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NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

N[:JRNBERGER Lebensversicherung AG
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich

NURNBERGER Pensionskasse AG
NURNBERGER Pensionsfonds AG

NURNBERGER Krankenversicherung AG

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG
NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG
GARANTA Versicherungs-AG

GARANTA OSTERREICH Versicherungs-AG (Niederlassung)
CG Car - Garantie Versicherungs-AG (anteilig einbezogen)
NURNBERGER SofortService AG

FURST FUGGER Privatbank KG

NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH
NURNB_ERGER Communication Center GmbH
EUROPAISCHER HOF, Thermal-Sport-Hotel Badgastein Ges.m.b.H.



NURNBERGER in Zahlen

NURNBERGER

Beteiligungs-Aktiengesellschaft 2009 2008 2007
Eigenkapital Mio. EUR 432 418 408
Jahresuberschuss Mio. EUR 38 29 22
Dividendensumme 2009: 26.496.000 EUR EUR je Aktie 2,30 2,10 1,70
NURNBERGER

Versicherungsgruppe 2009 2008 2007
Eigenkapital Mio. EUR 661 606 639
Beitragseinnahmen Mio. EUR 3.404 3.316 3.211
Ertrage aus Kapitalanlagen' Mio. EUR 1.001 1.157 1.173
Provisionserlose Mio. EUR 33 36 42
Konzernumsatz Mio. EUR 4.439 4.510 4.427
Aufwendungen fur Versicherungsfalle

und Beitragsruckerstattung Mio. EUR 2.135 2.096 2.430
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen Mio. EUR 699 764 773
Ergebnis vor Steuern Mio. EUR 60 25 141
Konzernergebnis

auf Aktionare der NURNBERGER entfallend Mio. EUR 41 32 68
Kapitalanlagen Mio. EUR 18.836 16.805 18.869
Kundeneinlagen FURST FUGGER Privatbank Mio. EUR 3.470 2.572 3.290
Versicherungsvertrage Mio. Stuck 7,543 7,697 7,796
Mitarbeiter im AuBendienst,

Agenturen, Mehrfachagenturen und Makler 23.150 28.011 31.292
Mitarbeiter im Innendienst 4.426 4.459 4.444
davon bei Autohandelsgesellschaften 864 901 916

" ohne nicht realisierte Gewinne aus Fondsgebundenen Versicherungen
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Generell gilt:

Bei den in Klammern angegebenen Zahlenwerten handelt es sich um die entsprechenden Vorjahreswerte.

Alle personenbezogenen Begriffe, die ausschlieflich in der minnlichen Form verwendet werden, sind

grundsatzlich neutral und fiir beide Geschlechter gleichermaBen geltend zu verstehen.
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Tradition bewahren,
Zukunft gestalten

»Schutz und Sicherheit im Zeichen der Burg® steht fiir ein erfolgreiches Unternehmen
mit Tradition: Die NURNBERGER konnte im Geschiftsjahr 2009 ihr 125-jihriges
Bestehen feiern.

Am 28. September 1884 hatte sie als NURNBERGER Lebensversicherungs-Bank AG
die Genehmigung fiir den Geschéiftsbetrieb erhalten. Sie war die erste selbststandige
Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft in Bayern.

Die Initiative zu ihrer Griindung war von Lothar Freiherr von Faber, dem Bleistift-
Fabrikanten, ausgegangen, der mit dem Versicherungswesen durch die fiir seine
Belegschaft betriebene Sozialpolitik vertraut war. Er hatte fiir die Mitarbeiter
seiner Firma — heute als Faber-Castell AG weltweit bekannt — eine Kranken- und
Unterstiitzungskasse sowie eine betriebliche Altersversorgung geschaffen und
wollte mit der NURNBERGER einem weiteren Personenkreis Versicherungsschutz
zuganglich machen.

Nur kurz beschrankte sich die Tatigkeit der Gesellschaft auf die Lebensversicherung.
Schon bald vergroRerte die NURNBERGER ihre Produktpalette: 1885 nahm sie

als erste Gesellschaft in Bayern die Unfallversicherung auf, 1906 die Haftpflicht-
versicherung. Der einsetzenden Motorisierung des Stralenverkehrs stellte sie noch
vor dem Ersten Weltkrieg durch die Kfz-Haftpflichtversicherung geeigneten Schutz
bereit. Weitere Schadenversicherungen vermittelte sie ab 1924 an befreundete
Gesellschaften.

Von Anfang an begniigte sich die NURNBERGER nicht damit, die marktiiblichen
Standards zu bieten: Als zweite Gesellschaft in Deutschland bot sie eine Invaliditats-
Zusatzversicherung an, aus der spater die Berufsunfahigkeits-Versicherung her-
vorging. Heute ist sie in dieser Sparte dank flexibler Tarife, wegweisender Produkt-
gestaltung und verbraucherfreundlicher Bedingungen die Nummer zwei auf dem
deutschen Markt.

Neuland betrat die NURNBERGER mit der ab 1908 vertriebenen , Pensions-ZuschuR-
Versicherung®, die Beamte gegen das Risiko absicherte, bei Dienstunfiahigkeit ohne
Versorgungsbeziige in den Ruhestand versetzt zu werden. Auch 100 Jahre spater
ist die NURNBERGER dem Offentlichen Dienst iiber ihre Spezialversicherer
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG und NURNBERGER Beamten
Allgemeine Versicherung AG eng verbunden.
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10 NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Meilensteine
der Unternehmens-
geschichte
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Als erste deutsche Gesellschaft fiihrte die NURNBERGER zu Beginn des 20. Jahrhun-
derts im Zusammenwirken mit Verlagen die sogenannte Abonnentenversicherung
ein. Sie verband eine Unfallversicherung, spater auch eine Sterbegeldversicherung,
mit dem Abonnement einer Zeitschrift. Damit leistete die NURNBERGER einen
wichtigen Beitrag zur Popularisierung des Versicherungsgedankens. Die Abonnen-
tenversicherung wurde ab 1954 als Familienschutzversicherung weitergefiihrt,
die die NURNBERGER auch heute mit groRem Erfolg betreibt.

Durch den Zweiten Weltkrieg und seine Folgen verlor die seit 1938 als NURN-
BERGER Lebensversicherung AG firmierende Gesellschaft mehr als ein Drittel
ihres Bestands. Doch der Wiederaufbau gelang. Die Griindung der NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG im Jahr 1952 bedeutete den Schritt zur Versiche-
rungsgruppe. Von da an konnte die NURNBERGER alle wichtigen Sparten der
Schadenversicherung selbst anbieten.

Weitere wichtige Meilensteine der Unternehmensgeschichte waren die Aufnahme
der Geschéftstatigkeit der GARANTA Versicherungs-AG als berufsstindischer
Versicherer des Deutschen Kraftfahrzeuggewerbes 1985, der Umbau der Konzern-
struktur 1989 — die NURNBERGER Lebensversicherung AG #nderte in der Folge
den Namen in NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft und iibertrug den
Lebensversicherungsbestand auf eine neu gegriindete Tochtergesellschaft — und
der Neubau der Generaldirektion im Jahr 2000.

Seit 1999 gehort die FURST FUGGER Privatbank KG zur NURNBERGER Gruppe.
Waren die Fugger in Augsburg frither die Bank der Papste und Konige, ist es heute
kein Privileg der Reichen mehr, dort Kunde zu sein. Schon mit kleineren Betragen
betreiben ihre erfahrenen Kapitalanlageexperten professionellen Vermogensaufbau.

Immer wieder hat die NURNBERGER erfolgreich neue Geschiftsfelder besetzt und
in wichtigen Bereichen wegweisende Produkte und Dienstleistungen eingefiihrt.
Heute gehort die Gruppe mit einem Umsatz von 4,4 Milliarden EUR und rund 28.000
Mitarbeitern im Innen- und AuBendienst zur Spitzengruppe der deutschen Versi-
cherer.



Teil der
Gesellschaft
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NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Dank ihrer Unabhingigkeit kann die NURNBERGER eine eigenstindige und auf
langfristige Wertsteigerung ausgerichtete Geschaftspolitik betreiben. Sie ist damit
in der Lage, flexibel und schnell im Markt zu agieren und sich so zu positionieren,
dass sie im Sinne ihrer Kunden die jeweils beste Losung bieten kann. Die Bewah-
rung der Unabhéngigkeit ist deshalb oberstes Unternehmensziel und sie ist die
Voraussetzung fiir sichere, zukunftsorientierte Arbeitsplatze.

Der NURNBERGER ist es in ihrer 125-jidhrigen Geschichte gelungen, Wirtschafts-
krisen und den Verlust eines groen Teils des Kundenstamms durch die deutsche
Teilung zu bewaltigen. Sie hat sich erfolgreich entwickelt, nicht zuletzt dank kom-
petenter Mitarbeiter sowie der Fahigkeit, Partner im Vertrieb und bei wichtigen Ziel-
gruppen langfristig an sich zu binden. Das Traditionsunternehmen NURNBERGER
ist bestens geristet fir die Herausforderungen der Zukunft.

Heute wie damals ist die NURNBERGER eine Unternehmensgruppe, die die Inter-
essen von Kunden, Aktionaren und Mitarbeitern gleichermaRBen beriicksichtigt.
Sie versteht sich aber nicht nur als Teil der Wirtschaft, sondern auch der Gesell-
schaft in der Europdischen Metropolregion Niirnberg und dartiber hinaus.

Sie leistet daher direkte Beitrage zu Kultur, Bildung und Wissenschaft, im Sozialen
und zum Sport. Durch ihre Sponsoringaktivitaten unterstiitzt sie Institutionen und
Veranstaltungen. Sie engagiert sich auf vielfaltige Weise fiir die Stadt, deren Namen
sie triagt, und die Region, deren Aufnahme in den Kreis der Europdischen Metropol-
regionen sie mit Erfolg maRgeblich betrieben hat.

125 Jahre Erfolg sind Grund zur Freude und auch Verpflichtung, sich in bewahrter
Art weiterzuentwickeln. Ganz im Sinne der Menschen, die uns vertrauen, die auf uns
bauen, denen wir versprochen haben: ,Schutz und Sicherheit im Zeichen der Burg*.

1



12 NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Aufsichtsrat
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Aufsichtsrat und Vorstand

Dipl.-Kfm. Hans-Peter Schmidt,
Vorsitzender,

Vorsitzender der Aufsichtsrate
NURNBERGER Versicherungsgruppe

Josef Priller,”

stellv. Vorsitzender,

Bezirksdirektor

NURNBERGER Versicherungsgruppe

Dipl.-Kfm. Fritz Haberl,

stellv. Vorsitzender,

Geschéftsfithrer

MAHAG Vertriebszentrum

Haberl GmbH & Co. KG,
Geschaftsfilhrender Gesellschafter
MAHAG Teilehandel GmbH & Co. KG

Bernhard Bischoff,*

Bankkaufmann,

Abteilungsleiter

NURNBERGER Versicherungsgruppe

Konsul Anton Wolfgang
Graf von Faber-Castell,
Vorsitzender des Vorstands
Faber-Castell AG

Dr. Hans-Peter Ferslev,
Rechtsanwalt

Helmut Hanika,*
Versicherungsfachwirt,
Abteilungsleiter

NURNBERGER Versicherungsgruppe

* Arbeitnehmervertreter

Dr. Heiner Hasford,

ehem. Mitglied des Vorstands
Miinchener Riickversicherungs-
Gesellschaft AG

Andreas Politycki,”
Versicherungskaufmann,

Direktor

NURNBERGER Versicherungsgruppe

Harry Roggow,”

ab 01.01.2010,

Gewerkschaftssekretar

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft —
Bezirk Mittelfranken

Hans Schramm,”

Volljurist,

Hauptabteilungsleiter
NURNBERGER Versicherungsgruppe

Dr. Dr. h.c. Edmund Stoiber,
Rechtsanwalt,
Bayerischer Ministerprasident a.D.

Rolf Wagner,”

bis 31.12.2009,

Gewerkschaftssekretir

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft -
Bezirk Mittelfranken



Ausschiisse des
Aufsichtsrats

Vorstand
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NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Personalausschuss

Dipl.-Kfm. Hans-Peter Schmidt, Vors.
Dipl.-Kfm. Fritz Haberl
Josef Priller

Prufungsausschuss

Dipl.-Kfm. Hans-Peter Schmidt, Vors.
Helmut Hanika

Dr. Heiner Hasford

Andreas Politycki

Ausschuss fiir Vermogensanlagen

Dipl.-Kfm. Hans-Peter Schmidt, Vors.
Helmut Hanika

Andreas Politycki

Dr. Heiner Hasford, stellv. Mitglied

Dr. Werner Rupp,

Vorsitzender,

Allgemeine Bereiche

NURNBERGER Versicherungsgruppe,
Sprecher des Vorstands
NURNBERGER
Personenversicherungsgruppe

Dr. Armin Zitzmann,

stellv. Vorsitzender,

Sprecher des Vorstands
NURNBERGER
Schadenversicherungsgruppe

Dipl.-Pad. Walter Bockshecker,
Personal- und Sozialwesen
NURNBERGER Versicherungsgruppe

Nominierungsausschuss

Dipl.-Kfm. Hans-Peter Schmidt, Vors.
Dipl.-Kfm. Fritz Haberl
Dr. Heiner Hasford

Vermittlungsausschuss

Dipl.-Kfm. Hans-Peter Schmidt
Josef Priller

Bernhard Bischoff

Dipl.-Kfm. Fritz Haberl

Dipl.-Kfm. Henning von der Forst,
Kapitalanlagen
NURNBERGER Versicherungsgruppe

Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Informatik
NURNBERGER Versicherungsgruppe

Dr. Hans-Joachim Rauscher,
Vertrieb
NURNBERGER Versicherungsgruppe

13



14 NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Schwerpunkte
der Beratungen
im Plenum
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Bericht des Aufsichtsrats

Im Geschiftsjahr 2009 hat der Aufsichtsrat seine Aufgaben und Pflichten, die ihm
nach Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung obliegen, umfassend wahrgenommen.
Er tiberwachte die Geschiftsfiihrung der Gesellschaft, beriet den Vorstand bei der
Leitung des Unternehmens und war in Entscheidungen von grundlegender Bedeu-
tung unmittelbar eingebunden. Im Rahmen der Uberwachungs- und Beratungs-
tatigkeit lieR sich der Aufsichtsrat vom Vorstand regelmiRig, zeitnah und umfassend
schriftlich sowie auch miindlich berichten. Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat
iber die Lage der Gesellschaft sowie tiber ihre wirtschaftliche und finanzielle Ent-
wicklung.

Auf der Grundlage der Berichterstattung des Vorstands erorterte der Aufsichtsrat
in seinen Sitzungen ausfiihrlich die Geschéftsentwicklung sowie fiir das Unterneh-
men wichtige Entscheidungen und Vorgange. Abweichungen des Geschaftsver-
laufs von den Pldnen und Zielen lieR sich der Aufsichtsrat erlautern. Soweit dies
nach Gesetz oder Satzung erforderlich war, hat der Aufsichtsrat nach griindlicher
Priifung Beschluss gefasst. Im Geschéftsjahr 2009 trat der Aufsichtsrat zu vier
Sitzungen — im Mérz, Juni, August und November — zusammen. Dabei war er stets
beschlussfahig. In der Zeit zwischen den Sitzungen informierte der Vorstand den
Aufsichtsrat, wenn erforderlich, schriftlich iiber wichtige Vorgiange. Der Aufsichts-
ratsvorsitzende wurde dariiber hinaus fortlaufend von wesentlichen Entwicklun-
gen und Entscheidungen in Kenntnis gesetzt.

Samtliche Vorstandsberichte zur Geschiftslage und alle Vortrige zu besonderen
Themen wurden durch schriftliche Unterlagen begleitet, die jeweils vor der
Sitzung zur Vorbereitung an jedes Aufsichtsratsmitglied geschickt worden waren.
Gleiches gilt fiir die Geschaftsberichte und die Prifungsberichte des Abschluss-
priifers.

Ausfiihrlich beraten hat der Aufsichtsrat die Situation am Kapitalmarkt, die Lage
in der deutschen Versicherungswirtschaft, die veranderten Rahmenbedin-
gungen sowie die daraus resultierenden Geschaftschancen und Manahmen der
NURNBERGER.

Grindlich befasste sich das Gremium mit dem Geschaftsverlauf sowie der Kapital-
anlage- und Beteiligungspolitik der Gesellschaft und des Konzerns. Eingehend
besprochen wurde die strategische Vorgehensweise in der Lebensversicherung,

in der Autoversicherung, im Vertriebsweg Autohaus und im Bereich Personalwesen.
Die Situation der Autohandelsgesellschaften sowie die Autohandelsaktivititen im
Konzern wurden erneut ausfithrlich diskutiert. Dariiber hinaus beschiftigte sich der
Aufsichtsrat mit dem Benchmarking fiir den Konzern und seine Geschiftsfelder.
Eine neue Vergiitungsstruktur fiir den Vorstand, die das Gesetz zur Angemessen-
heit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) notwendig macht, wurde diskutiert.

Die Risikosituation und das Risikomanagement im Kapitalanlagebereich sowie die
Auswirkungen der Finanzmarktkrise auf die NURNBERGER wurden ebenso ausfiihr-
lich besprochen. Uber die wesentlichen Inhalte der Risikoberichte zum jeweiligen
Quartal lieR sich der Aufsichtsrat informieren. Zu keinem Zeitpunkt im Berichts-
jahr sah er sich veranlasst, Priifungsmallnahmen gemall § 111 Abs. 2 AktG durch-
zufiihren.



Arbeit der
Ausschiisse

Jahres- und
Konzernabschluss
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NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Weiterhin beriet und beschloss der Aufsichtsrat seine Vorschldge an die Haupt-
versammlung, die am 21.04.2009 in Nirnberg stattfand. Wie in den Vorjahren
ermachtigten die Aktiondre die Gesellschaft zum Erwerb eigener Aktien gemaR
§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG. Die Gesellschaft hat bisher von dieser Moglichkeit keinen
Gebrauch gemacht. Alle Beschlussvorschlage wurden von der Hauptversammlung
nahezu einstimmig angenommen.

Nach der Geschiftsordnung fiir den Aufsichtsrat bestehen fiinf Ausschiisse. Neben
dem gemdR Mitbestimmungsgesetz vorgeschriebenen Vermittlungsausschuss sind
dies der Priifungsausschuss, der Personalausschuss, der Ausschuss fiir Vermogens-
anlagen und der Nominierungsausschuss. Die Ausschiisse bereiten die Beratungen
und Beschlussfassungen im Plenum vor. Dariiber hinaus sind den Ausschiissen fiir
geeignete Falle auch eigene Beschlusszustandigkeiten tibertragen worden.

Der Priifungsausschuss tagte zweimal — im Marz und im August —, um den
Jahresabschluss der Gesellschaft und den Konzernabschluss sowie den Halbjahres-
finanzbericht ausfiithrlich zu priifen; der Halbjahresfinanzbericht wurde vor Verof-
fentlichung mit dem Vorstand erortert. Dariiber hinaus befasste sich der Priifungs-
ausschuss mit dem Risikomanagement und dem Risikobericht sowie mit der
Internen Revision, dem internen Kontrollsystem und der Compliance. Er legte die
Schwerpunkte fiir die Jahresabschlusspriifung 2009 der NURNBERGER Beteili-
gungs-Aktiengesellschaft und des Konzerns fest und bereitete die Bestellung des
Abschlusspriifers vor. Der Priifungsausschuss berichtete dem Aufsichtsrat zeitnah
iiber das Ergebnis seiner Priifungen.

Der Personalausschuss bereitete die Personalentscheidungen des Aufsichtsrats vor.
Dazu tagte er einmal und stimmte sich wiederholt personlich bzw. telefonisch ab.
Uber die Arbeit des Ausschusses wurde der Aufsichtsrat regelmaRig unterrichtet.

Vom Ausschuss fiir Vermogensanlagen wurde die Zustimmung in neun besonde-
ren Fallen, die die Geschiftsordnung fiir den Vorstand festlegt, im schriftlichen
Verfahren eingeholt. In den Sitzungen des Aufsichtsrats wurde iiber die Priifungen
und Beschliisse dieses Ausschusses informiert.

Eine Sitzung des Nominierungsausschusses war im Geschaftsjahr nicht erforderlich.

Der Vermittlungsausschuss musste auch in diesem Berichtsjahr nicht tatig werden.

Die KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, in der Hauptversammlung zum
Abschlusspriifer der Gesellschaft gewahlt, erhielt vom Vorsitzenden des Aufsichtsrats
den Priifungsauftrag. Sie hat den vom Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft erstellten Jahresabschluss und Lagebericht sowie den Konzern-
abschluss und Konzernlagebericht fiir das Geschiftsjahr 2009 nach den gesetz-
lichen Bestimmungen sowie nach den festgelegten Priifungsschwerpunkten
eingehend gepriift und mit dem uneingeschrankten Bestdtigungsvermerk versehen.
Nach der Vorabpriifung durch den Priifungsausschuss, erganzenden Erldute-
rungen durch den Abschlusspriifer und seiner eigenen Priifung stimmt der Auf-
sichtsrat den Ergebnissen der Priifung zu.
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Corporate
Governance Kodex
und Entsprechens-
erklarung

Personalia

Dank
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Ebenfalls nach Vorabpriifung durch den Priifungsausschuss und dem abschlieSen-
den Ergebnis seiner eigenen Priifung erhebt der Aufsichtsrat keine Einwendungen
gegen den Jahresabschluss und den Lagebericht des Vorstands sowie den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht. Er billigt den Jahresabschluss und den
Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2009. Der Jahresabschluss ist damit gemaly
§ 172 AktG festgestellt. Unter Berticksichtigung des Aktionarsinteresses wie auch
des Interesses der Gesellschaft hat der Aufsichtsrat mit dem Vorstand die Verwen-
dung des Bilanzgewinns ausfiihrlich beraten. Dem zufolge soll eine erhohte Divi-
dende von 2,30 EUR je Stiickaktie ausgeschiittet werden.

Bei allen Gesellschaften der NURNBERGER Versicherungsgruppe nehmen an der
Bilanzsitzung des Aufsichtsrats Vertreter der Wirtschaftspriifungsgesellschaft teil,
um Fragen zu beantworten. Dies gilt auch fiir die Sitzungen des Prifungsaus-
schusses der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft. Die Mitglieder des
Aufsichtsrats erhalten dadurch von den verantwortlichen Priifern zusatzliche
Informationen und Erlduterungen, insbesondere zu den Priifungsberichten.

Die NURNBERGER legt Wert auf gute und verantwortungsvolle Unternehmens-
fiihrung. Sie setzt die Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
fast vollstindig um. Der Aufsichtsrat hat die Entsprechenserklarung der Gesell-
schaft beraten und beschlossen. Sie wurde am 18.12.2009 veroffentlicht und ist den
Aktiondren auf der Internetseite der Gesellschaft dauerhaft zuganglich. GeméaR
Geschaftsordnung hat der Aufsichtsrat erneut die Effizienz seiner Tatigkeit gepriift.
Verschiedene Anderungen der Geschiftsordnungen fiir Vorstand und Aufsichtsrat
wurden beschlossen.

Herr Rolf Wagner legte sein Mandat als Vertreter der Gewerkschaft ver.di im Auf-
sichtsrat der Gesellschaft altersbedingt zum 31.12.2009 nieder. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende dankte ihm fiir seine jahrelange, engagierte Mitarbeit. Als Nachfolger
bestellte das Amtsgericht — Registergericht — Niirnberg auf Vorschlag von ver.di
Herrn Harry Roggow mit Wirkung vom 01.01.2010 zum Mitglied des Aufsichtsrats.

Den Mitgliedern des Vorstands, allen Mitarbeitern im Auen- und Innendienst so-
wie unseren General- und Hauptagenten und Vertriebspartnern danken wir fiir
ihre engagierte Arbeit. So konnte die NURNBERGER Versicherungsgruppe auch
im Jahr ihres 125-jahrigen Firmenjubildums vielfiltige Herausforderungen meistern
und erfreuliche Ergebnisse erzielen.

Nirnberg, 10. Marz 2010

Jeton Nt ol

Dipl.-Kfm. Hans-Peter Schmidt
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Lagebericht

Geschaftstatigkeit

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Niirnberg, leitet satzungsgemiR
eine Versicherungsgruppe, deren Gesellschaften ihren Sitz im In- und Ausland
haben; aullerdem erbringt sie Dienstleistungen fiir Konzernunternehmen.

Im Berichtsjahr umfasste die Gruppe sieben inldndische Versicherungsunternehmen
einschlieBlich einer Pensionskasse, ein auslandisches Versicherungsunternehmen,
einen Pensionsfonds sowie ein Kreditinstitut, ein in der Schadenregulierung tatiges
Dienstleistungsunternehmen und einen Anbieter von multimedialen und Telekom-
munikations-Dienstleistungen. Daneben haben wir ein Versicherungsunternehmen
anteilig in den Konzernabschluss einbezogen.

Es besteht eine Reihe weiterer Beteiligungen. Die verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen werden in der Anteilsbesitzaufstellung im Anhang aufgefihrt.

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die deutsche Volkswirtschaft konnte sich 2009 den Auswirkungen der Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrise und der mit ihr verbundenen weltweit riicklaufigen Wirtschafts-
leistung nicht entziehen. Der Konjunktureinbruch fiel starker aus als Ende 2008
erwartet.

