012
zu Marktwerten in Hohe von 1.056 Mio. EUR (davon Italien
606 Mio. EUR, Spanien 196 Mio. EUR, Irland 228 Mio. EUR und
Portugal 23 Mio. EUR ohne Berticksichtigung der fondsgebun-
denen Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen), sodass hieraus bonitéts-
bedingte Ausfille resultieren konnen. Durch Sicherungsmaf-
nahmen auf europdischer Ebene (sogenannter Européischer
Rettungsschirm) droht bei den Anleihen der GIIPS-Staaten,
abgesehen von Griechenland, derzeit noch kein erhohtes Aus-

fallrisiko.
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In zunehmendem Maf3e zeigt sich in internationalen Mark-
ten infolge der Banken- und Wirtschaftskrise sowie der sich
abzeichnenden Anpassungen von Aufsichtsnormen eine
Tendenz zur Erhohung der Kapitalanforderungen. Diese
Entwicklung kénnte auch einzelne ausldndische Tochterge-
sellschaften des Konzerns betreffen und Kapitalmafinahmen

erfordern.

Es sind bislang keine konkreten Risiken erkennbar, die die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Talanx-Konzerns
existenziell beeintrdchtigen kénnten. Insbesondere hinsicht-
lich der weiteren Entwicklung der Banken- und Wirtschafts-
bzw. Staatsschuldenkrise besteht jedoch ein hoher Grad an
Unsicherheit, ob sich diesbezligliche Risiken nicht zukiinftig
weiter konkretisieren und die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Talanx-Konzerns nachhaltig beeintrachtigen
werden. Die weitere Entwicklung der Krise kann vor allem
auch nachhaltige Auswirkungen auf das Verhalten der Ver-
sicherungsnehmer haben. In diesem Zusammenhang ist
darauf hinzuweisen, dass trotz der regen Bemithungen des
europdischen sowie des deutschen Gesetzgebers, den auf-
sichtsrechtlichen Rahmen fir Versicherungsgruppen voran-
zutreiben, wichtige Einzelpunkte immer noch Gegenstand
laufender Diskussionen sind. Hieraus ergeben sich Unsicher-
heiten fir den in Zukunft mafigeblichen gesetzlichen
Rahmen unserer unternehmerischen Tdtigkeit. Insbesondere

ist unklar, welche Umsetzungslasten aus der Erflllung der

gesetzlichen Anforderungen abschliefend resultieren werden.

Prognosebericht

Unsere nachstehenden Ausfithrungen tber die erwarteten
Entwicklungen des Talanx-Konzerns und seiner Gesellschaften
stlitzen sich auf fundierte Experteneinschiatzungen Dritter
sowie auf die von uns als schliissig erachteten internen Pla-
nungen und Prognosen; dennoch handelt es sich um unsere
subjektive und ihrer Natur nach ungewisse Einschdtzung.
Obwohl wir die zugrunde liegenden Annahmen mit grofier
Sorgfalt und nach bestem Wissen getroffen haben, kann
aufgrund der fir Zukunftsaussagen grundsatzlich geltenden
Unsicherheiten, insbesondere hinsichtlich zukinftiger Kapi-
talmarktverhaltnisse, Naturkatastrophen und des rechtlichen
Umfeldes, nicht ausgeschlossen werden, dass die tatsdchli-
chen Entwicklungen von der hier wiedergegebenen erwarte-
ten Entwicklung abweichen werden. Die Prognoseunsicherheit
wird durch die globale Vernetzung der Wirtschaftsbeziehun-
gen und der Kapitalmarkte erschwert. Die Effekte der Finanz-
und Wirtschaftskrise werden sich unserer Ansicht nach in der

Versicherungswirtschaft auch weiterhin auswirken.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Konjunktur in der Eurozone durfte weiterhin im Bann
der Staatsschuldenkrise bleiben. Gleichwohl befindet sich
die Eurozone zunehmend im Wandel hin zu einer Transfer-
und Sanktionsunion. Als problematisch erachten wir, dass
der Konsolidierungseifer innerhalb der Eurozone abnimmt,
weshalb strukturelle Probleme in den Hintergrund gedrangt
werden. Auf diese Weise kann das notwendige Vertrauen an
den Finanzmairkten nur schwerlich zurtickgewonnen wer-
den. Spanien kommt bei der Bewéltigung der nationalen
Schuldenkrise sicherlich eine Schlisselrolle fir den weiteren
Verlauf der Eurokrise zu. Auch in den USA wird eine Haus-
haltskonsolidierung in den kommenden Quartalen immer
dringlicher, was sich vor dem Hintergrund eines sich bereits
abschwéachenden Wachstums tendenziell negativ auf das
zukiinftige Wachstum auswirken durfte. Zudem sehen wir
keine nachhaltige Verbesserung des amerikanischen Arbeits-
marktes. Spannend bleibt die Entwicklung in den Emerging
Markets, wo die Dynamik des Aufschwungs zuletzt deutlich
nachgelassen hat. In Anbetracht der bereits beobachtbaren
globalen Abkiihlung erachten wir ein Soft Landing in den
Emerging Markets als den wahrscheinlichsten Ausgang, also

ein langsames Abflauen des Wachstums.



Die anhaltend expansive Geldpolitik sollte unserer Einschat-
zung nach nicht zu einem deutlichen Anstieg der Inflations-
raten im Berichtsjahr fiihren, da die durch die Zentralbanken
induzierte Liquiditat bislang noch nicht in die Realwirtschaft
dringt. Zudem finden niedrigere Notierungen fiir Rohstoffe

nach und nach Einzug in die Inflationsraten.

Kapitalmdrkte

Die trotz des griechischen Schuldenschnittes ungeldste Ver-
schuldungsproblematik in der EU, die weiter sehr umfangrei-
chen Herausforderungen im Bankensektor hinsichtlich Liqui-
ditat, Eigenkapital und Ertragssituation sowie die schwachen,
sich eintribenden Konjunkturerwartungen lassen zumindest
fur 2012 anhaltend niedrige Renditen erwarten. Es gibt aktu-
ell keine fundamentalen Griinde fur einen Uber technische
Korrekturen hinausgehenden Zinsanstieg. Nach der letzten
Zinssenkung der EZB im Juli halten wir im Berichtsjahr eine
weitere Zinssenkung um 25 Basispunkte in der Eurozone fiir
moglich. Die USA haben sich quasi verpflichtet, die Leitzinsen
in den nédchsten zwei Jahren auf dem derzeit niedrigen Niveau

zu belassen.

Eine dauerhafte Stabilisierung der allgemeinen Risikositua-
tion ist bisher nicht gelungen. Selbst nach den anfangs viel-
versprechenden Losungsansatzen sind die Marktteilnehmer
binnen Tagen wieder in den Risk-off-Modus gewechselt und
haben in sichere, aber renditeschwache Anlagen investiert.
Insbesondere im Segment der Staatsanleihen besteht weiter-
hin ein hoher Refinanzierungsbedarf; Renditen und Risiko-

aufschlage werden volatil bleiben.

Wir nehmen an, dass die Eintriibung der globalen Konjunk-
tur und die anhaltende Krise in der Eurozone das Potenzial
der Aktienmarkte deutlich einschranken. Gleichwohl positiv
sind die nach wie vor historisch glinstige fundamentale
Bewertung der Aktien sowie die relativ zu den Bondmarkten
attraktive Dividendenrendite. Zudem durfte der Aktienmarkt
kurzfristig weiterhin vor allem von der steigenden Liquiditdt
in den Mérkten profitieren, die Volatilitat diirfte nach unserer
Einschétzung allerdings hoch bleiben. Abrupte Riickgiange
nach kurzfristigen Liquiditdtshaussen sind unvermeidbar,
solange diese nicht durch ein sich wieder stabilisierendes

globales makrodkonomisches Bild untermauert werden.
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Voraussichtliche Entwicklung des Konzerns

Fur den Talanx-Konzern streben wir auf konsolidierter Basis
ein organisches Wachstum der gebuchten Bruttoprdmien an,
das der durchschnittlichen Steigerungsrate der vergangenen
zwei Jahre entsprechen soll. Hierzu sollen insbesondere die
Geschiftsbereiche Industrieversicherung, Privat- und Firmen-
versicherung International sowie die Rickversicherung
beitragen. Hinzu kommen unsere polnischen Akquisitionen

Europa Group und WARTA mit Closing im Juni bzw. Juli 2012.

Industrieversicherung

Die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG zdhlt zu den
grofien Industrieversicherern in Europa und ist einer der
Marktfuhrer in Deutschland, gemessen am Pramienvolumen.
Steigende Pramieneinnahmen und ein zunehmendes Aus-
landsgeschéft untermauern die starke Position im internati-
onalen Wettbewerb. Darauf aufbauend gehen wir von einer

weiterhin positiven Praimienentwicklung aus.

Wir rechnen mit einem anhaltenden Pramiendruck, bedingt
durch die im Wesentlichen stagnierende Versicherungsnach-
frage bei steigenden Versicherungskapazititen. In der Sparte
Kraftfahrt lassen sich langsam Ratenerhéhungen im Markt
durchsetzen. In der Sparte Feuer werden aller Voraussicht
nach in einigen Mérkten hohe Schidden durch Naturkatastro-
phen im Vorjahr zu Ratenerh6hungen fuhren. Durch die gute
Kapitalausstattung des Segments Industrieversicherung ist es
ein strategisches Ziel, unseren Selbstbehalt in den kommen-
den Jahren sukzessive zu steigern, um somit tiberproportio-

nal vom Prdmienwachstum zu profitieren.

Unserer Ansicht nach bestehen unverdndert im Ausland

die grofiten Wachstumschancen —auch angesichts unserer
schon jetzt hohen inldndischen Marktdurchdringung. Daher
soll 2012 und 2013 der Ausbau zum Global Player weiter
vorangetrieben werden. Europaweit streben wir den Ausbau
unseres Industriegeschiafts in den Bereichen Lokalgeschéft,
Mittelstand und internationale Versicherungsprogramme
an. Unsere Zielregionen aufierhalb Europas sind weiterhin
Lateinamerika, (Stid-)Ostasien und die Arabische Halbinsel.
Durch den Ausbau der HDI Seguros Madrid (Spanien) zur
Drehscheibe fiir Industrieversicherungslésungen in Latein-
amerika und dank der strategischen Partnerschaft mit PVI

Holdings, dem fithrenden vietnamesischen Industrieversi-
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cherer, befinden wir uns auf einem guten Weg. In Indien geht
der Geschéftsbereich mit einem Gemeinschaftsunternehmen
an den Start: Die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG wird
noch in diesem Herbst zusammen mit der indischen NBFC
Magma Fincorp Sach- und Haftpflichtversicherungsgeschift
in dem nach Einwohnerzahl zweitgroften Land der Erde
aufnehmen. Aufierdem wurden Niederlassungen in Singapur
und Bahrain erdffnet. Letztere wird HDI-Gerling Industrie
kiinftig als eine Drehscheibe fir Industrieversicherung in der

Golfregion nutzen.

Privat- und Firmenversicherung Deutschland

Fir das Berichtsjahr streben wir im Konzernsegment Privat-
und Firmenversicherung Deutschland an, die Bruttopramie-
neinnahmen des vergangenen Jahres zu halten. Bei den Sach-
versicherungsprodukten erwarten wir aufgrund einer relativ
hohen Marktdurchdringung keinen wesentlichen Mengen-
effekt fir die Praimienentwicklung. In der Kraftfahrtversiche-
rung, die einen hohen Anteil an den Pramieneinnahmen in
der Sachversicherung ausmacht, kénnte eine leichte Anhe-
bung des Preisniveaus im Markt erfolgen. Verbunden damit
streben wir fir 2012 ein leicht steigendes Pramienvolumen
an. Aufgrund der aktuellen Marktsituation gehen wir hinge-
gen flr Lebensversicherungsprodukte von leicht riicklaufigen

Pramieneinnahmen aus.

Die Umstrukturierung des Geschiftsbereichs setzen wir fort.
Ziel ist es, die Geschéftsprozesse und Organisation an den
Winschen der Kunden und Vertriebspartner auszurichten,
um einen besonders effizienten und stark auf den Kunden
ausgerichteten Versicherer entstehen zu lassen. Dariiber
hinaus wird in den néchsten zwei Jahren ein Schwerpunkt
auf der Beseitigung von Kostennachteilen liegen. Manage-
ment und Konzernbetriebsrat haben sich am 6. Juli 2012 auf
einen Sozialplan geeinigt, der die wirtschaftlichen Nachteile
fir Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter des Geschéftsbereichs
ausgleichen soll, die das Umstrukturierungsprogramm mit

sich bringt. Ein weiterer Schritt auf dem Weg zur Reduktion

der Komplexitdt im Unternehmen und zur Erhohung der
Kundenorientierung wird die weiter vorne beschriebene Bin-
delung des Produktangebotes der Sachversicherung in einer
Gesellschaft sein.

Privat- und Firmenversicherung International

Das ausldndische Privatkundengeschift verfolgt eine klare
Expansionsstrategie und zielt dabei auf Praimienwachs-
tum bei einer angemessenen Profitabilitdtssteigerung. Wir
konzentrieren uns auf den weiteren Aus- und Aufbau des
Geschéfts in unseren Zielregionen Lateinamerika sowie
Zentral- und Osteuropa und Tirkei durch organisches und
anorganisches Wachstum. Marktchancen zum gemeinsamen
Wachstum im Ausland wollen wir auch zusammen mit unse-
rem strategischen Partner Meiji Yasuda nutzen. Auflerdem
liegt ein Schwerpunkt auf der Optimierung der Aktivitaten

in den bestehenden Markten.

Wir gehen in den ausldandischen Mérkten, in denen wir im
Privatkundengeschaft tétig sind, von einem Pramienwachs-
tum aus. Die Zukdufe der polnischen Versicherer Europa-
Gruppe und WARTA werden dabei zusétzliche Pramieneinnah-
men fUr dieses Segment beisteuern. Im polnischen Markt, in
dem wir bislang tiberwiegend im Kraftfahrzeug-Haftpflicht-
geschift titig sind, werden wir durch Abschluss der Zukaufe
der Europa-Gruppe und der WARTA die Angebotspalette deut-
lich erhéhen und voraussichtlich die nach Praimienvolumen
zweitgrofite Versicherungsgruppe sein. Der bislang dyna-
mischste Wachstumstreiber im ausldndischen Privatkunden-

geschift ist HDI Seguros in Brasilien.

Schaden-Rtickversicherung

In der Schaden-Ruckversicherung sind die Marktbedingungen
sehr vielversprechend. In den Erneuerungsrunden zum 1. Juli
2012 - hier liegt der Fokus auf Nordamerika sowie Australien
und Neuseeland — waren tiberwiegend Ratensteigerungen

zu erzielen. Angesichts der schadentrachtigen Naturkatas-
trophen 2011 in Australien und insbesondere in Neuseeland
konnten wir in diesen Regionen deutliche Ratensteigerungen

und verbesserte Konditionen durchsetzen. Auch in den Haft-



pflichtsparten waren Ratensteigerungen im Durchschnitt
von 5% bis 10 % zu verbuchen. Positiv wirkten sich auch

die gestiegenen Anforderungen der Aufsichtsbehdrden aus,
wodurch mehr Ruckversicherungsdeckung eingekauft wird.
Insgesamt konnten wir das Primienvolumen unseres Porte-
feuilles in Australien und Neuseeland bei geringerer Haftung
leicht erhéhen. Fiir die weiteren Vertragserneuerungstermine
1. Oktober 2012 und 1. Januar 2013 gehen wir davon aus, dass

die positive Preisentwicklung weiter anhalt.

Mit den Erneuerungsergebnissen fiir unser Nordamerika-
Geschift sind wir weitgehend zufrieden, wenngleich sich
noch keine einheitliche Verhartung des Marktes feststellen
lasst. In der Sach-Katastrophenrickversicherung setzte sich
der Trend zu weiteren Preiserh6hungen auch bei dieser
Erneuerungsrunde fort. Hier konnten wir Ratenerhéhun-
gen von durchschnittlich 5% und 10 % erzielen. Im Bereich
der nicht-proportionalen Sachriickversicherung waren bei
schadenbelasteten Programmen Preisanstiege von 20 % bis
30 % moglich, fr schadenfreie Programme bis zu 5%. In der
proportionalen Rickversicherung zeigten sich die Raten und
Bedingungen grofitenteils unverdandert. Sehr erfreulich verlief
far uns erneut die Vertragserneuerungsrunde fiir das kana-
dische Geschaft zum Termin 1.Juli 2012. Hier nehmen wir an,

dass der positive Trend weiterhin Bestand haben wird.

Auch in den weiteren Vertragserneuerungsrunden gehen wir
insgesamt von guten Ergebnissen aus. Fur das Gesamtjahr
2012 streben wir in der Schaden-Riickversicherung ein wih-
rungskursbereinigtes Wachstum der Bruttoprdmieneinnah-

men in Hohe von 5% bis 7% an.

Personen-Riickversicherung

Die Aussichten fir die internationale Personen-Rickversiche-
rung sind unverdndert positiv. Angesichts der fortschreiten-
den Alterung der Bevolkerung in den Industrieldandern sowie

des bestdndigen Wachstums in den Schwellenmérkten Asiens,
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im Wesentlichen in der Volksrepublik China und Indien,
profitieren besonders Pflegeversicherungs- und Altersvorsor-
geprodukte sowie klassische Lebensversicherungen. Wachs-
tumschancen erwarten wir ebenfalls aus finanzorientierten
Ruckversicherungsldsungen zur Solvenz- und Eigenkapital-
entlastung von Lebenserstversicherern. Die Nachfrage wird
mit Blick auf die Einfithrung von Solvency II insbesondere fiir
europdische Versicherer weiter an Bedeutung gewinnen. Im
Bereich Langlebigkeit bietet nach wie vor Grof3britannien als
am weitesten entwickelter Markt die attraktivsten Geschéfts-
aussichten, sowohl bei den Vorzugsrenten als auch bei der

Ubernahme von Risiken aus bestehenden Pensionsfonds.

Wir gehen derzeit von einem vielversprechenden zweiten
Halbjahr 2012 aus und streben fiir das laufende Jahr — kon-
stante Wahrungskurse vorausgesetzt — ebenfalls ein organi-

sches Bruttopramienwachstum zwischen 5% und 7% an.

Konzernfunktionen

Eine der wichtigsten Kennzahlen dieses Segments sind die
selbst verwalteten Kapitalanlagen. Analog zur angestrebten
Expansion im Versicherungsgeschéft sollten sie aufgrund des
voraussichtlich positiven Cashflows sowie der Neuakquisitio-
nen in Polen ebenfalls weiter ansteigen. Infolge der aktuellen
Staatsschulden- und Finanzmarktkrise besteht jedoch gerade
hinsichtlich der Performanceentwicklung der Kapitalanlagen

weiterhin Unsicherheit.

Die strategische Partnerschaft mit dem Osterreichischen
Asset-Manager C-QUADRAT Investment AG, an dem Talanx
Asset Management GmbH mit 25,1% beteiligt ist, soll weiter
ausgebaut werden. Ein weiterer Schritt zur Vertiefung

der Zusammenarbeit war die Griindung des gemeinsamen
Unternehmens Ampega C-Quadrat Fondsmarketing GmbH
im April. Durch die Kapazitatsbindelung wird einerseits die
Vertriebsstédrke gesteigert, und andererseits wird das Fonds-
angebot wesentlich attraktiver. Beide Gesellschaften werden
hiervon ebenso profitieren wie bestehende und potenzielle

Kunden.
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Konzernbilanz der Talanx AG zum 30. Juni 2012

Aktiva
In Mio. EUR
A. Immaterielle Vermogenswerte
a. Geschafts- oder Firmenwert

b. Sonstige immaterielle Vermogenswerte

B. Kapitalanlagen

]

. Fremdgenutzter Grundbesitz

S

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

. Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen

s}

o

. Darlehen und Forderungen

m

. Sonstige Finanzinstrumente
i. Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente

ii. Jederzeit verauBerbare Finanzinstrumente

ii. Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

f. Ubrige Kapitalanlagen
Selbst verwaltete Kapitalanlagen
g. Kapitalanlagen aus Investmentvertragen
h. Depotforderungen
Kapitalanlagen

C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen

D. Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen

E. Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft
F. Abgegrenzte Abschlusskosten

G. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand

H. Aktive Steuerabgrenzung
I. Sonstige Vermogenswerte

J. Langfristige Vermdgenswerte und Vermdgenswerte von
VerauRerungsgruppen, die als zur VerauRerung gehalten
klassifiziert werden

Summe der Aktiva

Anhang

30.6.2012
867
1.678
2.545
1.289
79
235
32.229
4.081
36.618
1.150
4.372
80.053
1.050
12.437
93.540
6.586
6.984
5.683
4.276
2.188
352
1.859
577
124.590

31.12.2011

690
1.520
2.210

1.100
78

209
32.961

4294
32.141
1.000
3.967

75.750

11.717
87.467

6.067

6.462

4.729

4.013

1.570

320

1.865

565

115.268
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Passiva Anhang 30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
A. Eigenkapital 6
a. Gezeichnetes Kapital 260 260
Nominalwert: 260
Bedingtes Kapital: 104
b. Riicklagen 5.823 5.161
Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 6.083 5.421
c. Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital 3.636 3.285
Summe Eigenkapital 9.719 8.706
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 7 3.114 2.615
C. Versicherungstechnische Riickstellungen 8
a. Riickstellungen furr Pramieniibertrage 6.262 4.677
b. Deckungsriickstellung 46.865 45.739
c. Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 32.901 31.420
d. Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 1.712 1.008
e. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 257 256
87.997 83.100

D. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebens-
versicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungs-
nehmern getragen wird 6.586 6.067

E. Andere Riickstellungen

a. Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 1.347 1.343
b. Steuerriickstellungen 538 557
c. Sonstige Riickstellungen 644 689

2.529 2.589

F. Verbindlichkeiten

a. Begebene Anleihen und Darlehen 909 762

b. Depotverbindlichkeiten 5.464 5.039

c. Ubrige Verbindlichkeiten 6.032 4411
12.405 10.212

G. Passive Steuerabgrenzung 1.722 1.488
Summe Verbindlichkeiten/Riickstellungen 114.353 106.071

H. Verbindlichkeiten von VerduRerungsgruppen,
die als zur VerauBerung gehalten klassifiziert werden 518 491

Summe der Passiva 124.590 115.268

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung der Talanx AG

In Mio. EUR

1. Gebuchte Bruttopramien einschlielich Pramien
aus fondsgebundener Lebens- und Rentenversicherung

Sparbeitrage aus fondsgebundener Lebens- und Rentenversicherung
Gebuchte Riickversicherungspramien

Veranderung der Bruttopramieniibertrige

e ||

Anteile der Riickversicherer an der Veranderung der Bruttopramieniibertrage

Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung

6. Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen brutto
Anteile der Riickversicherer

Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen netto

7. Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen brutto
Anteile der Riickversicherer

Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen netto

8. Sonstige versicherungstechnische Ertrage
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis

Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung

9. a. Ertrage aus Kapitalanlagen
b. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
Kapitalanlageergebnis aus selbst verwalteten Kapitalanlagen
Ergebnis aus Investmentvertragen
Depotzinsergebnis
Kapitalanlageergebnis

davon Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen,

bewertet nach der Equity-Methode

10. a. Sonstige Ertrage
b. Sonstige Aufwendungen
Ubriges Ergebnis

Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwert

11. Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert
Operatives Ergebnis (EBIT)

12. Finanzierungszinsen
13. Ertragsteuern

Periodenergebnis
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
davon Aktionare der Talanx AG

Ergebnis je Aktie
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR)

Verwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR)

1) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®,

fur die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2012

11.-
Anhang  30.6.2012

13.582

510

1.725

—1.383

—330

9 10.294

9.742

1.087

12 8.655
2442

193

13 2.249

30

10/11 1.748

327
527
14 —200

90
186

579

354

1,70
1,70

Abschnitt , Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler des Konzernanhangs

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.