Nach neuesten Hochrechnungen ging das reale Bruttoinlandsprodukt in Deutsch-
land um 5,0 %?* zuriick. Die Exportnachfrage ist um 14,7 % und die Inlandsnachfrage
um 1,8 % gesunken. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte erhohten sich
leicht um 0,4 %, der Staatskonsum stieg um 2,7 %. Die Inflationsrate hat 0,3 %
betragen, da von der Angebotsseite wegen der gesamtwirtschaftlichen Stimmungs-
lage nur geringfiigige Preissteigerungen durchsetzbar waren und im Zuge der
Finanzmarktkrise auch die Rohstoffpreise weltweit zuriickgegangen sind. Bei den
Bruttoanlageinvestitionen war ein massiver Riickgang zu beobachten. Die Aus-
riistungsinvestitionen sanken um 20,0 %, die Bauinvestitionen um 0,7 %. Durch die
staatliche Umweltpramie gefordert, wurden gegeniiber dem Vorjahr 16,2 % mehr
Kraftfahrzeuge neu zugelassen. Die Sparquote stagnierte bei 11,2 %.

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich entsprechend der konjunkturellen Entwicklung
verschlechtert. In einer Reihe von Branchen wurde Kurzarbeit angeordnet. Die Ar-
beitslosenquote stieg aus diesem Grund nur um 0,4 Prozentpunkte auf 8,2 % an.
2009 waren durchschnittlich 3,5 Millionen Menschen ohne Arbeit.

Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Deutschland

Die Beitragseinnahmen in der Versicherungsbranche haben sich vor dem Hinter-
grund der aktuellen Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahr 2009 robust entwickelt.
Die gebuchten Beitrage der im Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirt-
schaft zusammengeschlossenen Unternehmen wuchsen - auf Grundlage aktueller
Hochrechnungen —um 4,1 % auf 171,2 (164,5) Milliarden EUR.

TIn diesem und im folgenden Abschnitt werden fiir das Jahr 2009 vorldufige Werte und fiir das Jahr 2008
endgiiltige Werte verwendet.
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Die gebuchten Beitrdge der Lebensversicherer stiegen 2009 um 7,1 % auf 85,1 (79,4)
Milliarden EUR, die der Schaden- und Unfallversicherer geringfligig auf 54,7
(54,6) Milliarden EUR. In der privaten Krankenversicherung wuchsen die Beitrags-
einnahmen um 4,0 % auf 31,5 (30,3) Milliarden EUR. Darin enthalten sind Beitrage
aus der privaten Pflege-Pflichtversicherung in Hohe von 2,1 (2,0) Milliarden EUR.

Die ausgezahlten Leistungen der im Gesamtverband zusammengeschlossenen Ver-
sicherer stiegen um 2,0 % auf 136,9 (134,2) Milliarden EUR. Dabei wuchsen sie in
der Lebensversicherung um 1,0 % auf 72,9 (72,1) Milliarden EUR. In der Schaden-
und Unfallversicherung betrugen die Versicherungsleistungen 42,6 (41,9) Milliar-
den EUR, plus 1,7 %. Die private Krankenversicherung zahlte Versicherungsleis-
tungen von 21,4 (20,2) Milliarden EUR aus (einschlielich Pflege-Pflichtversicherung).
Dies entspricht einem Zuwachs von 6,0 %.

Dienstleistungsvereinbarungen und Unternehmensvertriage

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft iibt mit ihrem eigenen Personal
fiir die unter ihrer Leitung stehenden Konzerngesellschaften die Funktionen Planung
und Controlling, Offentlichkeitsarbeit, Recht, Steuern, Datenschutz und Revision
aus. Zusatzlich ist sie berechtigt, die Dienste von Angestellten der NURNBERGER
Lebensversicherung AG und der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG
zur Erledigung dieser Aufgaben in Anspruch zu nehmen.

Den Einkauf titigt die NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH. Die iibrigen
fiir unsere Gesellschaft anfallenden Arbeiten fiihrt die NURNBERGER Lebensver-
sicherung AG aus. In allen Féllen werden die Dienstleistungen nach dem Vollkosten-
prinzip vergtutet.

Mit der NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche
Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH sowie der NURNBERGER
Communication Center GmbH bestehen Beherrschungs- und Ergebnisabfiithrungs-
vertrage. Diese Gesellschaften haben sich zunichst bis zum Geschéftsjahr 2010
bzw. 2012 dazu verpflichtet, ihre Jahresiiberschiisse an unsere Gesellschaft abzu-
fihren. Umgekehrt sind wir im Bedarfsfall zur Verlustiibernahme verpflichtet.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Dieser Berichtsteil umfasst neben den nach § 289a Abs. 2 HGB erforderlichen An-
gaben auch den nach Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex
vorgesehenen Corporate Governance Bericht. Die entsprechenden Passagen wurden
daher in Abstimmung zwischen Vorstand und Aufsichtsrat erstellt.

Entsprechenserklarung zum Corporate Governance Kodex

Gute und verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung ist bei der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft schon immer selbstverstindlich. Seit Einfithrung
des Deutschen Corporate Governance Kodex im Jahr 2002 verfolgen wir daher
intensiv die aktuellen Entwicklungen und Diskussionen zu Corporate Governance.

Die aktuelle Entsprechenserklarung, die Aufsichtsrat und Vorstand im Dezember
2009 abgegeben haben, wird hier nachfolgend mit Erlauterungen der Abweichungen
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wiedergegeben. Sie bezieht sich auf die Fassung des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex vom 08.08.2008 bzw. vom 05.08.2009, die jeweils im elektronischen
Bundesanzeiger veroffentlicht wurde.

Seit der Entsprechenserklarung vom April 2009 entsprach und entspricht die
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex in der ab dem 08.08.2008 bzw. ab dem 05.08.2009
giltigen Fassung mit folgenden Abweichungen:

Gemal Kodex Ziffer 3.8 in der ab dem 05.08.2009 giiltigen Fassung soll in der
D&O-Versicherung fiir den Aufsichtsrat ein Selbstbehalt vereinbart werden, der
dem in § 93 Abs. 2 Satz 3 AktG fiir den Vorstand geregelten entspricht. Es besteht
die gesetzliche Ubergangsvorschrift, nach der bestehende Versicherungsvertrige
fiir den Vorstand spatestens ab dem 01.07.2010 angepasst sein mussen (§ 23 Abs. 1
EGAKktG). Ebenso wird die Gesellschaft bis spitestens zum 30.06.2010 die derzeit
geltende D&O-Versicherung (mit Selbstbehalt) fiir den Aufsichtsrat anpassen.

Gemal Kodex Ziffer 5.1.2 soll eine Altersgrenze fur Vorstandsmitglieder festgelegt
werden. Diese Empfehlung wurde und wird nicht umgesetzt.

Entscheidend fiir die Besetzung einer Vorstandsposition ist nicht das Alter, sondern
die Erfahrung sowie die personliche und fachliche Kompetenz. Fiir die Verldngerung
eines Vorstandsvertrags ist der Erfolg des Unternehmens unter der Fithrung des
Vorstandsmitglieds malgebend. Die Gesellschaft erachtet es daher fiir nicht sach-
gerecht, eine Altersgrenze fir Vorstandsmitglieder festzulegen.

GemaR Kodex Ziffer 5.4.1 soll bei Vorschldgen zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern
eine festzulegende Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder berticksichtigt werden.
Diese Empfehlung wurde und wird nicht umgesetzt.

Entscheidend fiir die Besetzung einer Aufsichtsratsposition ist — wie auch bei der
Besetzung einer Vorstandsposition — nicht das Alter, sondern die personliche und
fachliche Kompetenz sowie die Erfahrung. Die Gesellschaft sieht in der Festlegung
einer Altersgrenze eine unangebrachte Einschrinkung des Rechts der Aktionare,
die Mitglieder des Aufsichtsrats zu wéhlen.

GemiR Kodex Ziffer 5.4.2 sollen Aufsichtsratsmitglieder keine Organfunktion oder
Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern des Unternehmens ausiiben.
Von dieser Empfehlung wurde und wird in einem Ausnahmefall abgewichen.

Bei der Besetzung des Aufsichtsrats ist auch die Branchenkenntnis der Mitglieder
ein wesentlicher und entscheidender Faktor fiir eine verantwortungsvolle Ausiibung
des Aufsichtsratsmandats, sodass sich teilweise Uberschneidungen mit der Titig-
keit fiir Wettbewerber der Gesellschaft ergeben konnen. Interessenkollisionen zum
Nachteil der Gesellschaft sind hieraus jedoch nicht entstanden und auch nicht zu
erwarten.

Gemal Kodex Ziffer 5.4.3 sollen Wahlen zum Aufsichtsrat als Einzelwahl durchge-
fiihrt werden. Diese Empfehlung wurde und wird nicht umgesetzt. Die Gesellschaft
beabsichtigt, Wahlen zum Aufsichtsrat als Listenwahl durchzufiihren, wie bereits
im Rahmen der ordentlichen Hauptversammlung der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft am 25.04.2008.

Grund hierfiir ist die sorgfiltige Auswahl der einzelnen Kandidaten in Bezug auf
die Zusammensetzung des Vorschlags fiir das Aufsichtsratsgremium sowie das
Interesse an einer zligigen Abwicklung der Hauptversammlung.
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GemiR Kodex Ziffer 5.4.3 soll ein Antrag auf gerichtliche Bestellung eines Aufsichts-
ratsmitglieds bis zur ndchsten Hauptversammlung befristet sein. Diese Empfehlung
wurde bei der Bestellung eines Arbeitnehmervertreters nicht umgesetzt.

Der Antrag enthielt keine Befristung, weil nach Mitbestimmungsgesetz eine Haupt-
versammlung ohnehin nicht tiber die Wahl der Arbeitnehmervertreter entscheiden
kann.

Gemall Kodex Ziffer 5.4.6 soll bei der Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder der
Vorsitz in den Ausschiissen gesondert beriicksichtigt werden. Diese Empfehlung
wurde und wird nicht umgesetzt.

Aufgrund des vergleichbaren Arbeitsaufwands fiir alle Mitglieder der jeweiligen
Ausschiisse erachtet die Gesellschaft eine Unterscheidung zwischen Vorsitz und
Mitgliedschaft in den Ausschiissen als nicht notwendig.

GemdR Kodex Ziffer 5.4.6 soll die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder im Corporate
Governance Bericht individualisiert, aufgegliedert nach Bestandteilen ausgewiesen
werden. Diese Empfehlung wurde und wird nicht umgesetzt.

Die Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats kann der Satzung der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft entnommen werden, sodass eine zusétzliche Offen-
legung entbehrlich ist.

GemdR Kodex Ziffer 5.4.6 sollen auch die vom Unternehmen an die Mitglieder
des Aufsichtsrats gezahlten Vergiitungen oder gewihrten Vorteile fiir personlich
erbrachte Leistungen, insbesondere Beratungs- und Vermittlungsleistungen,
individualisiert im Corporate Governance Bericht angegeben werden. Diese Emp-
fehlung wurde fiir das Geschaftsjahr 2008 nicht umgesetzt.

Bei der Erstellung des Geschiftsberichts 2008 wurden entsprechend der einschla-
gigen Rechnungslegungsvorschrift IAS 24.22 gleichartige Posten versehentlich
ohne Beriicksichtigung der Empfehlungen des Corporate Governance Kodex zusam-
mengefasst. Deshalb wurde unverziiglich am 17.04.2009 die aktualisierte Ent-
sprechenserklarung auf der Homepage der Gesellschaft zuganglich gemacht.

Gemal Kodex Ziffer 7.1.2 sollen die Zwischenberichte binnen 45 Tage nach Ende
des Berichtszeitraums offentlich zuganglich sein. Diese Empfehlung wird seit dem
Geschaftsjahr 2007 fiir Halbjahresfinanzberichte nicht umgesetzt, jedoch wird die
gesetzliche Frist von zwei Monaten eingehalten.

Die Anforderungen an den Halbjahresfinanzbericht haben sich mit Einfithrung

des § 37w WpHG durch das Transparenzrichtlinie-Umsetzungsgesetz gegeniiber der
fritheren Quartalsberichterstattung wesentlich erhoht. Zudem erfiillen wir die in
die Kodexfassung ab dem 08.08.2008 neu aufgenommene Empfehlung, wonach
der Bericht vor seiner Veroffentlichung von Aufsichtsrat oder Priifungsausschuss
mit dem Vorstand erortert werden soll. Der Qualitit des Berichts raumen wir gegen-
iber der Termineinhaltung den Vorrang ein.

Die Entsprechenserklarung ist seit dem 18.12.2009 auf unserer Homepage
http://www.nuernberger.de unter Uber uns — Investor Relations — Corporate
Governance zuganglich.

Vergiitungsbericht

Nach den Ziffern 4.2.4 und 4.2.5 des Deutschen Corporate Governance Kodex
soll die Gesamtvergiitung jedes Vorstandsmitglieds unter Namensnennung im
Corporate Governance Bericht offengelegt werden. Da diese Angaben nach den
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einschlagigen Rechnungslegungsvorschriften jedoch aufgrund gesetzlicher Anfor-
derungen ohnehin zwingender Bestandteil des Lageberichts und des Anhangs sind,
verweisen wir auf die an anderer Stelle des Lageberichts sowie im Anhang enthal-
tenen Ausfithrungen. Unter dem Punkt ,Weitere Leistungsfaktoren® des Lageberichts
wird im ,,Vergiitungsbericht fiir Aufsichtsrat und Vorstand* die Vergiitungsstruktur
erlautert. Die Offenlegung der Vergiitung der einzelnen Vorstandsmitglieder erfolgt
in den ,,Sonstigen Angaben® des Anhangs unter ,Aufsichtsrat und Vorstand®.

Personlich erbrachte Leistungen

Nach Ziffer 5.4.6 des Deutschen Corporate Governance Kodex sollen die vom
Unternehmen an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Vergiitungen oder
gewahrten Vorteile fiir personlich erbrachte Leistungen, insbesondere Beratungs-
und Vermittlungsleistungen, individualisiert im Corporate Governance Bericht
gesondert angegeben werden. Da diese Angaben nach den einschlagigen Rech-
nungslegungsvorschriften jedoch auch zwingender Bestandteil des Konzernanhangs
sind, verweisen wir zur Vermeidung von Wiederholungen auf den Punkt ,,Bezie-
hungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen® in den ,,Sonstigen Angaben*
zum Konzernanhang, der die entsprechenden Angaben enthalt.

Organe der Gesellschaft
Die Struktur der Unternehmensleitung und Uberwachung stellt sich wie folgt dar:

Aktionare und Hauptversammlung

Unsere Aktionare nehmen ihre Rechte in der Hauptversammlung wahr. Die jahrliche
Hauptversammlung der Gesellschaft findet regelméRig in den ersten vier Monaten
des Geschiftsjahres statt. Den Vorsitz der Hauptversammlung fiihrt in der Regel der
Aufsichtsratsvorsitzende.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist parititisch
besetzt und besteht aus zwolf Mitgliedern. Sechs Mitglieder, die Vertreter der
Anteilseigner, werden von den Aktiondren in der Hauptversammlung und weitere
sechs Mitglieder, die Vertreter der Arbeitnehmer, werden von den Mitarbeitern
gewahlt. Bei den letzten Wahlen im Jahr 2008 wurde der Aufsichtsrat fiir finf Jahre
gewahlt. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats und seine Stellvertreter werden aus
der Mitte des Aufsichtsratsgremiums bestimmt.

Die zentrale Aufgabe des Aufsichtsrats ist es, den Vorstand bei der Fihrung der
Gesellschaft zu iberwachen und zu beraten. Wesentliche Entscheidungen des
Vorstands bediirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats. Die Geschaftsordnung des
Vorstands beinhaltet entsprechende Vorbehalte. Der Aufsichtsrat tritt mindestens
viermal im Jahr zusammen. Fiir seine Arbeit hat das Gremium eine Geschéftsord-
nung verabschiedet. Einmal jahrlich tberpriift der Aufsichtsrat die Effizienz seiner
Tatigkeit.

Der Aufsichtsrat billigt den Jahres- und den Konzernabschluss.

Unter Beriicksichtigung der unternehmensspezifischen Gegebenheiten hat der
Aufsichtsrat verschiedene Ausschiisse gebildet.
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Personalausschuss:

Dem Personalausschuss gehoren der Vorsitzende des Aufsichtsrats sowie zwei vom
Aufsichtsrat zu wiahlende Aufsichtsratsmitglieder an. Den Vorsitz im Personalaus-
schuss fiihrt der Vorsitzende des Aufsichtsrats. Der Personalausschuss tagt nach
Bedarf.

Der Personalausschuss bereitet die Personalentscheidungen des Aufsichtsrats vor.
Er sorgt im Hinblick auf die Zusammensetzung des Vorstands gemeinsam mit dem
Vorstand fiir eine langfristige Nachfolgeplanung. Zur Beschlussfassung des Auf-
sichtsratsplenums iiber das Vergiitungssystem fiir den Vorstand einschlieBlich der
wesentlichen Vertragselemente unterbreitet der Personalausschuss einen entspre-
chenden Vorschlag.

Priifungsausschuss:

Dem Priifungsausschuss gehoren je zwei auf Vorschlag der Anteilseignervertreter
und der Arbeitnehmervertreter gewihlte Aufsichtsratsmitglieder an. Der Ausschuss
wiahlt aus seiner Mitte einen Vorsitzenden, der unabhingig ist und iiber besondere
Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen
und internen Kontrollverfahren verfiigt.

Der Priifungsausschuss hat insbesondere die Aufgabe, Verhandlungen und Beschliis-
se des Aufsichtsrats zum Jahres- und zum Konzernabschluss sowie iiber Fragen
der Rechnungslegung, des Risikomanagements und der Compliance, der erforder-
lichen Unabhangigkeit des Abschlusspriifers, der Erteilung des Priifungsauftrags
an den Abschlusspriifer und der Bestimmung von Priifungsschwerpunkten vorzu-
bereiten. Der Prifungsausschuss erortert den Halbjahresfinanzbericht vor der Ver-
offentlichung mit dem Vorstand. Sitzungen des Priifungsausschusses finden zweimal
im Jahr statt.

Ausschuss fur Vermogensanlagen:

Dem Ausschuss fiir Vermogensanlagen gehoren der Vorsitzende des Aufsichtsrats
sowie zwei vom Aufsichtsrat zu wahlende Aufsichtsratsmitglieder an. Den Vorsitz
im Ausschuss flir Vermogensanlagen fiihrt der Vorsitzende des Aufsichtsrats.

Der Ausschuss hat insbesondere die Aufgabe, tiber die Erteilung der Zustimmung
zu wesentlichen Geschiftsvorgangen anstelle des gesamten Aufsichtsrats zu be-
schliefen und diesen zu informieren. Hierzu nehmen die Ausschussmitglieder alle
fiir die Entscheidung erforderlichen Unterlagen vom Vorstand entgegen. Die Be-
schlussfassung erfolgt in der Regel auf schriftlichem Wege.

Nominierungsausschuss:

Der Nominierungsausschuss ist ausschlieflich mit Vertretern der Anteilseigner
besetzt. Thm gehoren der Vorsitzende des Aufsichtsrats sowie zwei Vertreter der
Anteilseigner im Aufsichtsrat an. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats fiihrt den Vor-
sitz in diesem Ausschuss.

Der Ausschuss hat die Aufgabe, dem Aufsichtsrat fiir dessen Wahlvorschlage an
die Hauptversammlung geeignete Kandidaten vorzuschlagen. Der Nominierungs-
ausschuss tritt bei Bedarf zusammen.

Vermittlungsausschuss (§ 27 Abs. 3 MitbestG):
Der Vermittlungsausschuss setzt sich zusammen aus dem Vorsitzenden des Aufsichts-
rats und dessen Stellvertreter sowie aus je einem weiteren Mitglied der Vertreter
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der Anteilseigner und der Vertreter der Arbeitnehmer. Der Ausschuss tagt aus ge-
gebenem Anlass. Im NURNBERGER Konzern hat die Notwendigkeit bislang noch
nicht bestanden.

Die Mitglieder der Ausschiisse sind auf Seite 13 aufgefiihrt.
Vorstand

Der Vorstand besteht aus sechs Mitgliedern. Der Vorsitzende und der stellvertretende
Vorsitzende sowie die weiteren Mitglieder des Vorstands werden vom Aufsichtsrat
bestellt.

Die Mitglieder des Vorstands fiihren die Geschifte der Gesellschaft gesamtverant-
wortlich. Der Vorsitzende des Vorstands hat auf die Einheitlichkeit und Koordination
der Geschaftsleitung und der Konzernunternehmen zu achten. Ihm obliegt die
Koordination aller Bereiche des Vorstands. Sitzungen des Gesamtvorstands finden
in regelmaligen Abstinden, iiblicherweise einmal im Monat, statt.

Zusammenarbeit von Aufsichtsrat und Vorstand

Der Vorsitzende des Vorstands halt mit dem Aufsichtsratsvorsitzenden regelmaRig
Kontakt und bespricht mit ihm insbesondere die Strategie, die Geschiftsentwick-
lung, das Risikomanagement sowie die Compliance der Gesellschaft und der Konzern-
unternehmen.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats werden vom Vorstand anhand von vorab tbermit-
telten Unterlagen regelmalig und ausfiihrlich in den Aufsichtsratssitzungen infor-
miert. Bei Anldssen von besonderem Gewicht wird zusdtzlich auch auBerhalb der
Sitzungen schriftlich berichtet.

Gezeichnetes Kapital und Stimmrechte einschlieBlich Erlauterungen
nach § 176 Abs.1 AktG

Im Folgenden fassen wir die Angaben gemall § 289 Abs. 4 HGB sowie den erlau-
ternden Bericht nach § 176 Abs.1 AktG zusammen.

Das Grundkapital unserer Gesellschaft von 40,32 Millionen EUR ist eingeteilt in 27.188
auf den Inhaber lautende, nicht borsennotierte und 11.492.812 auf den Namen
lautende, voll eingezahlte und voll gewinnberechtigte Stiickaktien. Die Namens-
aktien sind zum Borsenhandel im amtlichen Markt zugelassen. Jede Aktie gewahrt
eine Stimme in der Hauptversammlung.

In der Satzung ist geregelt, dass die Namensaktien nur mit Zustimmung der Gesell-
schaft tibertragen werden konnen (Vinkulierung nach § 68 Abs. 2 AktG); die Ent-
scheidung muss nicht begriindet werden. Da der iberwiegende Teil des Grund-
kapitals aus vinkulierten Namensaktien besteht, kennen wir durch die damit
verbundene Registrierung im Aktienregister unsere Aktiondre und konnen so den
Kontakt personlicher und intensiver gestalten. Die direkte Kommunikation fiihrt
zu einer Verbesserung der Investor Relations.

Jeder Inhaberaktionar kann die Umwandlung seiner Inhaberaktien in vinkulierte
Namensaktien verlangen. Dieses Recht kann nur in bestimmten Zeitrdumen ausgetbt
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werden, die die Gesellschaft im elektronischen Bundesanzeiger bekannt macht.
Die durch Umwandeln entstehenden Kosten tragt die Gesellschaft. Weitere Unter-
schiede zwischen Inhaber- und Namensaktien bestehen nicht.

Aufgrund des relativ geringen Borsenumsatzes unserer Aktie bestehen mit einigen
Aktiondren, die groRere Bestande halten, Vereinbarungen im Sinne von § 289 Abs. 4
Nr. 2 HGB mit dem Inhalt, dass unsere Gesellschaft im Bedarfsfall beim Verkauf
behilflich ist.

Nachfolgend genannte, in der Bundesrepublik Deutschland anséssige Gesellschaften
halten direkte oder indirekte Beteiligungen am Grundkapital unserer Gesellschaft,
die einen Stimmrechtsanteil von 10,0 % iiberschreiten:

Die Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg, halt eine
direkte Beteiligung von 25,0 % am Grundkapital unserer Gesellschaft. Die SEBA
Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg, halt direkt 17,5 % des Grundkapitals.
Die Versicherungskammer Bayern Versicherungsanstalt des offentlichen Rechts,
Miinchen, ist direkt mit 12,5 %, einschlieRlich zuzurechnender Stimmrechte von
Tochtergesellschaften mit 13,08 %, am Grundkapital beteiligt.

Die Satzung bestimmt, dass der Aufsichtsrat die Vorstandsmitglieder und gegebenen-
falls den Vorsitzenden des Vorstands auf hochstens fiinf Jahre bestellt; eine wieder-
holte Bestellung ist zuldssig (§ 84 AktG, § 31 MitbestG). Dariiber hinaus gelten fir
das Ernennen und Abberufen der Mitglieder des Vorstands die gesetzlichen Vor-
schriften (8§ 84, 85 AktG). Dies entspricht der in der Praxis iiblichen Handhabung.

Zu Anderungen der Satzung, die nur die Fassung betreffen, ist der Aufsichtsrat
befugt. Weitere individuelle Vorschriften fiir Satzungsanderungen bestehen nicht.
Es gelten die gesetzlichen Regelungen (§§ 133, 179 AktG). Auch in diesem Punkt
lehnen wir uns an ein im Rechtsverkehr gangiges Vorgehen an.

Die Gesellschaft ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 21.04.2009 gemal
§ 71 Abs.1 Nr. 8 AktG bis zum 19.10.2010 berechtigt, eigene Inhaber- und/oder
Namensaktien bis zu 10,0 % des Grundkapitals zu erwerben. Auf die erworbenen
Aktien dirfen zusammen mit anderen eigenen Aktien, die sich im Besitz der Gesell-
schaft befinden oder ihr zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als 10,0 %
des Grundkapitals entfallen. Der Erwerb der Aktien muss tiber die Borse und/oder
mittels eines offentlichen Kaufangebots erfolgen.

Die Gesellschaft ist aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung weiter er-
machtigt, die erworbenen eigenen Aktien zu verdu8ern. Dies darf auch in anderer
Weise als tiber die Borse oder durch Angebot an alle Aktionare geschehen, wenn
die erworbenen eigenen Aktien zu einem Preis verkauft werden, der den maRgeb-
lichen Borsenkurs von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt
der VerduRerung nicht wesentlich unterschreitet. Das Bezugsrecht der Aktionare
ist insoweit ausgeschlossen.