11.-

30.6.2011Y

1

2422
572
1.467

-1.220

=227
9.390

9.998
1.640
8.358

2.228
191
2.037
18
160
-142
1.147
1.769
276

1.493

146
1.639

392

431

82

360

145
215

1,03
1,03

14.—-
30.6.2012

5.977
259
635
312

66

5.329

5.074
528
4.546

1.232
81
1.151

787

49
38

222
79
143

0,69
0,69

1.4.—
30.6.2011%

5.383
264
508
307
175

4.743

4.948
852
4.096

1.146
97
1.049

—483

819
93
726

78
804

40
17

228
90
138

0,66
0,66
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung der Talanx AG
fur die Zeit vom 1. Januar bis 30.Juni 2012

11.- 11.- 14.—- 14.—-
30.6.2012 30.6.2011 30.6.2012 30.6.2011
In Mio. EUR
Periodenergebnis 579 360 222 228
1. Wahrungsumrechnung
Im Sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne und Verluste der Periode 106 -137 142 35
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierung = = = =
Steuerertrag/-aufwand -11 15 -19 1
95 =122 123 36
2. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
Im Sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne und Verluste der Periode 1.110 2 227 181
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierung -103 =3 =50 =5
Steuerertrag/-aufwand -183 -4 —43 -38
824 -5 134 138
3. Veranderungen der Gewinnbeteiligung Versicherungsnehmer/Shadow Accounting
Im Sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne und Verluste der Periode -467 26 =51 —45
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierung = = = =
Steuerertrag/-aufwand 16 -3 =2 1
—451 23 =53 —44
4. Veranderungen aus Cashflow-Hedges
Im Sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne und Verluste der Periode 66 13 16 6
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierung = = = =
Steuerertrag/-aufwand =il -8 3 -1
65 5 19 5

5. Verdnderungen der Equity-Bewertung assoziierter Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen

Im Sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne und Verluste der Periode 2 = 2 =
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierung = = = =
Steuerertrag/-aufwand — — — —

2 = 2 =

6. Sonstige Veranderungen
Im Sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne und Verluste der Periode -16 -2 =25 4
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierung = = = =
Steuerertrag/-aufwand 4 1 7 =
=12 -1 -18 4
Direkt im Sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen der Periode nach Steuern 523 -100 207 139
Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen in der Periode 1.102 260 429 367
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 434 77 210 138
davon Aktiondre der Talanx AG 668 183 219 229

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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In Mio. EUR

Stand 31.12.2010

Anpassungen gem. |AS 8

Stand 31.12.2010

Stand 1.1.2011

Periodenergebnis

Im Sonstigen Ergebnis erfasste

Ertrage und Aufwendungen
davon Wéhrungsumrechnung

davon unrealisierte
Gewinne und Verluste
aus Kapitalanlagen

davon Verdnderung aus
Cashflow-Hedges
davon Verdnderung aus
Equity-Bewertung
davon iibrige
Verdnderungen?)

Gesamte erfasste Ertrage
und Aufwendungen

Dividenden an Aktionare
Stand 30.6.2011

Stand 1.1.2012
Anderung des Konsolidierungs-
kreises
Periodenergebnis
Im Sonstigen Ergebnis erfasste
Ertrage und Aufwendungen
davon Wéhrungsumrechnung
davon unrealisierte
Gewinne und Verluste
aus Kapitalanlagen
davon Verdnderung aus
Cashflow-Hedges
davon Verdnderung aus
Equity-Bewertung
davon (ibrige
Verdnderungen?)
Gesamte erfasste Ertrage
und Aufwendungen
Dividende an Aktiondre
Stand 30.6.2012

Gezeich-
netes
Kapital

260

260
260

260

260

260
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Kapital-
riicklagen

630

630
630

630

630

630

Gewinn-
riicklagen

3.678
=10
3.668

3.668
215

215

3.883

4.188

354

354

4.536

Nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile
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Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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Konzern-Kapitalflussrechnung der Talanx AG
fur die Zeit vom 1. Januar bis 30.Juni 2012

1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011%

In Mio. EUR
I. 1. Periodenergebnis 579 360
I. 2. Verdnderung der versicherungstechnischen Riickstellungen 2.968 3.847
I. 3. Verdnderung der aktivierten Abschlusskosten -233 -356
I. 4. Veranderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten
sowie der Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten =729 —-1.168
I. 5. Veranderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten sowie der Kapitalanlagen und
Verbindlichkeiten aus Investmentvertragen 387 386
I. 6. Veranderung von zu Handelszwecken gehaltenen Finanzinstrumenten =3 38
I. 7. Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -140 -92
I. 8. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrige 387 -226
I. Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 3.206 2.789
II. 1. Mittelzu-/-abfluss aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen —4 -3
II. 2. Mittelzu-/-abfluss aus dem Kauf von konsolidierten Unternehmen —200 —146
IIl. 3. Mittelzufluss aus dem Verkauf von Grundbesitz 15 73
IIl. 4. Mittelabfluss aus dem Kauf von Grundbesitz —95 -102
IIl. 5. Mittelzufluss aus dem Verkauf und der Falligkeit von Finanzinstrumenten 8.677 9.267
IIl. 6. Mittelabfluss aus dem Kauf von Finanzinstrumenten -10.466 -10.331
IIl. 7. Veranderung der Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen —489 =73
IIl. 8. Veranderung der iibrigen Kapitalanlagen —357 -804
IIl. 9. Zahlungswirksame Abfliisse aus dem Erwerb materieller und
immaterieller Vermogenswerte —83 -116
1. 10. Zahlungswirksame Zufliisse aus dem Verkauf materieller und
immaterieller Vermogenswerte 21 151
Il. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit —2.981 —2.084
I 1. Mittelzufluss aus Kapitalerhéhungen = =
IIl. 2. Mittelabfluss aus Kapitalherabsetzungen - -
Ill. 3. Gezahlte Dividenden -183 -182
Ill. 4. Veranderungen aus sonstigen Finanzierungsaktivitaten 549 —245
Ill. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit 366 —427
Veranderung der Finanzmittelfonds (1. +11.+111.) 591 278
Finanzmittelfonds zu Beginn des Berichtszeitraums 1.612 1.290
Finanzmittelfonds — Wahrungskurseinfliisse 22 -32
Finanzmittelfonds nicht mehr sowie neu in den Konzernabschluss einbezogener Gesellschaften? 6 -3
Finanzmittelfonds am Ende des Berichtszeitraums 2231 1533
Finanzmittelfonds der VerauBerungsgruppen 43 16
Finanzmittelfonds am Ende des Berichtszeitraums ohne VerauBerungsgruppen 2.188 1.517

Zusatzinformationen
Gezahlte Steuern 179 135
Gezahlte Zinsen 119 171

1) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®,
Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs
2) Dieser Posten beinhaltet im Wesentlichen Konsolidierungskreisinderungen ohne UnternehmensveriuRerungen bzw. -erwerbe

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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Erlauterung zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel des Konzerns im Laufe der Berichtsperiode durch Mittelzu- und
-abflusse verandert haben. Dabei wird zwischen Zahlungsstromen aus laufender Geschéftstétigkeit, aus Investitions- und aus

Finanzierungstatigkeit unterschieden.

Die Darstellung des Zahlungsmittelflusses folgt IAS 7 ,Kapitalflussrechnungen” und den Grundsétzen des Deutschen Rech-
nungslegungs Standards (DRS) Nr. 2 zur Aufstellung von Kapitalflussrechnungen, die durch DRS 2-20 fiir Versicherungs-

unternehmen ergénzt und konkretisiert wurden.

Der Empfehlung des DRS 5-20 fir Versicherungsunternehmen folgend, haben wir die indirekte Darstellungsmethode fuir den
Kapitalfluss aus laufender Geschiftstatigkeit angewendet. Der Finanzmittelfonds ist auf Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-

aquivalente begrenzt und entspricht dem Bilanzposten ,Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand"

Der Zahlungsmittelfluss des Konzerns ist in erster Linie durch das Geschéaftsmodell eines Erst- und Ruckversicherers geprigt.
Wir erhalten in der Regel zunéchst die Beitrage fir die Risikolibernahme und leisten spater Zahlungen im Schadensfall. In
der Kapitalflussrechnung werden Wechselkurseffekte sowie Einfliisse aus Verdnderungen des Konsolidierungskreises geson-
dert gezeigt. Der Erwerb neuer Tochtergesellschaften wird in der Zeile ,Mittelzu-/-abfluss aus dem Kauf von konsolidierten
Unternehmen"” dargestellt; hier wird die Summe der bezahlten Kaufpreise abzuiglich der erworbenen Zahlungsmittel und

Zahlungsmitteldquivalente ausgewiesen.

Die Ertragsteuerzahlungen werden dem Kapitalfluss aus der laufenden Geschaftstétigkeit zugerechnet (IAS 7.35). Die in der

Berichtsperiode erhaltenen Zinsen belaufen sich auf 1.477 Mio. EUR; die erhaltenen Dividenden betragen 37 Mio. EUR.

Insgesamt betragen die Mittelabflisse fir Unternehmenserwerbe 288 Mio. EUR. Hierbei wurden Finanzmittelfonds mit
einem Gesamtwert von 88 Mio. EUR erworben, sodass der Mittelabfluss unter Berticksichtigung der erhaltenen Zahlungs-
mittel 200 Mio. EUR betrdgt. Im Zuge von Unternehmensverduflerungen sind unter Berlicksichtigung der Kaufpreiszahlung
4 Mio. EUR abgegangen.

Fir den Konzern ist die Aussagefdhigkeit der Kapitalflussrechnung als gering anzusehen. Sie ersetzt fir uns weder die

Liquiditats- bzw. Finanzplanung, noch wird sie als Steuerungsinstrument eingesetzt.
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Anhang und Erlauterungen

. Allgemeine Aufstellungsgrundsatze und Anwendung der IFRS

Allgemeine Aufstellungsgrundsatze
Die Talanx AG gehért zu 100 % dem HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI V.a.G) und ist Mutter-
gesellschaft fur alle zum HDI V.a.G gehérenden Konzerngesellschaften. Als Mutterunternehmen des Talanx-Konzerns hat die

Talanx AG einen Konzernabschluss gemaf3 § 290 HGB aufgestellt.

Der Konzern-Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2012 wurde in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der Européischen Union anzuwenden sind, erstellt. Der verkiirzte Konzernabschluss, bestehend aus
Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Aufstellung der Verdnderung des
Konzern-Eigenkapitals, Konzern-Kapitalflussrechnung und ausgewihlten erlduternden Anhangangaben, berticksichtigt ins-

besondere auch die Anforderungen des IAS 34 ,Zwischenberichterstattung"

Wir haben alle zum 30. Juni 2012 verpflichtend anzuwendenden neuen oder gednderten IFRS-Standards sowie die vom IFRS
Interpretations Committee (IFRS IC, ehemals International Financial Reporting Interpretations Committee [IFRIC]) und des
vorherigen Standing Interpretations Committee (SIC) verabschiedeten Interpretationen beachtet (siehe auch Abschnitt ,Neu
anzuwendende Standards/Interpretationen und Anderungen von Standards®). Dartiber hinaus entsprechen die Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden sowie die Konsolidierungsgrundsitze fir bereits bestehende und unveranderte IFRS denen unseres

Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2011.

In Ubereinstimmung mit IAS 34.41 greifen wir bei der Aufstellung des Konzernquartalsabschlusses in grofierem Umfang auf
Schatzverfahren und Annahmen zurtck als bei der jahrlichen Berichterstattung. Anderungen von Schatzungen wahrend der
laufenden Zwischenberichtsperiode mit wesentlicher Auswirkung auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
ergaben sich nicht. Der Steueraufwand (inldndische Ertragsteuern, vergleichbare Ertragsteuern ausldndischer Tochtergesell-
schaften und Verdnderung der latenten Steuern) wird unterjahrig mittels eines fir das Gesamtjahr erwarteten effektiven Steuer-
satzes, der auf das Periodenergebnis angewendet wird, berechnet. Eine Aktualisierung der aktuariellen Pensionsannahmen

erfolgt unterjahrig nicht.

Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting Standards Board (IASB) erlassenen Standards als IFRS bezeichnet;
die Vorschriften, die in fritheren Jahren verabschiedet wurden, tragen weiterhin den Namen IAS (International Accounting Stan-
dards). In unseren Erlduterungen zitieren wir entsprechend. Soweit sich die Erlauterungen nicht explizit auf einen bestimmten
Standard beziehen, gebrauchen wir den Begriff IFRS. Die versicherungsspezifischen Geschaftsvorfille, in denen die IFRS keine
gesonderten Regelungen enthalten, werden im Einklang mit IFRS 4 Versicherungsvertrdge” nach den einschldgigen Bestimmun-
gen der US-amerikanischen Generally Accepted Accounting Principles (US GAAP) bilanziert.

Der Zwischenabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt. Die Darstellung der Betragsangaben erfolgt gerundet auf Millionen
Euro (Mio. EUR). Dadurch kann es in den Tabellen dieses Berichts zu Rundungsdifferenzen kommen. Betragsangaben in Klam-

mern beziehen sich in der Regel auf das Vorjahr.
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Neu anzuwendende Standards/Interpretationen und Anderungen von Standards

Das IASB hat im Oktober 2010 Anderungen an IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben* veréffentlicht, welche Geschiftsjahre,
die am oder nach dem 1. Juli 2011 beginnen, betreffen. Gegenstand der Anderungen sind erweiterte Offenlegungspflichten im
Zusammenhang mit der Ubertragung von finanziellen Vermégenswerten: Fur tibertragene Vermogenswerte, die nicht vollum-
fanglich ausgebucht wurden (beispielsweise bei typischen Repogeschiften), sind u.a. die Beziehungen zwischen diesen Ver-
mogenswerten und dazugehorigen Verbindlichkeiten darzustellen sowie Art der Risiken und Chancen, die dem Unternehmen
aus der weiteren Eigentiimerschaft erwachsen. Bei bestimmten vollstdndig ausgebuchten Vermogenswerten (beispielsweise
beim Verkauf von Forderungen) sind Art und Risiko aus einem gegebenenfalls fortbestehenden Engagement, bezogen auf die
Ubertragenen Vermdogenswerte, offenzulegen. Fiir den Konzern hatten diese Anderungen, welche erstmals im Geschaftsjahr

2012 anzuwenden sind, in der Berichtsperiode keine Auswirkungen.

Dartiber hinaus wendet der Konzern mit Beginn des Geschéftsjahres 2012 erstmals die Regelungen des IAS 33 ,Ergebnis je
Aktie” an. Hinsichtlich der erforderlichen Angaben verweisen wir auf das Kapitel IX ,Sonstige Angaben’, Abschnitt , Ergebnis
je Aktie”.

Standards, Interpretationen und Anderungen zu veréffentlichten Standards, die 2012 noch nicht verpflichtend anzuwenden
sind und die vom Konzern nicht vorzeitig angewandt wurden

Im Dezember 2010 hat das IASB Anderungen des IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Stan-
dards* hinsichtlich der Beseitigung fixer Daten sowie schwerwiegender Hochinflation veréffentlicht. Durch diesen Ande-
rungsstandard wurde u.a. der bislang verwendete Verweis auf den 1. Januar 2004 als festen Umstellungszeitpunkt durch eine
allgemeinere Formulierung ersetzt. Ferner werden in dieser Vorschrift erstmals Regelungen fiir diejenigen Félle aufgenommen,
in denen ein Unternehmen einige Zeit vor dem Umstellungszeitpunkt die IFRS-Vorschriften nicht einhalten konnte, weil seine
funktionale Wahrung einer Hochinflation unterlag. Die Ergdnzung soll fiir Berichtsjahre in Kraft treten, die am oder nach dem
1.Juli 2011 begannen. Aus diesen Anderungen, welche seitens der EU bislang nicht ratifiziert und daher im Konzern noch nicht

umgesetzt wurden, erwarten wir keinen Einfluss auf den Konzernabschluss.

Das IASB hat im Dezember 2010 Anderungen zu IAS 12 Ertragsteuern” verffentlicht. Diese Neuerungen enthalten eine Klar-
stellung zur Behandlung temporirer steuerlicher Differenzen in Zusammenhang mit der Anwendung des Zeitwertmodells
von IAS 40, Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien® Die Ergdnzung tritt fiir Berichtsjahre in Kraft, die am oder nach dem
1. Januar 2012 beginnen, wurde jedoch bisher nicht durch die EU ratifiziert. Da der Konzern seine Renditeimmobilie nach dem

Anschaffungskostenmodell bilanziert, werden keine Auswirkungen aus dieser Anderung erwartet.

Am 12. Mai 2011 hat das IASB drei neue und zwei iberarbeitete Standards herausgegeben, die die Konsolidierung, die Bilan-
zierung von Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen sowie damit in Beziehung stehende

Anhangangaben neu regeln:

IFRS 10 ,Konzernabschlisse” ersetzt die bisher im IAS 27 ,Konzern- und Einzelabschlisse” sowie SIC-12 ,Konsolidierung — Zweck-
gesellschaften” enthaltenen Regelungen und schafft einen einheitlichen Beherrschungsbegriff und somit eine einheitliche
Grundlage fur das Vorliegen einer Mutter-Tochter-Beziehung. Wir priifen derzeit die Auswirkungen des neuen IFRS 10 auf den

Konzernabschluss.

Der tberarbeitete IAS 27 wird kiinftig ausschliefdlich Vorschriften zur Bilanzierung von Anteilen an Tochter-, assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen im Einzelabschluss des Mutterunternehmens enthalten. Der Wortlaut des bisherigen Standards

wurde bis auf geringfiigige Anderungen ibernommen.
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IFRS 11 ,Gemeinschaftliche Vereinbarungen® regelt die Bilanzierung von Sachverhalten, bei denen ein Unternehmen gemein-
schaftliche Fithrung tiber ein Gemeinschaftsunternehmen oder eine gemeinschaftliche Tatigkeit austibt. Der neue Standard
ersetzt die diesbezliglichen Regelungen im IAS 31, Anteile an Gemeinschaftsunternehmen” sowie SIC-13 ,Gemeinschaftlich
gefiihrte Unternehmen — Nicht monetére Einlagen durch Partnerunternehmen” Nach IFRS 11 ist eine quotale Einbeziehung
von Gemeinschaftsunternehmen nicht mehr zulédssig. Ihre Einbeziehung erfolgt kiinftig, bei einer Klassifizierung als Gemein-

schaftsunternehmen (Joint Venture), verpflichtend nach der Equity-Methode.

Der uiberarbeitete IAS 28 ,Anteile an assoziierten Unternehmen und Anteile an Gemeinschaftsunternehmen” wird um die
Regelungen zur Bilanzierung von Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen erweitert. Kiinftig ist die Anwendung der Equity-

Methode einheitlich vorgeschrieben.

Die im Zusammenhang mit der Konsolidierung, der Bilanzierung von Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen stehenden Anhangangabepflichten sind im IFRS 12 ,Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen”
zusammengefasst. Mit dem Ziel, dem Abschlussadressaten das Wesen der Beteiligung an anderen Unternehmen sowie die Aus-
wirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage zu verdeutlichen, sind im Vergleich zu den bisherigen Regelungen zum
Teil deutlich erweiterte Angabepflichten fir Tochterunternehmen, assoziierte Unternehmen, Joint Arrangements sowie fiir alle

anderen sonstigen Beteiligungen vorgesehen.

Die Vorschriften der IFRS 10, 11 und 12 sowie die gednderten IAS 27 und 28 sind verpflichtend fir Geschiftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Fiir das Konsolidierungspaket wurde als Erstanwendungszeitpunkt in der EU
der 1. Januar 2014 vorgeschlagen. Alle Standards sind bisher nicht durch die EU ratifiziert worden. Wir prufen derzeit die Aus-
wirkungen der Neuregelungen auf den Konzernabschluss. Im Juni 2012 hat das IASB die Transition Guidance (Anderungen zu
IFRS 10, 11 und 12) herausgegeben, die eine Klarstellung der Ubergangsvorschriften sowie Erleichterungen beziiglich der anzuge-

benden Vergleichsinformationen liefert. Die Anderungen treten im Einklang mit den Standards IFRS 10, 11 und 12 in Kraft.

Ebenfalls am 12. Mai 2011 veroffentlichte das IASB den IFRS 13 ,Bewertung zum beizulegenden Zeitwert" Dieser neue Standard
schafft eine standardibergreifende Vereinheitlichung des Begriffs des beizulegenden Zeitwerts (Fair Value) sowie der bei seiner
Ermittlung anzuwendenden Methoden. Der beizulegende Zeitwert wird als Verduflerungspreis definiert, dessen Ermittlung
soweit wie moglich auf beobachtbaren Marktparametern basieren soll. Dartiber hinaus sollen umfangreiche erlduternde und
quantitative Angabepflichten die Qualitdt der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts beschreiben. Wir priifen derzeit die
Auswirkungen des neuen IFRS 13, gehen aber davon aus, dass die Anwendung zu keiner wesentlichen Anderung der Bilanzie-
rung fihren wird. IFRS 13 ist verpflichtend fiir Geschiaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, und

wurde bisher nicht von der EU ratifiziert.

Im Juni 2011 hat das IASB die Anderung des IAS 1,Darstellung des Abschlusses” sowie des IAS 19 ,Leistungen an Arbeitnehmer”
verdffentlicht. Gemaf3 IAS 1 sind Positionen des Sonstigen Gesamtergebnisses zukiinftig danach zu unterteilen, ob sie erfolgs-
wirksam durch die Gewinn- und Verlustrechnung aufgelost werden kénnen oder nicht. Sofern Posten des Sonstigen Gesamt-
ergebnisses vor Steuern dargestellt werden, sind entsprechende Steuerposten ebenfalls fiir jede Gruppe des Sonstigen Gesamt-
ergebnisses getrennt auszuweisen. Die Anderungen des IAS 1 sind fur Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2012 beginnen,
anzuwenden. Die wesentliche Neuregelung des IAS 19 ist die Abschaffung des Wahlrechts, kiinftige versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste entweder unmittelbar erfolgsneutral iber das Sonstige Ergebnis im Eigenkapital zu erfassen oder zeit-
verzdgert im Rahmen der sogenannten Korridormethode. Anfallende versicherungsmathematische Gewinne und Verluste sind
demnach vollstandig tiber das Sonstige Ergebnis im Eigenkapital zu bilanzieren; die Korridormethode ist nicht mehr zuldssig.

Daruiber hinaus erfolgt die Verzinsung des sogenannten Planvermdégens nicht mehr mit der erwarteten Verzinsung, sondern
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in Hohe des Diskontierungszinssatzes der Verpflichtung. Ferner sind entsprechend der Zielsetzung des gednderten Standards
umfangreiche Anhangangaben erforderlich. Der Konzern wendet gegenwartig die Korridormethode an. Unter Berticksichtigung
der Aufgabe des Korridorverfahrens — bereits zum 1. Januar 2012 — und direktem Ausweis der versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste aus Pensionszusagen im Eigenkapital hétte sich nach Abzug latenter Steuern und latenter Beitragsrick-
erstattung aus dieser Anderung eine Reduzierung des Eigenkapitals in Hohe von 53 Mio. EUR ergeben. Die Erstanwendung des
gednderten IAS 19 ist fiir Geschiftsjahre vorgesehen, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Die Anderungen an IAS 1
und IAS 19 wurden am 5. Juni 2012 durch die EU ratifiziert.

Das IASB hat die Vorschriften zur Saldierung von finanziellen Vermégenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten angepasst
und Anderungen am 16. Dezember 2011 in Form von Anderungen an IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung” und IFRS 7 ver-
offentlicht. Die gemaf3 IAS 32 definierten Voraussetzungen zur Saldierung wurden grundsétzlich beibehalten und lediglich
durch zusatzliche Anwendungsleitlinien konkretisiert. Dieser Anderungsstandard ist retrospektiv fir Geschéftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen, anzuwenden. Im IFRS 7 sind hinsichtlich bestimmter Aufrechnungsvereinbarungen
neue Angabepflichten vorgesehen. Diese Offenlegungspflichten sind unabhédngig davon zu beachten, ob die Aufrechnungsver-
einbarung tatsdchlich zu einer Aufrechnung der betroffenen finanziellen Vermdgenswerte und finanziellen Schulden gefihrt
hat. Der Anderungsstandard ist retrospektiv fur Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden.

Wir priifen derzeit die Auswirkungen dieser beiden Anderungen auf den Konzernabschluss.

Am 13. Marz 2012 hat das IASB Anderungen an IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards”
veroffentlicht. Die Anderung beinhaltet, wie ein IFRS-Erstanwender ein Darlehen der 6ffentlichen Hand zu einem unter dem
Marktzins liegenden Zinssatz im Ubergangszeitpunkt zu bilanzieren hat. Eine Ratifizierung durch die EU wurde bisher nicht
durchgefthrt. Der Anderungsstandard ist fiir Geschiftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden. Wir

erwarten keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss durch diese Anderung.

Der am 17. Mai 2012 herausgegebene Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS ,Verbesserung der IFRS (2009 —-2011)"
ist Bestandteil des jahrlichen Verbesserungsprozesses (Annual Improvement Process) der vom IASB herausgegebenen Stan-
dards, der eine Vielzahl kleinerer IFRS-Anderungen enthilt. Die Anderungen sind fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem

1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden. Eine Ubernahme in europaisches Recht ist bisher nicht erfolgt.

Im November 2009 hat das IASB einen neuen Standard zur Klassifizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten veroffent-
licht. IFRS 9 ,Finanzinstrumente" ist der erste Teil eines dreiphasigen Projekts, welches kiinftig den IAS 39 ,Finanzinstrumente:
Ansatz und Bewertung"” ersetzen wird. Mit IFRS 9 werden neue Vorschriften fir die Klassifizierung und Bewertung von finan-
ziellen Vermogenswerten eingefiihrt. Dieser Standard wurde im Oktober 2010 um Regelungen zur Bilanzierung finanzieller
Verbindlichkeiten und zur Ausbuchung von Finanzinstrumenten erweitert; letztere sind unverdndert aus dem IAS 39 tber-
nommen. Der Konzern hat die vollen Auswirkungen des IFRS 9 noch zu analysieren. Es zeichnet sich jedoch schon ab, dass die
Neuerungen u.a. Einfluss auf die Bilanzierung von finanziellen Vermogenswerten im Konzern haben werden. Das IASB hat
zudem am 16. Dezember 2011 unter der Bezeichnung ,Verpflichtender Anwendungszeitpunkt und Anhangsangaben bei Uber-
gang” weitere Anderungen an IFRS 9 und IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben“ herausgegeben. Danach wurde die verpflich-
tende Anwendung des IFRS 9 auf Geschiftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2015 beginnen, verschoben. In IFRS 7 hat das
IASB in diesem Zusammenhang detaillierte Anhangangaben hinsichtlich des Ubergangs auf IFRS g eingefiigt. Der Standard

bzw. die Anderungen sind bisher nicht in européisches Recht ibernommen worden.
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Il. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler

Die nachfolgend beschriebenen Korrekturen beziehen sich ausschliefflich auf im Vorjahr durchgefiihrte Anderungen entspre-
chend den Vorschriften des IAS 8 ,Rechnungslegungsmethoden, Anderungen von rechnungslegungsbezogenen Schitzungen
und Fehler”, welche sich auch auf die Zahlen des Konzern-Halbjahresfinanzberichts zum 30. Juni 2011 ausgewirkt haben. Zu den
einzelnen Anpassungen verweisen wir daher auf den Geschéftsbericht zum 31. Dezember 2011 (Kapitel: ,Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden®, Abschnitt: ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler®).

a) Mit Wirkung zum 30. September 2011 hat der Konzern die Bilanzierung der versicherungsbezogenen immateriellen Vermégens-
werte bei in Vorjahren erworbenen Lebensversicherungsgesellschaften (PVFP) im Segment Privat- und Firmenversicherung
Deutschland auf einheitliche Methoden umgestellt. Daraus resultierte eine Saldierung des PVFP zugunsten der Versicherungs-
nehmer (Position: Sonstige immaterielle Vermogenswerte) in Hohe der bei der Erstkonsolidierung ermittelten und angesetzten
passiven latenten Ruickstellung fur Beitragsriickerstattung (Position: Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung). Die Anderung
dieser Bilanzierungsmethode und damit einhergehend die Anpassung der Amortisationsverldufe wurde retrospektiv ange-
wendet. Auswirkungen auf das Konzernergebnis oder das Eigenkapital haben sich in keiner der vorangegangenen Berichts-
perioden ergeben. Zum 30. Juni 2011 verringern sich die Bilanzpositionen ,Sonstige immaterielle Vermogenswerte“ und
,Riuckstellung fur Beitragsriickerstattung” gegeniiber dem urspriinglichen Ausweis um 264 Mio. EUR. In der Eréffnungs-
bilanz zum 1. Januar 2011 vermindern sich diese Bilanzposten um jeweils 268 Mio. EUR (vergleiche hierzu Geschéftsbericht
2011, Seite 136, Buchstabe b).

b) Der Konzern hat im vierten Quartal 2011 den bilanziellen Ausweis innerhalb der versicherungstechnischen Ruckstellungen
vereinheitlicht. In Einklang mit den anzuwendenden US-GAAP-Vorschriften (FASB ASC 944-40; ehemals FAS 97) wird die
Ruckstellung fiir noch nicht verdiente Beitragsteile (Unearned Revenue Liabilities) bei Versicherungsvertriagen, die nach
dem Universal-Life-Modell klassifiziert werden, in der Deckungsriickstellung - zuvor Ruickstellungen fiir Pramientbertrage —
bilanziert. Diese Ausweisdnderung hatte in keiner der vorangegangenen Berichtsperioden Auswirkungen auf das Konzern-
ergebnis oder das Eigenkapital. Zum 30. Juni 2011 verringern sich demzufolge die Riickstellungen fiir Pramientibertrage um
1.233 Mio. EUR. In gleicher Hoéhe steigt die Deckungsriickstellung. Diese Modifizierung fithrt in der Konzern-GuV zu einer
Umgliederung aus den verdienten Pramien fiir eigene Rechnung in die Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen (netto)
in Hohe von 9o Mio. EUR. In der Er6ffnungsbilanz zum 1. Januar 2011 betrug die Umgliederung jeweils 1.144 Mio. EUR (ver-
gleiche hierzu Geschiftsbericht 2011, Seite 136, Buchstabe c).

¢) Zum 31. Dezember 2011 haben wir retrospektiv den Ausweis bestimmter Immobilien, die als Renditeimmobilien in einem
Spezialfonds gehalten werden, korrigiert. Geméafd den Vorschriften des IAS 40 , Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien*
werden diese Vermdgenswerte im Konzern zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet und demnach zutreffend in
der Bilanzposition ,Fremdgenutzter Grundbesitz” (vorher Bilanzposten: Jederzeit verduflerbare Finanzinstrumente; nicht
festverzinsliche Wertpapiere, Investmentfonds) gebucht. Diese Ausweisdnderung innerhalb der Kapitalanlagen hat sich zu
keiner Zeit auf das Eigenkapital oder das Ergebnis ausgewirkt. Vielmehr erhohte sich zum Bilanzstichtag 30. Juni 2011 der
Bestand an fremdgenutztem Grundbesitz um 234 Mio. EUR; gegenlaufig (in gleicher Hohe) verminderte sich der Ausweis der
jederzeit verdufierbaren Finanzinstrumente. Zum 1. Januar 2011 stieg der Bilanzausweis an fremdgenutztem Grundbesitz
um 235 Mio. EUR; die Ausweisminderung bei den Finanzinstrumenten betragt demnach 235 Mio. EUR (vergleiche hierzu
Geschiftsbericht 2011, Seite 137, Buchstabe d).
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Die durchgefihrten Korrekturen wirken sich auf Posten der Konzernbilanz folgendermafien aus:

1.1.2011 wie Veranderungen aus
Konzernbilanz zum 1. Januar 2011 ausgewiesen Anpassungen gemaR IAS 8 1.1.2011
In Mio. EUR zu a) zu b) zu¢)
A. b. Sonstige immaterielle Vermogenswerte 1.851 —268 = = 1.583
B. a. Fremdgenutzter Grundbesitz 860 = = 235 1.095
B. e.ii. Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente 30.635 = = —235 30.400
C. a. Riickstellung fiir Praimientibertrage 5.411 = -1.144 = 4.267
C. b. Deckungsriickstellung 42.466 = 1.144 = 43.610
C. d. Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung 1.113 —268 = = 845
30.6.2011 wie Veranderungen aus
Konzernbilanz zum 30. Juni 2011 ausgewiesen Anpassungen gemaR IAS 8 30.6.2011
In Mio. EUR zu a) zu b) zu ¢)
A. b. Sonstige immaterielle Vermogenswerte 1.817 —264 = = 1.553
B. a. Fremdgenutzter Grundbesitz 823 = = 234 1.057
B. e.ii. Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente 31.261 = = —234 31.027
C. a. Riickstellung fiir Praimientibertrage 6.627 = -1.233 = 5.394
C. b. Deckungsriickstellung 43.388 = 1.233 = 44.621
C. d. Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung 1.211 —264 = = 947

Auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung des Geschéftsjahres 2011 haben sich die folgenden Auswirkungen ergeben:

Veranderungen
30.6.2011 wie  aus Anpassungen
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen gemaR IAS 8 30.6.2011
In Mio. EUR zu b)
4. Veranderung der Bruttopramieniibertrage -1.307 87 -1.220
5. Anteile der Riickversicherer an der Verdnderung der Bruttopramieniibertrage —224 =5} —227
6. Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen brutto 9.911 87 9.998
Anteile der Riickversicherer 1.643 -3 1.640

Neuerungen bzw. Anderungen in der Darstellung der Konzernbilanz und Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Der Konzern weist im Zuge seiner Akquisition in Polen (siehe hierzu unsere Erlauterung in Kapitel V. ,Unternehmenszusammen-
schliisse”) erstmals in der Berichtsperiode Investmentvertrige ohne ermessensabhidngige Uberschussbeteiligung aus. Da bei
diesen Investmentvertragen kein signifikantes versicherungstechnisches Risiko vorliegt, werden solche Vertrdge im Einklang
mit den Vorschriften des IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung” bzw. IAS 18 ,Umsatzerldse” als Finanzinstrumente
bilanziert. In diesem Zusammenhang werden keine Pramien sondern Einlageverbindlichkeiten in Hohe der entsprechenden
Finanzinstrumente ausgewiesen. Finanzaktiva aus Investmentvertragen weisen wir unter den Kapitalanlagen, Position: ,Kapital-
anlagen aus Investmentvertriagen als eigenstindige Bilanzposition aus; Finanzpassiva werden in dem Passivposten ,Ubrige
Verbindlichkeiten® bilanziert. Die aus diesen Vertragen resultierenden Ergebniseffekte (z. B. Wertschwankungen der Finanz-
aktiva/-passiva) wie auch die vereinnahmten Entgelte aus der Kapitalanlageverwaltung abziiglich entsprechender Verwaltungs-
aufwendungen stellen wir saldiert im Kapitalanlageergebnis gesondert als ,Ergebnis aus Investmentvertrdgen” dar. Die

resultierenden Zahlungsstrome werden in der Kapitalflussrechnung unter der operativen Tatigkeit gezeigt.
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Die bis einschliefilich 30. September 2011 unter dem Riickversicherungsanteil an den Ubrigen versicherungstechnischen Riick-
stellungen gebuchte Wiederauffiillungspramie bilanzieren wir ab dem vierten Quartal 2011 unter den gebuchten nicht liquiden
Ruckversicherungspramien (siehe auch unsere Erlduterungen im Geschéftsbericht 2011, Seite 139). Diese Vorgehensweise fiihrt
insgesamt zu einer angemesseneren Prasentation, da wirtschaftlich gesehen die Wiederauffullungspramie nichts anderes als
einen Ruckversicherungsbeitrag darstellt, jedoch Zahlungszeitpunkt und/oder -hohe noch ungewiss sind. Aus dieser Umgliede-
rung resultiert in der Berichtsperiode 2012 eine Minderung der Verdienten Pramie fiir eigene Rechnung um 15 Mio. EUR; gegen-
laufig verbesserte sich das Sonstige versicherungstechnische Ergebnis. Unter Beachtung der Kosten-Nutzen-Relation wurde auf

eine Anpassung der Vorjahre verzichtet.

Wéhrungsumrechnung
Abschlusspositionen der Konzerngesellschaften werden auf Basis der Wahrung bewertet, die der Wahrung des primédren wirt-
schaftlichen Umfelds, in dem das Unternehmen operiert, entspricht (funktionale Wahrung). Der Euro ist die Berichtswahrung,

in der der Konzernabschluss aufgestellt wird.

Die in Landeswédhrung aufgestellten Gewinn- und Verlustrechnungen der Konzernunternehmen werden zu Durchschnittskursen
in Euro umgerechnet und in den Konzernabschluss ibernommen. Die Umrechnung der Fremdwahrungspositionen in den
Bilanzposten der Einzelgesellschaften sowie die Ubernahme dieser Posten in den Konzernabschluss erfolgt zu den Devisenmit-
telkursen des Bilanzstichtags. Alle sich ergebenden Umrechnungsdifferenzen — auch, soweit sie sich aus der Kapitalkonsolidie-
rung ergeben — werden als eigener Posten innerhalb der tibrigen Ricklagen im Eigenkapital erfasst. Geschiafts- oder Firmenwerte

werden als Vermdgenswerte der ausldndischen Unternehmung behandelt und entsprechend umgerechnet.

Die Umrechnungskurse der fir den Talanx-Konzern wichtigsten Wahrungen stellen sich wie folgt dar:

Bilanz (Stichtag) Erfolgsrechnung (Durchschnitt)
Umrechnungskurse 30.6.2012 31.12.2011 1.1.—-30.6.2012 1.1.-30.6.2011
1EUR entspricht
ARS  Argentinien 5,6994 5,5731 5,7250 5,7116
AUD Australien 1,2355 1,2723 1,2587 1,3541
BHD Bahrain 0,4749 0,4881 0,4909 0,5317
BRL Brasilien 2,6154 2,4153 2,4323 2,2916
CAD Kanada 1,2872 1,3198 1,3075 1,3762
CHF  Schweiz 1,2030 1,2169 1,2053 1,2634
CLP  Chile 642,4284 672,4126 647,4722 666,3020
CNY China 8,0027 8,1489 8,2251 9,2164
GBP  GroRbritannien 0,8063 0,8362 0,8238 0,8750
HKD Hongkong 9,7698 10,0565 10,1036 10,9758
HUF Ungarn 287,6658 313,5951 295,2916 269,7426
JPY  Japan 100,0816 100,1632 103,1848 115,2021
KRW  Korea, Republik 1.441,4932 1.500,6009 1.483,8824 1.548,4548
MXN  Mexiko 16,8804 18,0413 17,2582 16,7886
MYR Malaysia 3,9934 41038 4,0223 4,2719
PLN Polen 4,2561 4,4652 4,2563 3,9648
SEK  Schweden 8,7651 8,9063 8,8718 8,9355
TRY  Turkei 2,2834 2,4320 2,3404 2,2240
UAH Ukraine 10,1752 10,3695 10,4668 11,2341
UYU Uruguay 27,3320 25,8267 26,1377 27,0328
USD USA 1,2595 1,2946 1,3020 1,4103

ZAR Sudafrika 10,3547 10,4800 10,3018 9,6412
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I1l. Segmentberichterstattung

Bestimmung der berichtspflichtigen Segmente

Die Festlegung der berichtspflichtigen Segmente folgt — in Ubereinstimmung mit IFRS 8 ,Geschiftssegmente” — der internen
Berichts- und Steuerungsstruktur der Gruppe, anhand derer der Konzernvorstand regelmiflig die Leistung der Segmente
beurteilt und tber die Allokation von Ressourcen zu den Segmenten entscheidet. Der Konzern hat danach die geschéftlichen
Aktivitaten in die Bereiche Versicherungsgeschéft und Konzernfunktionen aufgeteilt. Die Versicherungsaktivitaten sind wei-
ter in finf berichtspflichtige Segmente untergliedert, wobei infolge unterschiedlicher Produktarten, Risiken und Kapital-

zuordnungen zunichst eine Differenzierung in Erst- und Rickversicherung erfolgt.

Die Versicherungsaktivitdten in der Erstversicherung sind aufgrund der sparteniibergreifenden und nach Kundengruppen bzw.
geografischen Regionen (Inland versus Ausland) ausgerichteten Steuerung in die drei berichtspflichtigen Segmente ,Industrie-
versicherung”, ,Privat- und Firmenversicherung Deutschland’, ,Privat- und Firmenversicherung International” gegliedert. Diese

Segmentierung entspricht auch den Zustandigkeiten der Mitglieder im Vorstand.

Das Riickversicherungsgeschaft wird vollstindig aus der Hannover Riick-Gruppe ibernommen und geméf der Systematik
des internen Berichtswesens in die beiden Segmente Schaden- und Personen-Riickversicherung aufgeteilt. Abweichend von
der Segmentierung im Konzernabschluss der Hannover Riickversicherung AG ordnen wir allerdings dem Segment Schaden-
Ruckversicherung auch die Holdingfunktionen dieser Gruppe zu. Die segmentibergreifenden Ausleihungen innerhalb der
Hannover Riick-Gruppe werden im Talanx-Konzernabschluss hingegen den beiden Rickversicherungssegmenten zugerechnet
(Konzernabschluss der Hannover Riickversicherung AG: Konsolidierungsspalte). Dadurch sind Abweichungen der Segment-
ergebnisse, wie sie im Konzernabschluss der Talanx AG fiir das Ruckversicherungsgeschift berichtet werden, und denen im

Abschluss der Hannover Rickversicherung AG unvermeidlich.

Nachfolgend sind die wesentlichen Produkte und Dienstleistungen aufgefiihrt, mit denen diese berichtspflichtigen Segmente

Ertrige erzielen.

Industrieversicherung: Im Segment Industrieversicherung weisen wir das globale Industriegeschéft als eigenstdndiges Segment
aus. Der Umfang des Geschaftsbetriebs beinhaltet eine breite Auswahl von Versicherungsprodukten wie die Haftpflicht-, Kraft-
fahrzeug-, Unfall, Feuer-, Transport-, Special-Lines- und Technische Versicherungen fir grole und mittelgrofie Unternehmen im

In- und Ausland. Dartiber hinaus wird Riickdeckung in verschiedenen Versicherungszweigen gewahrt.

Privat- und Firmenversicherung Deutschland: In diesem berichtspflichtigen Segment werden sparteniibergreifend die Versi-
cherungsaktivitdten fur das deutsche Privat- und Firmenkundengeschaft einschliellich des deutschlandweit betriebenen Banc-
assurance-Geschafts — also der Versicherungsvertrieb tiber Bankschalter — gesteuert. Neben den klassischen Kompositversiche-
rungen wird eine Vielzahl von Lebensversicherungsprodukten in Form der Einzel-, Gruppen- oder Sammelversicherungen
gegen Einmal- oder laufenden Beitrag angeboten: Kapital-, Renten- und Risikoversicherung, Unfallversicherung, fondsgebun-
dene Lebensversicherung, Berufsunfahigkeits- und Erwerbsunfahigkeitsversicherung, Auslandsreiseversicherung und betrieb-

liche Altersvorsorgeprodukte.

Privat- und Firmenversicherung International: Der Umfang des Geschéftsbetriebs umfasst sparteniibergreifend das Versiche-
rungsgeschaft mit Privat- und Firmenkunden inklusive der betriebenen Bancassurance-Aktivitdten im Ausland. Die breite Aus-

wahl an Versicherungsprodukten entspricht weitgehend derjenigen im Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland.
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Schaden-Riickversicherung*: Die wichtigsten Aktivitdten sind das private, geschéftliche und industrielle Schaden- und Haft-
pflichtgeschaft vor allem im US-amerikanischen und im deutschen Markt, das Transport- und Luftfahrtgeschaft, das Kredit-/

Kautionsgeschift, das fakultative sowie das Katastrophengeschaft.

Personen-Riickversicherung*: Das Segment fasst die internationalen Aktivitdten der Hannover Riick-Gruppe in den Sparten

Leben, Kranken, Renten und Unfall zusammen.

Konzernfunktionen: Das Segment Konzernfunktionen umfasst, in Abgrenzung zu den fiinf operativen Segmenten, die
Steuerung sowie weitere funktionelle Tédtigkeiten zur Unterstiitzung der Geschifte der Gruppe, vor allem durch die Bereiche
Kapitalanlageverwaltung und fir die Erstversicherung die Abwicklung und Platzierung von Teilen der Ruckversicherungs-
abgaben sowie die Konzernfinanzierung. Das konzernexterne Asset-Management-Geschéft fr Privat- und institutionelle
Anleger der AmpegaGerling Investment GmbH, Kdln, weisen wir ebenfalls in diesem Segment aus. Darliber hinaus werden
diesem Geschiftsbereich zentrale Dienstleistungsgesellschaften zugeordnet, die einzelne Servicetatigkeiten — wie z.B. IT-
Dienstleistungen, Inkasso, Personal und Rechnungswesen — auf Kostenerstattungsbasis, vorwiegend fiir die Erstversicherer

im Inland, ausfithren.

Bewertungsgrundlagen fiir den Erfolg der berichtspflichtigen Segmente

Bewertungsgrundlage fir simtliche Transaktionen zwischen berichtspflichtigen Segmenten sind marktkonforme Transfer-
preise, wie sie auch bei Geschéften mit Dritten Anwendung finden. In der Konsolidierungsspalte werden die konzerninternen,
segmentiibergreifenden Transaktionen herausgerechnet. Ertrage aus Dividendenzahlungen bzw. Ergebnisabfiihrungsvertrage,
die der Konzernholding zuzurechnen sind, werden hingegen im jeweiligen Segment eliminiert. Die Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung haben wir aus Konsistenz- und Vergleichbarkeitsgriinden an die Segment-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
angepasst. Gleiches gilt fiir die Konzernbilanz bzw. Segmentbilanz. Als langfristige Vermdgenswerte gelten im Wesentlichen die

immateriellen Vermogenswerte sowie der eigen- und fremdgenutzte Grundbesitz.

Um den finanziellen Erfolg der berichtspflichtigen Segmente im Konzern zu beurteilen, werden abhédngig von der Art und
Fristigkeit der geschaftlichen Aktivitaten unterschiedliche Steuerungsgrofien bzw. Performancemafle genutzt, wobei als ein-
heitliche Bemessungsgrundlage das operative Ergebnis (EBIT) — ermittelt aus IFRS-Ergebnisbeitrigen — herangezogen wird. Zur
Darstellung der tatsdchlichen operativen Profitabilitdt und zur Verbesserung der Vergleichbarkeit wird hierbei das Perioden-
ergebnis vor Ertragsteuern herausgestellt. Ferner wird das Ergebnis um die Zinsaufwendungen fiir Fremdfinanzierung (Finan-

zierungszinsen) bereinigt.

Anderungen in der Segmentberichterstattung

Der Konzern weist seit dem 31. Dezember 2011 das Sachversicherungsgeschaft mit Privatkunden unserer Tochtergesellschaft in
Osterreich (HDI Versicherung AG, Wien) im Segment Privat- und Firmenversicherung International (zuvor Industrieversiche-
rung) aus. Das Industrieversicherungsgeschift dieser Gesellschaft wird unverdndert im Geschéaftssegment Industrieversiche-

rung gezeigt. Auf die Anpassung der Vorjahreswerte wurde im Hinblick auf die Kosten-Nutzen-Relation verzichtet.