Bei der Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien handelt es sich um ein fiir borsen-
notierte Aktiengesellschaften international {ibliches Instrument des Kapitalmanage-
ments. Unsere Gesellschaft hat sich, wie auch in den letzten Jahren, von der Haupt-
versammlung am 21.04.2009 eine solche Ermachtigung rein vorsorglich geben lassen,
um bei Bedarf reagieren und die mit dem Erwerb verbundenen Vorteile im Interesse
unserer Gesellschaft und unserer Aktionare realisieren zu konnen. Von diesem
Vorratsbeschluss wurde bisher kein Gebrauch gemacht.
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Weitere Hauptversammlungsbeschliisse oder Satzungsbestimmungen zur Ausgabe
oder zum Erwerb eigener Aktien bestehen nicht.

Fiir den Fall einer mehrheitlichen Ubernahme unserer Gesellschaft bzw. eines be-
herrschenden Einflusses eines anderen Unternehmens besteht, abhangig vom Rating
dieses Unternehmens, fiir eine langfristige Kreditverbindlichkeit ein auerordent-
liches Kiindigungsrecht der kreditgebenden Bank. Bei zwei weiteren Darlehensver-
bindlichkeiten besteht ein auBerordentliches Kiindigungsrecht des Darlehensgebers,
wenn die Mehrheitsanteile an unserer Gesellschaft auf ein anderes Unternehmen
ibertragen werden oder die Gesellschaft ihre rechtliche Selbststindigkeit verlieren
sollte. Diese auRerordentlichen Kiindigungsrechte stellen eine Vorsichtsmalknahme
der Darlehensgeber dar, um die Riickzahlung der Darlehen fiir den Fall einer grund-
legenden Veranderung der Aktionarsstruktur sicherzustellen.

Geschaftsverlauf

Die Geschaftsentwicklung sowie die Entwicklung der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage sind angesichts des gesamtwirtschaftlichen Umfelds im Berichtsjahr
positiv zu beurteilen. Von unseren Tochtergesellschaften und Beteiligungen konnten
wir 65,5 (65,7) Millionen EUR an Ausschiittungen und Ergebnisabfithrungen ver-
einnahmen. Insgesamt ergibt sich ein um 27,5 % gestiegener Jahresiiberschuss
von 37,5 (29,4) Millionen EUR.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung fiir das abgelaufene
Geschaftsjahr eine Dividende in Hohe von 2,30 (2,10) EUR pro Stiickaktie vor.
Dies bedeutet eine Steigerung um 9,5 %.

Forschung und Entwicklung

Wir verbessern stetig die zur Erflillung des Geschéftszwecks erforderlichen Methoden
und Ablaufe. Dartiber hinaus betreiben wir als Holdinggesellschaft keine Forschung
und Entwicklung.

Finanzergebnis

Die vereinnahmten Ertrdge aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und Betei-
ligungen betrugen 62,6 (62,3) Millionen EUR, davon 55,2 (56,1) Millionen EUR
von verbundenen Unternehmen und 7,5 (6,2) Millionen EUR aus Beteiligungen.

Die NURNBERGER Lebensversicherung AG lieferte mit 34,0 (34,0) Millionen EUR
wie im Vorjahr den groften Ergebnisbeitrag. Zusammen mit 16,1 (14,1) Millionen EUR
aus der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, 7,5 (5,8) Millionen EUR
aus der CG - Car Garantie Versicherungs-AG und 3,6 (3,3) Millionen EUR aus der
NURNBERGER Krankenversicherung AG resultieren aus diesen vier Gesellschaften
im Berichtsjahr 97,7 (91,9) % der Beteiligungsertrage.
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Zusatzlich sind aufgrund der Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrage
mit der NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche
Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH sowie der NURNBERGER
Communication Center GmbH 2,9 (3,4) Millionen EUR Ertridge aus Gewinnabfiih-
rung zugeflossen.

Zins- und Dividendenertrage aus Wertpapieren und Ausleihungen haben wir in
Hohe von 3,4 (4,2) Millionen EUR vereinnahmt. Sonstige Zinsen und dhnliche
Ertrage beliefen sich auf 0,9 (3,9) Millionen EUR.

Die laufenden Ertrdge unserer Holdinggesellschaft betrugen demzufolge insgesamt
69,8 (73,7) Millionen EUR. Daneben sind folgende wesentliche Ergebniskomponenten
dem Finanzergebnis zuzurechnen: Abschreibungen auf Finanzanlagen waren mit
6,6 (20,5) Millionen EUR nur noch in Hohe von knapp einem Drittel des Vorjahres-
werts vorzunehmen. Der Zinsaufwand belief sich auf 18,7 (19,3) Millionen EUR.
Gewinne aus Abgangen und Zuschreibung von Finanzanlagen waren im Berichts-
jahr unbedeutend (im Vorjahr Abgangsgewinn von 1,1 Millionen EUR). Bei Finanz-
anlagen sind Abgangsverluste in Hohe von 0,3 (0,0) Millionen EUR entstanden.

Das Finanzergebnis betriagt 44,3 (34,9) Millionen EUR.

Ubriges Ergebnis

Aus Dienstleistungen fiir Konzernunternehmen vereinnahmten wir 5,2 (4,9) Millio-
nen EUR. Die Mieterlose aus Grundbesitz betrugen wie im Vorjahr 0,7 Millionen EUR.
Dariiber hinaus waren sonstige betriebliche Ertrdge auerhalb des Finanzergebnisses
von 1,0 (0,2) Millionen EUR zu beriicksichtigen.

Der Personalaufwand belief sich wie im Vorjahr auf 4,6 Millionen EUR. Auch die
Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstinde und Sachanlagen blieben
gegeniiber dem Vorjahr unverandert bei 0,3 Millionen EUR.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen, soweit sie nicht dem Finanzergebnis
zugeordnet sind, summierten sich auf 9,6 (8,7) Millionen EUR. Sie beinhalten vor-
wiegend die Verzinsung der Bedeckungsmittel fiir ibernommene Pensionsver-
pflichtungen und die in Anspruch genommenen Dienstleistungen, einschlieflich
derjenigen zur Erledigung von iibernommenen Funktionen.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit erhohte sich auf 36,8 (27,2)
Millionen EUR.

Jahrestiberschuss/Bilanzgewinn

Der Jahresiiberschuss belauft sich auf 37,5 (29,4) Millionen EUR. Durch Beschluss
von Vorstand und Aufsichtsrat wurden den anderen Gewinnriicklagen 11,0 (5,2)
Millionen EUR zugefiihrt. Aus dem Bilanzgewinn von 26,6 (24,3) Millionen EUR
soll eine um 9,5 % auf 2,30 (2,10) EUR je Stiickaktie erhohte Dividende ausge-
schiittet werden.
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Grundsatze und Ziele des Finanzmanagements

Oberstes Ziel des Finanzmanagements ist es, die Liquiditit der NURNBERGER
Versicherungsgruppe zu erhalten. Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
sichert diese vor allem durch die Planung der zukiinftigen Zahlungsmittelzu- und
-abfliisse und steuert anhand der ermittelten Daten die Innen- und Auenfinanzie-
rung. Die Eigenkapitalausstattung orientiert sich fiir uns als Mutterunternehmen
eines Versicherungskonzerns auch an der fiir das Einhalten der Solvabilitatskriterien
erforderlichen Eigenmittelausstattung unserer Tochtergesellschaften sowie an den
Anforderungen der Gruppensolvabilitdt. Daneben wahren wir im Rahmen unserer
Strategie ,Wachstum mit Ertrag“ die Grundsitze, die Einnahmen zu sichern und
die Ausgaben wirtschaftlich zu gestalten.

Kapitalstruktur

Das Eigenkapital einschlieBlich des Bilanzgewinns entspricht 53,3 (52,2) % der Bilanz-
summe. Neben dem Grundkapital von unverandert 40,3 Millionen EUR bestehen
Kapitalriicklagen in Hohe von 136,4 (136,4) Millionen EUR und Gewinnriicklagen
in Hohe von 228,3 (217,3) Millionen EUR. Somit ergibt sich mit dem Bilanzgewinn
von 26,6 (24,3) Millionen EUR ein bilanzielles Eigenkapital von 431,6 (418,3) Millio-
nen EUR. Ohne den zur Ausschiittung vorgesehenen Teil des Bilanzgewinns betragt
das Eigenkapital 405,1 (394,1) Millionen EUR. Der Zuwachs resultiert aus der Do-
tierung der anderen Gewinnriicklagen in Hohe von 11,0 (5,2) Millionen EUR durch
Vorstand und Aufsichtsrat aus dem Jahresergebnis.

Die Pensionsriickstellungen belaufen sich auf 47,1 (44,8) Millionen EUR.

Es bestehen langfristige Verbindlichkeiten in Hohe von 287,0 (297,0) Millionen EUR
mit Falligkeiten in den Jahren 2011 bis 2025, davon 200,0 (210,0) Millionen EUR
gegeniiber Kreditinstituten und dem Kapitalmarkt sowie 42,0 (42,0) Millionen EUR
gegeniiber verbundenen Unternehmen. 100,0 Millionen EUR der Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten sind im Jahr 2011 fillig. Die langfristigen Verbindlich-
keiten enthalten Nachrangdarlehen in Hohe von 125,0 (125,0) Millionen EUR.

Bei einem Darlehen ist die Verzinsung abhiingig von den fiir die NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG oder die NURNBERGER Lebensversicherung AG
vergebenen Ratings.

Das langfristige Fremdkapital betragt insgesamt 334,9 (342,8) Millionen EUR.

Ferner werden zum Bilanzstichtag Steuerriickstellungen in Hohe von 17,9 (19,0) Mil-
lionen EUR und sonstige Riickstellungen von 11,5 (10,9) Millionen EUR ausgewiesen.
Kurzfristige Verbindlichkeiten bestehen in Hohe von 14,3 (10,3) Millionen EUR,
davon 2,0 (7,4) Millionen EUR gegeniiber verbundenen Unternehmen. Unter Beriick-
sichtigung der passiven Rechnungsabgrenzungsposten betragt das kurzfristige
Fremdkapital 43,9 (40,4) Millionen EUR.
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Liquiditat

Uber die Liquidititssituation und die finanzielle Entwicklung gibt folgende Kapital-
flussrechnung Auskunft:

2009 2008
EUR EUR
Periodenergebnis 37.502.178 29.416.636
Zu- und Abschreibungen auf Gegenstande
des Anlagevermogens 6.783.636 20.811.155
Zunahme/Abnahme der Riickstellungen 1.762.387 6.645.494
sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage
sowie Berichtigungen des Periodenergebnisses = 248.684 - 227.036

Gewinn/Verlust aus dem Abgang von immateriellen
Vermogensgegenstanden und Sachanlagen = —

Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Finanzanlagen 252.913 - 1.044.736

Zu- oder Abnahme der Forderungen oder anderer Aktiva - 14.453.610 24.926.481
Zu- oder Abnahme der Verbindlichkeiten oder

anderer Passiva - 5.940.706 5.284.994
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 25.658.114 85.812.988
Einzahlungen aus dem Verkauf von Sachanlagen = —
Auszahlungen fur den Erwerb von Sachanlagen = 1.063 - 8.602
Einzahlungen aus dem Verkauf von immateriellen

Vermogensgegenstanden = —
Auszahlungen fur den Erwerb von immateriellen

Vermogensgegenstanden = 65.056 - 16.513

Einzahlungen aus dem Abgang von Finanzanlagen 1.323.267 8.198.872

Auszahlungen fir den Erwerb von Finanzanlagen - 6.430.951 - 29.708.126
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit - 5.173.803 - 21.534.369
Dividendenzahlungen — 24.192.000 - 19.584.000
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen

und der Aufnahme von Finanzkrediten = —
Auszahlungen fur die Tilgung von Anleihen

und Finanzkrediten = —
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit - 24.192.000 - 19.584.000
zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds - 3.707.689 44.694.619
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 86.944.024 42.249.405
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 83.236.335 86.944.024

Aus laufender Geschaftstatigkeit ergab sich im Geschéftsjahr 2009 ein Mittelzufluss
von 25,7 (85,8) Millionen EUR und aus Investitionstatigkeit sind per saldo 5,2
(21,5) Millionen EUR abgeflossen. Fiir Finanzierungstatigkeit verwendeten wir
24,2 (19,6) Millionen EUR.

Der starke Riickgang des Mittelzuflusses aus laufender Tatigkeit resultiert vorwie-
gend aus dem Anstieg von Steuerforderungen und dem Ausgleich von Verbindlich-
keiten. Beim Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit ibersteigen die Auszahlungen
aus dem Erwerb von Finanzanlagen die Einzahlungen aus der VerauRerung, aller-
dings in wesentlich geringerem MaRe als im Vorjahr. Im Rahmen der Finanzierungs-
tatigkeit war lediglich die ausgeschiittete Dividende zu berticksichtigen.

Die liquiden Mittel haben sich im Geschéftsjahr 2009 um 3,7 Millionen EUR auf
83,2 (86,9) Millionen EUR vermindert.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Anlagevermogen

Sachanlagen weisen wir in Hohe von 9,7 (9,8) Millionen EUR aus. Hierbei handelt
es sich fast ausschlieBlich um Grundbesitz.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen betragen unverandert 57,0 Millio-
nen EUR. Daneben bestehen wie im Vorjahr sonstige Ausleihungen in Hohe von
0,3 Millionen EUR. Die Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
belaufen sich auf 604,8 (605,2) Millionen EUR.

EinschlieBlich der mit 1,2 (2,4) Millionen EUR ausgewiesenen Aktien und immate-
rieller Vermogensgegenstinde in Hohe von 0,1 (0,2) Millionen EUR betragt das
Anlagevermogen damit zum Bilanzstichtag insgesamt 673,1 (674,9) Millionen EUR.

Investitionen

Zur Stiarkung der Eigenkapitalausstattung der ADK Immobilienverwaltungs GmbH
haben wir 3,1 Millionen EUR in deren Kapitalriicklage eingezahlt. Die Ertragslage
der FURST FUGGER Privatbank KG haben wir durch einen Zuschuss von 2,9 Milli-
onen EUR gestiitzt.

Umlaufvermogen

Am Bilanzstichtag ergeben sich Forderungen gegen verbundene Unternehmen in
Hohe von 10,5 (11,3) Millionen EUR.

Unter der Position Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde werden ins-
gesamt 53,9 (39,5) Millionen EUR ausgewiesen. Darin enthalten sind Forderungen
an Finanzdmter in Hohe von 28,9 (13,2) Millionen EUR und das Korperschaftsteuer-
Guthaben geméaR §§ 36 ff. KStG. Der Barwert der in den Jahren 2010 bis 2017
falligen Riickfliisse betrdgt 14,1 (14,5) Millionen EUR.

Es sind liquide Mittel in Hohe von 83,2 (86,9) Millionen EUR vorhanden.

Das Umlaufvermogen summiert sich insgesamt auf 137,2 (126,4) Millionen EUR.

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme unserer Gesellschaft stieg zum Bilanzstichtag auf 810,4 (801,5)
Millionen EUR an.
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Weitere
Leistungsfaktoren
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Verguitungsbericht fiir Aufsichtsrat und Vorstand

Die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder ist in § 12 der Satzung geregelt. Sie
tragt der Verantwortung und dem Tatigkeitsumfang der Aufsichtsratsmitglieder
sowie der wirtschaftlichen Lage und dem Erfolg des Unternehmens Rechnung.

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt eine feste und eine variable Vergiitung. Der Vorsitz
und der stellvertretende Vorsitz sowie die Mitgliedschaft in den Ausschiissen werden
zusatzlich honoriert. Die variable Vergiitung steht in Abhdngigkeit zur Hohe der
Dividende, ist jedoch nach oben begrenzt. Auslagen, zu denen auch die jeweils zu
entrichtende Umsatzsteuer gehort, werden ersetzt.

Der Aufsichtsrat beschliel3t auf Vorschlag des Personalausschusses das Vergiitungs-
system flir den Vorstand einschlieflich der wesentlichen Vertragselemente und
iberpriift es regelméRig. Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus er-
folgsunabhangigen und erfolgsabhdngigen Komponenten zusammen. Die erfolgs-
unabhingigen Teile bestehen aus festen Grundbeziigen und Nebenleistungen.
Fir den Fall einer vorzeitigen Beendigung des Dienstverhaltnisses enthalten die
Vorstandsvertrage keine Abfindungsvergiitung.

1. Grundbeziige

Die festen Grundbeziige werden als monatliches Gehalt ausbezahlt. Eine Uberpriifung
findet jahrlich in Anbetracht der Entwicklung des Unternehmens und der allgemeinen
Gehaltsentwicklung in der Versicherungswirtschaft statt. Als Grundbeztge betrachten
wir auch Nebenleistungen. Diese sind im Wesentlichen: Gestellung eines Dienst-
fahrzeugs mit individueller Versteuerung des geldwerten Vorteils, Nutzung des
Haustarifs fiir Versicherungsvertriage, Zuschuss zu Versicherungen und einer beitrags-
orientierten Altersversorgung sowie Jubilaumszuwendungen.

2. Variable Beziige

Die Bemessung der variablen Beziige ist ergebnisorientiert. Sie wird auf sparten-
spezifische Erfolgskriterien, wie das Gesamtergebnis und die gebuchten Bruttobei-
trage aus dem Segment Lebens-Versicherungsgeschift sowie das Segmentergebnis
und die gebuchten Bruttobeitrige des Segments Schaden- und Unfall-Versicherungs-
geschaft, abgestellt. Die variablen Beziige sind im Umfang begrenzt und werden
jeweils in Form einer jahrlichen Tantieme geleistet.

3. Pensionszusagen

Fir die Mitglieder des Vorstands bestehen Pensionszusagen. Zu Beginn des Dienst-
verhiltnisses wird auf der Grundlage des Eintrittsalters ein bestimmter Prozentsatz
errechnet. Im Versorgungsfall wird dieser Prozentsatz auf das zuletzt erhaltene
monatliche Gehalt bezogen, woraus sich die Pension errechnet. Der Prozentsatz
erhoht sich jedes weitere vollendete Dienstjahr bis auf maximal 75 % des monat-
lichen Gehalts. Die Zahlung erfolgt monatlich nach dem pensionsbedingten Aus-
scheiden aus dem Unternehmen (Alterspension, Berufs- oder Erwerbsunfiahigkeit,
Hinterbliebenenpension im Todesfall). Endet das Dienstverhaltnis vor Eintritt des
Versorgungsfalls, bleibt gegebenenfalls eine unverfallbare Anwartschaft bestehen.
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4. Sonstiges

Aufsichtsratsmandate im Konzern:

Vergiitungen aus Mandaten fiir konzerneigene Gesellschaften werden an die Mit-
glieder des Vorstands ausbezahlt und sind in den ausgewiesenen festen und variablen
Vergiitungen enthalten.

Eine tabellarische Darstellung der Vorstandsbeziige befindet sich im Kapitel
»Sonstige Angaben® des Anhangs unter dem Punkt ,Aufsichtsrat und Vorstand“.

Personal

Durchschnittlich waren im Jahr 2009 bei der NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft 57 (53) fest angestellte Mitarbeiter beschéftigt. Es sind vor allem
Spezialisten in ibergreifenden Kernabteilungen unseres Unternehmens, die mit
Aufgaben der Konzernsteuerung betraut sind. Die Angestellten der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft sind den Angestellten unserer Tochtergesell-
schaften in allen Belangen, wie zum Beispiel Forderungen, Weiterbildungen und
Sozialleistungen, gleichgestellt.

Detaillierte Angaben dartiber sind dem Konzernlagebericht zu entnehmen.

Nachhaltigkeit

Aktiver Umweltschutz im Unternehmen ist Ausdruck der wirtschaftlichen und
gesellschaftlichen Verantwortung. Deshalb legt die NURNBERGER groRen Wert
darauf, mit Rohstoffen und Energie sparsam sowie umweltbewusst umzugehen.

Sponsoring und gesellschaftliches Engagement

Die NURNBERGER bekennt sich zu der Stadt, deren Namen sie tragt. Als ein Unter-
nehmen, das sich seiner sozialen Verantwortung bewusst ist, setzt sie sich dafiir
ein, die Region lebens- und liebenswert zu machen. 2009 forderte sie ausgewdhlte
Projekte in den Bereichen Kultur, Wissenschaft, Bildung, Soziales und Sport. Sie hatte
Erfolg bei dem Bemiihen, die kulturelle Attraktivitat der Metropolregion zu steigern,
im Sport gleichermaBen den Nachwuchs zu unterstiitzen und andererseits Welt-
klasseleistungen zu ermoglichen. Damit trug sie gleichzeitig dazu bei, Ansehen und
Bekanntheit des Unternehmens zu festigen und auszubauen.

Nach Ende des Geschaftsjahres sind keine Vorgdnge von besonderer Bedeutung
eingetreten.
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Risikobericht
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Risiken der kiinftigen Entwicklung und Risikomanagement

Um Chancen wahrnehmen zu konnen, sind wir im Rahmen unserer Geschaftstitig-
keit auch Risiken ausgesetzt. Aufbauend auf der langjahrigen Erfahrung im Um-
gang mit Risiken besitzt die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ein
Risikomanagementsystem zum bewussten und kalkulierten Umgang mit Risiken.

Risikomanagementprozess

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist in den Risikomanagement-
prozess der NURNBERGER Versicherungsgruppe integriert. Sein Aufbau und die
von der Konzernleitung vorgegebenen risikopolitischen Grundséatze sind in einem
Risikomanagement-Handbuch dokumentiert. Das zentrale Risikomanagement be-
richtet iber die Risiken und koordiniert die jahrliche Risikoinventur.

In allen Funktionsbereichen sind Risikoverantwortliche als Ansprechpartner fiir
das zentrale Risikomanagement benannt. Sie tiberwachen die Risiken und berichten
regelmaRig an das zentrale Risikomanagement. Dort werden die Risikoberichte
zusammengefiihrt und an den Gesamtvorstand weitergeleitet. Der Vorstand unter-
richtet den Aufsichtsrat regelmaRig iiber Risiken und Risikomanagement.

Die Risikoverantwortlichen identifizieren und analysieren die wesentlichen Risiken
nach einem Risikoraster. Dariiber hinaus wird eine differenzierte Risikobewertung
durchgefiihrt, wobei auch risikomindernde MaRnahmen beriicksichtigt werden.
Wesentliche Kenngrofen und die zugehorigen Grenzwerte sind definiert, das Be-
richtswesen fiir die Sofort-Berichterstattung im Falle eines Uberschreitens dieser
Werte ist formalisiert.

Wir entwickeln unser Risikomanagement kontinuierlich weiter. Neue betriebswirt-
schaftliche Erkenntnisse flieBen durch aktualisierte Indikatoren und Schwellenwerte
ein.

Das im Jahr 2008 gestartete konzernweite Projekt zur Umsetzung der Anforderungen
aus dem Rundschreiben ,, Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen an das Risiko-
management (MaRisk VA)“ der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) wurde im Geschaftsjahr permanent weitergefiihrt. Neben der Erstellung einer
Risikostrategie fiir den NURNBERGER Konzern und der Uberarbeitung der Aufbau-
und Ablauforganisation wurde ein Limitsystem entwickelt, welches seit Beginn des
Jahres 2010 zum Einsatz kommt. Im Laufe des Jahres 2010 werden weitere Elemente
des Risikomanagementprozesses tiberpriift und bei Bedarf angepasst bzw. erganzt.

Rechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem stellt einen integralen Be-
standteil des Risikomanagementprozesses dar. Durch angemessene und funktions-
fahige Kontroll- und Sicherungsmafnahmen soll es weitestgehend gewdahrleisten,
dass potenzielle Risiken im Rechnungslegungsprozess ausgeschaltet und ein rege-
lungskonformer Abschluss sowie Lagebericht erstellt werden.
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Der Rechnungslegungsprozess der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesell-
schaft ist dezentral organisiert. Neben dem Bereich Rechnungswesen sind weitere
Fachbereiche an der Rechnungslegung beteiligt. Zur vollstindigen und zeitnahen
Erfassung aller Geschaftsvorfille besteht eine eindeutige Terminkette tiber einen
Gesamt-Terminplan mit klaren Verantwortlichkeiten, dessen Status im Abschluss
laufend verfolgt wird. Das Einhalten maRgeblicher Vorschriften unterstiitzt zudem
ein Compliance-Handbuch, das vierteljahrlich von Mitgliedern des sogenannten
Compliance-Committees fiir deren Zustandigkeitsbereich tiberpriift und bei Bedarf
aktualisiert wird.

Der gesamte Rechnungslegungsprozess ist in einzelne Bilanzierungsprozesse unter-
teilt. Diese sind bereichsiibergreifend hinsichtlich ihrer Bedeutung (Fehleranfallig-
keit/-wahrscheinlichkeit, potenzielle Fehlerauswirkung) in A-, B- und C-Prozesse
eingeteilt. Der Umfang der Kontroll- und Sicherungsmafnahmen orientiert sich an
der durch die Klassifizierung ausgedriickten Wertigkeit der einzelnen Prozesse.
Dies gilt auch fiir Prozesse, die zu Aussagen und Angaben in Anhang und Lage-
bericht fiihren.

Es besteht eine umfangreiche Beschreibung der Bilanzierungsprozesse, also der
Prozesskette von der Entstehung der Daten bis zur buchungstechnischen Erfassung
bzw. zu den Aussagen und Angaben in Anhang sowie Lagebericht. Sie beinhaltet
die personellen Zustindigkeiten beim Bearbeiten und die potenziellen Fehlerquellen.
Ebenfalls enthalten sind die zur Aufdeckung bzw. Vermeidung von Fehlern einge-
richteten Kontroll- sowie Sicherungsmafnahmen (,Freigabe und Revision®) und
deren Dokumentation. Zur Prozessbeschreibung gehoren auch Arbeitsanweisungen
und Richtlinien. Rechnungslegungsdaten prufen wir laufend auf Vollstdndigkeit und
Richtigkeit, soweit erforderlich fithren wir eine angemessene Vier-Augen-Priifung
durch. Dariiber hinaus nehmen wir systemgestiitzte Plausibilitatstests vor. Die Ein-
haltung der Vorgaben, insbesondere die Wirksamkeit und die Dokumentation der
Kontroll- und Sicherungsmalinahmen, wird stichprobenweise (prozessunabhingig)
von der Internen Revision iiberpriift.