Zur Verbesserung der unterjihrigen Aussagefahigkeit der Segmentergebnisse nach Steuern hat der Konzern im zweiten Quar-
tal 2012 die Segmentverteilung des Steueraufwands im Bereich Industrieversicherung modifiziert. Danach verwenden wir zur
Bestimmung der Ertragsteuern einen Steuersatz, der sich bei selbststindiger Steuerpflicht der im Konzern-Organkreis befindli-
chen Gesellschaften ergeben hitte. Unter Beachtung der Kosten-Nutzen-Relation haben wir auf die Anpassung der Vergleichs-

werte verzichtet.

* Zu dem abweichenden Segmentergebnis zwischen dem Talanx-Konzern und der Hannover Riick-Gruppe siehe unsere Erlauterungen zu Beginn des Kapitels
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Segmentberichterstattung.
Bilanz zum 30. Juni 2012

Privat- und Firmen- Privat- und Firmen-
Industrieversicherung versicherung Deutschland versicherung International
Aktiva 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
A. Immaterielle Vermogenswerte
a. Geschafts- oder Firmenwert 153 153 403 403 295 118
b. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 20 24 1.239 1.275 230 28
173 177 1.642 1.678 525 146
B. Kapitalanlagen
a. Fremdgenutzter Grundbesitz 38 36 705 594 76 73
b. Anteile an verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen 16 9 26 23 = =
c. Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen 104 78 43 38 23 22
d. Darlehen und Forderungen 2.450 2.606 26.473 26.877 40 7
e. Sonstige Finanzinstrumente
i. Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente 132 118 307 293 310 269
ii. Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente 3.230 2.984 10.808 9.122 2471 2274
iii. Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente 29 7 289 287 641 523
f. Ubrige Kapitalanlagen 721 774 1.306 848 432 316
Selbst verwaltete Kapitalanlagen 6.720 6.612 39.957 38.082 3.993 3.484
g. Kapitalanlagen aus Investmentvertragen = = = = 1.050 =
h. Depotforderungen 31 29 2 2 = =
Kapitalanlagen 6.751 6.641 39.959 38.084 5.043 3.484
C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen = = 5.756 5.283 830 784
D. Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen 4.757 4.332 2.501 2.454 593 583
E. Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft 1.334 1.004 368 423 536 424
F. Abgegrenzte Abschlusskosten 48 27 1.884 1.739 217 210
G. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 371 245 424 581 844 158
H. Aktive Steuerabgrenzung 26 25 35 18 77 64
I. Sonstige Vermogenswerte 445 419 844 1110 232 245
J. Langfristige Vermogenswerte und Vermogenswerte von
VerduRerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten
klassifiziert werden 5 5 118 111 586 572

Summe der Aktiva 13.910 12.875 53.531 51.481 9.483 6.670
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Schaden- Personen-
Riickversicherung Riickversicherung Konzernfunktionen Konsolidierung Gesamt

30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011

16 16 - - - - - - 867 690
25 26 103 105 61 62 - - 1678 1520

41 42 103 105 61 62 - - 2.545 2.210
468 395 2 2 - - - - 1.289 1.100

10 18 - - 27 28 - - 79 78

120 122 6 6 14 14 -75 —71 235 209
3344 3.497 81 28 - - -159 -54 32229 32.961
3.704 3.956 199 200 1 17 -572 ~559 4,081 4294
14.084 12142 5.779 5.356 246 263 - - 36.618 32141
149 142 42 40 - 1 - - 1.150 1.000
1937 1954 247 364 377 467 -648 ~756 4372 3.967
23.816 22.226 6.356 5.996 665 790 -1.454 -1.440 80.053 75.750
- - - - - - - - 1.050 -

924 836 13.182 12506 - - -1.702 -1.656 12.437 11717
24.740 23.062 19.538 18.502 665 790 -3.156 -3.096 93.540 87.467
- - - - - - - - 6.586 6.067
1.441 1.446 715 586 - - -3.023 -2.939 6.984 6.462
2.430 1977 1.301 1162 - - -286 -261 5.683 4729
539 459 1438 1.468 - - 150 110 4276 4.013
379 388 122 119 48 79 - - 2188 1570

36 37 24 25 154 151 - - 352 320
1.096 1.069 42 44 503 448 -1.303 ~1.470 1.859 1.865
2 2 - - - - -134 -125 577 565

30.704 28.482 23.283 22.011 1431 1.530 =7.752 -7.781 124.590 115.268



Talanx-Konzern Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2012

Segmentberichterstattung.
Bilanz zum 30. Juni 2012

Passiva

In Mio. EUR
B. Nachrangige Verbindlichkeiten

C. Versicherungstechnische Riickstellungen
a. Ruickstellung fiir Pramientibertrage
b. Deckungsriickstellung

c. Ruickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsflle

d. Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung

e. Ubrige versicherungstechnische
Riickstellungen

D. Versicherungstechnische Riickstellungen im

Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko

von den Versicherungsnehmern getragen wird

E. Andere Riickstellungen

a. Riickstellungen fiir Pensionen
und andere Verpflichtungen

b. Steuerriickstellungen
c. Sonstige Riickstellungen

F. Verbindlichkeiten
a. Begebene Anleihen und Darlehen
b. Depotverbindlichkeiten
c. Ubrige Verbindlichkeiten

G. Passive Steuerabgrenzung

Summe Verbindlichkeiten/Riickstellungen

H. Verbindlichkeiten von VerduRerungsgruppen,
die als zur VerauBerung gehalten klassifiziert
werden

Industrieversicherung

30.6.2012

259

1.390

8.150
11

26
9.578

406
125

633

13

1.472

1.485

91

12.046

31.12.2011

261

29
8.776

405
109
100
614

14

1.456

1.470

71

11.192

Privat- und Firmen-
versicherung Deutschland

30.6.2012

214

1101
34.662

2.587
1.646

40.002

5.756

66
87
274
427

2.057

2.117

4.174

309

50.882

114

31.12.2011

215

786
34.114

2.580

985

38.473

5.283

64
90

467

2.022
2.242
4.264

48.965

99

Privat- und Firmen-
versicherung International

30.6.2012

1.166
1.882

1341
55

16
4.460

830

12
58
46
116

172

1.651

1.823

44

7.273

583

31.12.2011

968
1.811

1.285
14

12
4.090

784

11
44
37
92

26

5.396

565
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Schaden- Personen-
Riickversicherung Riickversicherung Konzernfunktionen Konsolidierung Gesamt

30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011

1.734 1.731 103 100 1.008 509 —204 —-201 3.114 2.615
2.629 2.110 90 106 = = -114 -70 6.262 4.677
= = 10.774 10.309 = = —454 —496 46.865 45.739
18.910 18.030 3.083 2.739 = = -1.170 -1.174 32.901 31.420
= = = = = = = = 1.712 1.008

146 146 64 61 = = =i = 257 256
21.685 20.286 14.011 13.215 = = -1.739 -1.740 87.997 83.100
= = = = = = = = 6.586 6.067

69 68 19 20 775 775 = = 1.347 1.343
176 172 13 13 79 129 = = 538 557
81 79 21 31 121 130 =il =il 644 689
326 319 53 64 975 1.034 -1 -1 2.529 2.589
200 203 282 283 1.554 1.421 -1.127 —1.145 909 762
453 411 5.695 5.242 = = —-2.926 —2.805 5.464 5.039
959 629 1.160 1.309 287 267 -1.614 -1.741 6.032 4411
1.612 1.243 7.137 6.834 1.841 1.688 —5.667 -5.691 12.405 10.212
851 739 391 367 7 1 29 21 1.722 1.488
26.208 24.318 21.695 20.580 3.831 3.232 —7.582 -7.612 114.353 106.071
= = = = = = =179 =73 518 491
Eigenkapital ?) 9.719 8.706

Summe der Passiva 124.590 115.268

1) Eigenkapital Konzern und Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
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Segmentberichterstattung.
Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2012

In Mio. EUR

1. Gebuchte Bruttopramien einschlieflich
Pramien aus fondsgebundener Lebens- und
Rentenversicherung

davon: mitanderen Segmenten
mit Dritten

2. Sparbeitrage aus fondsgebundener Lebens-
und Rentenversicherung

3. Gebuchte Riickversicherungspramien
4. Veranderung der Bruttopramieniibertrage

5. Anteile der Riickversicherer an der Veranderung
der Bruttopramieniibertrage

Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung

6. Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen brutto
Anteile der Riickversicherer

Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen netto

7. Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen brutto
Anteile der Riickversicherer

Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen netto

8. Sonstige versicherungstechnische Ertrage
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
davon: Amortisation PVFP

Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis

Versicherungstechnisches Ergebnis
fiir eigene Rechnung

9. a. Ertrage aus Kapitalanlagen
b. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

Kapitalanlageergebnis aus selbst verwalteten
Kapitalanlagen

Ergebnis aus Investmentvertragen
Depotzinsergebnis
Kapitalanlageergebnis
davon: Zinsen und dhnliche Ertrage
Abschreibungen auf Kapitalanlagen
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen, bewertet nach

der Equity-Methode
10. a. Sonstige Ertrage
b. Sonstige Aufwendungen
Ubriges Ergebnis
davon: Zinsen und ahnliche Ertrage

Zuschreibungen auf Forderungen
und sonstige Vermogenswerte

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Abschreibungen auf Forderungen
und sonstige Vermogenswerte

Ergebnis vor Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwert

11. Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert

Operatives Ergebnis (EBIT)

12. Finanzierungszinsen
13. Ertragsteuern

Periodenergebnis
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

davon Aktionare der Talanx AG

Industrieversicherung

11.-
30.6.2012

2.246
29
2217

1.093
—609

—238

1.266
715
551

158
164
11
20

58

130
16

114

=il
113
106

49
59

1.1.-
30.6.2011%

2.006
13
1.993

945
-534

-201
728
1.422
862
560

109

71
65

15

38

60

60

7
13

40

40

Privat- und Firmen-
versicherung Deutschland

ioil=
30.6.2012

3.516
31
3.485

424

75

75

6
13

56
5
51

1) Zum 31. Dezember 2011 wurde das Sachversicherungsgeschift mit Privatkunden in Osterreich dem Segment Privat-
und Firmenversicherung International zugeordnet (zuvor Industrieversicherung); Vorjahreszahlen (30. Juni 2011) wurden nicht angepasst
2) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®,

Abschnitt , Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

1.1.-
30.6.20112)

3.525
11
3.514

453

-597

910
130

81
135
-54

12

113

113

29

79

75

Privat- und Firmen-
versicherung International

11.-
30.6.2012

1.334

1334

267

114

118
92

35
80

54

54

20

34

32

11.-
30.6.2011%):2)

1.194

1.194

690
245

243

98
12

86

86
64

25

25

17

18



Schaden-
Riickversicherung
1.1.— 1.1.—
30.6.2012 30.6.2011

4.080 3.544
237 209
3.843 3335
400 355
-470 -384
-94 -43
3.304 2.848
2.542 3.122
195 689
2.347 2.433
887 751
31 37
856 714

1 —

2 -4

-1 4
100 -295
499 530
76 109
423 421
6 6

429 427
387 336
10 16

1 15

4 3

85 165
158 128
-73 37

2 67

3 10

18 6

13 19
456 169
456 169
50 52
102 -59
304 176
156 106

148 70

Personen-
Riickversicherung
A= 1.1.—
30.6.2012 30.6.2011

2.809 2.500
106 114
2.703 2.386
304 198
17 -3

1 1
2.521 2.298
2315 2.043
255 133
2.060 1.910
599 567
21 26
578 541
- 5

4 8

1 1

-4 -3
-121 -156
148 114
12 18
136 9
150 155
286 251
333 325

2 —

49 27
74 36
-25 -9
2 1

29 4
14 6
140 86
140 86

3 2

22 6
115 78
62 36

53 42

Konzernfunktionen

11.—-
30.6.2012

21
31

11.-
30.6.2011

40

12

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

Konsolidierung

iotl,=
30.6.2012

—403
—403

—403
41

42

-190
—206

16
—145
—105

=35
-36

10

10

1.1.—-
30.6.2011

—347
—347

—355
39

—260
—269

27

Gesamt
11.- 11.-
30.6.2012 30.6.20112)
13.582 12.422
13.582 12.422
510 572
1.725 1.467
-1.383 -1.220
—330 —227
10.294 9.390
9.742 9.998
1.087 1.640
8.655 8.358
2.442 2.228
193 191
2.249 2.037
30 18
113 160
35 10
-83 -142
-693 -1.147
1.839 1.769
232 276
1.607 1.493
2 —
139 146
1.748 1.639
1.650 1.568
25 58
1 33
4 3
327 392
527 453
—200 -61
21 79
4 10
96 64
47 93
855 431
855 431
90 82
186 -11
579 360
225 145
354 215
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Segmentberichterstattung.

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. April bis 30. Juni 2012

Industrieversicherung
1.4.—- 1.4.—
30.6.2012 30.6.2011%
In Mio. EUR

1. Gebuchte Bruttopramien einschlieflich
Pramien aus fondsgebundener Lebens- und

Rentenversicherung 637 572
davon: mit anderen Segmenten 14 7
mit Dritten 623 565

2. Sparbeitrage aus fondsgebundener Lebens-
und Rentenversicherung = —

3. Gebuchte Riickversicherungspramien 349 340
4. Veranderung der Bruttopramieniibertrage 183 176
5. Anteile der Riickversicherer an der Verdnderung
der Bruttopramieniibertrage 63 131
Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung 408 277
6. Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen brutto 661 912
Anteile der Riickversicherer 349 689
Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen netto 312 223
7. Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen brutto 162 150
Anteile der Riickversicherer 66 68
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen netto 96 82
8. Sonstige versicherungstechnische Ertrage 2 1
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 9 50
davon: Amortisation PVFP = =
Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis -7 -49
Versicherungstechnisches Ergebnis
fiir eigene Rechnung =7/ =77
9. a. Ertrage aus Kapitalanlagen 61 78
b. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 5 8
Kapitalanlageergebnis aus selbst verwalteten
Kapitalanlagen 56 70
Ergebnis aus Investmentvertragen = =
Depotzinsergebnis -1 -
Kapitalanlageergebnis 55 70
davon: Zinsen und dhnliche Ertrage 51 55
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 1 3

Zuschreibungen auf Kapitalanlagen = =
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen, bewertet nach
der Equity-Methode - —

10. a. Sonstige Ertrage 31 83
b. Sonstige Aufwendungen 19 12
Ubriges Ergebnis 12 21

davon: Zinsen und ahnliche Ertrage — -

Zuschreibungen auf Forderungen
und sonstige Vermégenswerte — -

Zinsen und ahnliche Aufwendungen 4 7

Abschreibungen auf Forderungen
und sonstige Vermogenswerte 2 35

Ergebnis vor Abschreibungen auf
Geschifts- oder Firmenwert 60 14

11. Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert = =

Operatives Ergebnis (EBIT) 60 14
12. Finanzierungszinsen 4 4
13. Ertragsteuern 12 3
Periodenergebnis 44 7

davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter — -
davon Aktionare der Talanx AG 44 7

Privat- und Firmen-
versicherung Deutschland

1.4.—
30.6.2012

1.487
17
1.470

216
27
149

30
1.363
1.606

36
1.570

169

177

-376

463
33

430

422
377

33
4
29

1) Zum 31. Dezember 2011 wurde das Sachversicherungsgeschift mit Privatkunden in Osterreich dem Segment Privat-

und Firmenversicherung International zugeordnet (zuvor Industrieversicherung); Vorjahreszahlen (30. Juni 2011) wurden nicht angepasst

2) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®,

Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

1.4.-
30.6.20112)

1.469

1.463

209
59

27
1.329
1.478

50
1.428

248

-332

456
36

420

412
388
10

54

54

46

a4

Privat- und Firmen-
versicherung International

14.-
30.6.2012

687

687

409
166

36
130

-5

76
38

38

42
48

17

17

1.4.—
30.6.2011%)2)

606

606

343

-9

52

45

45
32

20

20

12

13



Schaden-
Riickversicherung
1.4.— 1.4.—
30.6.2012 30.6.2011

1.963 1.620
127 94
1.836 1.526
214 121
=52 =21
=52 6
1.749 1.472
1.305 1.206
73 127
1.232 1.079
479 380
15 17
464 363
1 a—

1 =5

= 5

53 35
204 190
45 33
159 157

3 3
162 160
192 168
4 2

1 1

2 1

44 24
86 33
—42 -9
1 6

1 7

13 3

8 10
173 186
173 186
25 25
28 18
120 143
60 74

60 69

Personen-
Riickversicherung
14.— 14.—
30.6.2012 30.6.2011

1415 1.281
54 58
1.361 1.223
176 94
22 =

1 1
1.260 1.184
1171 1.066
151 65
1.020 1.001
325 290
17 10
308 280
— 2

3 4

= 1
-3 -2
-71 -99
45 54

6 13

39 a1
70 82
109 123
181 162
1 —
27 15
32 21
-5 -6

1 1

14 1
11 3
33 18
33 18

2 1

5 -13

26 30
13 15
13 15

Konzernfunktionen

14.—
30.6.2012

15
16

169
178

14.—-
30.6.2011

18

10

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

Konsolidierung

14.—-
30.6.2012

—212
=212

—208
25

-4
-157
-162

13

13

1.4.—
30.6.2011

—165
-165

-166
24

-139
—148

15

15

Gesamt
14.— 1.4.—
30.6.2012 30.6.20112)
5.977 5.383
5.977 5.383
259 264
635 508
312 307
66 175
5.329 4.743
5.074 4948
528 852
4.546 4.096
1.232 1.146
81 97
1.151 1.049
16 4
54 85
5 -2
-38 -81
-406 —483
845 819
125 93
720 726
2 —
65 78
787 804
833 789
12 17
1 5
2 1
181 149
253 185
=72 -36
12 10
2 7
54 27
27 65
309 285
309 285
49 40
38 17
222 228
79 90
143 138



60

Talanx-Konzern Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2012

Aufgliederung der Kapitalanlagen sowie der gebuchten Beitrdage

Die nachfolgend abgebildete regionalisierte Aufteilung basiert auf der geografischen Herkunft der Kapitalanlagen sowie der
gebuchten Bruttoprdmie gegentiber externen Kunden. Im Berichtszeitraum lagen keine Transaktionen mit einem externen
Kunden vor, die sich auf mindestens 10 % der gesamten Bruttopramien belaufen. Die Segmentierung wurde im Grundsatz auf

die Bereiche Erstversicherung, Riickversicherung und Konzernfunktionen verdichtet.

Darber hinaus berichten wir die gebuchten Bruttobeitrdge je nach Versicherungsart bzw. -zweig auf Konzernebene.

Selbst verwaltete Kapitalanlagen nach geografischer Herkunft?

1) Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschiftsvorfille; insoweit kann es zu Abweichungen in der Lageberichterstattung kommen

30.6.2012
Kapitalanlagen ohne Depotforderungen?) Erstversicherung Riickversicherung Konzernfunktionen Gesamt
In Mio. EUR
Deutschland 26.924 5.875 241 33.040
GroRbritannien 3.102 2.705 113 5.920
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Tiirkei (CEE) 527 — — 527
Rest von Europa 16.641 7.728 259 24.628
USA 851 7.654 = 8.505
Rest von Nordamerika 93 1.076 - 1.169
Lateinamerika 867 771 — 1.638
Asien und Australien 815 3.357 - 4.172
Afrika 28 426 = 454
Gesamt 49.848 29.592 613 80.053
31.12.2011
Kapitalanlagen ohne Depotforderungen?) Erstversicherung Riickversicherung Konzernfunktionen Gesamt
In Mio. EUR
Deutschland 27.374 5.850 347 33.571
GroRbritannien 2.691 2.323 123 5.137
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Turkei (CEE) 228 — — 228
Rest von Europa 14.899 7.245 264 22.408
USA 853 6.628 3 7.484
Rest von Nordamerika 97 1.415 1 1.513
Lateinamerika 771 634 = 1.405
Asien und Australien 448 3.100 1 3.549
Afrika 53 402 = 455
Gesamt 47.414 27.597 739 75.750



Gebuchte Bruttoprdmien nach geografischer Herkunft (grundsctzlich nach Sitz des Kunden)”

Gebuchte Bruttoprimien?)
In Mio. EUR
Deutschland
GroRbritannien

Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Turkei (CEE)

Rest von Europa

USA

Rest von Nordamerika
Lateinamerika

Asien und Australien
Afrika

Gesamt

Gebuchte Bruttopramien?)
In Mio. EUR
Deutschland
GroRbritannien

Mittel- und Osteuropa einschlieBlich Tiirkei (CEE)

Rest von Europa

USA

Rest von Nordamerika
Lateinamerika

Asien und Australien
Afrika

Gesamt

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

Erstversicherung

4.681
62
431
1.143
114

7.036

Erstversicherung

4.593
63
415
1.060
77
451
37

6.701

Riickversicherung

454
1.226
103
1.059
1591
299
424
1.143
247

6.546

Riickversicherung

448
1.185
83
958
1.339
213
384
883
228

5.721

1.1.-30.6.2012
Gesamt

5.135
1.288
534
2.202
1.705
305
949
1.191
273

13.582

1.1.-30.6.2011
Gesamt

5.041
1.248
498
2.018
1.416
213
835
920
233

12.422

1) Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschiftsvorfille; insoweit kann es zu Abweichungen in der Lageberichtdarstellung kommen
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1.4.-30.6.2012
Gebuchte Bruttoprimien?) Erstversicherung Riickversicherung Gesamt
In Mio. EUR
Deutschland 1.681 140 1.821
GroRbritannien 26 629 655
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Tiirkei (CEE) 221 50 271
Rest von Europa 499 470 969
USA 37 799 836
Rest von Nordamerika 5 165 170
Lateinamerika 257 214 471
Asien und Australien 31 606 637
Afrika 23 124 147
Gesamt 2.780 3.197 5.977

1.4.-30.6.2011

Gebuchte Bruttopramien?) Erstversicherung Riickversicherung Gesamt
In Mio. EUR
Deutschland 1.652 158 1.810
GroRbritannien 20 526 546
Mittel- und Osteuropa einschlieRlich Tiirkei (CEE) 200 38 238
Rest von Europa 469 491 960
USA 27 646 673
Rest von Nordamerika = 105 105
Lateinamerika 241 197 438
Asien und Australien 22 475 497
Afrika 3 113 116
Gesamt 2.634 2.749 5.383

1) Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschiftsvorfille; insoweit kann es zu Abweichungen in der Lageberichtdarstellung kommen

Darstellung der gebuchten Bruttoprdmien nach Versicherungsarten und -zweigen auf Konzernebene?

1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011 1.4.—30.6.2012 1.4.-30.6.2011

In Mio. EUR
Schaden/Unfall-Erstversicherung 4228 3.862 1.324 1.216
Leben-Erstversicherung 2.808 2.839 1.456 1.418
Schaden-Riickversicherung 3.844 3.335 1.836 1.526
Personen-Riickversicherung 2.702 2.386 1.361 1.223
Gesamt 13.582 12.422 5.977 5.383

1) Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschiftsvorfille; insoweit kann es zu Abweichungen in der Lageberichtsdarstellung kommen
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IV. Konsolidierung

In den Talanx-Konzernabschluss wurden zum Bilanzstichtag 120 Einzelgesellschaften, 23 Zweckgesellschaften sowie drei aus-
landische Teilkonzerne — als Gruppe (inkl. assoziierter Unternehmen) — voll sowie neun nach der Equity-Methode konsolidierte
Unternehmen (davon acht assoziierte Unternehmen und ein Gemeinschaftsunternehmen) einbezogen (Angaben verstehen

sich ohne ausliandische Teilkonzerne).

Die wesentlichen Anderungen im Konsolidierungskreis im Vergleich zum Jahresende 2011 einschlieflich bedeutsamer

Geschiftsbeziehungen mit Zweckgesellschaften sind nachfolgend dargestellt.