Wir sehen die Beschreibung regelmafig vor dem Halbjahresabschluss und vor
dem Jahresabschluss auf notwendige Anderungen und Aktualisierungen durch.
Dabei werden einerseits Anderungen und Erweiterungen in den Rechnungslegungs-
vorschriften (wie EU-Verordnungen, Gesetze, Rechtsverordnungen) umgesetzt.
Andererseits iiberpriift der Bereich Rechnungswesen mit betroffenen Fachbereichen
jeweils nach dem Jahresabschluss und Halbjahresabschluss, inwieweit weitere Ver-
besserungen der Bilanzierungsprozesse maglich und sinnvoll sind. Diese Verbes-
serungen gehen ebenfalls in die Dokumentation des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems ein und fithren somit zu einer standigen Optimierung.
AuRerdem werden bei Bedarf Anpassungen vorgenommen, die auf Prifungsergeb-
nissen der Internen Revision beruhen.

Jeweils zum Halbjahresabschluss und zum Jahresabschluss wird von den an der
Rechnungslegung beteiligten Fachbereichen eine schriftliche Bestitigung eingeholt,
dass gemal} der im rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem hinter-
legten Beschreibung vorgegangen wurde und die Grundlagen entsprechend doku-
mentiert sind.

Ein adaquates Richtlinienwesen (Handbiicher) ist eingerichtet und wird zum Halb-
jahresabschluss und zum Jahresabschluss aktualisiert.
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Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung erstellen wir mithilfe von SAP-Software;
ein Teil der Buchungen wird tiber verschiedene Vorsysteme zugeliefert. Ein um-
fassendes Berechtigungskonzept verhindert unberechtigte Schreib- oder Lesezu-
griffe. Datenbestande werden regelméaRig gesichert.

Risiken aus Kapitalanlagen

Ziele des Risikomanagements der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
sind die Sicherstellung der Werthaltigkeit der eingegangenen Unternehmensbetei-
ligungen und Darlehen sowie die laufende und planerische Uberwachung der jeder-
zeitigen Liquiditit. Zu diesem Zweck wird der Vorstand mindestens quartalsweise
iber die aktuellen Veranderungen informiert. Hierzu werden auch Szenariorech-
nungen eingesetzt, um mogliche Auswirkungen von Kurs- und Zinsanderungsrisiken
zu bestimmen.

Das Ergebnis der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist im Wesentli-
chen abhangig von den Jahresiiberschiissen unserer Personen- und Schadenversi-
cherungsgesellschaften, insbesondere der NURNBERGER Lebensversicherung AG,
der NURNBERGER Krankenversicherung AG und der NURNBERGER Allgemeine
Versicherungs-AG. Bei den Personenversicherern sind die Jahresiiberschiisse stabil.
Die Jahresiiberschiisse der Schadenversicherer, insbesondere der NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG, sind auch durch die Art ihres Geschéifts volatiler.
Aufgrund der ausreichenden Eigenmittelausstattung unserer Versicherungsgesell-
schaften rechnen wir nicht mit unmittelbaren Auswirkungen der Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrise auf die Ausschiittungen.

Zum Schutz der Interessen der Versichertengemeinschaft besteht bei diesen Gesell-
schaften ein Netz von gesetzlichen Regelungen. Die Vorgaben des Versicherungs-
aufsichtsgesetzes erfordern unter anderem ein umfassendes Controllingsystem in
den Bereichen Versicherungstechnik und Kapitalanlagen. Die Umsetzung dieser
Vorgaben iiberwachen die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
sowie die Verantwortlichen Aktuare. Dariiber hinaus entwickeln wir die eingesetzten
Controllingsysteme weiter, um die Entscheidungstrager tiber unsere Produkte,
Versicherungsbestinde, Leistungen und Schaden umfassend und zeitgerecht zu
informieren.

Die Kapitalanlagen der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft waren
durch die Krise am US-Hypothekenmarkt nicht direkt betroffen. Allerdings besteht
weiterhin das Risiko, dass die Auswirkungen der globalen Finanzmarktkrise auch
auf den Wert von anderen Anlagen tibergreifen. Die Schwankungsbreiten und damit
die Risiken aller Anlageklassen haben sich — nach dem auBerordentlich starken
Anstieg 2008 —im Jahr 2009 wieder deutlich gemaRigt. Der Ausfall von Schuldnern
hatte im Berichtsjahr keine Bedeutung fiir die Kapitalanlagen der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft.

Falls die Aktienkurse um 20 % zurtickgingen, wiirden sich die Marktwerte der aktien-
kurssensitiven Kapitalanlagen um 3,1 Millionen EUR vermindern. Umgekehrt wiirden
sich bei einem Anstieg der Aktienkurse um 20 % die Marktwerte dieser Kapital-
anlagen um 3,1 Millionen EUR erhohen.
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Bei festverzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen wiirde ein Anstieg der Zinsen
um 1% den Marktwert der zinssensitiven Kapitalanlagen um 2,0 Millionen EUR
vermindern. Dabei ist allerdings zu beriicksichtigen, dass diese Kapitalanlagen
komplett zu Anschaffungskosten bilanziert sind und veranderte Marktwerte damit
nicht unmittelbar ergebniswirksam werden. Ein Zinsriickgang um 1% wiirde den
Marktwert um 2,3 Millionen EUR erhdhen.

Bei einem strategischen Engagement im Versicherungsbereich mit langfristiger
Kooperationsabsicht besteht eine Wertdifferenz zwischen Buchwert und Borsenwert
von 6,2 Millionen EUR. Aufgrund des geringen Marktvolumens der Aktien dieser
Gesellschaft haben wir den beizulegenden Wert nicht aus dem Borsenkurs abge-
leitet, sondern anhand des Ertragswerts ermittelt. Der so ermittelte Wert rechtfertigt
den Ansatz unseres Buchwerts. Die Ertragswertberechnung beruht auf einem Bar-
wertkalkiil auf Basis offentlich zugdnglicher Schatzungen renommierter Analysten
iber den Gewinn pro Aktie. Sollten sich grofere Abweichungen abzeichnen, miissten
gegebenenfalls Wertberichtigungen vorgenommen werden. Bei den gesamten
Kapitalanlagen unserer Gesellschaft bestehen erhebliche stille Reserven, welche
die genannte Wertdifferenz bei Weitem tibersteigen.

Im Rahmen des Immobilien-Engagements unserer Gesellschaft besteht ein Schwer-
punkt bei Immobilien im Autohandelsbereich. Die Verkehrswerte der Immobilien
sind abhédngig von den erwarteten Mietertragen und der Bonitit der Mieter. Das Risiko
in der Wertentwicklung dieser Immobilien ist unter anderem abhdngig von der
weiteren wirtschaftlichen Entwicklung des Mieters. Bei dem Mieter handelt es sich
um einen Mehrmarken-Autohandelsbetrieb mit derzeitigem Schwerpunkt Opel.

Uber Planungen, Lage und Geschiftsentwicklung bei Nicht-Versicherungsunter-
nehmen, an denen wir beteiligt sind, lassen wir uns regelmaRig auf Basis zeitnaher
Informationen berichten und erortern diese in den Aufsichtsgremien. Unser Betei-
ligungs-Controlling analysiert die Geschaftsberichte und sonstigen Unterlagen zu
den Beteiligungsgesellschaften. Auch bei Minderheitsbeteiligungen iiben wir unsere
Informations- und Mitwirkungsrechte umfassend aus. Auf der Grundlage der Er-
gebnisse leiten wir bei Bedarf geeignete MaSnahmen ein. Dabei kann nicht aus-
geschlossen werden, dass im Einzelfall zusatzliche Mittel bereitgestellt werden
missen.

Hinsichtlich der nach einer teilweisen VerduRerung im Beteiligungsbestand der
ADK Immobilienverwaltungs GmbH noch verbliebenen Anteile an Autohandels-
gesellschaften mit Schwerpunkt Ford besteht bis zum mittelfristig vorgesehenen
Verkauf das Ertrags- und Liquiditatsrisiko, aufgrund einer negativen operativen
Geschaftsentwicklung weitere finanzielle Mittel investieren zu miissen. Ferner be-
steht bei diesen Gesellschaften das Risiko, dass die finanzierenden Banken ihre
Kreditvergabekriterien sowohl fiir Einkaufsfinanzierungen als auch fiir Kontokorrent-
kredite verschirfen konnten.

Risiken der Finanzstruktur

Bei den in den Vorjahren zur Starkung der Kapitalbasis unserer verbundenen
Unternehmen aufgenommenen Nachrangdarlehen und sonstigen Krediten bestehen,
wie dabei uiblich, grundsatzliche Risiken in der kongruenten Abstimmung der
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Aktiva mit den entsprechenden Passiva einerseits und der Kongruenz der Zinszah-
lungen andererseits. Sonstige Kapitalanlagen und die damit zusammenhangenden
Risiken, wie Zinsanderungs-, Kurs- und Bonitatsrisiken, sind von geringem Gewicht.
Risiken aus der Inanspruchnahme von ausgegebenen Biirgschaften und Garantien
konnten in ungiinstigen Fallen entstehen. Nahere Angaben hierzu finden sich im
Kapitel ,,Sonstige Angaben* des Anhangs unter der Uberschrift ,Haftungsverhilt-
nisse”.

Operative Risiken

Unter operativen Risiken fassen wir mogliche Verluste durch unangemessene Pro-
zesse, Ausfille technischer Systeme, menschliche Fehler oder externe Ereignisse
zusammen. Um diese Risiken zu verringern, werden Arbeitsprozesse laufend opti-
miert und Mitarbeiter kontinuierlich weitergebildet. Dariiber hinaus besitzt die
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ein ausgeprigtes internes Kontroll-
system. Durch Funktionstrennungen in den Arbeitsabldufen, Abstimmungs- und
Plausibilitdtspriifungen sowie hierarchisch abgestufte Vollmachten und Berechti-
gungen reduzieren wir das Risiko schidigender Handlungen und vermeiden Fehler.
Prozessunabhingig priift zudem die Interne Revision Systeme, Verfahren und
Einzelfalle.

Madaglichen Risiken im Bereich Datenverarbeitung wenden wir besondere Aufmerk-
samkeit zu. Durch ein Ausweich-Rechenzentrum sind wir in der Lage, den Betrieb
unserer Rechner und Anwendungen im Storfall ohne wesentliche Ausfallzeiten
aufrechtzuerhalten. Wirksame Zugangskontrollen und der Einsatz neuester Sicher-
heitstechnologien gewéhrleisten zuverlassig die Integritat unserer Daten.

Zusammenfassende Darstellung

Seit einigen Jahren werden unsere bedeutendsten Tochterunternehmen, die NURN-
BERGER Lebensversicherung AG, die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG
sowie die NURNBERGER Krankenversicherung AG, durch die Rating-Unternehmen
Standard & Poor’s und Assekurata hinsichtlich finanzieller Leistungsfihigkeit und
Sicherheit untersucht. Dafiir stellen wir unter Beachtung kartellrechtlicher Vor-
schriften auch vertrauliche und interne Informationen bereit. Standard & Poor’s hat
Anfang 2010 fiir die NURNBERGER Lebensversicherung AG und fiir die NURN-
BERGER Allgemeine Versicherungs-AG jeweils wieder die Bewertung A- (stark)
vergeben. Fiir die NURNBERGER Krankenversicherung AG bestitigte Assekurata
im Dezember 2009 das Bewertungsergebnis A+ (sehr gut).

Aufgrund der aktuellen Erkenntnisse und erlduterten Gegebenheiten, der eingesetzten
effizienten Instrumente und Systeme zur Risikoerkennung und -steuerung sowie
der fundierten Einschdtzung der kiinftigen Entwicklung sind keine erheblichen nach-
teiligen Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zu erkennen.
Wir erwarten eine weiterhin positive Geschéaftsentwicklung. Diese Einschatzung
unterstellt, dass an den Kapitalmarkten im Jahr 2010 keine weiteren groReren Ver-
werfungen auftreten und die gesamtwirtschaftliche Lage sich nicht weiter drama-
tisch verscharft.
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Zukunftsbezogene Aussagen in diesem Geschéftsbericht beruhen in erster Linie
auf Planungen, Prognosen und Erwartungen. Aufgrund der darin enthaltenen
Annahmen und Ungewissheiten ist eine davon abweichende tatsdchliche Entwick-
lung nicht grundsétzlich auszuschliefen. Eventuelle Abweichungen konnen sich
zum Beispiel durch eine von der Annahme abweichende Entwicklung der genannten
Planungsparameter, durch Verianderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage,
der Wettbewerbssituation, der Entwicklung der Finanzmarkte oder der Wechselkurse
sowie aufgrund nationaler oder internationaler Gesetzesanderungen ergeben.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Im Zuge einer zunehmenden Dynamik der Weltwirtschaft rechnen die fiihrenden
deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute fir 2010 mit einem Anstieg der Wirtschafts-
leistung in Deutschland.

Die neuesten Prognosen sagen fiir Deutschland eine Erhohung des Bruttoinlands-
produkts um 1,4 % im Jahr 2010 voraus. Es wird mit einer Arbeitslosenquote von
ca. 8,9 % gerechnet. Die Inflationsrate wird 2010 etwa 1,2 % betragen. Der private
Konsum geht den Experten zufolge um 0,5 % zuriick. Die Sparquote diirfte auf
etwa 11,4 % steigen. Fiir den deutschen Export wird mit einer Zunahme um 5,1 %
gerechnet. Bei den Ausriistungsinvestitionen wird ein moderater Anstieg von rund
3,1%, bei den Bauinvestitionen von 1,1 % angenommen.

Weder die Einkommensperspektiven der privaten Haushalte noch die prognosti-
zierte Situation auf dem Arbeitsmarkt lassen nachhaltige Impulse fiir die Versiche-
rungswirtschaft erwarten. Insgesamt wird davon ausgegangen, dass das Beitrags-
aufkommen der Versicherungswirtschaft 2010 um 0,5 % niedriger ausfillt als 2009.
Fir die Lebensversicherung wird mit einem Beitragsriickgang von 3,0 %, fir die
private Krankenversicherung mit einem Wachstum von 5,0 % und fiir die Schaden-
und Unfallversicherung mit einem leichten Riickgang der Beitragseinnahmen von
0,5 % gerechnet.

NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft als Holding

Gegenstand des Unternehmens ist die Leitung einer Versicherungsgruppe und die
Beteiligung an Versicherungs- und anderen Unternehmen. Wir konzentrieren uns
auf den deutschsprachigen Raum und kooperieren mit europdischen Partnern.

Der Geschaftsverlauf und die Ertragslage sind in erster Linie von der Entwicklung der
Beteiligungsgesellschaften abhiangig. Das Unternehmen erbringt Dienstleistungen
fiir seine Tochtergesellschaften und unterstiitzt sie bei der Kapitalausstattung.

Strategie

Die Beteiligungen vornehmlich im Versicherungs- bzw. Finanzdienstleistungsbereich,
das hei8t die Konzentration auf das Kerngeschaft, geben dem Unternehmen ein
gesichertes Fundament. Oberste Prioritat haben dabei — im Interesse unserer Ver-
sicherten, Anteilseigner und Mitarbeiter — wirtschaftliche Stabilitdt durch nachhal-
tiges, ertragsorientiertes Wachstum und langfristige Sicherung der Unternehmens-

gruppe.
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Der Aktiondrskreis der Gesellschaft erweist sich weiterhin als sehr stabil. Unsere Ak-
tiondre sind interessiert an einem unabhangigen, selbststandigen Unternehmen.

Planung und Steuerung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft erfolgen
auf Basis der prognostizierten Beteiligungsertrage der Tochterunternehmen und
Beteiligungen sowie deren erwarteter Geschaftsentwicklung.

Ergebnisentwicklung und Chancen

Die Ergebnisentwicklung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist
im Wesentlichen abhédngig von der Entwicklung ihrer Tochtergesellschaften und
Beteiligungen in den einzelnen strategischen Konzern-Geschaftsfeldern.

Angesichts des noch immer schwierigen gesamtwirtschaftlichen Umfelds erwartet
auch die NURNBERGER Versicherungsgruppe 2010 eine eher gedimpfte Nachfrage
nach Versicherungsprodukten. Die Folgen der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
sollten sich nach unseren Planungen jedoch im Laufe des Jahres 2010 insgesamt,
das heit auch im Bereich der Kapitalanlagen, allmahlich abschwéchen. Trotz der
sehr verhaltenen Geschéiftserwartung der Versicherungsbranche rechnen wir auf-
grund der strategischen Ausrichtung unserer Unternehmen in den niachsten zwei
Jahren mit stabilen bzw. steigenden Ergebnisbeitragen fiir unsere Gesellschaft.

Fir das Geschiftsfeld Lebensversicherung gehen wir weiterhin von nachhaltigen
positiven Impulsen aus. Aufgrund eines nach wie vor steigenden Bedarfs an eigen-
verantwortlicher Vorsorge, besonders in Bezug auf die finanzielle Absicherung

im Alter, sehen wir gute Verkaufschancen. Neben den klassischen kapitalbildenden
Produkten bieten wir kapitalmarktnahe sowie fondsgebundene Produkte mit Ga-
rantieleistungen auch im Bereich der staatlich geforderten Rentenprodukte an.
Zusatzlich setzen wir im Jahr 2010 verstarkt auf die Produkte, bei denen die Absi-
cherung wesentlicher Lebensrisiken im Vordergrund steht. Hier erwarten wir vor
allem bei der Berufsunfahigkeits-Versicherung weiter gute Entwicklungsmoglich-
keiten.

Im Bereich der betrieblichen Altersversorgung sind wir mit der vollstindigen Palette
der moglichen Durchfithrungswege und Dienstleistungen sehr gut aufgestellt und
hoffen in einem verbesserten wirtschaftlichen Umfeld von wieder wachsender
Nachfrage zu profitieren.

In der Krankenversicherung haben wir uns auf die gravierenden Veranderungen
durch die Gesundheitsreform eingestellt und unser Produktangebot entsprechend
angepasst. Durch die Koalitionsbeschliisse der neuen Bundesregierung haben sich
die Rahmenbedingungen fiir den Abschluss privater Voll- und Zusatzversicherungen
deutlich verbessert. Zusitzlich gewinnt die private Krankenversicherung mit dem
Biirgerentlastungsgesetz an Attraktivitit. Wir gehen deshalb in den nichsten Jahren
von iiberdurchschnittlich steigenden Neubeitragen aus.

Der Wettbewerb auf dem Markt der Autoversicherung wird sich weiter verscharfen.
Unsere strategische Ausrichtung zielt deshalb auf eine Ausweitung des Sach-,
Haftpflicht- und Unfallgeschéfts ab, die mittel- bzw. langfristig die riicklaufigen
Kfz-Beitrage kompensieren wird. Wir gehen deshalb fiir 2010 von nahezu gleich-
bleibenden Neu- und Mehrbeitragen aus. Fiir das Jahr 2011 erwarten wir leichte
Zuwdchse.
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Unser Segment Bankdienstleistungen umfasst das Bankgeschift der FURST FUGGER
Privatbank KG sowie die Vermittlung von Kapitalanlagen. Die im letzten Jahr pro-
gnostizierte Entwicklung konnte aufgrund der Auswirkungen der Finanzmarkt- und
Wirtschaftskrise noch nicht erreicht werden. Fiir die Zukunft erwarten wir jedoch
eine wieder zunehmende Nachfrage im Bereich der privaten Vermogensverwaltung
und rechnen daher fiir das Jahr 2010 und die Folgejahre mit einer stetigen Zunahme
unserer betreuten Bestinde und der daraus flieRenden Ertrige. Fiir die FURST
FUGGER Privatbank KG ist weiterhin ein kontinuierlicher Ausbau der beiden Ge-
schiftsbereiche Private Banking und Partnerbank NURNBERGER geplant.

Aufgrund der Vorschlage zur Gewinnverwendung und der Planungen unserer wesent-
lichen Tochtergesellschaften und Beteiligungen sowie der geplanten Entwicklung
der sonstigen Ergebniskomponenten gehen wir fiir die Geschiftsjahre 2010 und
2011 von weiter steigenden Ergebnissen aus.

Wir unterstellen in unseren Planungen fiir die Jahre 2010 und 2011 eine weitere
Erholung an den Aktienmarkten, einen Wiederanlagezins auf dem derzeitigen
Niveau und das Ausbleiben nennenswerter Schuldnerausfille. Im Bereich der

Schaden- und Unfallversicherung basiert unsere Planung auf durchschnittlichen
Schadenverlaufen der letzten zehn Jahre.

Gewinnverwendungsvorschlag

Zur Verfiigung der Hauptversammlung
steht ein Bilanzgewinn von: 26.586.374 EUR

Wir schlagen folgende Verwendung vor:

a) Ausschiittung einer Dividende von 2,30 EUR
je Stiickaktie an die Aktionare 26.496.000 EUR

b) Vortrag auf neue Rechnung 90.374 EUR
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Bilanz

zum 31. Dezember 2009 in EUR

Aktivseite 2009 2008
A. Anlagevermogen
I. Immaterielle Vermogensgegenstande
EDV-Software 133.335 156.612
Il. Sachanlagen
1. Grundstlicke und Bauten 9.673.601 9.838.086
2. Betriebs- und Geschaftsausstattung 1.107 374
9.674.708 9.838.460
I1l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 505.900.926 506.339.239
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 56.989.562 57.004.085
3. Beteiligungen 98.872.653 98.852.745
4. Wertpapiere des Anlagevermogens 1.174.600 2.417.390
5. sonstige Ausleihungen 335.207 335.207
663.272.948 664.948.666
673.080.991 674.943.738
B. Umlaufvermaogen
I. Vorrate
Betriebsstoffe 3.997 4.470
Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 10.476.145 11.289.255
2. sonstige Vermogensgegenstande 43.450.106 28.182.912
53.926.251 39.472.167
I1l. Guthaben bei Kreditinstituten 83.236.335 86.944.024
137.166.583 126.420.661
C. Rechnungsabgrenzungsposten 114.370 125.889
Summe der Aktiva 810.361.944 801.490.288

| Zum Inhaltsverzeichnis |



NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft 41

Passivseite 2009 2008
A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital 40.320.000 40.320.000
I1. Kapitalriicklage 136.382.474 136.382.474
I1l. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklage 1.738.392 1.738.392
2. andere Gewinnrucklagen 226.561.608 215.561.608
228.300.000 217.300.000
IV. Bilanzgewinn 26.586.374 24.276.195

431.588.848 418.278.669

B. Riickstellungen

1. Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 47.101.840 44.795.105
2. Steuerruckstellungen 17.858.809 18.992.784
3. sonstige Riickstellungen 11.454.781 10.865.154
76.415.430 74.653.043

C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 100.000.000 100.000.000
2. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 110.256.689 110.254.883
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 10.176 5.633
4. Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 43.996.044 49.413.549
5. sonstige Verbindlichkeiten 47.101.444 47.630.995
301.364.353 307.305.060
D. Rechnungsabgrenzungsposten 993.313 1.253.516
Summe der Passiva 810.361.944 801.490.288
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Gewinn- und Verlustrechnung

fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 in EUR

2009 2008
1. Ertrage aus Beteiligungen
a) aus verbundenen Unternehmen 55.173.000 56.073.036
b) aus Beteiligungsunternehmen 7.472.800 6.186.977
62.645.800 62.260.013
2. Ertrage aus Gewinnabflhrungsvertragen 2.866.692 3.391.286
3. Ertrage aus Dienstleistungen 5.214.522 4.913.265
4. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen
des Finanzanlagevermogens 3.415.743 4.178.738
davon aus verbundenen Unternehmen:
3.390.011 EUR (Vj. 3.989.006 EUR)
5. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 883.786 3.858.678
davon aus verbundenen Unternehmen:
235.865 EUR (V). 1.188.338 EUR)
6. sonstige betriebliche Ertrage 1.909.836 2.243.248
davon ab: Konzernumlage = 161.123 266.241
1.748.713 1.977.007
7. Personalaufwand
a) Gehalter - 3.356.166 3.290.071
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung
und fur Unterstitzung 3.517.552 4.162.522
davon fur Altersversorgung:
2.946.702 EUR (Vj. 3.639.369 EUR)
davon ab: Konzernumlage 2.244.750 2.892.093
- 1.272.802 1.270.429
- 4.628.968 4.560.500
8. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermégens und Sachanlagen = 253.148 271.034
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen - 6.550.396 20.540.121
10. Zinsen und ahnliche Aufwendungen - 21.072.240 21.565.433
davon an verbundene Unternehmen:
2.423.561 EUR (Vj. 1.981.618 EUR)
davon ab: Konzernumlage 2.387.004 2.252.982
- 18.685.236 19.312.451
11. sonstige betriebliche Aufwendungen - 9.827.455 8.677.266
12. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 36.830.053 27.217.615
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 1.904.777 621.673
davon ab: Konzernumlage - 1.215.974 1.594.300
688.803 2.215.973
14. sonstige Steuern = 16.678 16.952
15. Jahresiiberschuss 37.502.178 29.416.636
16. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 84.196 59.559
17. Einstellungen in andere Gewinnriicklagen - 11.000.000 5.200.000
18. Bilanzgewinn 26.586.374 24.276.195

| Zum Inhaltsverzeichnis |



Bilanzierungs-
und Bewertungs-
methoden

| Zum Inhaltsverzeichnis |

NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Anhang

Die Bilanz folgt in ihrem Aufbau der Gliederungsvorschrift von § 266 HGB; Angaben
zu Restlaufzeiten von Forderungen und Verbindlichkeiten sowie zu Haftungsverhalt-
nissen erfolgen ausschlieBlich im Anhang. Die nach dem Gesamtkostenverfahren
aufgestellte Gewinn- und Verlustrechnung entspricht inhaltlich § 275 Abs. 2 HGB in
Verbindung mit § 158 AktG; hiervon abweichend folgt deren Aufbau der Ertragsstruk-
tur der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft, die als Dachgesellschaft der
NURNBERGER Versicherungsgruppe vorrangig Beteiligungsertrige sowie Dienst-
leistungsertrage vereinnahmt. Die Bezeichnungen der Positionen von Bilanz und Ge-
winn- und Verlustrechnung wurden auf den tatsachlichen Inhalt der Positionen verkiirzt.

Aktiva

EDV-Software, Grundstiicke und Bauten sowie Betriebs- und Geschiftsausstattung
wurden zu Anschaffungskosten, vermindert um lineare Abschreibungen, bei Bauten
aullerdem in den Vorjahren um Sonderabschreibungen nach dem Fordergebiets-
gesetz, bewertet. Bei der EDV-Software sind wir von einer Nutzungsdauer von fiinf
Jahren, bei den Bauten von 23 bis 40 Jahren und bei der Betriebs- und Geschafts-
ausstattung von drei bis acht Jahren ausgegangen.

Anteile an verbundenen Unternehmen, Beteiligungen und Wertpapiere des Anlage-
vermogens wurden zu Anschaffungskosten, vermindert um notwendige Abschrei-
bungen, aktiviert.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen und sonstige Ausleihungen sind mit
dem Nennwert, vermindert um notwendige Abschreibungen, bilanziert. Die unter
den Ausleihungen an verbundene Unternehmen ausgewiesenen Riickdeckungs-
anspriiche aus Lebensversicherungen wurden mit dem geschaftsplanmafigen
Deckungskapital bewertet.

Fiir Vermogensgegenstiande des Anlagevermdogens gilt das gemilderte Niederst-
wertprinzip.

Vorrate werden grundsatzlich zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten angesetzt.
Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstinde wurden grundsatzlich zu No-
minalbetragen, vermindert um notwendige Abschreibungen, aktiviert. Der zum
Barwert aktivierte Korperschaftsteuer-Erstattungsanspruch gemall §§ 36 ff. KStG
in Hohe von 14.076 TEUR wird in den Jahren 2010 bis 2017 fallig.

Passiva

Riickstellungen fiir Pensionen haben wir nach dem Teilwertverfahren berechnet
und in voller Hohe bilanziert. Die Berechnung erfolgte mit einem Rechnungszins-
full von 6 % nach den Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck.

Steuer- und sonstige Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren ungewissen
Verpflichtungen in angemessener Hohe; dabei werden die Riickstellungen fiir Jubi-
laumszahlungen, Altersteilzeit und Sonderzahlungen an Mitarbeiter entsprechend
dem steuerlichen Teilwertverfahren ermittelt. Fiir die neuen Vertrdge zur Altersteilzeit
wird die gesetzlich vorgeschriebene Insolvenzsicherung von Altersteilzeitguthaben
durch Ubertragung eines Sicherungsvermégens auf einen Treuhinder realisiert.
Verbindlichkeiten sind zu Nominalwerten ausgewiesen.

Wahrungsumrechnung

Die Umrechnung von Betragen in fremder Wahrung wurde mit dem Mittelkurs
(Referenzkurs) vorgenommen.
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Erlauterungen Aktiva
zur Bilanz
A. Anlagevermdgen

Entwicklung des Anlagevermogens im Geschéftsjahr 2009 in EUR

I. Immaterielle Vermdgensgegenstande

EDV-Software

. Sachanlagen

1. Grundstticke und Bauten

2. Betriebs- und Geschaftsausstattung

. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

4. Wertpapiere des Anlagevermogens

5. sonstige Ausleihungen

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Anschaffungs- Zugange Abgange kumulierte  Zuschreibungen Bilanzwerte ~ Abschreibungen
kosten Abschreibungen Geschaftsjahr
2.665.703 65.056 — 2.597.424 — 133.335 88.332
11.902.147 — — 2.228.546 — 9.673.601 164.485
10.051 1.063 — 10.007 — 1.107 331
11.912.198 1.063 — 2.238.553 — 9.674.708 164.816
526.218.929 6.112.084 — 26.430.087 — 505.900.926 6.550.396
78.121.459 318.867 333.390 21.117.374 — 56.989.562 —
99.654.959 — — 802.215 19.909 98.872.653 —
3.430.860 — 2.001.160 255.100 — 1.174.600 —
335.207 — — — — 335.207 —
707.761.414 6.430.951 2.334.550 48.604.776 19.909 663.272.948 6.550.396
722.339.315 6.497.070 2.334.550 53.440.753 19.909 673.080.991 6.803.544

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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II. 1. Grundstiicke und Bauten

Der Posten beinhaltet bebaute Grundstiicke in Bad Hersfeld, Goslar und Leipzig
sowie ein Grundstiick in Niirnberg, das mit einem Erbbaurecht belastet ist.

III. 1. Anteile an verbundenen Unternehmen

Zur Stiarkung der Eigenkapitalausstattung der ADK Immobilienverwaltungs GmbH
haben wir 3.100 TEUR in deren Kapitalriicklage eingezahlt. Die Ertragslage der
FURST FUGGER Privatbank KG haben wir durch einen Zuschuss von 2.862 TEUR
gestiitzt. Abschreibungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen waren in
Hoéhe von 6.550 TEUR erforderlich.

[II. 2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Sechs festverzinsliche Darlehen des ausgewiesenen Bestands haben mit 55.000
TEUR einen Buchwert, der iiber dem beizulegenden Zeitwert von 45.236 TEUR liegt.
Die aus der Bewertung auf Basis der Zinsstrukturkurve zum Jahresende entstehen-
de Unterdeckung stellt keine nachhaltige Wertminderung dar, da die Darlehen zum
Nennbetrag zurtickgezahlt werden.

Die Riickdeckungsanspriiche aus Lebensversicherungen belaufen sich zum Jah-
resende auf 1.990 (2.004) TEUR.

[II. 3. Beteiligungen

Unter dieser Position ist unter anderem eine strategische Beteiligung mit langfristi-
ger Kooperationsabsicht zum Bilanzwert von 21.118 TEUR ausgewiesen. Thre antei-
lige Marktkapitalisierung zum Bilanzstichtag betragt 14.953 TEUR. Aufgrund des
geringen Marktvolumens haben wir den beizulegenden Wert dieser Beteiligung
nicht aus dem Borsenkurs abgeleitet, sondern anhand des Ertragswerts ermittelt.
Unser Barwertkalkiil basiert dabei auf offentlich zuganglichen Schéatzungen des
Gewinns pro Aktie von renommierten Analysten fiir die Jahre 2010 bis 2012 unter
Verwendung eines anhand kapitalmarkttheoretischer Modelle abgeleiteten Diskon-
tierungssatzes in Hohe von 8,93 %. Fur den Folgezeitraum wurde das Jahr 2012 bei
gleichbleibenden Ertragsschiatzungen fortgeschrieben.
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Aufstellung tiber den Anteilsbesitz gemaR § 285 Nr. 11, 11a HGB in TEUR

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft hilt unmittelbar folgende

Beteiligungen:
Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil Eigenkapital Jahresergebnis  vereinnahmte
in % Beteiligungs-
ertrage/
Gewinn-
abfuhrung
Verbundene Unternehmen
1 NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg 100 263.945 40.000 34.000
2 NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg 100 259.296 36.523 16.128
3 NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg 100 19.018 3.800 3.645
4 NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg 100 100 —! 1.645
5 NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg 100 63.219 185 1.000
6 FURST FUGGER Verwaltungs-GmbH, Augsburg 100 1.292 5 400
7 FURST FUGGER Privatbank KG, Augsburg 73,15
einschlieBlich Anteile abhangiger Unternehmen 99 27.697 27 —
8 ADK Immobilienverwaltungs GmbH, Niirnberg 75
einschlieBlich Anteile abhangiger Unternehmen 94 - 89.529 - 3.085 —
Beteiligungen
9 Business Tower Nirnberg (BTN) GmbH & Co. KG, Griinwald
Stimmrecht 19 % 100 — - 3.1332 —
10 CG Car - Garantie Versicherungs-AG, Freiburg 50 52.2642 14.9172 7.450
11 MEFIS Beteiligungsgesellschaft mbH, Eschborn 19 — — 23
12 Schweizerische National-Versicherungs-Gesellschaft, Basel/Schweiz 3,26
einschlieBlich Anteile abhangiger Unternehmen 6,51 — — —

" Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag.
2 Jahresabschluss zum 31.12.2008

Dariiber hinaus bestehen folgende mittelbare Beteiligungen:

Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil Uber Nr. Eigenkapital Jahresergebnis
in %
13 2. ACB Immobilien GmbH & Co. KG, Niirnberg 100 2,36,53 5.418 325
14 515 North State Street Corporation, Chicago/USA 80 35 83 - 6
15 ACB Immobilien GmbH & Co. KG, Nirnberg 100 1,2,8 2.612 200
16 AFIB AUTOFORUM in BERLIN GmbH, Berlin 100 28 682 236
17 Autohaus Reichstein GmbH i. L., Heidenheim 100 8 289 3
18 Autowelt Marzahn GmbH i. L., Berlin 100 16 230 - 2
19 Autowelt & Service GmbH i. L., Berlin 100 16 225 34
20 ATRION Immobilien GmbH & Co. KG, Griinwald 31,63 1 36.308 6.355
21 AVZ Auto-Teile-Vertriebs-Zentrum GmbH, Recklinghausen 100 47 100 —1
22 AWS Autowelt Spandau GmbH i. L., Berlin 100 16 18 - 41
23 Bauherrengemeinschaft GdbR Elsterstrale, Leipzig 100 2,5 9.543 379
24 Butenuth Auto-Forum GmbH, Berlin 100 16 - 2.367 998

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil tber Nr. Eigenkapital Jahresergebnis
in %

25 car.com Marketing und Media GmbH, Braunschweig 100 29 53 —!
26 Car — Garantie GmbH, Freiburg 50 10 8.0642 8.0012
27 Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg 26,30 5 56.575 5.956
28 DAH Deutsche AutohandelsHolding GmbH, Berlin 100 8 - 2.523 - 2.998
29 DURKOP GmbH, Braunschweig 100 2 6.892 311
30 Diirkop Versicherungs- und Finanzdienste GmbH, Braunschweig 100 29 41 —!
31 Feronia SICAV SIF, Luxemburg 100 1 —3 —3
32 Feronia, L.P.,, Hamilton/Bermuda 99 31 —3 —3
33 FFI USA Gwinnett, L.P., Wilmington/Delaware, USA 57,90 35 1.877 - 38
34 FURST FUGGER Privatbank Asset Management GmbH, Miinchen 100 7 555 52
35 FURST FUGGER Privatbank Immobilien GmbH, Augsburg 100 7 520 —!
36 GARANTA Versicherungs-AG, Niirnberg 100 2 40.105 - 1.278
37 GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH, Nurnberg 50 5 141 21
38 GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H,

Salzburg/Osterreich 26 36 36 —
39 HANNOVER Finanz GmbH, Hannover 10 1 63.4762 2412
40 International Center Development IV, Ltd., Dallas/USA 84,70 51 siehe Nr. 50* siehe Nr. 50*
41 LANDA Grundstticksgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 94 1 51312 - 3832
42 LOMOND Grundstticksgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 100 1 - 142 - 2?
43 LOVAT Grundstucksgesellschaft mbH & Co. KG, Grunwald 100 1 12 - 12
44 M+A Logistik GmbH & Co. KG, Braunschweig 30 29 1952 5392
45 MOHAG Autohaus Datteln GmbH & Co. KG, Datteln

Stimmrecht 90 % 5 47 siehe Nr. 47° siehe Nr. 47°
46 MOHAG Automobile Sprungmann GmbH, Dorsten 51 47 143 147
47 MOHAG Motorwagen-Handelsgesellschaft mbH, Gelsenkirchen 55,50 28, 45 12.313 2.624
48 Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim 40,01 2,36,53 17.779 2.155
49 Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH, Nirnberg 50 5 4642 362
50 NURNBERGER International Center Realty, Inc.,

Wilmington/Delaware, USA

Stimmrecht 100 % 0,01 1 7.782% - 2.1594
51 NURNBERGER International Center Realty, L.P., Atlanta/USA 100 35,50 siehe Nr. 50* siehe Nr. 50*
52 NURNBERGER Ten Penn Realty, Inc., Wilmington/Delaware, USA 100 1 1.1304 - 144
53 NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, Niirnberg 100 2 17.414 2.942
54 NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg 100 1 6.350 —
55 NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir

betriebliche Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH,

Nirnberg 100 5 130 —!
56 NURNBERGER Holding Gesellschaft mbH, Niirnberg 100 5 17 - 8
57 NURNBERGER Immobilienfonds Fiinfzehnte KG, Nirnberg 59,36 1,5, 63 2.168 190
58 NURNBERGER Investment Services GmbH, Nurnberg 100 7 55 —1
59 NURNBERGER Pensionsfonds AG, Nurnberg 100 1 4110 201
60 NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg 100 1 4.819 300
61 NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg 100 2 3.092 30
62 NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich 100 1 18.731 1.505
63 NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg 100 35 4.607 393
64 NURNBERGER Versicherungen Ostendstrale GbR, Nurnberg 100 1,2 3.273 - 316
65 NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH,

Nurnberg 100 5 861 831
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Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil tber Nr. Eigenkapital Jahresergebnis
in %

66 Pax-Anlage AG, Basel/Schweiz 13,33 1,2 71.609? 3.830?
67 PS-Markt GroBhandelsgesellschaft mbH i. L., Dahlwitz-Hoppegarten 75 16,28 - 2.079? 9992
68 REGEDA GmbH Autoleasing + Autovermietung + Autohandel,

Gelsenkirchen 100 47 1.269 —
69 TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Nirnberg 26 5 2.238 1.338
70 Ten Penn Associates, L.P., Philadelphia/USA 62,10 52 siehe Nr. 52 siehe Nr. 52
71 Thermal-Sport-Hotel Badgastein Ges.m.b.H., Bad Gastein/Osterreich 100 5 1.866 —!

| Zum Inhaltsverzeichnis |

" Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag bzw. Verlustibernahmevertrag.

2 Jahresabschluss zum 31.12.2008

3 Aufgrund Neugriindung wird erstmals ein Jahresabschluss zum 31.12.2009 erstellt,
der noch nicht vorliegt.

4 Angaben geméaR Konzernabschluss

® Als unbeschrankt haftender Gesellschafter

III. 4. Wertpapiere des Anlagevermogens

Hierbei handelt es sich um Aktien einer borsennotierten Investmentholding.

Dem Buchwert in Hohe von 1.175 TEUR steht ein Borsenwert von 678 TEUR gegen-
iber. Den beizulegenden Wert haben wir hier nicht aus dem Borsenkurs, sondern
aus dem Net Asset Value abgeleitet. Die noch bestehende stille Last sehen wir auf
Basis der durchgefiihrten Bewertung als nicht dauerhaft an.

III. 5. sonstige Ausleihungen

Diesem Posten ist ein Darlehen mit einem Buchwert von 335 TEUR zugeordnet.
Der beizulegende Zeitwert betrdgt 312 TEUR. Die aus der Bewertung auf Basis der
Zinsstrukturkurve zum Jahresende entstehende Unterdeckung stellt keine nachhal-
tige Wertminderung dar, da die Riickzahlung zum Nennbetrag erfolgt.

B. Umlaufvermdégen
II. 1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Die Forderungen betreffen in der Hauptsache den konzerninternen Verrechnungs-
verkehr und werden marktgerecht verzinst.

II. 2. sonstige Vermogensgegenstande

Die Position beinhaltet im Wesentlichen Steuerguthaben in Hohe von 42.962
(27.731) TEUR. Hiervon entfallen 14.076 (14.516) TEUR auf das Korperschaftsteuer-
Guthaben gemaR §§ 36 ff. KStG, wovon 12.167 (12.730) TEUR eine Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr haben.

C. Rechnungsabgrenzungsposten

Hier weisen wir im Wesentlichen ein Disagio aus einer nachrangigen Anleihe in
Hohe von 90 (106) TEUR aus. Des Weiteren betrifft der Posten in erster Linie noch
zu erbringende Serviceleistungen einer Rating-Agentur sowie Vorauszahlungen fiir
EDV-Wartung und Lizenzgebiihren.
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Passiva
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital

Das voll eingezahlte Grundkapital betragt 40.320.000 EUR. Es ist eingeteilt in
11.520.000 Stiickaktien ohne Nennwert mit einem rechnerischen Anteil am Grund-
kapital je Stiickaktie von 3,50 EUR.

Wie im Vorjahr ergibt sich zum 31.12.2009 eine Einteilung des betragsmafig un-
veranderten Grundkapitals von 40.320.000 EUR in 27.188 auf den Inhaber lautende
und 11.492.812 auf den Namen lautende Stiickaktien ohne Nennwert, wobei die
Namensaktien nur mit Zustimmung der Gesellschaft iibertragen werden konnen.
Eine Umwandlung von Inhaberaktien in vinkulierte Namensaktien auf Grundlage des
in § 5 der Satzung verankerten Rechts auf Umwandlung erfolgte im Geschaftsjahr
2009 nicht.

[II. Gewinnriicklagen

In die anderen Gewinnriicklagen wurden aus dem Jahresiiberschuss des Berichts-
jahres 11.000.000 (5.200.000) EUR eingestellt. Die Gewinnriicklagen erhohten sich
dadurch auf 228.300.000 (217.300.000) EUR.

IV. Bilanzgewinn

Im Bilanzgewinn in Hohe von 26.586.374 (24.276.195) EUR ist ein Gewinnvortrag
in Hohe von 84.196 (59.559) EUR enthalten.

B. Riickstellungen
1. Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Aufgrund unseres Schuldbeitritts zu den Pensionszusagen der NURNBERGER
Lebensversicherung AG, NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, NURN-
BERGER Versicherung Immobilien AG und NURNBERGER Verwaltungsgesell-
schaft mbH haben die aus den Pensionszusagen Berechtigten einen unmittelbaren
Anspruch auch gegeniiber unserer Gesellschaft erworben. Wir weisen deshalb unter
diesem Posten auch die Pensionsverpflichtungen der oben genannten Konzern-
gesellschaften in Hohe von 40.861 (38.706) TEUR aus.

3. sonstige Riickstellungen

Fiir der Hohe nach noch unbestimmte Verbindlichkeiten, unter anderem aus der
Aufstellung und Priifung unserer Abschliisse, Personalnebenkosten, Altersteilzeit,
der Verguitung fiir den Aufsichtsrat, Steuerzinsen sowie erhaltenen Lieferungen
und Leistungen, wurden sonstige Riickstellungen in ausreichender Hohe gebildet.
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C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen

davon nicht konvertibel: 100.000.000 (100.000.000) EUR
Restlaufzeit tiber fiinf Jahre: 100.000.000 (100.000.000) EUR

Im Jahr 2005 wurde eine nicht besicherte nachrangige Inhaberschuldverschreibung
iber 100.000 TEUR begeben, die im Wesentlichen zur Finanzierung einer Kapital-
einzahlung in die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG sowie fiir Aus-
leihungen an NURNBERGER Lebensversicherung AG und NURNBERGER Kranken-
versicherung AG verwendet wurde. Die Laufzeit betragt 20 Jahre, der Zinssatz fiir
die ersten zehn Jahre 5,625 %. In den folgenden zehn Jahren andert sich - falls die
Anleihe nicht von der Emittentin gekiindigt wird - die feste in eine variable Verzin-
sung. Die auf den Bilanzstichtag vorgenommene Zinsabgrenzung betrug 1.541
(1.541) TEUR.

2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Restlaufzeit bis ein Jahr: 10.256.689 (254.883) EUR

Unverdndert weisen wir einen Kredit aus dem Jahr 2001 tiber 100.000 TEUR mit
einer Laufzeit von zehn Jahren aus. Die Riickzahlung erfolgt Ende 2011; die Zin-
sen sind jahrlich nachtraglich zahlbar. Die auf den Bilanzstichtag vorgenommene
Zinsabgrenzung betrug 225 (223) TEUR.

Des Weiteren wurde Ende 2003 ein Vertrag iiber ein Schuldscheindarlehen in
Hohe von 10.000 TEUR abgeschlossen. Die Laufzeit betragt sieben Jahre; die Zinsen
sind jahrlich nachtraglich zahlbar. Die auf den Bilanzstichtag vorgenommene
Zinsabgrenzung betrug 32 (32) TEUR.

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Restlaufzeit bis ein Jahr: 10.176 (5.633) EUR

Die Verbindlichkeiten betreffen Lieferantenrechnungen und Wartungsgebiihren.
4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Restlaufzeit bis ein Jahr: 1.996.044 (7.413.549) EUR

Der gegentiber verbundenen Unternehmen ausgewiesene Betrag stammt tiber-
wiegend aus einem zur Refinanzierung des Anteilserwerbs an der CG Car — Garantie
Versicherungs-AG im Jahr 2003 abgeschlossenen Darlehensvertrag mit der NURN-
BERGER Lebensversicherung AG iiber 42.000 TEUR. Die Laufzeit betrdgt zehn Jahre;
die Zinsen sind jahrlich nachtraglich zahlbar. Zur Sicherung wurde der Darlehens-

geberin ein vertragliches Pfandrecht tiber den entsprechenden Aktienbesitz an der
CG Car - Garantie Versicherungs-AG eingeraumt.
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5. sonstige Verbindlichkeiten

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 32.558 (0) EUR
Restlaufzeit bis ein Jahr: 2.077.025 (2.630.995) EUR
Restlaufzeit tiber fiinf Jahre: 30.000.000 (30.000.000) EUR

Es bestehen Nachrangdarlehen tuiber insgesamt 25.000 TEUR sowie ein Schuld-
scheindarlehen tiber 15.000 TEUR, die zur Refinanzierung einer Kapitaleinzahlung
in die NURNBERGER Lebensversicherung AG im Jahr 2003 aufgenommen wurden.
Die Laufzeiten betragen 20 bzw. 10 Jahre; die Zinsen sind jahrlich nachtrdglich
zahlbar. Im Jahr 2005 wurden zwei weitere Schuldscheindarlehen tiber insgesamt
5.000 TEUR aufgenommen. Die Laufzeit betrdgt jeweils zehn Jahre; die Zinsen
sind jahrlich nachtraglich zahlbar. Fiir die Nachrangdarlehen wurde auf den
Bilanzstichtag eine Zinsabgrenzung von insgesamt 86 (86) TEUR vorgenommen,
fir die Schuldscheindarlehen von 325 (325) TEUR.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten dariiber hinaus abgegrenzten Zinsauf-
wand fiir die unter den Anleihen ausgewiesene Inhaberschuldverschreibung in
Hohe von 1.541 (1.541) TEUR sowie 115 (676) TEUR, die auf noch abzufiihrende
Steuern entfallen.

D. Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten beinhaltet abgegrenzte Erbbauzinsen, die ratierlich vereinnahmt werden.



Erlauterungen zur
Gewinn- und
Verlustrechnung
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1. Ertrage aus Beteiligungen

Die Ertrdge aus verbundenen Unternehmen und Beteiligungen sind der Aufstellung
iber den Anteilsbesitz zu entnehmen.

2. Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen

Auf der Grundlage von Beherrschungs- und Ergebnisabfithrungsvertragen iibernah-
men wir die Ergebnisse der NURNBERGER Communication Center GmbH und der
NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche Altersver-
sorgung und Personaldienstleistungen mbH.

3. Ertrage aus Dienstleistungen

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft erbringt Dienstleistungen
in den Bereichen Planung und Controlling, Offentlichkeitsarbeit, Recht, Steuern,
Datenschutz und Revision, die zu Ertrdgen von 5.215 (4.913) TEUR fiihrten.

4. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens

Die Position enthélt iiberwiegend Ertrage aus Nachrangdarlehen in Hohe von
3.390 (3.989) TEUR.

5. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Aus Termingeldern vereinnahmten wir Zinsertrage in Hohe von 633 (2.446) TEUR.
Weitere 102 (701) TEUR stammen aus dem Verrechnungsverkehr mit Konzerngesell-
schaften und 134 (488) TEUR aus Konzernumlagen.

6. sonstige betriebliche Ertrige

Die Position umfasst unter anderem Ertrage aus der Vermietung unseres Grundbe-

sitzes in Hohe von 725 (687) TEUR sowie aus der Auflosung von Riickstellungen in
Hohe von 428 (14) TEUR. Im Vorjahr waren zudem Ertrage in Hohe von 1.071 TEUR
aus dem Verkauf von Finanzanlagen enthalten. Periodenfremd sind 845 (111) TEUR.

7. Personalaufwand
Von den Aufwendungen fiir Altersversorgung, die nicht den Zinsanteil fiir bereits
angesammelte Pensionsrickstellungen enthalten, haben wir die auf Konzerngesell-

schaften umgelegten Betrage offen abgesetzt.

8. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermogens
und Sachanlagen

Beziiglich der Zusammensetzung dieser Position verweisen wir auf die Darstellung
der Entwicklung des Anlagevermdogens.