Konsolidierungskreis

Erwerbe und Neugriindungen

Mit Vertrag vom 24. Juni 2011 haben Talanx International AG, Hannover, und HDI Seguros S.A. de C.V, Leén, Mexiko (beide
Segment Privat- und Firmenversicherung International) 100 % des mexikanischen Versicherers Metropolitana Compania de
Seguros, Mexiko-Stadt, Mexiko, zum Kaufpreis von 100 Mio. USD erworben. Der Erwerb der Gesellschaft wurde zum 1. Januar
2012 vollzogen (= Closing). Weitere Informationen zur Erstkonsolidierung dieses Unternehmenserwerbs finden sich im Anhang

unter dem Kapitel V,Unternehmenszusammenschliisse”.

Im Marz 2010 hat sich die Funis GmbH & Co. KG, an der die Hannover Ruckversicherung AG 100 % der Anteile halt, an der neu
gegrindeten und in Stockholm, Schweden, ansdssigen Svedea AB beteiligt, das entsprach 75,2 % der Gesellschaftsanteile. Der
Geschiftszweck der Gesellschaft liegt im Wesentlichen in der Vermittlung von Haftpflichtversicherungen von Kraftfahrzeu-
gen und Yachten. Aus Wesentlichkeitsgriinden wurde die Svedea bisher als Beteiligung gefiihrt. Zum Bilanzstichtag halt die
Funis Gesellschaftsanteile in Hohe von 15 Mio. EUR, das entspricht 69,2 %. Aufgrund der zu verzeichnenden Ausweitung des
Geschiftsvolumens wurde die Gesellschaft mit Wirkung zum 30. Juni 2012 erstmalig konsolidiert. Der Unterschiedbetrag aus
der Erstkonsolidierung in Hohe von 13 Mio. EUR wurde erfolgsneutral mit den kumulierten Gewinnricklagen verrechnet, auf
,Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital” entfallen hiervon 6 Mio. EUR. Ein Geschéfts- oder Firmenwert

wurde somit nicht angesetzt.

Die Talanx International AG hat am 1. Juni 2012 (Closing) eine Mehrheitsbeteiligung von 50 % plus eine Aktie an der Versiche-
rungsgesellschaft Towarzystwo Ubezpieczen Europa S. A, Breslau, Polen, von der Getin Holding Group ibernommen. Miter-
worben wurden die Tochtergesellschaften Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie Europa S. A, Breslau und Open Life Towarzystwo
Ubezpieczen Zycie S. A, Warschau (beide in Polen) sowie die Joint-stock Company Towarzystwo Ubezpieczen Europa.UA und
die Joint-stock Company Towarzystwo Ubezpieczen Europa.UA Zycie (beide in Lviv, Ukraine). Alle erworbenen Versicherungs-
gesellschaften (TU Europa) sind dem Segment Privat- und Firmenversicherung International zugeordnet; siehe hierzu auch

unsere Erlduterungen im Kapitel V ,Unternehmenszusammenschliisse” des Konzernanhangs.

Verkauf

Mit Vertrag vom 29. Dezember 2011 hat die HDI-Gerling Vertrieb Firmen und Privat AG, Hannover, 100 % der Anteile an ihrem
Tochterunternehmen PARTNER OFFICE AG, Koln, (PO) (beide Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland) zum
Kaufpreis von 1 EUR an die Kapitalwerk Beteiligungsgesellschaft mbH, Bonn, verdufiert. Die Transaktion wurde mit rechtlicher
Wirkung im ersten Quartal 2012 vollzogen; aus der Entkonsolidierung ergab sich ein Ertrag von 2 Mio. EUR, der im Ubrigen
Ergebnis bilanziert ist (siehe auch unsere Ausfihrungen im Kapitel VI ,Zur Verdulerung gehaltene langfristige Vermogens-

werte und Verauflerungsgruppen®).
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Andere Vercdnderungen des Konsolidierungskreises

Die bisher voll konsolidierte HDI-GERLING Financial Service GmbH, Wien, Osterreich (Segment Privat- und Firmenversiche-
rung Deutschland), wird ab dem ersten Quartal 2012 nicht mehr in den Konzernabschluss einbezogen, da sie aufgrund ihrer
Bilanzsumme und ihres Ergebnisses unwesentlich fiir die Beurteilung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns

ist. Aus der Entkonsolidierung ergab sich ein Verlust von 0,2 Mio. EUR, der im Ubrigen Ergebnis bilanziert ist.

Die bislang voll konsolidierte HEPEP IIl Komplementdr GmbH, Kéln (Segment Konzernfunktionen), wird ab dem zweiten
Quartal 2012 wegen Unwesentlichkeit in Bezug auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe nicht mehr in den
Konzernabschluss einbezogen. Aus der Entkonsolidierung ergab sich ein Gewinn in Héhe von 7 TEUR, der im Ubrigen Ergebnis

bilanziert ist.

Der Konsolidierungskreis umfasst zum Bilanzstichtag die folgenden Unternehmen:

Einzelgesellschaften Teilkonzerne
Konsolidierte Tochterunternehmen (vollkonsolidiert) Inland Ausland Ausland Gesamt
31.12.2011 66 50 3 119
Zugange — 1 - 1
Abgiange 1 1 — 2
31.3.2012 65 50 3 118
Zugange — 6 - 6
Abgange 1 = = 1
30.6.2012 64 56 3 123

Konsolidierung von Zweckgesellschaften

Hinsichtlich der Konsolidierung von Zweckgesellschaften unterscheidet der Konzern im Folgenden die Bereiche Spezialfonds,
Kapitalanlagen, Verbriefung von Riickversicherungsrisiken sowie Retrozessionen und Insurance-Linked Securities (ILS). Die
Geschiftsbeziehungen mit diesen Zweckgesellschaften sind u.a. nach SIC-12 ,Konsolidierung —Zweckgesellschaften” hinsichtlich
ihrer Konsolidierungspflicht zu untersuchen. In Fillen, in denen die IFRS keine spezifischen Regelungen enthalten, stiitzen wir

uns unter Anwendung des IAS 8 bei der Analyse auch auf die relevanten US-GAAP-Vorschriften.

Spezialfonds

In den Anwendungsbereich des SIC-12 fallen u.a. Sondervermdogen, die im Wesentlichen aufgelegt werden, um einem eng
begrenzten Zweck zu dienen. Insofern hat der Konzern das Vorliegen wirtschaftlicher Beherrschung im Sinne des IAS 27.13
i.V.m. SIC-12 bei seinen Spezial-Sondervermdégen zu tiberpriifen. Eine wirtschaftliche Beherrschung ist z.B. dann gegeben, wenn

einer Konzerngesellschaft die Mehrheit aus Nutzen und Risiken aus den Aktivitdten des Spezialfonds zuzurechnen ist.

In diesem Zusammenhang wurden zum Bilanzstichtag 20 Spezial- und ein Publikumsfonds in den Konzernabschluss wegen
Bestehens eines Beherrschungsverhiltnisses bzw. wirtschaftlicher Beherrschung gegentiber dem Sondervermogen einbezo-
gen; davon 13 inldndische Fonds. Zwei Spezialfonds (HG-I Aktien VC Strategie und TAL-Corp Rentenspezial) wurden im ersten
Quartal 2012 neu aufgelegt und in den Segmenten Industrieversicherung bzw. Privat- und Firmenversicherung Deutschland
bilanziert. Im zweiten Quartal 2012 wurde ein Spezialfonds im Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland aufgeldst
(Ampega-TAL-A-Fonds).
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Kapitalanlagen

Im Rahmen des Kapitalanlagemanagements beteiligt sich der Konzern an einer Vielzahl von Zweckgesellschaften, im Wesent-
lichen Fonds, die ihrerseits bestimmte Formen von Eigen- und Fremdkapitalanlagegeschift tatigen. Im Ergebnis unserer Analyse
der Geschéftsbeziehungen mit diesen Gesellschaften kamen wir zu dem Schluss, dass der Konzern in keiner dieser Transak-

tionen einen kontrollierenden Einfluss austibt und daher keiner Konsolidierungsnotwendigkeit unterliegt.

Die Hannover Ruckversicherung AG beteiligt sich im Wesentlichen tber ihre Gesellschaften Secquaero ILS Fund Ltd. und
Hannover Insurance-Linked Securities GmbH & Co. KG durch die Investition in Katastrophenanleihen an einer Reihe von
Zweckgesellschaften zur Verbriefung dieser Katastrophenrisiken. Auch bei diesen Transaktionen besteht aufgrund des
fehlenden kontrollierenden Einflusses seitens der Hannover Rickversicherung AG keine Konsolidierungspflicht der beteiligten

Zweckgesellschaften.

Verbriefung von Rtickversicherungsrisiken

Die Verbriefung von Ruickversicherungsrisiken wird im Wesentlichen unter Verwendung von Zweckgesellschaften strukturiert.

Mit Wirkung zum 30. Méarz 2011 wurde zum Zweck der Finanzierung statutarischer Riickstellungen (sogenannte Triple-X-Reser-
ven) eines US-amerikanischen Zedenten bei der Hannover Riickversicherung AG eine strukturierte Transaktion abgeschlossen.
Die Struktur erforderte den Einbezug einer Zweckgesellschaft, der Maricopa LLC mit Sitz in Delaware. Die Zweckgesellschaft
tragt von dem Zedenten verbriefte, extreme Sterblichkeitsrisiken oberhalb eines vertraglich definierten Selbstbehalts und tiber-
tragt diese Risiken mittels eines fixen/variablen Swaps mit zehnjdhriger Laufzeit auf eine Konzerngesellschaft der Hannover
Ruck-Gruppe. Die maximale Kapazitit der Transaktion betragt umgerechnet 397 Mio. EUR, das Zeichnungsvolumen betrigt
unverdndert, jedoch umgerechnet zum Bilanzstichtag, 199 Mio. EUR. Die von der Hannover Rickversicherung AG garantierten
variablen Zahlungen an die Zweckgesellschaft decken deren Leistungsverpflichtungen. Uber eine Entschiadigungsvereinba-
rung erhiélt die Hannover Ruckversicherung AG fir simtliche aus dem Swap im Leistungsfall resultierenden Zahlungen eine
Ruckvergiitung von der Muttergesellschaft des Zedenten. Da die Hannover Riickversicherung AG aus ihrer Geschéftsbeziehung
mit der Zweckgesellschaft weder die Mehrheit der konomischen Risiken oder des Nutzens zieht, noch einen kontrollierenden
Einfluss ausiibt, besteht fir die Hannover Riickversicherung AG keine Konsolidierungspflicht. Nach IAS 39 ist diese Transaktion
als Finanzgarantie zum Zeitwert zu bilanzieren. Die Hannover Riickversicherung AG legt hierbei die Nettomethode zugrunde,
nach der der Barwert der vereinbarten fixen Swap-Prdmien mit dem Barwert der Garantieverbindlichkeit saldiert wird. Infolge-
dessen betrug der Zeitwert bei Erstansatz null. Der Ansatz des Hochstwerts aus dem fortgefithrten Zugangswert bzw. dem nach
IAS 37 als Rickstellung zu passivierenden Betrag erfolgt zu dem Zeitpunkt, an dem die Inanspruchnahme als wahrscheinlich
einzustufen ist. Dies war zum Bilanzstichtag nicht der Fall. Die Ruckvergiitungsanspriiche aus der Entschadigungsvereinbarung

sind in diesem Fall getrennt von und bis zur Hohe der Ruckstellung zu aktivieren.

Im Juli 2009 hat die Hannover Rickversicherung AG eine Katastrophenanleihe (Cat-Bond) emittiert, um Spitzenrisiken bei
Naturkatastrophen durch européische Winterstiirme in den Kapitalmarkt zu transferieren. Der Cat-Bond in Héhe von nominal
150 Mio. EUR hatte eine Laufzeit bis zum 31. Médrz 2012 und wurde von Eurus II Ltd., einer auf den Cayman Islands ansédssigen
Zweckgesellschaft, bei institutionellen Investoren aus Europa und Nordamerika platziert. Die Hannover Rickversicherung AG
hat keinen kontrollierenden Einfluss tiber die genannte Zweckgesellschaft ausgetibt. Unter IFRS ist diese Transaktion als Finanz-

instrument zu bilanzieren.

Im Rahmen ihrer ,K“-Transaktionen hat sich die Hannover Riickversicherung AG Zeichnungskapazitit fiir Katastrophen-
risiken am Kapitalmarkt beschafft. Bei der ,K“-Zession, die bei nordamerikanischen, européischen und asiatischen Investoren

platziert wurde, handelt es sich um eine quotale Abgabe auf das weltweite Naturkatastrophengeschaft sowie Luftfahrt- und
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Transportrisiken. Das Volumen dieser Verbriefung wurde mehrmals aufgestockt und betragt zum Bilanzstichtag umgerechnet

281 (259) Mio. EUR. Die Transaktion hat eine unbefristete Laufzeit und kann von den Investoren jahrlich gekiindigt werden.

Die Hannover Ruickversicherung AG nutzt die auf Bermuda ansédssige Zweckgesellschaft Kaith Re Ltd. fir Teile der ,K“-Zession
sowie flr diverse Retrozessionen ihrer traditionellen Deckungen an institutionelle Investoren. Gemaf3 SIC-12 wird Kaith Re Ltd.

in den Konzernabschluss einbezogen.

Retrozessionen und Insurance-Linked Securities (ILS)

Die Hannover Rickversicherung AG zeichnet im Rahmen ihrer erweiterten Insurance-Linked-Securities (ILS)-Aktivitaten soge-
nannte besicherte Frontingvertrage, bei denen von Zedenten itbernommene Risiken unter Nutzung von Zweckgesellschaften
an konzernfremde institutionelle Investoren abgegeben werden. Die Zielsetzung dieser Transaktionen ist der direkte Transfer
von Kundengeschift. Bei diesen Strukturen besteht aufgrund des fehlenden kontrollierenden Einflusses tiber die jeweils invol-

vierten Zweckgesellschaften seitens der Hannover Rickversicherung AG keine Konsolidierungspflicht.

Im Zuge des Verkaufs der operativen Gesellschaften des Teilkonzerns Clarendon Insurance Group, Inc. (CIGI), Wilmington, an
die Enstar Group Ltd., Hamilton, Bermuda, wurde ein Teilportfolio der CIGI an eine Zweckgesellschaft retrozediert. Die Retro-
zession hat eine Laufzeit bis zur endgtltigen Abwicklung der zugrunde liegenden Verpflichtungen. Da die Hannover Riick-
versicherung AG nicht der Hauptnutznief8er der Zweckgesellschaft ist und weder mittelbare noch unmittelbare Kontrolle tiber

diese austiibt, besteht keine Konsolidierungspflicht fir diese Zweckgesellschaft.

Assoziierte Unternehmen — bewertet nach der Equity-Methode
Wesentliche Anderungen im ersten und zweiten Quartal 2012 ergaben sich im Vergleich zum Jahresende 2011 nicht; zum
Bilanzstichtag wurden damit unverdndert vier inldndische und vier ausldndische assoziierte Unternehmen at equity konsoli-

diert. Die Angaben verstehen sich ohne auslandische Teilkonzerne.

Gemeinschaftsunternehmen — bewertet nach der Equity-Methode

Das bislang quotal konsolidierte Gemeinschaftsunternehmen Credit Life International Services GmbH, Neuss, wird ab dem
zweiten Quartal 2012 als Beteiligung gefiihrt, da die Gesellschaft aufgrund ihrer Bilanzsumme und ihres Ergebnisses unwesent-
lich fiir die Beurteilung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ist. Aus der Entkonsolidierung ergab sich ein

Gewinn von 28 TEUR, der im Ubrigen Ergebnis bilanziert ist.

Die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG (HG-I) hat mit Closing zum 15. Mai 2012 ein Joint Venture mit NBFC Magma Fincorp
gegriindet. Im Rahmen dieser Transaktion hat die HG-I 25,5% der Anteile an der indischen Versicherungsgesellschaft Magma
HDI General Insurance Company Limited, Kalkutta, zum Kaufpreis von umgerechnet 24 Mio. EUR direkt erworben. Diese Gesell-
schaft wird zusammen mit der NBFC Magma Fincorp das Sach- und Haftpflichtversicherungsgeschift im zweiten Halbjahr 2012
aufnehmen. Bei der Magma HDI General Insurance Company Limited handelt es sich — aufgrund der vertraglichen Vereinba-
rungen zwischen den Partnerunternehmen hinsichtlich der gemeinsamen Ausiibung der Kontrolle — um ein Gemeinschafts-
unternehmen, welches nach den Vorschriften des IAS 31 ,Anteile an Gemeinschaftsunternehmen” zu bilanzieren ist. Unter Aus-

ubung des Wahlrechts dieses Bilanzierungsstandards hat der Konzern die Gesellschaft nach der Equity-Methode konsolidiert.

Anteile an nach der Equity-Methode konsolidierten Gemeinschaftsunternehmen weisen wir unter der Bilanzposition ,Anteile
an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen” im Bereich der ,Selbst verwalteten Kapitalanlagen” aus. Der

den Konzern betreffende Anteil am Jahresergebnis ist im Kapitalanlageergebnis enthalten.
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V. Unternehmenszusammenschliisse

Unternehmenszusammenschliisse in der Berichtsperiode

Mit Vertrag vom 24. Juni 2011 haben Talanx International AG und HDI Seguros Mexiko (beide Segment Privat- und Firmenver-
sicherung International) 100 % des mexikanischen Versicherers Metropolitana Compania de Seguros, Mexiko-Stadt, Mexiko,
zum Kaufpreis von 100 Mio. USD (umgerechnet 77 Mio. EUR) erworben. Der Erwerb der Gesellschaft wurde zum 1. Januar 2012
vollzogen (= Closing). Die mexikanische Gesellschaft betreibt im Wesentlichen Kraftfahrzeuggeschaft. Dariiber hinaus werden
Lebens- und Sachversicherungsgeschift betrieben. Das Pramienvolumen belief sich 2011 auf 75 Mio. EUR. Der Vertrieb ist auf

Mexiko-Stadt und das Zentrum des Landes ausgerichtet.

Mit dieser Ubernahme soll die weitere Internationalisierung im Segment Privat- und Firmenversicherung International voran-
getrieben werden. Der Konzern verstdrkt mit der Ubernahme seine Prasenz in Lateinamerika und kann so die Chancen in den
dortigen Méarkten nutzen. Der Goodwill aus dem Erwerb betrdgt 43 Mio. EUR und spiegelt neben erheblichen Synergieeffekten
und erwarteten Cross-Selling-Effekten auch das erwartete Wachstum, im Wesentlichen im Kraftfahrzeuggeschéft, wider. Der
Geschifts- oder Firmenwert ist steuerlich nicht abzugsfihig. Erwerbsbezogene Kosten sind nur in einem unwesentlichen

Umfang angefallen.

Die zum Erwerbszeitpunkt fir jede Hauptgruppe von erworbenen Vermégenswerten und ibernommenen Schulden erfass-
ten Betrdge nach IFRS stellen sich wie folgt dar: Wir haben Vermogenswerte in Form von Immateriellen Vermogenswerten

(5 Mio. EUR), Kapitalanlagen (77 Mio. EUR), Forderungen aus dem Versicherungsgeschift (34 Mio. EUR), Anteilen der Ruckversi-
cherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen (2 Mio. EUR), Zahlungsmitteln (5 Mio. EUR), Aktiver Steuerabgrenzung
(9 Mio. EUR) und Sonstigen Vermogenswerten (16 Mio. EUR) sowie Schulden in Form von Versicherungstechnischen Ruck-
stellungen (84 Mio. EUR), Anderen Ruckstellungen (12 Mio. EUR), Depotverbindlichkeiten (2 Mio. EUR), Ubrigen Verbindlich-
keiten (6 Mio. EUR) und Passiver Steuerabgrenzung (10 Mio. EUR) ibernommen. In den Vermogenswerten sind immaterielle
und materielle Vermogenswerte von 17 Mio. EUR enthalten. Das Eigenkapital nach IFRS betrug zum Zeitpunkt des Erwerbs
34 Mio. EUR.

Der Betrag der ausgewiesenen Forderungen entspricht dem beizulegenden Zeitwert. Weitere Zahlungsausfalle werden nicht
erwartet. Dartiber hinaus wurden geméf? IFRS 3.23 Eventualverbindlichkeiten in Héhe von 2 Mio. EUR bilanziert, welche im
Wesentlichen auf eventuelle Steuerverbindlichkeiten entfallen. Die Verpflichtung hidngt von einer ausstehenden Entschei-
dung der lokalen Behorden ab, mit der kurz- bis mittelfristig gerechnet wird. Fur diese Eventualverbindlichkeiten besteht ein
Anspruch auf Entschadigungsleistung, fir die in gleicher Hohe ein entsprechender Vermdgenswert bilanziert wurde. Dartiber
hinaus wurden Eventualverbindlichkeiten in Hohe von rund 1,7 Mio. EUR identifiziert, deren Ansatz — mangels verlasslicher
Bewertung ihres beizulegenden Zeitwerts — unterblieben ist. Weitere bedingte Leistungen, Vermogenswerte fir Entschadigun-

gen und separate Transaktionen im Sinne von IFRS 3 wurden nicht bilanziert.

Zum Bilanzstichtag ergeben sich keine wesentlichen Anderungen der Eventualverbindlichkeiten. Das Pramienvolumen (Ver-
diente Pramien fir eigene Rechnung) belief sich fiir das erste Halbjahr 2012 auf 36 Mio. EUR. Das Ergebnis der Gesellschaft
stellte sich zum 30. Juni 2012 mit 5 Mio. EUR ein.

Mit Unternehmensmeldung vom 14. Dezember 2011 hat die Talanx International AG (TINT) dartiber informiert, dass sie
gemeinsam mit unserem strategischen japanischen Partner Meiji Yasuda Life Insurance Company sowie der polnischen
Getin Holding Group (Getin) eine langfristige strategische Bancassurance-Kooperation in Polen startet. Hierzu haben TINT
und Meiji Yasuda Life Insurance Company zusammen von Getin die Versicherungsgruppe Europa (TU Europa-Gruppe) tiber-
nommen. Im Rahmen dieser Transaktion hat TINT am 1. Juni 2012 (= Closing) 50 % plus eine Aktie an der Muttergesellschaft
der TU Europa Non-Life (Towarzystwo Ubezpieczen Europa S.A.) zum Preis von 912 Mio. PLZ entsprechend 211 Mio. EUR
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ubernommen. Die TU Europa Non-Life ist an den in Polen ansassigen Unternehmen TU Europa Life (Towarzystwo Ubezpieczen
na Zycie Europa S.A.) (100 %) und Open Life (Open Life Towarzystwo Ubezpieczen Zycie S.A.) (51%) beteiligt. Zur Gruppe
gehoren auch die in der Ukraine ansassigen Versicherungsgesellschaften Europa UA Non-Life (Towarzystwo Ubezpieczen
Europa.UA) (90 %) sowie Europa UA Life (Towarzystwo Ubezpieczen Europa.UA Zycie) (92%). Die Anteilsquoten ergeben sich

aus der Addition aller direkt und indirekt gehaltenen Anteile.

Allen Aktiondren der an der Warschauer Borse offentlich gehandelten TU Europa-Gruppe wurde zudem ein 6ffentliches Zeich-
nungsangebot (,Public Tender Offer”) unterbreitet. Hinsichtlich weiterer Details verweisen wir auf unsere Erlduterungen im

Kapitel IX ,Sonstige Angaben®, Abschnitt ,Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen"

Mit dieser Ubernahme soll die weitere Internationalisierung im Segment Privat- und Firmenversicherung International vor-
angetrieben werden. Der Konzern verstdrkt zudem seine Prasenz in Zentral- und Osteuropa und kann so die Chancen in den
dortigen Markten nutzen. Die polnischen Gesellschaften der TU Europa-Gruppe sind im Wesentlichen in drei Geschaftsfeldern
tatig: im Lebensversicherungsgeschift (Absicherung von Hypothekenkrediten), in Schaden-/Unfallversicherungen (Absiche-
rung von Konsumentenkrediten) sowie im Bereich der Investmentprodukte (Fondspolicen als Sparprodukte). Die Versiche-
rungsgruppe ist nach eigenen Angaben einer der fithrenden polnischen Versicherungsanbieter tiber den Banken-Vertriebskanal
und nach unserer Einschdtzung ein innovativer und profitabler Marktteilnehmer mit einem starken, unternehmerischen

Management.