9. Abschreibungen auf Finanzanlagen
Die Position enthalt im Berichtsjahr ausschlieflich Abschreibungen auf Anteile an

verbundenen Unternehmen in Hohe von 6.550 (18.750) TEUR. Im Vorjahr hatten
wir auch 1.013 TEUR auf Aktien sowie 777 TEUR auf Beteiligungen abgeschrieben.
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10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Fiir nachrangige Verbindlichkeiten waren Zinsen in Hohe von 7.128 (7.133) TEUR
aufzuwenden. Aus anderen Verpflichtungen ergab sich eine Zinsbelastung von
9.560 (9.529) TEUR, wovon 1.886 (1.886) TEUR auf unsere Tochtergesellschaft
NURNBERGER Lebensversicherung AG entfielen. Steuerzinsen waren in Hohe
von 1.073 (2.193) TEUR zu berucksichtigen. Die unter dieser Position ausgewiesenen
Zinszuftihrungen zu den Pensionsriickstellungen belaufen sich auf 2.757 (2.599)
TEUR. Hiervon waren 2.387 (2.253) TEUR auf Konzerngesellschaften umzulegen.
Periodenfremd sind 1.609 (2.288) TEUR.

11. sonstige betriebliche Aufwendungen

Fir von Tochterunternehmen erbrachte Dienstleistungen, hauptsachlich zur Erfil-
lung der von uns iibernommenen Dienstleistungsfunktionen, wurden wir mit per-
sonlichen Kosten und anteiliger Abschreibung auf Betriebs- und Geschiftsausstattung
in Hohe von 3.691 (3.270) TEUR belastet. Der Zinsausgleich fiir die uns zur Verfi-
gung gestellten Pensionsbedeckungsmittel betrug 2.387 (2.253) TEUR. Dariiber
hinaus enthilt der Posten insbesondere Beratungs-, Abschluss- und Priifungskosten
sowie die satzungsmaBig geregelte Aufsichtsratsvergiitung.

13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Unter dieser Position sind der Ertrag aus der Aufzinsung des Korperschaftsteuer-
Guthabens gemaR §§ 36 ff. KStG in Hohe von 1.345 (1.881) TEUR, Aufwand aus der
Betriebspriifung fiir die Jahre 1998 bis 2001 in Hohe von 619 TEUR (im Vorjahr
Ertrag von 407 TEUR), laufende Gewerbesteuer in Hohe von 31 (0) TEUR sowie
Aufwand fiir ausldndische Quellensteuern in Hoéhe von 6 (75) TEUR erfasst.



Sonstige Angaben

NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Personal

Die Gesellschaft beschiftigte im Berichtsjahr durchschnittlich 57 (53) Mitarbeiter
(ohne Vorstandsmitglieder) in der Generaldirektion.

Aufsichtsrat und Vorstand

Die Aufsichtsrats- und Vorstandsmitglieder sind auf den Seiten 12 und 13 aufgefiihrt.
Die von der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft gewihrten Gesamtbe-
zlige der Vorstandsmitglieder beliefen sich im Berichtsjahr auf 369 (363) TEUR.

Unter Einbeziehung der Bezlige aus den Tochterunternehmen ergeben sich Gesamt-
beziige in Hohe von 4.223 (4.237) TEUR, die sich folgendermaen zusammensetzen:

Grundbezuge variable Bezuge Gesamt Zufuhrung zu Bilanzwert
Pensions- Pensions-
rickstellungen  rickstellungen

2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Dr. Werner Rupp

723 708 317 329 1.040  1.037 336 272 3.279  2.943

Dr. Armin Zitzmann

581 552 292 328 873 880 249 175 1.213 964

Dipl.-Pad. Walter Bockshecker

365 356 109 117 474 473 157 157 822 665

Dipl.-Kfm. Henning von der Forst

426 410 232 245 658 655 330 340  1.995  1.665

Dr. Wolf-Rudiger Knocke

365 354 162 198 527 552 208 196  1.502 1.294

Dr. Hans-Joachim Rauscher

433 409 218 231 651 640 276 223 2209 1.933

2.893 2789 1.330 1.448 4223 4237 1556 1.363 11.020 9.464

| Zum Inhaltsverzeichnis |

Friihere Vorstandsmitglieder unserer Gesellschaft und deren Hinterbliebene erhielten
1.114 (1.197) TEUR, wovon 784 (869) TEUR vertragsgeméaR von der NURNBERGER
Lebensversicherung AG iibernommen wurden. Fiir diesen Personenkreis bestehen
zum 31.12.2009 Pensionsriickstellungen in Hohe von 11.673 (12.304) TEUR.
Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Aufsichtsrats der Gesellschaft haben im Ge-
schaftsjahr 1.103 (1.096) TEUR betragen. Hierin enthalten sind auch die Beziige fiir
die Mitgliedschaft in Ausschiissen des Aufsichtsrats.

Mitglieder unseres Aufsichtsrats und Vorstands sind in den gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsrdaten bzw. vergleichbaren Kontrollgremien folgender Wirtschaftsunter-
nehmen vertreten:
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Aufsichtsrat

Dipl.-Kfm. Hans-Peter Schmidt, Vorsitzender

FURST FUGGER Privatbank KG, Augsburg

GARANTA Versicherungs-AG, Nirnberg

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich

Josef Priller, stellv. Vorsitzender
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

Dipl.-Kfm. Fritz Haberl, stellv. Vorsitzender

Bank Deutsches Kraftfahrzeuggewerbe AG, Hamburg
GARANTA Versicherungs-AG, Niirnberg

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg
TECHNO-Einkauf GmbH, Norderstedt

TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg

Bernhard Bischoff
keine weiteren Mandate

Konsul Anton Wolfgang Graf von Faber-Castell

Bayern Design GmbH, Miinchen

Fielmann AG, Hamburg

GARANTA Versicherungs-AG, Nirnberg

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg
UFB:UMU AG, Nirnberg

Dr. Hans-Peter Ferslev

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg
RREEF Investment GmbH, Eschborn

RREEF Spezial Invest GmbH, Eschborn

Helmut Hanika
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

Dr. Heiner Hasford

D.A.S. Deutscher Automobil Schutz-Allgemeine Rechtsschutz-Versicherungs-AG,
Miinchen

ERGO Versicherungsgruppe AG, Diisseldorf

Europaische Reiseversicherung AG, Miinchen (bis 06.05.2009)
Hamburg-Mannheimer Sachversicherungs-AG, Hamburg (bis 12.11.2009)

MAN AG, Miinchen

VICTORIA Versicherung AG, Diisseldorf
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Andreas Politycki
keine weiteren Mandate

Harry Roggow, ab 01.01.2010
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg (ab 01.01.2010)
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg (ab 01.01.2010)

Hans Schramm
keine weiteren Mandate

Dr. Dr. h.c. Edmund Stoiber
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

Rolf Wagner, bis 31.12.2009
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg (bis 31.12.2009)
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg (bis 31.12.2009)

Vorstand

Dr. Werner Rupp, Vorsitzender

FURST FUGGER Privatbank KG, Augsburg

LEONI AG, Niirnberg

NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche
Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH, Niirnberg
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Pensionsfonds AG, Nirnberg

NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg

NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich

Dr. Armin Zitzmann, stellv. Vorsitzender

Bremer Fahrzeughaus Schmidt + Koch AG, Bremen

Car — Garantie GmbH, Freiburg

CG Car - Garantie Versicherungs-AG, Freiburg

Diirkop GmbH, Braunschweig

GOVD Garanta Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H., Salzburg/Osterreich
MOHAG Motorwagen-Handelsgesellschaft mbH, Gelsenkirchen

Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim

NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg

NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg

NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg

NURNBERGER SofortService AG, Nirnberg

NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich (ab 24.03.2009)
TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg

Dipl.-Pad. Walter Bockshecker

NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche
Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH, Niirnberg
NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg
NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg
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Dipl.-Kfm. Henning von der Forst

FURST FUGGER Privatbank Asset Management GmbH, Miinchen (ab 01.05.2009)
FURST FUGGER Privatbank Immobilien GmbH, Augsburg

HANNOVER Finanz GmbH, Hannover

HANNOVER Finanz Immobilien Holding GmbH, Hannover

HF-Fonds VII Unternehmensbeteiligungsgesellschaft mbH, Hannover

Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim

NURNBERGER Investment Services GmbH, Niirnberg

NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg

Dr. Wolf-Ruidiger Knocke
NURNBERGER Communication Center GmbH, Nirnberg
NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg

Dr. Hans-Joachim Rauscher

FURST FUGGER Privatbank KG, Augsburg

NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche
Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH, Niirnberg
NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg
NURNBERGER Investment Services GmbH, Niirnberg

NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg

TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Nirnberg

Haftungsverhaltnisse

Die betriebliche Altersversorgung unserer Angestellten wurde im Wesentlichen
von der Versorgungskasse der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e.V. ge-
tragen. Mitglieder dieser rechtlich selbststandigen Unterstiitzungskasse sind alle
hauptberuflichen, fest angestellten Mitarbeiter der Gesellschaften der NURNBERGER
Versicherungsgruppe (Tragerunternehmen) mit Eintrittsdatum bis Ende 2003.
Die Kasse wird weiterhin durch Zuweisungen der Trigerunternehmen finanziert.
Neue Anwartschaften aus diesem System entstehen nur noch in geringem Umfang,
da die Versorgungskasse fiir Neuzugange ab 01.01.2004 geschlossen und die we-
sentlichen Komponenten der arbeitgeberfinanzierten betrieblichen Altersversorgung
auf ein beitragsorientiertes Versorgungssystem umgestellt wurden. Die Leistungs-
zusagen aus der Mitgliedschaft wurden nach dem Teilwertverfahren gemaR § 6a
EStG berechnet. Aus der Differenz zu dem auf unsere Gesellschaft entfallenden Kas-
senvermogen (bewertet zu VerduBBerungspreisen) ergibt sich fiir uns als Tragerun-
ternehmen eine mittelbare Versorgungsverpflichtung von 548 TEUR. Die Bildung
des Kassenvermdgens unterliegt den Vorschriften des § 4d EStG.

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft hat sich gemiR § 5 Abs. 10
des Statuts des innerhalb des Bundesverbands deutscher Banken e.V. bestehenden
Einlagensicherungsfonds verpflichtet, den Bundesverband deutscher Banken e. V.
von allen Verlusten freizustellen, die diesem durch Malnahmen gemal§ § 2 Abs. 2
des Statuts des Einlagensicherungsfonds zugunsten der FURST FUGGER Privat-
bank KG entstehen. Des Weiteren besteht die Verpflichtung, die FURST FUGGER
Privatbank KG stets mit Eigenmitteln auszustatten, sodass deren Eigenkapital-
quote nicht unter 10,0 % sinkt.
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Gegeniiber der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG haben wir uns ver-
pflichtet, gegebenenfalls den 10.000 TEUR tbersteigenden Aufwand zu iiberneh-
men, der im Anschluss an den konzerninternen Erwerb eines anderen Tochter-
unternehmens aus Abschreibungen des Beteiligungsbuchwerts, nachtraglichen
Eigenkapitalzufiihrungen und Abgangsverlusten bei Weiterverauerung entsteht.

Zum Bilanzstichtag bestanden Verbindlichkeiten aus Biirgschaften in Hohe von
7.000 TEUR befristet bis zum 31.12.2010.

Angaben zu Aktionaren

Nachstehende Aktiondre haben uns das Bestehen einer Beteiligung an unserer
Gesellschaft gemaRl § 21 Abs.1 bzw. § 41 Abs. 2 WpHG angezeigt:

Schweizerische Riickversicherungs-Gesellschaft, Ziirich/Schweiz:
uberschreitet den Schwellenwert von 5 % am 16.01.2002;
Stimmrechtsanteil: 6,79 % (782.670 Stimmrechte).

Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg:
Stimmrechtsanteil am 01.04.2002: 25,00 %.

Versicherungskammer Bayern Versicherungsanstalt des ¢ffentlichen Rechts,
Miinchen:

liegt am 01.04.2002 iiber dem Schwellenwert von 10 %;

Stimmrechtsanteil: 12,5 %;

einschlieBlich der zuzurechnenden Stimmrechte von Tochtergesellschaften
13,08 %.

Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A., Luxemburg:

hat am 02.07.2007 den Schwellenwert von 3 % iiberschritten;
Stimmrechtsanteil: 4,01 % (460.800 Stimmrechte);

davon sind 4,01 % (460.800 Stimmrechte) nach § 22 Abs.1 Satz 1 Nr.1 WpHG
von der BHF-Bank iiber die kontrollierte Oppenheim Beteiligungs AG sowie die
Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA zuzurechnen.

SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg:
hat am 20.11.2007 die Schwellenwerte von 10 % und 15 % iiberschritten;
Stimmrechtsanteil: 17,50 % (2.016.000 Stimmrechte).

Eigene Aktien

Anlisslich des 125-jahrigen Jubiliums der NURNBERGER im September 2009 ha-
ben wir Mitarbeitern und Rentnern von Konzerngesellschaften der NURNBERGER
Versicherungsgruppe jeweils fiinf Namensaktien der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft als einmaliges Jubiliumsgeschenk tiberreicht. Insgesamt wurden
am 02.10.2009 hierfiir 30.835 und am 01.12.2009 im Rahmen einer Nachregulierung
nochmals 165 Aktien von den betroffenen Konzerngesellschaften zum durchschnitt-
lichen Preis von 53,07 EUR je Aktie erworben. Die insgesamt 31.000 erworbenen
und unentgeltlich ibertragenen Aktien haben einen rechnerischen Anteil am Grund-
kapital von 108.500,00 EUR, was 0,27 % des Grundkapitals der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft entspricht.
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Abschlusspriifer

Das im Geschiftsjahr als Aufwand erfasste Honorar fiir den Abschlusspriifer und
mit ihm verbundene Unternehmen entfallt in Hohe von 181 TEUR auf die Ab-
schlusspriifungen. Fiir Steuerberatungsleistungen sind 22 TEUR und fiir sonstige
Leistungen 699 TEUR angefallen. Die Betrdge enthalten auch die nicht abzugs-
fahige Umsatzsteuer.

Corporate Governance Kodex
Die Entsprechenserklirung geméR § 161 AktG wurde am 18.12.2009 abgegeben

und den Aktioniren iiber das Internet (http://www.nuernberger.de — Uber uns —
Investor Relations — Corporate Governance) dauerhaft zuganglich gemacht.
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Versicherung der
gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemdf den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsitzen der Jahresabschluss ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieRlich des Geschafts-
ergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsach-
lichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben
sind.

Nirnberg, 26. Februar 2010

Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
Dr. Werner Rupp Dr. Armin Zitzmann Dipl.-Pad. Walter Bockshecker
Dipl.-Kfm. Henning von der Forst Dr. Wolf-Riidiger Knocke

Dr. Hans-Joachim Rauscher
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Bestatigungsvermerk
des Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrech-
nung sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfithrung und den Lagebericht
der Nirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Nurnberg, fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstel-
lung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beur-
teilung tiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tiber
den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung

der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaliger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so

zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze
ordnungsmaliger Buchfithrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse iiber die Geschaftstatigkeit und tiber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler berticksich-
tigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezo-
genen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung,
Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrund-
satze und der wesentlichen Einschitzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung
der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsméafiger Buchfithrung ein den tatsachlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Nirnberg, den 1. Marz 2010

KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Heigl Roder
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



Bulle und Bar stehen fur das Auf und Ab
an der Borse: Die Dividende der NURNBERGER
entwickelt sich demgegenuber seit Jahren
kontinuierlich nach oben.

Zum Inhaltsverzeichnis



64 NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Der Aktienmarkt

Kursentwicklung
der NURNBERGER
Aktie

NURNBERGER
Aktie/Aktienindizes
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NURNBERGER Aktie

Mit 5.957 Punkten zum Jahresende 2009 lag der Deutsche Aktienindex DAX um
24 % iiber dem Jahresanfangsniveau von 4.810 Punkten. Zunachst hatte es jedoch
nach einem regelrechten Katastrophenjahr fiir die deutschen sowie weltweiten
Aktienmarkte ausgesehen: Der Leitindex der Deutschen Borse biiSte bis Mérz iiber
1.220 Punkte ein. Erst Mitte 2009 setzte eine Erholung ein, die das Jahr versohnlich
ausklingen lieB. Die Aktien der unterschiedlichen Branchen haben sich dennoch
erneut nicht einheitlich entwickelt. So zogen die Roh- und Grundstoffaktien im
STOXX 600-Index um iiber 94 % an, wiahrend die Aktien der Versorger im Durch-
schnitt unter ihrem Jahresanfangsniveau schlossen. Von den 18 Indizes, die die
Performance der einzelnen Branchen messen, lagen die Versicherungswerte an
drittletzter Stelle. Nur die Aktien der Telekommunikations-Industrie und der Ver-
sorger entwickelten sich noch schlechter. Dies ldsst auf eine Aufholjagd hoffen, so-
dass gerade Aktien der Versicherungswirtschaft 2010 relativ attraktiv erscheinen.

Mit dem Beginn des Jahres 2010 blicken viele Analysten zuriick auf die vergangenen
zehn Jahre, in denen die Borsen zwei sehr heftige und lang anhaltende ,,Béaren-
markte“ verkraften mussten: erstmals nach dem Platzen der ,,Dotcom-Blase®, bei
dem der DAX von 8.065 Punkten im Marz 2000 auf 2.203 Punkte im Marz 2003
einbrach, und nochmals im Rahmen der Weltfinanzkrise mit einem Riickgang von
8.152 Punkten im Juli 2007 auf 3.589 Punkte im Marz 2009. Damit musste der DAX,
der Anfang 1999 noch bei 6.958 Punkten lag, in den vergangenen zehn Jahren einen
deutlichen Verlust von liber 14 % verzeichnen.

Fiir 2010 prognostizierten die fiihrenden deutschen sowie internationalen Banken im
Durchschnitt einen DAX-Stand zum Jahresschluss von 6.369 Punkten, wobei die einzel-
nen Prognosen in einem Korridor von 5.600 bis 7.500 Punkten sehr stark divergieren.

Wihrend die Performance der NURNBERGER Aktie im Jahr 2008 deutlich besser
gewesen war als die Performance der Aktienmarkte generell und der Versicherungs-
branche im Besonderen, lag die Aktie am letzten Tag des Berichtsjahres mit 53 EUR
um 7 % unter dem Jahresschlusskurs des Vorjahres. Auf Basis des Jahresschluss-
kurses betrigt die Bérsenkapitalisierung der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft bei einem Grundkapital von 40,32 Millionen EUR insgesamt
610,6 Millionen EUR.
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9541

904 o,

80
75 1
70 A
65 4
60
>>1 «NURNBERGER !
50 | = DAX

45 - CDAX-Versicherungen

40 -

35 T T T T T T T )
31.12.2007 31.03.2008 30.06.2008 30.09.2008 31.12.2008 31.03.2009 30.06.2009 30.09.2009 31.12.2009




Dividende

Dividenden-
entwicklung

NURNBERGER
Aktie auf
einen Blick
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NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Vorstand und Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft wer-
den in der Hauptversammlung fiir das Geschéftsjahr 2009 eine gegeniiber dem
Vorjahr um 9,5 % erhohte Dividende von 2,30 (2,10) EUR je Stiickaktie vorschlagen.
Die an die Aktiondre ausgeschiittete Dividendensumme betriagt 26,5 Millionen EUR.
Bereits im Vorjahr war die Dividende um 23,5 % erhoht worden. Somit fithren wir
auch in diesem Jahr unsere erfolgreiche Dividendenpolitik fort. In den 20 Jahren

seit Griilndung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist die Dividende
niemals gesenkt worden oder ausgefallen. Sie wurde im Gegenteil kontinuierlich
insgesamt 14 Mal erhoht.

Summe in TEUR 26.496
24.192

19.584
17.280

13.824

11.520

047710483
o 6.479 7068
3997 4418 4908 H
=L

1990 1991 1992 19931995 1996 1998 2000 2001 2003 2005 2006 2007 2008 2009*
6K in 1994 1997 1999 2002 2004

Mio. EUR 12,3 245 245 245 295 295 295 403 403 403 403 403 403 403 403
Satzin% 16 16 18 20 20 22 24 24 26 29 34 43 49 60 66
EUR je Aktie 084 091 100 120 150 170 210 230

* Gewinnverwendungsvorschlag

2009 2008 2007
Namensaktien
ISIN DE0008435967 (WKN 843596)
Hochstkurs in EUR 60 73 85
Tiefstkurs in EUR 40 41 67
Jahresschlusskurs in EUR 53 57 73
Dividendensumme in Mio. EUR 26,5 24,2 19,6
Dividende je Aktie in EUR 2,30 2,10 1,70
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Aktionare

Finanzkalender
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Der Kreis unserer Aktionire, die an einer unabhingigen NURNBERGER interessiert
sind, hat sich im Berichtsjahr kaum verandert und besteht zu 51 % aus Erst- und
Riickversicherern, 17 % aus Banken und Fondsgesellschaften sowie 32 % aus
Vertriebspartnern, institutionellen und privaten Investoren. Der Free Float der
NURNBERGER Aktien betrigt 39 % des Grundkapitals.

21. April 2010
Hauptversammlung in Niirnberg

Mai 2010
Zwischenmitteilung 1/2010

August 2010
Halbjahresfinanzbericht

November 2010
Zwischenmitteilung 1-3/2010



Keine Versicherung

. o . Beste Versicherung
ist wie die andere.

Instiiutionel

Anlagemanagement geht: Awards 2009
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129 JAHRE

Schutz und Sicherheit im Zeichen der Burg NURNBERGER Lebensversicherung AG
NURNBERGER OstendstraBe 100, 90334 Niirnberg
Telefon 0911 531-5, Fax 531-3206

VERSICHERUNGSGRUPPE info@nuernberger.de, www.nuernberger.de
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Die NURNBERGER
in der
Offentlichkeit

Festakt in
Niirnberg

Lebens-
versicherung
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Menschen und Markte

Durch ihr Engagement als Kultur-, Wissenschafts-, Sozial- und Sportsponsor
sichert sich die NURNBERGER seit Jahren erfolgreich einen Platz in der dffentlichen
Wahrnehmung (mehr dazu im Konzernlagebericht unter ,Weitere Leistungsfak-
toren®). Im Mittelpunkt des werblichen Auftritts stand im Geschéftsjahr das Firmen-
jubildum.

Zu ihrem 125-jihrigen Bestehen prisentierte sich die NURNBERGER mit einer
groRen Werbeaktion aufmerksamkeitsstark in der Offentlichkeit. Eine Vielzahl
medienwirksamer Manahmen, die sich gegenseitig unterstiitzten, wurde dafiir um-
gesetzt: ganzseitige Anzeigen in den Printmedien, Plakatwerbung, redaktionelle
Berichte, Sonderbeilagen in wichtigen Tageszeitungen, TV- und Horfunkbeitrage
und vieles mehr. Der Schwerpunkt der Aktivititen lag in der 40. Kalenderwoche
rund um den Geburtstag der NURNBERGER. Auch 2010 wird das Jubilium im
Mittelpunkt der Offentlichkeitsarbeit stehen.

Den Hohepunkt des Jubiliumsjahres bildete der Festakt im Germanischen National-
museum am 28.09.2009. Vorstandsvorsitzender Dr. Werner Rupp konnte rund 400
Gaste aus Politik, Wirtschaft, Kultur, Wissenschaft und Sport, vom Offentlichen
Dienst, von Gewerkschaften und Medien begriilen; darunter den Bayerischen
Staatsminister des Innern Joachim Herrmann, den Botschafter der Tschechischen
Republik Dr. Rudolf Jindrak und Niirnbergs Oberbilirgermeister Dr. Ulrich Maly.

In ihren GruBworten hoben der Oberbiirgermeister und der Bayerische Innenminister
die Bedeutung der NURNBERGER fiir die Europiische Metropolregion Niirnberg
und fur den Freistaat hervor. Anhaltenden Applaus fiir seinen Festvortrag erhielt
Prof. Dr. jur. Peter Koch, der auch die Festschrift zum 125-jahrigen Bestehen ver-
fasst hatte. Eine Ausstellung zur Unternehmensgeschichte nahm die Besucher mit
auf eine Zeitreise vom Ende des 19. Jahrhunderts bis in die Gegenwart. In seinen
Dankesworten betonte Aufsichtsratsvorsitzender Hans-Peter Schmidt die Verbunden-
heit der NURNBERGER mit der Stadt, der Region und dem Land Bayern sowie die
Verantwortung fiir die Gesellschaft. Musikalischer Hohepunkt war das Jubildums-
konzert mit Arien von Christof Willibald Gluck, dargeboten vom Orchester der
Ludwigsburger Schlossfestspiele unter der Leitung von Michael Hofstetter. Regie
und Moderation hatte Prof. Wulf Konold tibernommen.

Nicht zuletzt sind es bedarfsgerechte Produkte und ausgezeichnete Dienstleistungen,
die ,Schutz und Sicherheit im Zeichen der Burg® erlebbar machen. Auch 2009 hat
die NURNBERGER ihr Angebot sinnvoll ergéinzt:

Hauptziel in der Sparte Lebensversicherung war, den Kunden innovative Konzepte
fiir die private und staatlich geforderte Altersvorsorge sowie fiir die Absicherung
des Berufsunfahigkeitsrisikos anzubieten. Altersrenten mit verschiedensten Kapital-
anlagemoglichkeiten und Garantiezusagen sichern den Ruhestand je nach person-
licher Situation. Ein neu entwickeltes Berufsunfahigkeitsprodukt ermoglicht gerade
jungen Menschen die enorm wichtige Absicherung dieses Risikos zu attraktiven
Beitragen. Die Qualitat der Tarife wird durch dauerhaft beste Rating-Ergebnisse
bestitigt. Bei den ,,portfolio institutionell Awards® wurde die NURNBERGER Lebens-
versicherung AG 2009 iiberdies als , Beste Versicherung® fiir das Management
ihrer Kapitalanlagen ausgezeichnet.
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NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Auch in der betrieblichen Altersversorgung zeigte sich die NURNBERGER mit Ange-
boten der NURNBERGER Pensionskasse AG und der NURNBERGER Pensionsfonds
AG im Bereich der Alters-, Hinterbliebenen- und Berufsunfahigkeitsvorsorge als
zuverlassiger und kompetenter Ansprechpartner.