Der Goodwill aus dem Erwerb betrdgt 134 Mio. EUR und spiegelt im Wesentlichen das erwartete profitable Wachstum im pol-
nischen Markt, insbesondere im Bancassurance-Segment, wider. Eine steuerliche Abzugsfahigkeit des Geschéfts- oder Firmen-

wertes besteht nicht.

Im Zuge des Unternehmenserwerbs hat sich TINT im Rahmen einer geschriebenen Verkaufsoption grundsatzlich verpflichtet,
Anteile der TU Europa-Gruppe, welche von der Getin gehalten werden, im Austausch gegen finanzielle Vermogenswerte zu
erwerben. In diesem Zusammenhang hat TINT eine finanzielle Verpflichtung in Héhe des Barwertes des Riickkaufbetrags dieser
Anteile (42 Mio. EUR) erfasst, welche in den Folgeperioden in Ubereinstimmung mit IAS 39 ergebniswirksam zu bewerten ist.
Die Verbindlichkeit hat der Konzern zu Lasten des Minderheitenanteils eingebucht (,anticipated acquisition method"). Daher
wurde der Erwerb von insgesamt 66,54 % plus eine Stimme abgebildet mit der Konsequenz, dass auch der Goodwill auf die-

sen (hoheren) Anteil aufgedeckt wurde.
Die Transaktionskosten des Erwerbs beliefen sich auf 0,7 Mio. EUR und sind im Ubrigen Ergebnis bilanziert.

Die zum Erwerbszeitpunkt fiir jede Hauptgruppe von erworbenen Vermogenswerten und itbernommenen Schulden erfass-
ten Betrdge nach IFRS stellen sich wie folgt dar: Wir haben Vermdgenswerte in Form von Immateriellen Vermodgenswerten
(201 Mio. EUR), Kapitalanlagen (1.233 Mio. EUR), Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversiche-
rungspolicen (28 Mio. EUR), Anteilen der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen (4 Mio. EUR),
Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft (38 Mio. EUR), Zahlungsmitteln (80 Mio. EUR), Aktiver Steuerabgrenzung

(15 Mio. EUR) und Sonstigen Vermdgenswerten (7 Mio. EUR) sowie Schulden in Form von Versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen (164 Mio. EUR), Versicherungstechnische Ruckstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko
von den Versicherungsnehmern getragen wird (28 Mio. EUR), Anderen Ruckstellungen (6 Mio. EUR), Ubrigen Verbindlichkei-
ten (1.177 Mio. EUR) und Passiver Steuerabgrenzung (7 Mio. EUR) ibernommen. In den Vermogenswerten sind immaterielle
und materielle Vermogenswerte von 210 Mio. EUR enthalten. Das Eigenkapital nach IFRS betrug zum Zeitpunkt des Erwerbs
224 Mio. EUR (darin enthalten sind direkte Anteile nicht beherrschender Gesellschafter von 6 Mio. EUR).
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Der Betrag der ausgewiesenen Forderungen entspricht dem beizulegenden Zeitwert. Weitere Zahlungsausfalle werden nicht
erwartet. Eventualverbindlichkeiten gemaf TFRS 3.23 wurden nicht identifiziert. Weitere bedingte Leistungen, Vermogenswerte

fr Entschddigungen und separate Transaktionen im Sinne von IFRS 3 wurden nicht bilanziert.

Das Pramienvolumen (Verdiente Pramien fir eigene Rechnung) der erworbenen Gesellschaften seit Erstkonsolidierung — also
fir den Monat Juni - betrdgt 16 Mio. EUR, bei Erwerb am 1. Januar 2012 hétte das Pramienvolumen 91 Mio. EUR betragen

(Ermittlung vereinfacht auf Basis der lokalen IFRS-Daten von Januar bis Mai 2012). Das Ergebnis der Gesellschaft betrug zum
30. Juni 2012 2 Mio. EUR; bei Erwerb am 1. Januar 2012 hétte das Ergebnis 15 Mio. EUR betragen (Ermittlung vereinfacht auf Basis

der lokalen IFRS-Daten von Januar bis Mai 2012).

Unternehmenszusammenschliisse nach der Berichtsperiode

Segment Privat- und Firmenversicherung International

Mit Wirkung zum 1. Juli 2012 hat die Talanx International AG (TINT) 100% an der Warta non-life (Towarzystwo Ubezpieczen i
Reasekuracji Warta S.A.) von der belgischen KBC-Gruppe tibernommen. Talanx’ japanischer Partner Meiji Yasuda Life Insurance
Company hat mit Wirkung zum 3. Juli 2012 30 % der Warta-Anteile von TINT erworben, welche diese seit dem Erwerb treuhén-
derisch verwaltet hat. Auf Basis der getroffenen Vereinbarungen bildet der Konzern somit zum Closing (1. Juli 2012) den Erwerb
durch Ausweis von Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter zu 70 % ab. Der Kaufpreis fir die Warta-Gruppe betrug ins-
gesamt 770 Mio. EUR, wovon 553 Mio. EUR auf TINT entfallen. Der Erwerbspreis unterliegt noch nachtréaglichen Kaufpreisanpas-

sungen, voraussichtlich im unteren zweistelligen Mio.-EUR-Bereich.

Warta non-life ist an den folgenden Tochtergesellschaften beteiligt: Warta life (Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A))
(100%), ALFA Fonds (KBC ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty) (100 %) — die Gesellschaft halt ausschliellich
Investments der TUiR Warta S.A. —, Warta Real Estate (Warta Nieruchomosci Sp. z 0.0. w likwidacji) (100 %), Warta 24 (Warta 24
plus Sp. z 0.0. w likwidacji) (100 %), Warta Finance (WARTA Finance S. A. w likwidacji) (100 %), Gdynia Shipping (Gdynia America
Shipping Lines (London) Limited) (73,68 %). Die Gesellschaften Warta Real Estate, Warta 24, Warta Finance befinden sich in
Liquidation. Diese Unternehmen und die Gdynia Shipping sind aus Konzernsicht unwesentlich in Bezug auf die Vermogens-,

Finanz- und Ertragslage des Konzerns und werden bei Erstkonsolidierung daher nicht in den Konsolidierungskreis einbezogen.

Bis zum 30. Juni 2012 verzeichneten die Warta non-life und Warta life nach lokaler Rechnungslegung (ungeprift) ein Pramien-
volumen (Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung) von umgerechnet etwa 544 Mio. EUR. Der Gewinn betrug umgerechnet
circa 61 Mio. EUR. Die Transaktionskosten des Erwerbs beliefen sich bisher auf 1,7 Mio. EUR und sind im Ubrigen Ergebnis ent-
halten.

Weitere Angaben nach IFRS 3 konnen nicht erfolgen, da die Erstellung der Er6ffnungsbilanz zum gegenwirtigen Zeitpunkt noch

nicht abgeschlossen ist.

Segment Industrieversicherung

Am 25. April 2012 unterzeichneten unsere Tochterunternehmen HDI-Gerling Assurance S.A., Brussel (Belgien), sowie HDI Verze-
keringen N.V., Rotterdam (Niederlande) (beide Segment Industrieversicherung) eine Vereinbarung tiber den Erwerb von 100 %
der Anteile an der luxemburgischen Versicherung Les Assurances Mutuelles d’Europe Lux S. A, Luxembourg, (A.M.E. Lux S.A.),
einem Anbieter von Schaden-/Unfall-Versicherungen im luxemburgischen Markt. Der Kaufpreis fur die Gesellschaft betragt

6 Mio. EUR. Das Closing erwarten wir im dritten Quartal 2012 nach Aufstellung dieses Konzern-Zwischenberichts. Der Erwerb
steht noch unter dem Vorbehalt der Zustimmung der lokalen Aufsichtsbehorden. Im Jahr 2011 betrugen die gebuchten Brutto-

pramien 8 Mio. EUR.
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VI. Zur VeraulBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und VeraulBerungsgruppen

Die mit Vertrag vom 29. Dezember 2011 von HDI-Gerling Vertrieb Firmen und Privat AG, Hannover, verduf3erte PARTNER
OFFICE AG, Koln (beide Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland) (PO), welche wir im Konzernabschluss zum
31. Dezember 2011 als Verduflerungsgruppe bewertet und ausgewiesen haben, wurde im ersten Quartal 2012 verduflert und

folglich entkonsolidiert.

Mit Vertragen aus April 2012 bzw. Mai 2012 erfolgte die Unterzeichnung der Verkaufsvereinbarung von 70 % bzw. 30 % (Erwer-
ber des letztgenannten Anteils ist eine Tochtergesellschaft der Hannover Ruckversicherung AG) der Beteiligung der Talanx
International AG, Hannover, (TINT) an dem Tochterunternehmen ASPECTA Assurance International AG, Vaduz, Liechtenstein
(A-Lie; Segment Privat- und Firmenversicherung International). Samtliche Anteile werden von TINT gehalten; der vereinbarte
Kaufpreis betrdgt 2,7 Mio. EUR. Diese Transaktion dient der Fokussierung gemaf? der strategischen Unternehmensausrichtung

der Talanx International AG. Der Vollzug der Transaktion wird im dritten Quartal 2012 erwartet.

Die A-Lie stellt gemaf3 IFRS 5, Zur VerauRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche”
unverdndert eine Verdufierungsgruppe dar, die zum niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abztglich
Verduflerungskosten zu bewerten ist. Die Bewertung der Verduflerungsgruppe fithrte in der laufenden Berichtsperiode zu
einem Aufwand in Héhe von 0,6 Mio. EUR, der im Ubrigen Ergebnis ausgewiesen wird. Die kumulierten, nicht ergebniswirk-
samen Eigenkapitalanteile belaufen sich zum Stichtag auf o (-1) Mio. EUR. Im Einklang mit IFRS 5 werden die Vermdgenswerte
und Schulden der Verdufierungsgruppen in einer Bilanzposition getrennt von den fortgefithrten Geschiftsbereichen ausge-
wiesen. Geschaftsvorfille zwischen der Verauflerungsgruppe und den fortgefiihrten Geschiftsbereichen des Konzerns werden

in Ubereinstimmung mit IAS 27 weiterhin vollstandig eliminiert.

Die Vermogenswerte und Schulden der Verduflerungsgruppe A-Lie hinsichtlich ihrer wesentlichen Komponenten stellen sich

wie folgt dar:

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Aktiva
Kapitalanlagen 2 1
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 274 261
Anteile der Ruickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 25 24
Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft 2 3
Abgegrenzte Abschlusskosten 90 99
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 43 46
Aktive Steuerabgrenzung 2 1
Sonstige Vermogenswerte 5 5
Zur VerauBerung bestimmte Vermogenswerte 443 440
Passiva
Versicherungstechnische Riickstellungen 77 81
Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von Versicherungsnehmern getragen wird 274 261
Sonstige Riickstellungen 5 4
Depotverbindlichkeiten 18 16
Ubrige Verbindlichkeiten 23 24

Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur VerduBerung bestimmten Vermégenswerten 397 386
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Unverandert zum Konzernabschluss (31. Dezember 2011) bilanziert der Konzern die beabsichtigten Verduf3erungen der Lebens-
versicherungsportfolien der PB Pensionskasse AG, Koln (Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland) sowie der
HDI Seguros S.A. de C.V, Ledn, Mexiko (Segment Privat- und Firmenversicherung International) als VerdauRerungsgruppen. Im
Rahmen der Transaktionen werden neben den versicherungstechnischen Vermégenswerten und Verbindlichkeiten Kapital-

anlagen zur Bedeckung der Verpflichtungen an den Erwerber verduflert.

Die Versicherungstechnischen Ruckstellungen bei der PB Pensionskasse AG betragen 109 (86) Mio. EUR sowie 3 (3) Mio. EUR
an Versicherungstechnischen Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von Versicherungs-
nehmern getragen wird, und 2 (2) Mio. EUR Passive Steuerabgrenzung, denen Vermogenswerte von 102 (96) Mio. EUR gegen-
Uber stehen. Diese betreffen mit 6 (6) Mio. EUR immaterielle Vermogenswerte, mit 91 (85) Mio. EUR Kapitalanlagen, mit

3 (3) Mio. EUR Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen sowie Sonstige Vermogens-
werte in Hohe von 2 (2) Mio. EUR. Der Kaufpreis fiir das Portfolio wird aufgrund der vertraglichen Vereinbarung vom 29. Juni
2012 5 Mio. EUR betragen.

HDI Seguros S. A. de C.V. weist Versicherungstechnische Ruckstellungen in Hohe von 7 (6) Mio. EUR sowie Kapitalanlagen
in Hohe von 6 (5) Mio. EUR, Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Ruckstellungen von 1 (0) Mio. EUR

und Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft von o (1) Mio. EUR aus. Der vereinbarte Kaufpreis betragt 2 Mio. EUR.

Zum Bilanzstichtag betragen die direkt im Eigenkapital erfassten kumulierten Ertrage und Aufwendungen, die in Verbindung
mit den zwei Verauflerungsgruppen stehen, 2 (1) Mio. EUR. Beide Transaktionen dienen der Fokussierung gemafs der beabsich-
tigten Unternehmensausrichtung und fiihren — insbesondere bei unserer mexikanischen Gesellschaft — zu Kostenoptimierung
im Bereich der IT sowie der Personalaufwendungen. Wir erwarten den Abschluss beider Bestandsiibertragungen aufgrund

aktueller Entwicklungen derzeit flr das dritte Quartal 2012.

Ferner beabsichtigen HDI-Gerling Industrie Versicherung AG (Segment Industrieversicherung), HDI-Gerling Lebensversiche-
rung AG, neue leben Lebensversicherung AG (beide Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland) sowie E+S Ruick-
versicherung AG (Segment Schaden-Ruickversicherung) unverandert Immobilienbestdnde mit Buchwerten von insgesamt 25
(15) Mio. EUR zu verduflern, und haben diese als ,zur Verauflerung gehalten” klassifiziert. Die Verauflerungspreise der verschie-
denen Objekte belaufen sich auf 27 Mio. EUR. Ursdchlich fur die Verkaufsabsichten sind neben einer schlechteren Mietsituation
die hohen Verwaltungsaufwendungen. Wir erwarten die wirtschaftlichen Ubergange aufgrund aktueller Entwicklungen im
zweiten Halbjahr 2012.

71



72 Talanx-Konzern Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2012

VII. Erlauterungen zu einzelnen Positionen der Konzernbilanz
Die wesentlichen Posten der Konzernbilanz setzen sich wie folgt zusammen:

(1) Immaterielle Vermogenswerte

30.6.2012 31.12.2011

In Mio. EUR
a. Geschafts- oder Firmenwert 867 690
b. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 1.678 1.520

davon:
Versicherungsbezogene immaterielle Vermogenswerte 1.468 1.333
Software 142 145
Ubrige 68 42
Gesamt 2.545 2.210

Der Anstieg des Geschéfts- oder Firmenwertes um 177 Mio. EUR resultiert aus den im Berichtszeitraum bilanzierten Unter-
nehmenserwerben der polnischen TU Europa-Gruppe (134 Mio. EUR) sowie des mexikanischen Versicherers Metropolitana
Compania de Seguros (43 Mio. EUR) im Segment Privat- und Firmenversicherung International. Wir verweisen auf unsere

Darstellung in Kapitel V ,Unternehmenszusammenschliisse”

Die Versicherungsbezogenen immateriellen Vermogenswerte” (= PVFP) bei den Lebenserstversicherungsunternehmen resul-
tieren vor allem aus den im Jahr 2006 erworbenen Versicherungsbestanden der vormaligen Gerling-Gruppe (796 Mio. EUR),
aus den im Jahr 2007 gekauften Vertragsbestdnden der ehemaligen BHW Lebensversicherung AG (ehemals PBV Lebensversiche-
rung, jetzt PB Lebensversicherung AG) (307 Mio. EUR) sowie aus der neue leben Lebensversicherung AG (95 Mio. EUR). Dariiber
hinaus entfallt auf die Hannover Life Reassurance (Ireland) Ltd. ein Betrag von 94 Mio. EUR (Segment: Personen-Riickversiche-
rung). Aufgrund des Unternehmenszusammenschlusses im zweiten Quartal ergibt sich ein PVFP von 173 Mio. EUR bei der

polnischen TU Europa-Gruppe (davon Lebensversicherung: 112 Mio. EUR, Schaden-/Unfallversicherung: 61 Mio. EUR).

Der PVFP setzt sich aus einem Aktiondrsanteil, auf den latente Steuer gebildet wird, und einem Versicherungsnehmeranteil
zusammen und wird aktiviert, um die Belastung des Konzerneigenkapitals nach IFRS beim Erwerb eines Versicherungsbestan-
des gleichméfig entsprechend der Amortisation uiber die zukiinftigen Perioden zu verteilen. Nur die Amortisation des Aktio-
ndrsanteils belastet die kiinftigen Ergebnisse. Der PVFP zugunsten der Versicherungsnehmer wird von Lebensversicherungs-
gesellschaften, die ihre Versicherungsnehmer verpflichtend an allen Ergebnissen beteiligen, durch die Bildung einer latenten

Ruckstellung fir Beitragsriickerstattung passiviert.

Die Verteilung der PVFPs bei den Lebenserstversicherungsgesellschaften (1.312 [1.233] Mio. EUR) entfallt mit 749 (659) Mio. EUR

auf den Aktiondrsanteil und mit 563 (574) Mio. EUR auf den Versicherungsnehmeranteil.

Die Amortisation der Versicherungsbezogenen immateriellen Vermogenswerte von insgesamt 34 (30. Juni 2011: 21) Mio. EUR
entfallt mit 35 (30. Juni 2011: 10) Mio. EUR auf den Aktionérsanteil und mit -1 (30. Juni 2011: 11) Mio. EUR auf den Versicherungs-
nehmeranteil und betrifft im Wesentlichen die Segmente Privat- und Firmenversicherung Deutschland sowie Privat- und Firmen-
versicherung International. Die Amortisation auf den Aktiondrsanteil weisen wir in der Gewinn- und Verlustrechnung in der

Position ,Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen” aus.
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Die Ubrigen immateriellen Vermdgenswerte enthalten u.a. erworbene Markennamen (1 Mio. EUR) sowie erworbene Vertriebs-
netze und Kundenbeziehungen (37 Mio. EUR). Die Erh6hung dieser Position steht vor allem im Zusammenhang mit dem
Erwerb der Mehrheitsbeteiligung an der TU Europa. Fiir weitergehende Informationen siehe unsere Erlduterungen im Kapitel

V ,Unternehmenszusammenschliisse”.

Die immateriellen Vermoégenswerte werden im Konzern zu 100 % bilanziert. Ohne Berticksichtigung der Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter bzw. des Versicherungsnehmeranteils stellt sich wirtschaftlich der auf den Konzern entfallende Anteil
an den immateriellen Vermogenswerten, getrennt nach Geschéfts- oder Firmenwerte bzw. Sonstige immaterielle Vermogens-

werte, wie folgt dar:

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Immaterielle Vermégenswerte vor Abzug der Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
a. Geschafts- oder Firmenwert 867 690
b. Sonstige immaterielle Vermégenswerte 1.678 1.520
Gesamt 2.545 2.210
davon ab: Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
a. Geschafts- oder Firmenwert 34 -
b. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 211 99
Gesamt 245 99
davon ab: Versicherungsnehmeranteil
a. Geschafts- oder Firmenwert = =
b. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 563 574
Gesamt 563 574
Immaterielle Vermogenswerte nach Abzug der Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
und Versicherungsnehmeranteil
a. Geschafts- oder Firmenwert 833 690
b. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 904 847
Gesamt 1.737 1.537
(2) Darlehen und Forderungen
Unrealisierte
Fortgefiihrte Anschaffungskosten Gewinne/Verluste Zeitwerte

30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Hypothekendarlehen 1.030 1.100 134 132 1.164 1.232
Darlehen und Vorauszahlungen
auf Versicherungsscheine 191 191 = = 191 191
Darlehen und Forderungen an staatliche
oder quasistaatliche Schuldner?) 9.751 10.216 1.080 876 10.831 11.092
Unternehmensanleihen 6.506 6.674 357 162 6.863 6.836
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 14.486 14.453 1.792 1112 16.278 15.565
Genussscheindarlehen 265 327 -11 =il 254 308
Gesamt 32.229 32.961 3.352 2.263 35.581 35.224

1 In den Schuldtiteln quasistaatlicher Institutionen sind Wertpapiere in Hohe von 2.473 (2.389) Mio. EUR enthalten,
die durch die Bundesrepublik Deutschland, andere EU-Staaten oder deutsche Bundeslander garantiert sind
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In der Position ,Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen” sind Pfandbriefe mit einem Buchwert in Héhe

von 14.461 (14.428) Mio. EUR enthalten; das entspricht 99 (99) %.

(3) Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 512 426
Schuldtitel der US-Regierung 948 927
Schuldtitel anderer
auslandischer Staaten 74 81
Schuldtitel quasistaatlicher
Institutionen?) 697 851
Schuldtitel von Unternehmen 505 574
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1.345 1.435
Gesamt 4.081 4.294

Unrealisierte
Gewinne/Verluste

30.6.2012

28
36

43
11

62
181

1 In den Schuldtiteln quasistaatlicher Institutionen sind Wertpapiere in Héhe von 172 (230) Mio. EUR enthalten,
die durch die Bundesrepublik Deutschland, andere EU-Staaten oder deutsche Bundeslédnder garantiert sind

31.12.2011

24
44

36

36
147

Zeitwerte

30.6.2012

540
984

75

740
516

1.407
4.262

31.12.2011

450
971

82

887
580

1471
4.441

In der Position ,Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen” sind Pfandbriefe mit einem Buchwert in Hohe

von 1.332 (1.424) Mio. EUR enthalten; das entspricht 99 (99) %.

(4) Jederzeit verdufderbare Finanzinstrumente

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 4.339 4.205
Schuldtitel der US-Regierung 1.298 1.224
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 1.435 1.320
Schuldtitel quasistaatlicher Institutionen®) 6.224 5.126
Schuldtitel von Unternehmen 13.247 12.153
Investmentfonds 756 675
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 6.652 5.657
Genussscheine 159 188
Festverzinsliche Wertpapiere gesamt 34.110 30.548
Aktien 378 422
Investmentfonds 542 541
Genussscheine 40 40
Nicht festverzinsliche Wertpapiere gesamt 960 1.003
Gesamt 35.070 31.551

1 In den Schuldtiteln quasistaatlicher Institutionen sind Wertpapiere in Hhe von 2.864 (2.484) Mio. EUR enthalten,

Unrealisierte
Gewinne/Verluste

30.6.2012

54
a4
304
504
a4

340

1.408

85
55

140

1.548

die durch die Bundesrepublik Deutschland, andere EU-Staaten oder deutsche Bundeslander garantiert sind

31.12.2011

56
35
208
86

72

461

97
32

129

590

Zeitwerte

30.6.2012

4.450
1.352
1.479
6.528
13.751
800

6.992
166
35.518

463
597
40
1.100

36.618

31.12.2011

4.208
1.280
1.355
5334
12.239
677

5.729
187
31.009

519
573
40
1.132

32.141

In der Position ,Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen” sind Pfandbriefe mit einem Buchwert in Héhe

von 6.183 (5.052) Mio. EUR enthalten; das entspricht 88 (88) %.
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(5) Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 10 5
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 199 137
Schuldtitel quasistaatlicher Institutionen®) 49 50
Schuldtitel von Unternehmen 443 412
Investmentfonds 92 90
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 107 78
Genussscheine 87 84
Festverzinsliche Wertpapiere gesamt 987 856
Investmentfonds (nicht festverzinsliche Wertpapiere) 15 16
Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 23 —
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete klassifizierte Finanzinstrumente gesamt 1.025 872
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 14 4
Andere Wertpapiere 1
Festverzinsliche Wertpapiere gesamt 15 5
Investmentfonds (nicht festverzinsliche Wertpapiere) 80 70
Derivate 30 53
Zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente gesamt 125 128
Gesamt 1.150 1.000

1 In den Schuldtiteln quasistaatlicher Institutionen sind Wertpapiere in Hhe von 6 (4) Mio. EUR enthalten,
die durch die Bundesrepublik Deutschland, andere EU-Staaten oder deutsche Bundesldnder garantiert sind

In der Position ,Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen” sind Pfandbriefe mit einem Buchwert in Héhe

von 11 (11) Mio. EUR enthalten; das entspricht 10 (14) %.