Termingerecht Anfang 2009 konnte die NURNBERGER Krankenversicherung AG
die durch die Gesundheitsreform bedingten Anderungen fiir Neu- und Bestands-
kunden umsetzen. Um weitere Zielgruppen zu erschlieen, brachte sie einen
Hausarzttarif auf den Markt. Er spricht vor allem die Kunden an, die preissensibel
und bereit sind, aktiv zur Kostenreduzierung beizutragen. Somit ist ein attraktiver
Versicherungsschutz mit modernen und transparenten Bedingungen zum giinstigen
Beitrag moglich.

Das Bausteinsystem NURNBERGER ProfiLine fiir Unternehmen wurde 2009 ausge-
baut und bietet jetzt noch mehr Komfort und Wahlmoglichkeiten. Damit avanciert
die NURNBERGER laut Umfragen bei Maklern und Firmenkunden zu einem der
wichtigsten Geschaftspartner fiir gewerbliche Risiken auf dem deutschen Markt.
Gewerbekunden schitzen neben branchenspezifischen Leistungen besonders die
zeit- und arbeitssparende Ein-Vertragslosung. Das Angebot wird 2010 mit zwei wei-
teren Bausteinen fiir Elektronik und Maschinen erganzt.

Fiir den ,,AUTOHAUS DIALOG Versicherungsmonitor wurden erstmals die Versi-
cherungspartner der Kfz-Branche unter die Lupe genommen und 1.000 Handler
zu ihrer Zufriedenheit befragt. NURNBERGER und Ford Bank wurden fiir die beste
Autoversicherung in der Kategorie ,Deutsche Volumenfabrikate® ausgezeichnet.
Ford-Kunden, die ihr neues Auto iiber die Ford-Flatrate finanzieren, sichern sich vier
Jahre lang glinstige Zinsen plus Mobilitatsgarantie und Schutzbrief sowie eine neue
Ford Auto-Versicherung mit besonders vorteilhaften Leistungen.

Fiir die FURST FUGGER Privatbank KG war 2009 ein besonderes Jahr, stand es doch
im Zeichen Jakob Fuggers, der am 06.03.2009 seinen 550. Geburtstag hatte feiern
konnen. Eine hochkaratig besetzte Festveranstaltung in Augsburg erinnerte gebiih-
rend an diesen groen Sohn der Stadt.

Erneut wurde die Bank fiir ihre Tatigkeit mehrfach ausgezeichnet. Unter 28 geteste-
ten Vermogensverwaltern belegte sie einen Platz unter den ,,Top Five“ und konnte
damit die Note ,,sehr gut” aus dem Vorjahr beim Vergleich des Deutschen Instituts
fiir Service-Qualitat verteidigen. In der Drei-Jahres-Wertung erzielte sie einen her-
vorragenden zweiten Platz unter den fithrenden Vermogensverwaltern Deutsch-
lands. Bereits zum sechsten Mal in Folge nahmen die ,,Elite Report Edition” und
deren Medienpartner Handelsblatt die FURST FUGGER Privatbank KG in die ,, Elite
der Vermogensverwalter auf — mit dem Pradikat ,,summa cum laude®. Im Rahmen
ihrer Vorwartsstrategie beim Private Banking eroffnete die Bank im Jahr 2009 neue
Filialen in Mannheim und Koln.
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Hotel
EUROPAISCHER
HOF
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Das Hotel EUROPAISCHER HOF in Bad Gastein, das First-Class-Hotel der NURN-
BERGER, hat sich als attraktiver Treffpunkt fiir Kulturinteressierte, Sportler und
Liebhaber historischer Automobile etabliert. Durch vielfaltiges Engagement tragt
das Hotel dazu bei, dass das Gasteinertal nicht nur im Winter als Ski-Dorado bei
Urlaubern aus aller Welt bekannt und beliebt ist. War das Haus von Anfang an
offizielles Spielerinnenhotel des internationalen WTA-Damen-Tennisturniers
L,NURNBERGER Gastein Ladies®, ist es mit seiner Tennisanlage seit 2009 auch Aus-
tragungsstitte der Wettkimpfe. Mit dem angrenzenden 18-Loch-Golfplatz machte
das Hotel auBerdem bei Golfspielern durch das Turnier ,,Juli Trophy“ auf sich
aufmerksam. Durch die Aufstellung einer Statue von Franz Schubert, geschaffen
von der weltbekannten Kiinstlerin Anna Chromy, erinnert das Hotel an eine beson-
ders schaffensreiche Zeit im Leben des Komponisten. Musikalische Veranstaltun-
gen rund um Schubert sollen einen Anziehungspunkt fur kulturinteressierte Tou-
risten bieten. Auch das Kulturgut Auto wird bedacht: Als Start- oder Zielpunkt fir
Oldtimer-Fahrten stellt das Hotel EUROPAISCHER HOF eine schliissige Ergéinzung
zur Produktpalette der NURNBERGER mit ihrer innovativen Autoversicherung dar.



Keine Bank ist wie die andere.
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Konzernlagebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen in Deutschland

Die deutsche Volkswirtschaft konnte sich 2009 den Auswirkungen der Finanz-
marktkrise und der mit ihr verbundenen weltweit riicklaufigen Wirtschaftsleistung
nicht entziehen. Der Konjunktureinbruch fiel starker aus als Ende 2008 erwartet.

Nach neuesten Hochrechnungen ging das reale Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
um 5,0 %" zuriick. Die Exportnachfrage ist um 14,7 % und die Inlandsnachfrage
um 1,8 % gesunken. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte erhohten sich
leicht um 0,4 %, der Staatskonsum stieg um 2,7 %. Die Inflationsrate hat 0,3 %
betragen, da von der Angebotsseite wegen der gesamtwirtschaftlichen Stimmungs-
lage nur geringfligige Preissteigerungen durchsetzbar waren und im Zuge der
Finanzmarktkrise auch die Rohstoffpreise weltweit zuriickgegangen sind. Bei den
Bruttoanlageinvestitionen war ein massiver Riickgang zu beobachten. Die Aus-
riistungsinvestitionen sanken um 20,0 %, die Bauinvestitionen um 0,7 %. Durch die
staatliche Umweltpramie gefordert, wurden gegeniiber dem Vorjahr 16,2 % mehr
Kraftfahrzeuge neu zugelassen. Die Sparquote stagnierte bei 11,2 %.

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich entsprechend der konjunkturellen Entwicklung
verschlechtert. In einer Reihe von Branchen wurde Kurzarbeit angeordnet. Die Ar-
beitslosenquote stieg aus diesem Grund nur um 0,4 Prozentpunkte auf 8,2 % an.
2009 waren durchschnittlich 3,5 Millionen Menschen ohne Arbeit.

Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Deutschland

Die Beitragseinnahmen in der Versicherungsbranche haben sich vor dem Hinter-
grund der aktuellen Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahr 2009 robust entwickelt.
Die gebuchten Beitrage der im Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirt-
schaft zusammengeschlossenen Unternehmen wuchsen — auf Grundlage aktueller
Hochrechnungen —um 4,1 % auf 171,2 (164,5) Milliarden EUR.

Die gebuchten Beitrdge der Lebensversicherer stiegen 2009 um 7,1 % auf
85,1 (79,4) Milliarden EUR, die der Schaden- und Unfallversicherer geringfugig
auf 54,7 (54,6) Milliarden EUR. In der privaten Krankenversicherung wuchsen
die Beitragseinnahmen um 4,0 % auf 31,5 (30,3) Milliarden EUR. Darin enthalten
sind Beitrdge aus der privaten Pflege-Pflichtversicherung in Hohe von 2,1 (2,0)
Milliarden EUR.

Die ausgezahlten Leistungen der im Gesamtverband zusammengeschlossenen
Versicherer stiegen um 2,0 % auf 136,9 (134,2) Milliarden EUR. Dabei wuchsen
sie in der Lebensversicherung um 1,0 % auf 72,9 (72,1) Milliarden EUR. In der
Schaden- und Unfallversicherung betrugen die Versicherungsleistungen 42,6
(41,9) Milliarden EUR, plus 1,7 %. Die private Krankenversicherung zahlte Versi-
cherungsleistungen von 21,4 (20,2) Milliarden EUR aus (einschlielich Pflege-
Pflichtversicherung). Dies entspricht einem Zuwachs von 6,0 %.

1 In diesem und im folgenden Abschnitt werden fiir das Jahr 2009 vorlaufige Werte und fiir das Jahr 2008
endgiiltige Werte verwendet.
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NURNBERGER Konzern

Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Osterreich

In Osterreich ging nach der neuesten Prognose das Markt-Beitragsaufkommen
2009 um 0,3 % auf 16,2 Milliarden EUR zuriick, nachdem es im Vorjahr um 2,1 %
gestiegen war.

In der Lebensversicherung lag die Beitragseinnahme mit 7,2 Milliarden EUR um
2,5 % unter dem Wert des Vorjahres und entwickelte sich somit schlechter als der
Gesamtmarkt. Der Riickgang ist wesentlich durch die Abnahme der Einmalbeitridge
um rund 9 % bedingt. Die Beitragseinnahme aus Vertragen mit laufender Beitrags-
zahlung verminderte sich lediglich um 0,5 %. Anders als in den Vorjahren
entwickelte sich die Fondsgebundene Lebensversicherung sowohl bei den Einmal-
beitragen (18,3 %) als auch bei den laufenden Beitragen (-0,7 %) deutlich
schwicher als die Lebensversicherung insgesamt, was auf das ungtnstige Umfeld
aufgrund der Finanz- und Wirtschaftskrise zurtickzufithren ist.

Die Schaden- und Unfallversicherung (einschlieflich Kfz-Versicherung) wies ein
Beitragswachstum von 1,2 % auf 7,4 Milliarden EUR auf. Fir die Kfz-Haftpflicht-
versicherung ergab sich ein Riickgang um 3,0 %. Es wurden Beitriage in Hohe von
1,7 Milliarden EUR vereinnahmt.

NURNBERGER Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss haben wir — einschlieRlich der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft — 64 in- und ausldndische Gesellschaften sowie Fonds einbezogen.

Der Konsolidierungskreis umfasst neben der NURNBERGER Beteiligungs-Aktienge-
sellschaft unsere in- und ausldndischen Versicherungs- und anderen Tochtergesell-
schaften, darunter ein Kreditinstitut, konsolidierungspflichtige Zweckgesellschaften
(Spezialfonds, Leasing-Objektgesellschaften), zwei anteilig einbezogene Unter-
nehmen sowie Beteiligungen an assoziierten Unternehmen.

Die Zahlen der beiden anteilig konsolidierten Unternehmen, von denen eines eine
inlandische Versicherungsgesellschaft ist, sind im Folgenden grundsatzlich quotal
einbezogen.

Die Versicherungsunternehmen der NURNBERGER Versicherungsgruppe ein-
schlieflich des Pensionsfonds betrieben im Berichtsjahr folgende Versicherungs-
zweige:

NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg:
Lebensversicherung

Riickversicherung zur Lebensversicherung
Kapitalisierungsgeschéfte

Unfallversicherung (Abwicklung bestehender Vertrage)

NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg:
Lebensversicherung
Kapitalisierungsgeschéfte
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NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich:
Lebensversicherung
Unfallversicherung

NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg:
Betrieb der Lebensversicherung als Pensionskasse

NURNBERGER Pensionsfonds AG, Nirnberg:
Pensionsfondsgeschifte

NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg:
Krankenversicherung

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg:
Schaden- und Unfallversicherung
Riickversicherung zur Schaden- und Unfallversicherung

NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, Niirnberg:
Schaden- und Unfallversicherung

GARANTA Versicherungs-AG, Niirnberg:
Schaden- und Unfallversicherung

CG Car - Garantie Versicherungs-AG, Freiburg (anteilig einbezogen):
Schadenversicherung
Riickversicherung zur Schadenversicherung

Entsprechend ihren Satzungen und aufgrund ihres Selbstverstindnisses als
Selbsthilfeeinrichtungen des Offentlichen Dienstes ist das Versicherungsgeschiift
der NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG und der NURNBERGER
Beamten Allgemeine Versicherung AG in erster Linie auf die Kundenzielgruppe der
Beschiftigten im Offentlichen Dienst sowie deren Angehorige und versorgungs-
berechtigte Hinterbliebene ausgerichtet.

Die NURNBERGER versteht sich als deutsche Versicherungsgruppe mit européischen
Verbindungen. In Osterreich ist sie mit der NURNBERGER Versicherung AG Oster-
reich sowie der osterreichischen Niederlassung der GARANTA Versicherungs-AG
direkt vertreten. Daneben ist die NURNBERGER aufRerhalb Deutschlands iiber das
Gemeinschaftsunternehmen CG Car — Garantie Versicherungs-AG sowie {iber Koope-
rationspartner prasent. Die Zusammenarbeit mit auslandischen Kooperationspart-
nern dient dazu, unsere deutschen Kunden im Ausland abzusichern und fiir unseren
AuRendienst zu vermitteln, wenn er im Ausland tatig werden will. Gleiches bieten
wir europdischen Kooperationsgesellschaften an. Es bestehen Kooperationen mit der
PAX, Schweizerische Lebensversicherungs-Gesellschaft, Basel/Schweiz, und der
Schweizerische National-Versicherungs-Gesellschaft, Basel/Schweiz. Die NURN-
BERGER Allgemeine Versicherungs-AG deckt in ausgewahlten Landern des Euro-
paischen Wirtschaftsraums den Bedarf der eigenen Kunden im Wege der Dienst-
leistungsfreiheit.

Um unser Versicherungsangebot zu komplettieren, vermittelt die NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG aulerdem Rechtsschutzversicherungen an die Neue
Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim. Weitere von der NURN-
BERGER nicht selbst angebotene Spezialversicherungen werden unter anderem
iiber die NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH vermittelt.
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NURNBERGER Konzern

Uber das Versicherungsgeschift hinaus ist der Konzern durch die FURST FUGGER
Privatbank KG und die NURNBERGER Investment Services GmbH im Segment
Bankdienstleistungen titig. Die FURST FUGGER Privatbank KG ist auf die Geschéfts-
bereiche Vermogensberatung, Vermogensverwaltung, Individualkundenbetreuung
und Wertpapierhandel spezialisiert.

Zusitzlich werden iiber die NURNBERGER Communication Center GmbH Tele-
kommunikations-Dienstleistungen angeboten, neue Methoden und Technologien
in diesem Bereich entwickelt sowie Mitarbeiter qualifiziert.

Im Folgenden fassen wir die Angaben gemaR § 315 Abs. 4 HGB sowie den erlidu-
ternden Bericht nach § 176 Abs. 1 AktG zusammen.

Das Grundkapital der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft von 40,32
Millionen EUR ist eingeteilt in 27.188 auf den Inhaber lautende, nicht borsennotierte
und 11.492.812 auf den Namen lautende, voll eingezahlte und voll gewinnberech-
tigte Stiickaktien. Die Namensaktien sind zum Borsenhandel im amtlichen Markt
zugelassen. Jede Aktie gewahrt eine Stimme in der Hauptversammlung.

In der Satzung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist geregelt,
dass die Namensaktien nur mit Zustimmung der Gesellschaft iibertragen werden
konnen (Vinkulierung nach 8 68 Abs. 2 AktG); die Entscheidung muss nicht be-
griindet werden. Da der iiberwiegende Teil des Grundkapitals der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft aus vinkulierten Namensaktien besteht, kennen
wir durch die damit verbundene Registrierung im Aktienregister unsere Aktionare
und konnen so den Kontakt personlicher und intensiver gestalten. Die direkte
Kommunikation fiihrt zu einer Verbesserung der Investor Relations.

Jeder Inhaberaktionir kann die Umwandlung seiner Inhaberaktien in vinkulierte
Namensaktien verlangen. Dieses Recht kann nur in bestimmten Zeitraumen ausge-
ibt werden, die die Gesellschaft im elektronischen Bundesanzeiger bekannt macht.
Die durch Umwandeln entstehenden Kosten tragt die Gesellschaft. Weitere Unter-
schiede zwischen Inhaber- und Namensaktien bestehen nicht.

Aufgrund des relativ geringen Borsenumsatzes der Aktie der NURNBERGER Beteili-
gungs-Aktiengesellschaft bestehen mit einigen Aktiondren, die groere Bestande
halten, Vereinbarungen im Sinne von § 315 Abs. 4 Nr. 2 HGB mit dem Inhalt, dass
die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft im Bedarfsfall beim Verkauf
behilflich ist.

Nachfolgend genannte, in der Bundesrepublik Deutschland ansassige Gesellschaften
halten direkte oder indirekte Beteiligungen am Grundkapital der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft, die einen Stimmrechtsanteil von 10,0 % tiber-
schreiten:

Die Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg, hilt eine
direkte Beteiligung von 25,0 % am Grundkapital der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft. Die SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg, halt direkt
17,5 % des Grundkapitals der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft.
Die Versicherungskammer Bayern Versicherungsanstalt des 6ffentlichen Rechts,
Miinchen, ist direkt mit 12,5 %, einschlieRlich zuzurechnender Stimmrechte von
Tochtergesellschaften mit 13,08 %, am Grundkapital beteiligt.
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Die Satzung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft bestimmt, dass der
Aufsichtsrat die Vorstandsmitglieder und gegebenenfalls den Vorsitzenden des
Vorstands auf hochstens fiinf Jahre bestellt; eine wiederholte Bestellung ist zuldssig
(§ 84 AktG, § 31 MitbestG). Dariiber hinaus gelten fiir das Ernennen und Abberufen
der Mitglieder des Vorstands die gesetzlichen Vorschriften (§§ 84, 85 AktG).

Dies entspricht der in der Praxis tiblichen Handhabung.

Zu Anderungen der Satzung, die nur die Fassung betreffen, ist der Aufsichtsrat
befugt. Weitere individuelle Vorschriften fiir Satzungsanderungen bestehen nicht.
Es gelten die gesetzlichen Regelungen (§§ 133, 179 AktG). Auch in diesem Punkt
lehnen wir uns an ein im Rechtsverkehr gangiges Vorgehen an.

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist durch Beschluss der Haupt-
versammlung vom 21.04.2009 gemal8 § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG bis zum 19.10.2010
berechtigt, eigene Inhaber- und/oder Namensaktien bis zu 10,0 % des Grundkapitals
zu erwerben. Auf die erworbenen Aktien diirfen zusammen mit anderen eigenen
Aktien, die sich im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr zuzurechnen sind, zu
keinem Zeitpunkt mehr als 10,0 % des Grundkapitals entfallen. Der Erwerb der Ak-
tien muss liber die Borse und/oder mittels eines offentlichen Kaufangebots erfolgen.

Die Gesellschaft ist aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung weiter er-
machtigt, die erworbenen eigenen Aktien zu veraulern. Dies darf auch in anderer
Weise als iiber die Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre geschehen, wenn
die erworbenen eigenen Aktien zu einem Preis verkauft werden, der den maligeb-
lichen Borsenkurs von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt
der VerauBerung nicht wesentlich unterschreitet. Das Bezugsrecht der Aktionare
ist insoweit ausgeschlossen.

Bei der Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien handelt es sich um ein fiir borsen-
notierte Aktiengesellschaften international tibliches Instrument des Kapitalmanage-
ments. Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft hat sich, wie auch in den
letzten Jahren, von der Hauptversammlung am 21.04.2009 eine solche Erméchtigung
rein vorsorglich geben lassen, um bei Bedarf reagieren und die mit dem Erwerb
verbundenen Vorteile im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionare realisieren
zu konnen. Von diesem Vorratsbeschluss wurde bisher kein Gebrauch gemacht.

Weitere Hauptversammlungsbeschliisse oder Satzungsbestimmungen zur Ausgabe
oder zum Erwerb eigener Aktien bestehen nicht.

Fiir den Fall einer mehrheitlichen Ubernahme der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft bzw. eines beherrschenden Einflusses eines anderen Unterneh-
mens besteht, abhangig vom Rating dieses Unternehmens, fiir eine langfristige
Kreditverbindlichkeit ein auerordentliches Kiindigungsrecht der kreditgebenden
Bank. Bei zwei weiteren Darlehensverbindlichkeiten besteht ein auerordentliches
Kiindigungsrecht des Darlehensgebers, wenn die Mehrheitsanteile an der NURN-
BERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft auf ein anderes Unternehmen tibertragen
werden oder die Gesellschaft ihre rechtliche Selbststindigkeit verlieren sollte.
Diese auRerordentlichen Kiindigungsrechte stellen eine Vorsichtsmalnahme der
Darlehensgeber dar, um die Riickzahlung der Darlehen fiir den Fall einer grund-
legenden Veranderung der Aktionarsstruktur sicherzustellen.
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Wir verbessern stetig die zur Erfiillung des Geschéaftszwecks erforderlichen Metho-
den und Ablaufe. Dartiber hinaus betreiben wir als Versicherungskonzern keine
Forschung und Entwicklung.

Fiir die NURNBERGER Versicherungsgruppe war 2009 ein erfolgreiches Jahr.

Bei einem insgesamt stabilen Verlauf des Versicherungsgeschifts hat sich auch die
Lage an den Kapitalmérkten wieder weitgehend normalisiert. Die fiir das Geschifts-
jahr 2009 angestrebte deutliche Steigerung des Konzernergebnisses konnte erreicht
werden.

Hierbei verlief, wie in den vorangegangenen Jahren, die Entwicklung in den einzel-
nen Geschaftsfeldern unterschiedlich. Wahrend wir in der Lebensversicherung und
in der Krankenversicherung das Neugeschaft erfreulich steigerten, war es in der
Schaden- und Unfallversicherung leicht rickldufig. Insgesamt, iiber alle Sparten
hinweg, erhohten wir die Neu- und Mehrbeitrage um 3,7 % auf 691,5 (666,7) Mil-
lionen EUR.

Im Geschiftsfeld Lebens-Versicherungsgeschaft konnten wir im Berichtsjahr ein
Neubeitragsvolumen von 480,9 Millionen EUR erzielen. Damit iibertrafen wir den
Vorjahreswert von 436,3 Millionen EUR. Die erfreuliche Entwicklung resultiert aus
dem hohen Zuwachs beim Neugeschift gegen Einmalbeitrag, das wir von 159,5
Millionen EUR auf 254,1 Millionen EUR steigern konnten. Die gebuchten Beitriage
der NURNBERGER Lebensversicherer entwickelten sich mit einem Zuwachs von
4,9 % wiederum erfreulich. Dabei sind sowohl die laufenden Beitrage als auch die
Einmalbeitrage gestiegen. Das Rohergebnis im Segment Lebensversicherung konnte
dank eines auf sehr hohem Niveau stabilen versicherungstechnischen Ergebnisses
und eines deutlich erholten Kapitalanlageergebnisses gegeniiber dem Vorjahr
wesentlich erhoht werden. In der Folge ergab sich ein ebenfalls stark verbessertes
Segmentergebnis.

Das Neugeschaft in der Krankheitskostenvollversicherung hat sich im Geschaftsjahr
positiv entwickelt. Die Neubeitrage konnten wir insgesamt um 8,0 % steigern, trotz
gegenlaufiger Entwicklung beim Neugeschaft mit Zusatzversicherungen. Das Bei-
tragswachstum im Segment Kranken-Versicherungsgeschift liegt mit 3,7 % leicht
iiber dem Vorjahreswert von 3,6 %.

Im Geschéftsfeld Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschéft erhohten wir die Neu-
und Mehrbeitrdge in den Sach-, Haftpflicht- und Unfallversicherungen insgesamt um
0,6 % auf 123,8 (123,1) Millionen EUR. Eine Steigerungsrate von 11,5 % erzielten
die vollkonsolidierten deutschen Tochtergesellschaften. Hier spiegeln sich die Er-
folge aus den Aktionen zu unseren Produktlinien NURNBERGER KlimaSchutz,
NURNBERGER UnfallSchutz sowie im gewerblichen Sach-, Haftpflicht- und Unfall-
geschift wider. In der Kraftfahrtversicherung ging das Neugeschift wegen des
schwierigen Umfelds weiter zuriick. Auf dem Markt der Autoversicherer ist die Wett-
bewerbssituation nach wie vor duRerst angespannt. Die NURNBERGER begegnet
dem Verdrangungswettbewerb mit dem 2008 eingefiihrten WerkstattPlus-Tarif.
Der Kunde profitiert von einem guten Preis-Leistungs-Verhaltnis sowie vom Service
des in Deutschland groften Netzes an Fabrikatewerkstiatten. Wir kooperieren mit
2.000 Partnern an iiber 3.000 Standorten. Uber alle Sparten hinweg betragen die
Neu- und Mehrbeitrage 194,4 (215,5) Millionen EUR, minus 9,8 %. Die gebuchten
Bruttobeitrage verringerten sich gegentuiber dem Vorjahreszeitraum auf 812,3
(856,5) Millionen EUR. Die Aufwendungen fir Versicherungsleistungen gingen
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um 37,4 Millionen EUR auf 536,5 Millionen EUR zuriick. Sanierungsmafnahmen
im gewerblichen Bereich sowie rickldufige Elementarschaden fithrten zu Verbesse-
rungen im Schadenverlauf, die insbesondere durch zufallsbedingte Feuer-Grof3-
schaden in der Sachversicherung nahezu kompensiert wurden. Die Schaden-
Kosten-Quote brutto konnte mit 97,0 (97,3) % geringfiigig verbessert werden.