(6) Eigenkapital

Das Eigenkapital wird entsprechend IAS 1, Darstellung des Abschlusses” und IAS 32, Finanzinstrumente: Angaben und Dar-
stellung” in Verbindung mit IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung"” als eigenstdndiger Bestandteil des Konzern-
abschlusses dargestellt. Die Eigenkapitalverdnderung resultiert aus dem sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden

Periodentiberschuss sowie aus den erfolgsneutral erfassten Wertdnderungen der Vermdgens- und Schuldposten.

Mit Eintragung in das Handelsregister am 2. Mai 2012 wurde der auf der ordentlichen Hauptversammlung der Talanx AG vom
30. Mérz 2012 beschlossene Aktiensplitt (Satzungsdnderung) wirksam. Das Grundkapital betragt unverandert 260 Mio. EUR und
ist nun eingeteilt in 208.000.000 auf den Namen lautende Stiickaktien; es ist vollstdndig eingezahlt. Beztglich der Eigenkapital-

zusammensetzung verweisen wir auf die ,Aufstellung der Veranderung des Konzerneigenkapitals”

In der Hauptversammlung vom 15. November 2010 wurde beschlossen, das Grundkapital um bis zu 26 Mio. EUR durch Aus-
gabe von bis zu 20.800.000 neuen Stiickaktien bedingt zu erh6hen (bedingtes Kapital). Die bedingte Kapitalerhohung dient
der Gewdhrung von Stiickaktien an die Glaubiger von Schuldverschreibungen, die aufgrund der vorstehenden Erméchtigung
bis zum 14. November 2015 von der Talanx AG oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen gegen Bareinlage ausgege-
ben werden, bei Erfullung der bedingten Wandlungspflicht. Mit Wirkung vom 6. April 2011 bzw. 2. Mai 2012 wurde die Satzungs-
anderung der Talanx AG Kraft Eintragung in das Handelsregister wirksam.
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Ferner wurde in der Hauptversammlung vom 15. Mai 2012 beschlossen, das Grundkapital um bis zu 78 Mio. EUR durch Ausgabe
von bis zu 62.400.000 neuen Stlickaktien bedingt zu erhohen (bedingtes Kapital II). Die bedingte Kapitalerhohung dient der
Gewidhrung von Stuickaktien an die Gldubiger von Schuldverschreibungen, die aufgrund der vorstehenden Erméchtigung bis
zum 14. Mai 2017 von der Talanx AG oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen gegen Bareinlage ausgegeben werden,
bei Erflllung der bedingten Wandlungspflicht. Mit Wirkung vom 4. Juni 2012 wurde die Satzungsdnderung der Talanx AG Kraft
Eintragung in das Handelsregister wirksam.

Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 21. November 2011 erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats das Grundkapital bis zum 18. November 2016 durch Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien einmal oder
mehrmals, insgesamt jedoch um hochstens 130 Mio. EUR gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhohen. Es besteht die Mog-
lichkeit, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Bezugsrecht der Aktionére fir bestimmte enumerativ aufgelistete Zwecke bei
Barkapitalerh6hungen auszuschlieffen, insofern der auf neue Aktien entfallende anteilige Betrag am Grundkapital 10 % des
Grundkapitals nicht Gibersteigt. Zur Begebung von Belegschaftsaktien kann davon 1 Mio. EUR — nach Zustimmung des Auf-
sichtsrats — verwendet werden. Bei Sachkapitalerhohungen kann das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrates ausge-

schlossen werden, wenn der Ausschluss im iberwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt.

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital 30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 469 270
Anteil am Periodenergebnis 224 377
Ubriges Eigenkapital 2.943 2.638
Gesamt 3.636 3.285

Bei den Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital handelt es sich im Wesentlichen um die Anteile konzern-

fremder Gesellschaften am Eigenkapital des Hannover Riick-Teilkonzerns.

(7) Nachrangige Verbindlichkeiten

Nominalbetrag Verzinsung Falligkeit Rating3) 30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR In Mio. EUR In Mio. EUR
2005/ohne
Hannover Finance (Luxembourg) S.A. 500 fest (5%), dann variabel verzinslich Endfalligkeit (a; A) 488 486
Hannover Finance (Luxembourg) S.A. 500 fest (5,75%), dann variabel verzinslich 2010/2040  (a; A) 498 498
Hannover Finance (Luxembourg) S.A. 750 fest (5,75%), dann variabel verzinslich  2004/2024  (a; A) 748 748
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG 250 fest (7 %), dann variabel verzinslich 2004/2024  (bbb+; A-) 259 261
2005/ohne
HDI-Gerling Lebensversicherung AGY 110 fest (6,75 %) Endfalligkeit (—; A-) 113 113
2010/ohne
Talanx AG 300 fest, dann variabel verzinslich Endfalligkeit (—;BBB) 300 300
Talanx Finanz?2 209 fest (4,5%) 2005/2025  (bbb; BBB) 208 209
Talanx Finanz 500 fest (8,37 %), dann variabel verzinslich 2012/2042  (—; BBB) 500 —
Gesamt 3.114 2.615

1) Zum Stichtag werden zudem Anleihen mit einem Nomialbetrag von 50 Mio. EUR von Konzerngesellschaften gehalten (im Konzernabschluss konsolidiert)

2) Zum Stichtag werden zudem Anleihen mit einem Nominalbetrag von 56 Mio. EUR durch Konzerngesellschaften gehalten (im Konzernabschluss konsolidiert). Hier ist die
im ersten Quartal 2012 durch eine Konzerngesellschaft erworbene Anleihe im Nominalbetrag von 1 Mio. EUR enthalten; das ausstehende Volumen wurde entsprechend
gemindert

3) (Debt Rating A.M. Best; Debt Rating S&P)

Hinsichtlich weiterer Ausgestaltungsmerkmale verweisen wir auf den veréffentlichten Geschaftsbericht 2011, Seite 241.
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Am 28. Mdrz 2012 — mit Zulassung am regulierten Markt zum 4. April 2012 — hat die Talanx AG uber ihre Tochtergesellschaft
Talanx Finanz (Luxemburg) S.A., Luxemburg, eine neue Anleihe an vornehmlich européische Investoren platziert. Diese nach-
rangige Schuldverschreibung in Héhe von nominal 500 Mio. EUR hat eine Laufzeit von 30 Jahren und kann nach zehn Jahren
erstmals ordentlich gekiindigt werden. Die Anleihe, die durch die Talanx AG garantiert ist, ist in den ersten zehn Jahren mit
einem festen Kupon in Héhe von 8,3673 % p.a. ausgestattet, danach wird sie variabel mit 7,056 % tiber dem Drei-Monats-
EURIBOR verzinst.

Im Rahmen der langfristigen und fortlaufenden Optimierung ihrer Kapitalstruktur hat die Talanx AG Investoren bis zum
6.Juli 2012 die Moglichkeit zum Riickkauf ausgewahlter Anleihen eingerdumt. Insgesamt haben Investoren dem Unternehmen
Schuldverschreibungen in Héhe von nominal rund 204 Mio. EUR zum Ruckkauf angeboten, die die Talanx AG vollumfanglich
zuriickgenommen hat. Mit der Abwicklung am 11. Juli 2012 hat Talanx nominal 108 Mio. EUR der 2024 félligen Anleihe der HDI-
Gerling Industrie Versicherung AG (ISIN: XS0198106238) und 96 Mio. EUR der 2025 filligen Anleihe der Talanx Finanz (Luxem-
burg) S.A. (ISIN: XS0212420987) zuriickgekauft.

(8) Versicherungstechnische Riickstellungen

30.6.2012 31.12.2011

Brutto Riick Netto Brutto Riick Netto
In Mio. EUR
a. Riickstellung fiir Pramieniibertrage 6.262 709 5.553 4677 389 4.288
b. Deckungsriickstellung 46.865 1.081 45.784 45.739 988 44.751
c. Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 32.901 5.011 27.890 31.420 4915 26.505
d. Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 1.712 1 1711 1.008 1 1.007
e. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 257 2 255 256 9 247
Gesamt 87.997 6.804 81.193 83.100 6.302 76.798

Von den versicherungstechnischen Riickstellungen, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird, in
Hohe von 6.586 (6.067) Mio. EUR entfallen 180 (160) Mio. EUR auf die Riickversicherer.
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VIII. Erlauterungen zu einzelnen Positionen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Die wesentlichen Positionen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung setzen sich folgendermaflen zusammen:

(9) Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung

Wir weisen unter den gebuchten Bruttoprdmien auch die Sparanteile der Pramien fiir fondsgebundene Lebens- und Renten-

versicherungsvertrage aus. Aus den verdienten Pramien fiir eigene Rechnung wurden diese Sparanteile eliminiert.

Privat- und
Firmen-
Industrie- versicherung
1.1.-30.6.2012% versicherung Deutschland
In Mio. EUR
Gebuchte Pramien einschlieBlich
Pramien aus fondsgebundener Lebens-
und Rentenversicherung 2.217 3.485
Sparbeitrage aus fondsgebundener Lebens-
und Rentenversicherung = 436
Gebuchte Riickversicherungspramien 886 64
Veranderung der Bruttopramieniibertrage —600 -326
Anteile der Riickversicherer an der Veranderung
der Bruttopramieniibertrige —205 -16
Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung 936 2.675
1 Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschftsvorfille
Privat- und
Firmen-
Industrie- versicherung
1.1.-30.6.2011% versicherung  Deutschland?
In Mio. EUR
Gebuchte Pramien einschlieRlich
Pramien aus fondsgebundener Lebens-
und Rentenversicherung 1.993 3.514
Sparbeitrage aus fondsgebundener Lebens-
und Rentenversicherung = 446
Gebuchte Riickversicherungspramien 778 102
Veranderung der Bruttopramieniibertrage -528 —294
Anteile der Riickversicherer an der Veranderung
der Bruttopramieniibertrage -182 -8
Verdiente Pramien fiir eigene Rechnung 869 2.680

1) Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschaftsvorfille

2) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,
Abschnitt ,Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Privat- und
Firmen-
versicherung
International

1334

74
106
-37

1.137

Privat- und
Firmen-
versicherung
International?

1.194

126

Schaden-
Riick-
versicherung

Schaden-
Riick-
versicherung

3.335

344
—351

2.681

Personen-
Riick-
versicherung

2.702

278
17

2.440

Personen-
Riick-
versicherung

2.386

193

2.189

Summe

13.582

510
1.725
-1.383

-330
10.294

Summe

12.422

572
1.467
-1.220

-227
9.390



Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2012 Talanx-Konzern

(10) Kapitalanlageergebnis

Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie-  versicherung  versicherung Riick- Riick- Konzern-
1.1.-30.6.2012% versicherung  Deutschland International  versicherung  versicherung  funktionen Summe

In Mio. EUR
Ertrage aus Grundstiicken 2 28 1 23 = = 54
Dividenden? 5 10 4 4 - 14 37
Laufende Zinsertrage 100 755 90 365 116 3 1.429
Sonstige Ertrage 3 5 - 18 1 - 27
Ordentliche Kapitalanlageertrage 110 798 95 410 117 17 1.547
Ertrage aus Zuschreibungen = = = 1 = = 1
Realisierte Gewinne aus dem
Abgang von Kapitalanlagen 12 75 25 64 17 3 196
Unrealisierte Gewinne
aus Kapitalanlagen 1 28 41 12 13 = 95
Kapitalanlageertrage 123 901 161 487 147 20 1.839
Realisierte Verluste aus dem
Abgang von Kapitalanlagen 6 31 6 11 2 = 56
Unrealisierte Verluste
aus Kapitalanlagen 3 5 21 20 3 1 53
Summe 9 36 27 31 5 1 109
Abschreibungen auf
fremdgenutzte Grundstiicke

planmaRig 1 5 = 5 = = 11

auRerplanmaRig = 2 = = = = 2

Abschreibungen auf
Dividendentitel — 2 3 - 2 - 7

Abschreibungen auf
festverzinsliche Wertpapiere - — — — = = —

Abschreibungen auf

sonstige Kapitalanlagen = = = 5 = = 5
Aufwendungen fiir die

Verwaltung von Kapitalanlagen 2 7 1 5 1 28 44
Sonstige Aufwendungen 1 15 14 19 2 3 54
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen/

Abschreibungen 4 31 18 34 5 31 123
Kapitalanlageaufwendungen 13 67 45 65 10 32 232
Kapitalanlageergebnis aus

selbst verwalteten Kapitalanlagen 110 834 116 422 137 -12 1.607
Ergebnis aus Investmentvertragen - - 2 - - - 2
Depotzinsertrage - - 1 10 212 — 223
Depotzinsaufwendungen 1 13 = 4 66 = 84
Depotzinsergebnis -1 -13 1 6 146 - 139
Kapitalanlageergebnis 109 821 119 428 283 -12 1.748

1) Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschiftsvorfille
2) Das Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen betrigt 4 (3) Mio. EUR und wird unter den Dividenden ausgewiesen
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Die in der Berichtsperiode vorgenommenen Verschiebungen zwischen den Stufen der Fair-Value-Hierarchie, die zur Bestim-
mung des beizulegenden Zeitwerts von Finanzinstrumenten zugrunde gelegt werden, sowie Anderungen bei der Einstufung

finanzieller Vermogenswerte waren von unwesentlicher Bedeutung fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie-  versicherung  versicherung Riick- Riick- Konzern-
1.1.-30.6.2011% versicherung  Deutschland  International  versicherung  versicherung  funktionen Summe

In Mio. EUR
Ertrage aus Grundstiicken 2 21 = 17 = = 40
Dividenden? 5 15 1 7 — 3 31
Laufende Zinsertrage 101 755 64 316 97 2 1.335
Sonstige Ertrage 2 6 - 7 1 - 16
Ordentliche Kapitalanlageertrage 110 797 65 347 98 5 1.422
Ertrdge aus Zuschreibungen 1 16 1 15 = = 33
Realisierte Gewinne aus dem
Abgang von Kapitalanlagen 21 82 12 101 7 = 223
Unrealisierte Gewinne
aus Kapitalanlagen 1 5 20 56 9 - 91
Kapitalanlageertrage 133 900 98 519 114 5 1.769
Realisierte Verluste aus dem
Abgang von Kapitalanlagen 5 59 3 60 4 = 131
Unrealisierte Verluste
aus Kapitalanlagen = 14 2 1 10 = 27
Summe 5 73 5 61 14 = 158
Abschreibungen auf
fremdgenutzte Grundstiicke

planmaRig 1 3 = 4 = = 8

auRerplanmaRig 1 14 = = = = 15
Abschreibungen auf
Dividendentitel 3 13 3 - - - 19
Abschreibungen auf
festverzinsliche Wertpapiere — - — 5 - - 5
Abschreibungen auf
sonstige Kapitalanlagen 1 3 = 7 = = 11
Aufwendungen fiir die
Verwaltung von Kapitalanlagen 2 4 1 8 1 23 39
Sonstige Aufwendungen 1 4 2 12 1 1 21
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen/
Abschreibungen 9 41 6 36 2 24 118
Kapitalanlageaufwendungen 14 114 11 97 16 24 276
Kapitalanlageergebnis aus
selbst verwalteten Kapitalanlagen 119 786 87 422 98 -19 1.493
Ergebnis aus Investmentvertragen - - - - - - —
Depotzinsertrage 2 - — 9 222 — 233
Depotzinsaufwendungen 1 11 = 3 72 = 87
Depotzinsergebnis 1 -11 - 6 150 — 146
Kapitalanlageergebnis 120 775 87 428 248 -19 1.639

1) Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschiftsvorfille
2) Das Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen betrégt 4 (3) Mio. EUR und wird unter den Dividenden ausgewiesen
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Von den Wertminderungen (Impairments) in Hoéhe von 14 (50) Mio. EUR entfallen 7 (19) Mio. EUR auf Aktien sowie

5 (11) Mio. EUR auf privates Beteiligungskapital. Die Abschreibungen auf strukturierte festverzinsliche oder Gbrige festverzins-
liche Wertpapiere waren nur im geringen Ausmafd vorzunehmen (o [5] Mio. EUR). Dartiber hinaus fielen Wertminderungen
auf fremdgenutzte Grundstiicke in Hohe von 2 (15) Mio. EUR an. Dem gegentiber standen Zuschreibungen auf in Vorperioden
abgeschriebene Kapitalanlagen in Hohe von 1 (33) Mio. EUR, die in der Vergleichsperiode im Wesentlichen auf Immobilien

(13 Mio. EUR) und auf festverzinsliche Wertpapiere (15 Mio. EUR) entfielen.

Der Konzern ist zum Abschlussstichtag nur geringfiigig in griechische Staatsanleihen investiert. Nominalwerten von insgesamt
15 Mio. EUR (0,02%, bezogen auf den Bestand der selbst verwalteten Kapitalanlagen) stehen Marktwerte von 3 Mio. EUR gegen-
uber. Da die bilanzierten Papiere mit einem durchschnittlichen Kurs von 20 % bewertet sind, ergaben sich per 30. Juni 2012

keine wesentlichen Abschreibungen.

Zum Bilanzstichtag befanden sich dartber hinaus keine tiberfalligen, nicht wertberichtigten Wertpapiere im Bestand, da uiber-

fallige Wertpapiere sofort abgeschrieben werden.

(11) Ergebnis aus Kapitalanlagen nach Anlagearten

30.6.2012 30.6.2011
In Mio. EUR
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 2 3
Darlehen und Forderungen 684 696
Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente 79 62
Jederzeit verauRerbare Finanzinstrumente
Festverzinsliche Finanzinstrumente 700 599
Nicht festverzinsliche Finanzinstrumente 68 28
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete klassifizierte Finanzinstrumente
Festverzinsliche Finanzinstrumente 52 40
Nicht festverzinsliche Finanzinstrumente =i =
Zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente
Festverzinsliche Finanzinstrumente - 2
Nicht festverzinsliche Finanzinstrumente -1 =
Derivate 18 -6
Ubrige Kapitalanlagen, soweit Finanzinstrumente 52 48
Sonstige? 52 81
Summe der selbst verwalteten Kapitalanlagen 1.705 1.553
Investmentvertrage Kapitalanlagen/Verbindlichkeiten?2) 2 =
Depotforderungen/Depotverbindlichkeiten 139 146
Gesamt 1.846 1.699

1 zur Uberleitung auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung werden in der Position ,Sonstige” die Gewinne aus fremdgenutzten Grundstiicken, assoziierten Unter-
nehmen und Gemeinschaftsunternehmen sowie aus derivativen Finanzinstrumenten — soweit negative Marktwerte — zusammengefasst. Sicherungsderivate im Rahmen
von Hedge Accounting sind, sofern sie keine Absicherungsgeschéafte im Bereich der Kapitalanlagen betreffen, in der Aufstellung nicht enthalten

2) Darin enthalten sind Ertrige und Aufwendungen aus der Verwaltung von Investmentvertrigen saldiert in Hohe von 2 Mio. EUR. Auf erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente (Aktiva/Passiva) entfallen 5 bzw. -5 Mio. EUR und auf Darlehen und Forderungen bzw. Sonstige Verbindlichkeiten entfallen 1 bzw.

—1 Mio. EUR der Ertrdge und Aufwendungen

Unter Einbezug der Aufwendungen fir die selbst verwalteten Kapitalanlagen in Hohe von 44 (39) Mio. EUR und der
Sonstigen Aufwendungen in Hohe von 54 (21) Mio. EUR betrédgt das Kapitalanlageergebnis zum Bilanzstichtag insgesamt
1.748 (1.639) Mio. EUR.
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(12) Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen

1.1.-30.6.2012%
In Mio. EUR
Brutto
Schadenzahlungen

Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Veranderung der Deckungsriickstellung
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung
Summe

Anteil der Riickversicherer
Schadenzahlungen

Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Verdnderung der Deckungsriickstellung
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung
Summe

Netto
Schadenzahlungen

Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Veranderung der Deckungsriickstellung
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung
Summe

1.1.-30.6.2011%
In Mio. EUR
Brutto
Schadenzahlungen

Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Veranderung der Deckungsriickstellung
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung
Summe

Anteil der Riickversicherer
Schadenzahlungen

Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Veranderung der Deckungsriickstellung
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung
Summe

Netto
Schadenzahlungen

Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Veranderung der Deckungsriickstellung
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung
Summe

Industrie-
versicherung

1118

134
=i,

12
1.263

480

118

598

638

16

12
665

Industrie-
versicherung

1.079

330

1.410

408

345

754

656

1 Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschftsvorfille
2) Angepasst aufgrund IAS 8, siehe Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®,
Abschnitt , Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Bilanzierungsfehler” des Konzernanhangs

Privat- und
Firmen-
versicherung
Deutschland

1.797

635
503
2.938

1741

10
653
503

2.907

Privat- und
Firmen-
versicherung
Deutschland?

1.872

640
349
2.821

1.713

33
666
349

2.761

Privat- und
Firmen-
versicherung
International

799

51

848

36

-4

34

763

53

814

Privat- und
Firmen-
versicherung
International?

623

16

-4

16

607

51
77

739

Schaden-
Riick-
versicherung

1.868

288

-100

188

Schaden-
Riick-
versicherung

1481

1.519

3.000

200

479

679

1.281

1.040

2.321

Personen-
Riick-
versicherung

236

1.666

239
152

2.057

Personen-
Riick-
versicherung

1551

166
295

2.012

144

-6

131

1.407

1.881

Summe

9.742

1.080

6.388

950
800
517
8.655

Summe

6.606

2.027
1.008

357
9.998

927

745
-36

1.640

5.679

1.282
1.044

353
8.358
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(13) Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen

Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie-  versicherung  versicherung Riick- Riick-
1.1.-30.6.2012%) versicherung  Deutschland International  versicherung  versicherung Summe
In Mio. EUR
Brutto
Gezahlte Abschlusskosten und
Rickversicherungsprovisionen 255 484 224 814 421 2.198
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen 44 -178 26 -68 25 =239
Summe der Abschlussaufwendungen 211 306 250 746 446 1.959
Verwaltungsaufwendungen 107 144 75 86 71 483
Summe Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen 318 450 325 832 517 2.442
Anteil der Riickversicherer
Gezahlte Abschlusskosten und
Riickversicherungsprovisionen 134 6 18 34 15 207
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen -19 = 6 -5 4 -14
Summe der Abschlussaufwendungen 115 6 24 29 19 193
Netto
Gezahlte Abschlusskosten und
Riickversicherungsprovisionen 121 478 206 780 406 1.991
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen =25 -178 20 —-63 21 —225
Summe der Abschlussaufwendungen 96 300 226 717 427 1.766
Verwaltungsaufwendungen 107 144 75 86 71 483
Summe Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen 203 444 301 803 498 2.249
Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Schaden- Personen-
Industrie-  versicherung  versicherung Riick- Riick-
1.1.-30.6.2011% versicherung  Deutschland  International  versicherung  versicherung Summe
In Mio. EUR
Brutto
Gezahlte Abschlusskosten und
Riickversicherungsprovisionen 215 511 197 691 456 2.070
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen —46 -140 -20 -73 -32 -311
Summe der Abschlussaufwendungen 169 371 177 618 424 1.759
Verwaltungsaufwendungen 108 138 68 88 67 469
Summe Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen 277 509 245 706 491 2.228
Anteil der Riickversicherer
Gezahlte Abschlusskosten und
Riickversicherungsprovisionen 107 21 12 36 -19 157
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen —24 7 5 1 45 34
Summe der Abschlussaufwendungen 83 28 17 37 26 191
Netto
Gezahlte Abschlusskosten und
Riickversicherungsprovisionen 108 490 185 655 475 1.913
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten und
Veranderung der Provisionsriickstellungen —22 -147 -25 74 =77 —-345
Summe der Abschlussaufwendungen 86 343 160 581 398 1.568
Verwaltungsaufwendungen 108 138 68 88 67 469
Summe Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen 194 481 228 669 465 2.037

1 Darstellung nach Eliminierung konzerninterner Beziehungen
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(14) Ubriges Ergebnis

30.6.2012 30.6.2011
In Mio. EUR
Sonstige Ertrage
Wahrungskursgewinne 83 103
Ertrage aus Dienstleistungen, Mieten und Provisionen 120 108
Wertaufholungen auf abgeschriebene Forderungen 4 10
Ertrage aus Deposit Accounting 28 22
Ertrage aus der Auflésung sonstiger nichtversicherungstechnischer Riickstellungen 3 14
Zinsertrage 21 79
Ertrage aus dem Riickkauf eigener Wertpapiere = 3
Ubrige Ertrage 68 53
Summe 327 392
Sonstige Aufwendungen
Wahrungskursverluste 99 126
Sonstige Zinsaufwendungen 96 64
Abschreibungen und Wertberichtigungen 47 93
Aufwendungen fiir das Unternehmen als Ganzes 118 117
Personalaufwendungen 17 6
Aufwendungen fiir Dienstleistungen und Provisionen 74 31
Sonstige Steuern 18 13
Zufiihrung zu Restrukturierungsriickstellungen (Projekt ,WIR®) 2 =
Ubrige Aufwendungen 56 3
Summe 527 453
Ubriges Ergebnis —-200 -61

Die Aufwendungen fiir Restrukturierungsriickstellungen betreffen die Umsetzung unserer strategischen Ausrichtung. Der
ausgewiesene Betrag beinhaltet Kosten im Rahmen unseres Projekts ,WIR“ (Wachstum, Innovation und Resultate). Die Restruk-

turierungsrickstellungen betragen zum 30. Juni 2012 89 (87) Mio. EUR; insoweit ergaben sich keine Auflésungsbetrage.

Das Ubrige Ergebnis enthilt im Allgemeinen keine Personalaufwendungen unserer Versicherungsgesellschaften, sofern diese
Aufwendungen tiber die Kostentrdgerrechnung entsprechend den Funktionsbereichen zugeordnet und in die Aufwendungen
flr Kapitalanlagen, die Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen sowie die Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen ver-
teilt werden. Dies gilt analog auch fur Abschreibungen und Wertberichtigungen der immateriellen bzw. sonstigen Vermogens-

werte bei unseren Versicherungsunternehmen.

Die hohen Zinsertrage im Jahr 2011 resultieren im Wesentlichen aus dem Zinsanteil der Steuerriickerstattung aus dem
BFH-Urteil im Zusammenhang mit der Hinzurechnungsbesteuerung von Kapitaleinkiinften der in Irland ansdssigen

Ruckversicherungstochtergesellschaften des Konzerns gemafd Aufiensteuergesetz.
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IX. Sonstige Angaben

Mitarbeiterzahl
Die Zahl der im Durchschnitt der Berichtsperiode beschéaftigten Mitarbeiter verteilt sich auf:

30.6.2012 31.12.2011
Industrieversicherung 2.754 2.610
Privat- und Firmenversicherung Deutschland 5.442 5.810
Privat- und Firmenversicherung International 5.800 5.013
Riickversicherungsunternehmen 2.237 2.210
Konzernfunktionen 2.480 2.176
Gesamt ohne Auszubildende 18.713 17.819
Auszubildende 455 475
Gesamt 19.168 18.294

Der Zuwachs im Segment Privat- und Firmenversicherung International resultiert vor allem aus den Erwerben des mexika-

nischen Versicherers Metropolitana Compania de Seguros und der polnischen Versicherungsgruppe TU Europa.

Zum Bilanzstichtag waren insgesamt 17.883 (17.061) Mitarbeiter fiir den Talanx-Konzern tatig; die Angabe bezieht sich auf

Mitarbeiterkapazitdten.

Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Zu den nahe stehenden Unternehmen gehoéren im Talanx-Konzern der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Ver-
sicherungsverein auf Gegenseitigkeit (HDI V.a.G.), der unmittelbar samtliche Anteile an der Talanx AG halt, alle nicht konsoli-
dierten Tochtergesellschaften, die wegen Unwesentlichkeit nicht in den Konzernabschluss einbezogen wurden, und die assozi-
ierten Unternehmen bzw. Gemeinschaftsunternehmen, die at equity bewertet wurden. Hinzu kommen die Versorgungskassen,
die nach Beendigung des Arbeitsverhdltnisses eine Leistung zugunsten der Arbeitnehmer der Talanx AG oder eines ihrer nahe

stehenden Unternehmen erbringen.

Geschéftsvorfille zwischen der Talanx AG und ihren Tochterunternehmen werden durch Konsolidierung eliminiert und somit
im Anhang nicht erldutert. Wahrend der Berichtsperiode bestehen Ausleihungen an den HDI V.a.G. in Hohe von 110 Mio. EUR
mit einer Laufzeit bis Oktober 2013. Dartiber hinaus betreibt der HDI V.a.G. das Erstversicherungsgeschift in Form des Mitver-
sicherungsgeschafts, bei dem die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG (HG-I) bzw. die HDI-Gerling Firmen und Privat Versi-
cherung AG (HG-FP) jeweils die fihrenden Versicherer sind. Nach Mafigabe der Satzung des HDI V.a.G. wird das Versicherungs-
geschift einheitlich im Verhaltnis 0,1% (HDI V.a.G.) und 99,9 % (HG-I/HG-FP) aufgeteilt. Weitere Geschaftsbeziehungen, die
mit nicht konsolidierten Unternehmen oder mit assoziierten Unternehmen bzw. Gemeinschaftsunternehmen bestehen, sind

insgesamt von untergeordneter Bedeutung.

Die Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen haben sich im Verlauf der Berichtsperiode 2012 im Vergleich

zum 31. Dezember 2011 nicht wesentlich verdndert.
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Rechtsstreitigkeiten
Die italienische Wettbewerbsbehorde hat im September 2011 ein Bufigeld in Héhe 6 Mio. EUR wegen angeblicher Kartell-
absprachen in der Region Kampanien gegen die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG verhédngt. Die Gesellschaft hat gegen

diese Entscheidung Rechtsmittel eingelegt.

Mit Ausnahme dieses Verfahrens bestanden in der Berichtsperiode sowie am Ende der Berichtsperiode — abgesehen von

Verfahren des Ublichen Versicherungs- und Riickversicherungsgeschifts — keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten.

Ergebnis je Aktie

Die Berechnung des Ergebnisses je Aktie basiert auf dem den Aktionédren der Talanx AG zustehenden Konzernergebnis. Dieses
wird in Relation zu den durchschnittlich in Umlauf befindlichen Aktien gesetzt. Verwdssernde Effekte, die bei der Berechnung
des Ergebnisses je Aktie gesondert ausgewiesen werden mussen, lagen weder zum Berichtszeitpunkt noch im Vorjahr vor. Das
Ergebnis je Aktie kann in Zukunft potenziell durch die Ausgabe von Aktien oder Bezugsrechten aus dem bedingten oder dem

genehmigten Kapital verwdssert werden.

1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011 1.4.—-30.6.2012 1.4.-30.6.2011
Auf die Aktionare der Talanx AG entfallender
Periodeniiberschuss zur Berechnung des Ergebnisses je Aktie
(in Mio. EUR) 354 215 143 138
Gewichteter Durchschnitt der Anzahl ausstehender
Stammaktien (in Stiick) 208.000.000 208.000.000 208.000.000 208.000.000
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 1,70 1,03 0,69 0,66
Verwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 1,70 1,03 0,69 0,66

Mit Eintragung in das Handelsregister am 2. Mai 2012 ist die in der ordentlichen Hauptversammlung der Talanx AG vom
30. Midrz 2012 beschlossene Satzungsdnderung wirksam geworden. Danach betragt das Grundkapital 260 Mio. EUR und ist

eingeteilt in 208.000.000 auf den Namen lautende Stlickaktien.

Die Vorperioden haben wir insoweit angepasst.
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Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen
Zum Bilanzstichtag ergaben sich aus abgeschlossenen Vertrdgen und Mitgliedschaften folgende Haftungsverhdltnisse und

sonstige finanzielle Verpflichtungen:

30.6.2012 31.12.2011
In Mio. EUR

Treuhandkonten in den USA (Master Trust Funds, Supplement Trust Funds und Single Trust Funds) zur Besicherung von
versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegeniiber US-amerikanischen Zedenten; die in den Treuhandkonten
gehaltenen Wertpapiere werden liberwiegend als ,jederzeit verauRerbare Finanzinstrumente“ im Bestand der Kapital-

anlagen ausgewiesen?) 3.548 3.136
Garantien in Form von Letters of Credit von verschiedenen Kreditinstituten zur Besicherung

versicherungstechnischer Verbindlichkeiten 3.417 3.164
Garantieerklarungen fiir begebene nachrangige Schuldverschreibungen:

Die Garantien decken die jeweiligen Bondvolumina sowie die falligen Zinsen ab 2.458 1.959
Sperrdepots und sonstige Treuhandkonten als Sicherheiten zugunsten Riickversicherer und Zedenten;

im Allgemeinen aulRerhalb der USA 2.241 2.071
Resteinzahlungsverpflichtungen aus bestehenden Kapitalanlageengagements: Dabei handelt es sich

im Wesentlichen um Private-Equity-Funds und Venture-Capital-Gesellschaften in Form von Personengesellschaften 677 648
Sonstige finanzielle Verpflichtungen aus beabsichtigten Unternehmenserwerben 564 277
Verpflichtungen aus Mieten/Leasinggeschiften?) 477 477
Einzahlungsverpflichtungen sowie Beitragszahlungen nach §§ 124 ff. VAG als Mitglied des

Sicherungsfonds fiir Lebensversicherer 391 410
Sicherheiten fiir Verbindlichkeiten gegentiiber verschiedenen Kreditinstituten im Zusammenhang mit

Beteiligungen an Immobiliengesellschaften und Immobilientransaktionen 293 309
Verpflichtungen aus Dienstleistungs- und Servicevertragen —

vorwiegend im Zusammenhang mit IT-Auslagerungsvertragen 185 165
Zur Sicherheitenstellung bestehender Derivatgeschéfte in Sperrdepots hinterlegte Kapitalanlagen: Wir haben fiir

bestehende Derivatgeschifte Sicherheiten mit einem beizulegenden Zeitwert von 0 (5) Mio. EUR erhalten®) 40 37
Verpflichtungen aus strukturierten Papieren durch Andienungsrechte von Emittenten:

Die moglichen Inanspruchnahmen betragen 0 Mio. EUR fiir 2012 (31.12.2011: 10 Mio. EUR fiir 2012) = 10
Sonstige Verpflichtungen 53 63
Gesamt 14.344 12.726

1) Die Angabe bezieht sich im Wesentlichen auf den Zeitwert/Buchwert
2) Daten werden jeweils nur zum Jahresende neu erhoben

Bei den Angaben in der Tabelle handelt es sich grundsatzlich um Nominalbetrédge.

Als Tragerunternehmen fiir die Gerling Versorgungskasse VVaG haften diverse Konzerngesellschaften anteilig fir eventuelle

Fehlbetrdge der Gerling Versorgungskasse.

Die Mitgliedschaft mehrerer Konzerngesellschaften bei der Pharma-Ruckversicherungsgemeinschaft, der Deutschen Kern-
reaktor-Versicherungsgemeinschaft und der Verkehrsopferhilfe e. V. fiihrt zu einer Inanspruchnahme entsprechend der

Beteiligungsquote, wenn ein anderes Poolmitglied ausfallen sollte.
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Im Rahmen ihrer reguldren Geschiftstatigkeit geht unsere Tochtergesellschaft Hannover Ruckversicherung AG Eventual-
verpflichtungen ein. Eine Reihe von Ruickversicherungsvertragen von Konzerngesellschaften mit fremden Dritten enthalt
Patronatserkldrungen, Garantien oder Novationsvereinbarungen, nach denen die Hannover Riickversicherung AG bei Eintritt
bestimmter Konstellationen fiir die Verbindlichkeiten der jeweiligen Tochtergesellschaft garantiert bzw. in die Rechte und

Pflichten der Tochtergesellschaft unter den Vertrdgen eintritt.

Am 29. Juni 2012 hat die Talanx International AG einen Vertrag (,Concert Party Agreement”) mit der Meiji Yasuda Life Insurance
Company und der Getin Holding S.A. geschlossen, der die rechtliche Grundlage fiir einen Ausschluss der Minderheitsaktiondre
der TU Europa und eine Ubertragung der sich im Eigentum von Minderheitsaktionaren befindlichen 548 % der Anteile an der
TU Europa gegen Gewahrung einer Abfindung in Hohe von 193 PLN pro Aktie auf Meiji Yasuda bildet. In diesem Concert Party
Agreement hat die Talanx International AG sich zu einer mit Meiji Yasuda gesamtschuldnerisch bestehenden Ubernahme der
Haftung der Getin Holding wegen Schiden, Verbindlichkeiten, Kosten und Aufwendungen aus dem Abschluss oder der Umset-
zung des Concert Party Agreements sowie zu einer Freistellung der Getin Holding fiir den Fall einer Inanspruchnahme durch
Dritte verpflichtet. Eine Inanspruchnahme der Getin Holding S. A. wire insbesondere dann denkbar, wenn Minderheitsaktio-
nére sich klageweise gegen die Angemessenheit der Barabfindung wenden wiirden. Die gesetzliche Frist zur Geltendmachung
eines derartigen Anliegens betrdgt bis zu zehn Jahre nach Zahlung der Barabfindung. Eine summenmafiige Beschrankung der
Inanspruchnahme der Getin Holding S. A. besteht grundsétzlich nicht. Aufgrund der dezidierten Regelungen im polnischen
Wertpapierrecht zur Berechnung der Barabfindung einer borsennotierten Aktiengesellschaft, namlich, dass die Barabfindung
grundsétzlich dem durchschnittlichen Marktpreis der letzten drei bzw. sechs Monate entsprechen muss, geht der Vorstand
derzeit von einer geringen Wahrscheinlichkeit einer Inanspruchnahme der Getin Holding S.A. durch Minderheitsaktiondre der
TU Europa und der damit verbundenen Haftungsiibernahme bzw. Freistellungserkldrung durch die Talanx International AG
nach den Vereinbarungen des Concert Party Agreements aus. Der Ausschluss der Minderheitsaktionare durch Ubertragung der

Anteile der bisherigen Minderheitsaktiondre auf Meiji Yasuda und Zahlung der Barabfindung wurde am 25. Juli 2012 vollzogen.

Die Anwendung steuerlicher Vorschriften kann zum Zeitpunkt der Bilanzierung der Steuerpositionen ungeklart sein. Bei der
Berechnung von Steuererstattungsansprichen und Steuerverbindlichkeiten haben wir die nach unserer Auffassung wahr-
scheinlichste Anwendung zugrunde gelegt. Die Finanzverwaltung kann jedoch zu abweichenden Auffassungen gelangen, aus

denen sich zukiinftig zusatzliche steuerliche Verbindlichkeiten ergeben.
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Ereignisse nach Ablauf des Berichtszeitraums

Am 29. Juni 2012 erfolgte die Kaufpreiszahlung der TINT zum Erwerb von 100 % der Aktien der TUIR Warta S. A. (Towarzystwo
Ubezpieczen i Reasekuracji Warta S.A.) an den bisherigen Eigentlimer, die belgische KBC-Gruppe. Mit Wirkung zum 1. Juli 2012
fand die Ubertragung der Aktien statt, sodass der Konzern die TUiR Warta S. A. ab diesem Zeitpunkt (Erwerbszeitpunkt) konso-
lidieren wird. Im Anschluss erfolgte mit Wirkung zum 3. Juli 2012 die Weiterverdufierung von 30 % der Anteile an der TUiR
Warta S.A. an unseren strategischen japanischen Partner Meiji Yasuda Life Insurance Company; zu weiteren Erlduterungen ver-

weisen wir auf das Kapitel V ,Unternehmenszusammenschliisse*

Die Talanx AG hat Investoren bis zum 6. Juli 2012 die Méglichkeit zum Riickkauf ausgewdhlter Anleihen eingerdumt. Mit
der Abwicklung am 11. Juli 2012 hat Talanx nominal 108 Mio. EUR der 2024 filligen Anleihe der HDI-Gerling Industrie Ver-
sicherung AG (ISIN: XS0198106238) und 96 Mio. EUR der 2025 falligen Anleihe der Talanx Finanz (Luxemburg) S. A. (ISIN:
XS0212420987) zurlickgekauft. Hinsichtlich weiterer Informationen verweisen wir auf das Kapitel VII ,Erlduterungen zur
Konzernbilanz‘, Abschnitt ,Nachrangige Verbindlichkeiten®.

Im dritten Quartal 2012 wird die Hannover Reinsurance (Ireland) Public Limited Company (vormals Hannover Reinsurance
(Ireland) Limited, eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs GmbH, HRBV) auf die
Hannover Life Reassurance (Ireland) Public Limited Company (vormals Hannover Life Reassurance (Ireland) Limited, eine
100-prozentige Tochtergesellschaft der Hannover Life Re AG), verschmolzen. Die Transaktion stand zum Bilanzstichtag noch
unter dem Vorbehalt aufsichtsrechtlicher Genehmigung. Die neue Firma der aufnehmenden Gesellschaft lautet Hannover Re
(Ireland) Plc. Zur Vorbereitung der Verschmelzung hat die HRBV die Hannover Reinsurance (Ireland) tiber mehrere Zwischen-
schritte im Weg einer Kapitalerhéhung gegen Sacheinlage in die Hannover Life Reassurance (Ireland) eingebracht. Da es sich
bei dieser konzerninternen Umstrukturierung um eine Transaktion zwischen Gesellschaften unter gemeinsamer Beherrschung
handelt, resultiert aus der Transaktion weder ein Geschifts- oder Firmenwert noch eine Auswirkung auf das Konzernergebnis.
Am 19. Juli 2012 hat der Irish High Court (Commercial Court) die Verschmelzung der Hannover Reinsurance (Ireland) Plc
auf die Hannover Life Reassurance (Ireland) Plc abschlieflend gebilligt. Die Mafinahme wird zum 3. September 2012 rechtlich

vollzogen.

Am 23.Juli 2012 hat die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG das Lizenzierungsverfahren bei der bahrainischen Aufsichts-
behorde erfolgreich abgeschlossen und eine Niederlassung in Bahrain eréffnet. Die neue Niederlassung deckt die wesent-
lichen Bereiche der Industrieversicherung ab und wird auch fiir Kunden in den anderen Landern des Golfkooperationsrats

die Betreuung tibernehmen.
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Die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG hat im Rahmen einer Kapitalerh6hung die Anteile an der Petro Vietnam Insurance
Holdings, Hanoi, Vietnam, von 25% auf 32 % erhoht. Der Kaufpreis betrug umgerechnet 22 Mio. EUR. Das Closing dieser Trans-

aktion fand am 26. Juli 2012 statt.

Mit Wirkung zum 25. Juli 2012 hat sich die Talanx AG Uiber die Gesellschaften HDI-Gerling Industrieversicherung AG und HDI-
Gerling Firmen und Privat Versicherung AG im Rahmen eines Co-Investments an dem luxemburgischen Energieversorger
Enovos International S. A. beteiligt. Der Erwerb erfolgte als Co-Investment gemeinsam mit einem Infrastruktur-Fonds von AXA
Private Equity. Das Investitionsvolumen der Talanx-Gruppe betragt rund 11% an dem Gesamtinvestitionsvolumen in Héhe von

361 Mio. EUR. Die Laufzeit des Investments liegt zwischen acht und 15 Jahren.

Der Bundesgerichtshof (BGH) hat am 25. Juli 2012 ein Urteil zu Vertragsklauseln getroffen, die die Riickkaufswerte, die Verrech-
nung von Abschlusskosten und die Stornoabschlige bei Lebensversicherungen betreffen. Um die Bedeutung des Urteils fiir die
Vertrage unserer Kunden einschatzen zu konnen, miissen wir zunéchst die schriftliche Urteilsbegriindung abwarten. Sobald wir
diese gepruft haben, werden wir eine entsprechende Kundeninformation veréffentlichen.

Die anhaltende Trockenheit im Juli in den USA hat zu einer schweren Dirre gefiihrt. Wir gehen davon aus, dass wir iiber unsere
Zeichnungen landwirtschaftlicher Risiken hiervon betroffen sein werden. Allerdings ist der Marktanteil unserer Tochtergesell-
schaft Hannover Rickversicherung AG in dieser Region relativ gering. Fiir eine verldssliche Schadenschatzung ist es noch zu
frih.

Aufgestellt und damit zur Verdffentlichung freigegeben in Hannover, den 7. August 2012.

Hannover, den 7. August 2012

Der Vorstand

Herbert K. Haas, Dr. Christian Hinsch, Torsten Leue Dr. Thomas Noth
Vorsitzender stv. Vorsitzender

Dr. Immo Querner Dr. Heinz-Peter Rof$ Ulrich Wallin
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméafd den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen fir die Zwischenbe-

richterstattung der Konzernzwischenabschluss ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,

Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernzwischenlagebericht der Geschéftsverlauf einschliefdlich des

Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes

Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns im verblei-

benden Geschéftsjahr beschrieben sind.

Hannover, den 7. August 2012

Der Vorstand

bot

Herbert K. Haas,

Vorsitzender

Dr. Immo Querner

Froieel

Dr. Christian Hinsch,

stv. Vorsitzender

Dr. Heinz-Peter Rof$

7k

Torsten Leue Dr. Thomas Noth

e

Ulrich Wallin
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Bescheinigung nach pruferischer Durchsicht

An die Talanx Aktiengesellschaft, Hannover

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2012 — bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Aufstellung der Veranderung des Konzern-Eigenkapitals, Konzern-
Kapitalflussrechnung und ausgewahlten erlduternden Anhangangaben — und den Konzernzwischenlagebericht der Talanx AG,
Hannover, flir den Zeitraum vom 1. Januar bis 30. Juni 2012, einer priiferischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des
verkurzten Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
des Konzernzwischenlageberichts liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
eine Bescheinigung zu dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht auf der Grundlage

unserer priferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses und des Konzernzwischenlageberichts
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze fiir die priiferische Durch-
sicht von Abschliissen vorgenommen. Danach ist die priiferische Durchsicht so zu planen und durchzufithren, dass wir bei
kritischer Wiirdigung mit einer gewissen Sicherheit ausschlieflen kénnen, dass der verkiirzte Konzernzwischenabschluss in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwischen-
lageberichte anwendbaren Vorschriften aufgestellt worden sind. Eine priiferische Durchsicht beschrankt sich in erster Linie
auf Befragungen von Mitarbeitern der Gesellschaft und auf analytische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die durch eine
Abschlussprifung erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgemifs keine Abschlusspriifung vorgenommen haben, kénnen wir

einen Bestdtigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priferischen Durchsicht sind uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Annahme
veranlassen, dass der verkiirzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS
fur Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder dass der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen

Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften aufgestellt worden ist.

Hannover, den 9. August 2012

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Husch Stiede
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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