Auch wenn unser Geschaft nicht im unmittelbaren Zusammenhang mit den Auslo-
sern der Finanzmarktkrise steht, beeinflusst der Verlauf der Kapitalmérkte unser
Ergebnis ganz wesentlich. Das Jahr 2009 war gepragt durch ein erstes Quartal, in
dem die Borsenkurse weitere Tiefpunkte erreichten und die Erwartungen der
Marktteilnehmer beziiglich des Riickgangs der Wirtschaftsleistung in Deutschland
und weltweit sehr pessimistische Werte annahmen. Diese Erwartungen haben sich
im weiteren Jahresverlauf 2009 als zu negativ erwiesen, sodass in der Folge weltweit
eine starke Gegenbewegung an den Aktien- und Anleihemarkten einsetzte. Letzt-
endlich konnten die Aktien im Jahr 2009 ein erfreuliches Ergebnis erzielen. Im Laufe
der starken Aktienkursriickginge hatten die Gesellschaften des NURNBERGER
Konzerns ihre ohnehin geringen Aktienengagements zeitweise nochmals starker
durch Sicherungsmalnahmen geschiitzt. Diese wurden in der Folge bei steigenden
Markten wieder sukzessive aufgelost. Wahrend zum Ende des ersten Quartals er-
gebniswirksame Abschreibungen auf Aktien vorzunehmen waren, flossen die
Kursgewinne aufgrund der IFRS-Bilanzierungsvorschriften bei der folgenden Kurs-
erholung nicht in das Ergebnis ein. Diese werden sich erst im Laufe der Zeit bei
VerauRerung der entsprechenden Kapitalanlagen im Konzernergebnis positiv nie-
derschlagen. Derzeit wirkt sich der Erholungseffekt hauptsachlich im Konzern-Eigen-
kapital aus.

Bei festverzinslichen Anlageformen ist die Fluchtbewegung in Staatsanleihen mittler-
weile zum Stillstand gekommen. Die Zinsen dieser Anlagen sind leicht angestiegen,
wihrend sich die Renditen von Bank- oder Unternehmensanleihen in der Neuanlage
geringfligig nach unten bewegt haben. Besonders bei risikoreicheren Unterneh-
mensanleihen haben sich die Risikoaufschldge deutlich reduziert, wovon auch einige
Gesellschaften im NURNBERGER Konzern durch steigende Marktpreise profitieren
konnten. In Wertpapieren, die von Zahlungsausfillen betroffen oder unmittelbar
bedroht sind, war der NURNBERGER Konzern nicht in nennenswertem Umfang
engagiert. Im Segment der Hochzinsanlagen bewegen wir uns nach wie vor nur mit
sehr geringen Anlagevolumina.

Das Immobilien-Engagement beschrankt sich weit tiberwiegend auf Europa.

Ein GroRteil unserer Kapitalanlagen ist direkt oder indirekt abhdngig vom Banken-
sektor. Die diversen internationalen und nationalen MaBnahmen zur Stiitzung des
Bankensektors haben dazu gefiihrt, dass sich die Lage hier wieder stabilisiert hat
und der Zugang der Banken zum Kapitalmarkt sich wieder normalisiert. Daher er-
achten wir unsere Engagements in diesem Bereich im Vergleich mit dem Vorjahr
heute als sicherer.

Fiir das Management ihrer Kapitalanlagen ist die NURNBERGER Lebensversiche-
rung AG im Jahr 2009 als ,,Beste Versicherung“ bei den ,,portfolio institutionell
Awards® ausgezeichnet worden. Den Preis begriindete die Jury unter anderem mit
der Investmentphilosophie der Gesellschaft sowie der konsequenten Weiterent-
wicklung des Investmentprozesses.

Die wichtigsten Indikatoren im Versicherungsgeschéft entwickelten sich wie im
Folgenden dargestellt.
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Neugeschaft

Im Geschiftsjahr 2009 sind die Neu- und Mehrbeitrage des Konzerns um 3,7 %
auf insgesamt 691,5 (666,7) Millionen EUR gewachsen. Die Neubeitrdage in der
Lebensversicherung steigerten wir um 10,2 % auf 480,9 (436,3) Millionen EUR.
Begiinstigt wurde diese Entwicklung erneut von der gewachsenen Bedeutung der
privaten Altersvorsorge. In der Krankenversicherung erhohten wir die Neubeitrage
um 8,0 % auf 16,1 (14,9) Millionen EUR. Dies resultiert aus der positiven Entwick-
lung der Krankheitsvollversicherung. Die Neu- und Mehrbeitrdge in der Schaden-
und Unfallversicherung gingen um 9,8 % auf 194,4 (215,5) Millionen EUR zurtick.

Bestand

Zum 31.12.2009 lagen die Versicherungsbestande des Konzerns im selbst abge-
schlossenen Geschift mit 7,5 (7,7) Millionen Vertragen, vor allem mit Privatkunden
und mittelstdndischen Unternehmen, insgesamt leicht unter dem Niveau des Vor-
jahres. Wahrend die Bestande in der Lebensversicherung mit 3,3 (3,3) Millionen
Vertragen und in der Krankenversicherung mit 0,3 (0,3) Millionen Vertragen nahezu
unverandert blieben, ist in der Schaden- und Unfallversicherung ein leichter Riick-
gang von 4,1 Millionen Vertragen auf 4,0 Millionen Vertrige zu verzeichnen.

Versicherungsleistungen

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung, also nach Abzug
der Riickversicherung, verringerten sich auf 1,829 (1,941) Milliarden EUR.

Die Brutto-Deckungsriickstellung erhohte sich im Berichtsjahr insgesamt um 1,546
Milliarden EUR (im Vorjahr Verringerung um 1,547 Milliarden EUR). Durch die
Wertentwicklung der korrespondierenden Aktiva wuchs die Deckungsriickstellung
fir die Fondsgebundenen Versicherungen um 1,203 Milliarden EUR auf 4,559
Milliarden EUR. Die Deckungsriickstellung des konventionellen Geschéfts stieg um
343,0 Millionen EUR auf 10,930 Milliarden EUR an.

Fiir Beitragsriickerstattungen und Zinsgutschriften an die Versicherungsnehmer
konnten 306,4 (155,2) bzw. 17,4 (18,3) Millionen EUR bereitgestellt werden.

Abschluss- und Verwaltungskosten

Die Abschlussaufwendungen gingen auf 509,6 (575,1) Millionen EUR zuriick. Die Ver-
waltungsaufwendungen blieben mit 189,6 (189,2) Millionen EUR nahezu unverindert.

Im Berichtsjahr haben wir einen Konzernumsatz in Héhe von 4,439 (4,510) Milliar-
den EUR erzielt. Die verdienten Beitrage (einschlieBlich der Beitrage aus der
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung) des NURNBERGER Konzerns stiegen um
2,6 % auf 3,404 (3,316) Milliarden EUR und machen 76,7 (73,5) % des Konzernum-
satzes aus. Darin enthalten sind 19,2 (19,8) Millionen EUR aus dem Riickversiche-
rungsgeschaft. Ohne die nicht realisierten Gewinne aus den Kapitalanlagen der
Fondsgebundenen Versicherungen betragen die Kapitalertrage 1,001 (1,157) Mil-
liarden EUR. Vermittlungsprovisionen flieBen in Hohe von 33,4 (36,2) Millionen
EUR ein.
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Versicherungsgeschaft

In den verdienten Beitrdgen von 3,404 (3,316) Milliarden EUR sind 136,3 (131,9)
Millionen EUR Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung aus

den Segmenten der Personenversicherung (Lebens- und Kranken-Versicherungs-
geschaft) enthalten.

Fiir Versicherungsleistungen wurden brutto 3,876 (0,758) Milliarden EUR bereit-
gestellt. 2,007 (2,132) Milliarden EUR resultieren aus Aufwendungen fiir Versiche-
rungsfalle, einschlieflich Dotierung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille. Die Leistungsverpflichtungen insgesamt nahmen um 1,870
Milliarden EUR zu (im Vorjahr Abnahme um 1,374 Milliarden EUR). Die starken
Schwankungen sind im Wesentlichen bedingt durch die Verdnderung der Deckungs-
rickstellung fiir die Fondsgebundenen Versicherungen aufgrund der Entwicklung
an den Kapitalmarkten. So erhohte sich diese im Berichtsjahr entsprechend der
Wertentwicklung der korrespondierenden Aktiva um 1,203 Milliarden EUR auf
4,559 Milliarden EUR. Im Gegensatz zur Veranderung der Deckungsriickstellung
des konventionellen Geschifts, der 343,0 (228,7) Millionen EUR zugefiihrt wurden,
sind die Veranderungen der Deckungsriickstellung fiir die Fondsgebundenen Ver-
sicherungen fiir den Konzern ergebnisneutral.

Die erfolgsneutrale Verdnderung der Brutto-Deckungsriickstellung fiir die Fonds-
gebundenen Versicherungen ist mit 1,208 (-1,775) Milliarden EUR weit iiberwiegend
auf die Personenversicherung zuriickzufiihren. Gleiches gilt fiir die Entwicklung
der Deckungsriickstellung des konventionellen Geschifts — hier sind Erhohungen
um 343,8 (228,4) Millionen EUR der Personenversicherung zuzurechnen. Der Auf-
wand fiir Zinsen auf Gewinnguthaben im Segment Lebens-Versicherungsgeschaft
in Hohe von 17,4 (18,3) Millionen EUR sowie Aufwendungen fiir Beitragsriicker-
stattung von 305,7 (135,5) Millionen EUR betreffen ebenfalls die Personenversi-
cherung.

Im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift ergab sich aus der Ver-
anderung der Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen einschlieflich
der Deckungsriickstellung ein Aufwand von 1,3 Millionen EUR (im Vorjahr Ertrag

in Hohe von 0,2 Millionen EUR). Aus Beitragsriickerstattung resultierte ein Aufwand
von 1,1 (1,1) Millionen EUR.

Aus der Riickversicherung wurden Ertrdge in Hohe von 311,4 (292,6) Millionen EUR
bei Aufwendungen von 312,5 (336,2) Millionen EUR erzielt.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb gingen auf 699,1 (764,3) Millionen
EUR zuriick. Davon waren 509,6 (575,1) Millionen EUR Abschlussaufwendungen
und 189,6 (189,2) Millionen EUR Verwaltungsaufwendungen.

Von der Position Sonstige Ertrage sind 27,7 (63,7) Millionen EUR dem Versiche-
rungsgeschéft zuzuordnen. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fielen
in Hohe von 39,7 (15,1) Millionen EUR an.

Kapitalanlagen

Auswirkungen auf das Konzernergebnis haben nur die Ertrige und Aufwendungen
aus den Kapitalanlagen des konventionellen Geschafts. Dem aus Fondsgebundenen
Versicherungen erzielten Kapitalanlageergebnis stehen entsprechende Verande-
rungen der Deckungsriickstellung gegentiber.
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Aus Kapitalanlagen erzielten wir insgesamt 1,852 (1,175) Milliarden EUR Ertrige.
Von den gesamten Kapitalertragen entfallen 906,8 (113,7) Millionen EUR auf Ertrage
aus Fondsgebundenen Versicherungen. Hiervon sind 850,9 (17,7) Millionen EUR
nicht realisierte Gewinne aus Wertsteigerungen des Anlagestocks. Die deutliche
Erhohung der nicht realisierten Gewinne ist auf den nach dem ersten Quartal 2009
einsetzenden Erholungseffekt an den Finanzmarkten zuriickzufiihren.

Die laufenden Ertrage aus dem konventionellen Geschéft betrugen 567,7 (606,9)
Millionen EUR, wovon 223,9 (242,6) Millionen EUR aus jederzeit verduRerbaren
Finanzinstrumenten und 289,3 (285,8) Millionen EUR aus der Kategorie ,,Darlehen
und Forderungen® resultieren. Aus dem Abgang von Kapitalanlagen realisierten wir
Gewinne von 256,2 (109,8) Millionen EUR. Zuschreibungen waren in Hohe von
15,6 (20,6) Millionen EUR zu berticksichtigen. Weitere Ertrage fielen mit 105,9
(324,1) Millionen EUR an und resultieren in voller Hohe (im Vorjahr mit 297,7
Millionen EUR) aus derivativen Finanzinstrumenten. Die deutlich gesunkenen Ertrage
aus derivativen Finanzinstrumenten sind auf die per saldo positive Kapitalmarkt-
entwicklung im Jahr 2009 zuriickzufithren. Unsere hauptsachlich zur Absicherung
getatigten derivativen Geschifte konnten deshalb weniger positive Ergebnisse
beitragen.

Die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen beliefen sich auf insgesamt 558,4 (2.899,5)
Millionen EUR.

Von den gesamten Aufwendungen fir Kapitalanlagen betreffen 15,0 (2.120,4) Mil-
lionen EUR die Fondsgebundenen Versicherungen.

Im konventionellen Geschift entfallen auf Abschreibungen 213,2 (476,8) Millionen
EUR. Aus dem Abgang von Kapitalanlagen wurden Verluste von 59,7 (145,5) Millio-
nen EUR realisiert. Die Aufwendungen fiir die Verwaltung der Kapitalanlagen betru-
gen 19,3 (32,8) Millionen EUR. Weitere Aufwendungen waren in Hohe von 250,1
(124,1) Millionen EUR zu beriicksichtigen, davon 224,8 (97,1) Millionen EUR aus
derivativen Finanzinstrumenten.

Das Kapitalanlageergebnis im konventionellen Geschaft belauft sich somit auf 402,0
(282,2) Millionen EUR.

Sonstige Ergebnisbestandteile

Uber das Versicherungsgeschift und die Kapitalanlagen hinaus wurden Ertrige
von 790,1 (743,2) Millionen EUR bei Aufwendungen von 810,7 (759,5) Millionen
EUR erzielt.

In den Ertragen sind Umsatzerlose aus dem Autohandel von 697,7 (613,7) Millio-
nen EUR und Provisionserlose in Hohe von 33,4 (36,2) Millionen EUR enthalten.
Die Aufwendungen beinhalten mit 640,4 (565,7) Millionen EUR unter anderem den
Materialaufwand (einschlieBlich Produktiviohne) im Autohandel sowie Provisions-
aufwand fiir Vermittlungstatigkeit in Hohe von 11,0 (13,3) Millionen EUR und
Personalaufwand von Nicht-Versicherungsunternehmen in Héhe von 70,7 (68,6)
Millionen EUR.

Die Finanzierungsaufwendungen betrugen insgesamt 28,5 (32,7) Millionen EUR.
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Ergebnisstruktur

Die Ergebnisstruktur ist wegen der Unterschiede in den verschiedenen Geschafts-
feldern differenziert zu betrachten. In der nach Art der Lebensversicherung
betriebenen Personenversicherung flieRen bedeutende Beitragsteile in einen Kapital-
bildungsprozess, der wesentlich fiir die entsprechenden Produkte ist. Aus diesem
Grund ist in den betroffenen Segmenten das Kapitalanlageergebnis dem versiche-
rungstechnischen Ergebnis zuzurechnen. Dagegen wird das Kapitalanlageergebnis
in der Schaden- und Unfallversicherung nicht zum versicherungstechnischen
Ergebnis gerechnet. In den Zahlen der nachfolgenden Segmentdarstellung sind
segmentiibergreifende Konsolidierungseffekte nicht berticksichtigt.

Von den gesamten verdienten Beitrdgen in Hohe von 3,404 (3,316) Milliarden EUR
sind 2,469 (2,348) Milliarden EUR dem Lebens-Versicherungsgeschift, 153,4 (152,5)
Millionen EUR dem Kranken-Versicherungsgeschaft und 791,7 (819,6) Millionen
EUR dem Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft zuzurechnen.

Die Brutto-Aufwendungen fiir Versicherungsfalle betrugen insgesamt 2,007 (2,132)
Milliarden EUR. Davon betreffen 1,404 (1,490) Milliarden EUR das Lebens-Versiche-
rungsgeschaft, 70,6 (69,8) Millionen EUR das Kranken-Versicherungsgeschaft und
534,0 (573,0) Millionen EUR das Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift.

Die Deckungsriickstellung in der Lebensversicherung erhohte sich insgesamt um
1,494 Milliarden EUR auf 15,115 Milliarden EUR, wobei von der Erhohung 1,208
Milliarden EUR auf die Fondsgebundene Versicherung entfallen. Im Vorjahr hatte
die Fondsgebundene Versicherung mit 1,775 Milliarden EUR zur Verminderung
der Deckungsriickstellung um per saldo 1,602 Milliarden EUR beigetragen. Konzern-
ergebniswirksam ist nur die auf das konventionelle Geschift entfallende Zunahme
um 285,7 (173,8) Millionen EUR. Zinsen auf Gewinnguthaben wurden den Lebens-
versicherungskunden in Hohe von 17,4 (18,3) Millionen EUR gutgebracht. Im Kran-
ken-Versicherungsgeschaft erhohte sich die Brutto-Deckungsriickstellung um 58,1
(54,5) Millionen EUR.

Im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift ergab sich aus der Verdn-
derung der tibrigen versicherungstechnischen Brutto-Riickstellungen einschlieflich
der Deckungsriickstellung ein Aufwand von 1,3 Millionen EUR (im Vorjahr ein
Ertrag in Hohe von 0,2 Millionen EUR).

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in Héhe von insgesamt 699,1
(764,3) Millionen EUR teilen sich auf in 451,9 (527,3) Millionen EUR aus dem
Lebens-Versicherungsgeschift, 20,2 (18,8) Millionen EUR aus dem Kranken-
Versicherungsgeschaft und 233,9 (224,7) Millionen EUR aus dem Schaden- und
Unfall-Versicherungsgeschaft.

Die Aufwendungen fir Beitragsruckerstattung betragen insgesamt 306,4 (155,2)
Millionen EUR. Hiervon entfallen 289,6 (118,2) Millionen EUR auf das Lebens-
Versicherungsgeschaft und 16,1 (17,3) Millionen EUR auf das Kranken-Versiche-
rungsgeschaft. Im Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschéft ergab sich ein
Aufwand von 1,1 (1,1) Millionen EUR.

Vom Kapitalanlageergebnis haben nur die Ertrage und Aufwendungen des kon-
ventionellen Geschifts Auswirkungen auf das Konzernergebnis. Das Ergebnis aus
unseren konventionellen Kapitalanlagen betragt 402,0 (282,2) Millionen EUR.
Davon entfallen 335,1 (235,0) Millionen EUR auf das Lebens-Versicherungsgeschaft,
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18,0 (14,7) Millionen EUR auf das Kranken-Versicherungsgeschift, 34,5 (23,1)
Millionen EUR auf das Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft sowie 12,4
(-1,6) Millionen EUR auf das Segment Bankdienstleistungen.

Dem aus Fondsgebundenen Versicherungen erzielten Kapitalanlageergebnis von
891,9 (-2.006,7) Millionen EUR, welches nahezu vollstindig der Lebensversiche-
rung zuzuordnen ist, stehen entsprechende Veranderungen der Deckungsriickstel-
lung gegeniiber.

Das versicherungstechnische Ergebnis — in der Personenversicherung einschlief3-
lich des Kapitalanlageergebnisses — betragt insgesamt 60,2 (42,6) Millionen EUR,
wovon 41,3 (32,1) Millionen EUR aus dem Lebens-Versicherungsgeschift, 6,0 (6,3)
Millionen EUR aus dem Kranken-Versicherungsgeschaft und 6,3 (18,3) Millionen
EUR aus dem Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift resultieren.

Konzernergebnis

Vor Abschreibungen auf Geschafts- und Firmenwerte sowie Steuern erzielte der
Konzern ein Ergebnis in Hohe von 60,0 (25,2) Millionen EUR. Auf Geschifts- oder
Firmenwerte waren 0,3 (0,7) Millionen EUR abzuschreiben. Das Ergebnis vor
Steuern betragt 59,7 (24,5) Millionen EUR.

Es entstand insgesamt ein Steueraufwand in Hohe von 18,2 Millionen EUR (im
Vorjahr 9,9 Millionen EUR Steuerertrag).

Das Konzernergebnis betragt 41,5 (34,4) Millionen EUR, wovon 41,3 (32,3) Millionen
EUR auf Anteilseigner des NURNBERGER Konzerns und 0,1 (2,1) Millionen EUR
auf Anteile anderer Gesellschafter entfallen. Aus dem auf Anteilseigner des
NURNBERGER Konzerns entfallenden Ergebnis resultiert ein Ergebnis je Aktie
von 3,59 (2,80) EUR.

Entsprechend der Segmentberichterstattung entfallen vom Konzernergebnis auf das
Lebens-Versicherungsgeschift 39,4 (23,6) Millionen EUR, auf das Kranken-Versi-
cherungsgeschaft 3,6 (3,9) Millionen EUR, auf das Schaden- und Unfall-Versiche-
rungsgeschift 17,7 (16,8) Millionen EUR sowie 0,5 (=3,9) Millionen EUR auf das
Segment Bankdienstleistungen. Die Uberleitung zum Konzernergebnis ergibt sich
aus den segmentiibergreifenden Konsolidierungsbuchungen und den Daten aus
Gesellschaften, die nicht den angegebenen Segmenten zurechenbar sind.

Die direkt im Eigenkapital erfassten Betrdge fithren insgesamt zu einer Erhohung
des Konzern-Eigenkapitals um 45,2 Millionen EUR (im Vorjahr Verminderung um
47,0 Millionen EUR). Darin enthalten sind vor allem die Wertschwankungen der
jederzeit verauerbaren Finanzinstrumente abziiglich gegenlaufiger Effekte aus
latenten Steuern und Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung.

Grundsatze und Ziele des Finanzmanagements

Oberstes Ziel des Finanzmanagements ist es, die Liquiditit der NURNBERGER Ver-
sicherungsgruppe zu erhalten. Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
sichert diese vor allem durch die Planung der zukiinftigen Zahlungsmittelzu- und
-abfliisse und steuert anhand der ermittelten Daten die Innen- und Aufenfinanzie-
rung. Die Eigenkapitalausstattung orientiert sich fiir uns als Versicherungskonzern
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auch an der fiir das Einhalten der Solvabilitatskriterien erforderlichen Eigenmittel-
ausstattung unserer Tochtergesellschaften sowie an den Anforderungen der
Gruppensolvabilitat. Daneben wahren wir im Rahmen unserer Strategie ,, Wachstum
mit Ertrag” die Grundsétze, die Einnahmen zu sichern und die Ausgaben wirt-
schaftlich zu gestalten.

Kapitalstruktur
Das Konzerneigenkapital betragt zum Bilanzstichtag 660,6 (605,8) Millionen EUR.

Neben dem unverinderten gezeichneten Kapital der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft in Hohe von 40,3 Millionen EUR und deren Kapitalriicklage von
136,4 (136,4) Millionen EUR bestehen Gewinnriicklagen von 384,0 (385,6) Millionen
EUR und {ibrige Riicklagen von 51,2 (-1,9) Millionen EUR. Das auf Anteilseigner
des NURNBERGER Konzerns entfallende Konzernergebnis betrigt 41,3 (32,3) Mil-
lionen EUR, der Ausgleichsposten fiir die Anteile der anderen Gesellschafter in
Hohe ihres Anteils am Eigenkapital 7,4 (13,1) Millionen EUR.

Die Verinderung der Ubrigen Riicklagen ist im Wesentlichen auf die Bewegung der
»Neubewertungsriicklage“ zuriickzufiihren, in der die Eigenkapitalauswirkungen
aus den nicht realisierten Wertschwankungen der jederzeit verauerbaren Finanz-
instrumente abgebildet werden (abziiglich latenter Steuern und gegebenenfalls
der Riuckstellung fiir latente Beitragsriickerstattung).

Nachrangige Verbindlichkeiten bestehen in Hohe von 189,2 (189,0) Millionen EUR.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen - einschlieBlich derjenigen im Bereich
der Fondsgebundenen Lebens- und Unfallversicherung — betragen insgesamt
17,835 (15,989) Milliarden EUR. Davon entfallen 4,559 (3,356) Milliarden EUR auf
die Deckungsriickstellung der Fondsgebundenen Lebens- und Unfallversicherung,
10,930 (10,587) Milliarden EUR auf die Deckungsriickstellung des konventionellen
Geschifts, 1.219,9 (921,0) Millionen EUR auf die Riickstellung fiir Beitragsriicker-
stattung und 864,6 (879,6) Millionen EUR auf die Riickstellung fiir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfalle.

Aus gutgeschriebenen Uberschussanteilen resultieren Verbindlichkeiten von 546,1
(574,6) Millionen EUR.

Dariiber hinaus bestehen Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschift ein-
schlieflich der Riickversicherung in Hohe von 510,3 (520,7) Millionen EUR.

Die Pensionsriickstellungen belaufen sich auf 223,4 (224,0) Millionen EUR.

Gegeniiber Kreditinstituten bestehen langfristige Verbindlichkeiten in Hohe von
339,5 (434,5) Millionen EUR. Unter Bertcksichtigung der langfristigen nachrangigen
Verbindlichkeiten in Hohe von 187,2 (187,1) Millionen EUR sowie Sonstigen Ver-
bindlichkeiten von 86,4 (98,7) Millionen EUR betrigt das langfristige Fremdkapital
ohne Riickstellungen und Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschift 836,6
(944,2) Millionen EUR. Die Falligkeiten erstrecken sich auf die Jahre 2011 bis 2025.
100,0 Millionen EUR der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind im
Jahr 2011 fallig.
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Bei einem Darlehen ist die Verzinsung abhiingig von den fiir die NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG oder die NURNBERGER Lebensversicherung AG
vergebenen Ratings.

Ferner werden zum Bilanzstichtag Steuerriickstellungen in Hohe von 35,0 (57,1)
Millionen EUR, passive latente Steuern in Hohe von 246,8 (232,0) Millionen EUR
und Sonstige Ruckstellungen von 72,3 (78,5) Millionen EUR ausgewiesen. Kurz-
fristige Verbindlichkeiten bestehen in Hohe von 556,9 (519,2) Millionen EUR.
Die aus Nachrangdarlehen kurzfristig falligen Betrage von 1,9 (1,9) Millionen EUR
sind hierin enthalten. Ohne Beriicksichtigung des Versicherungsgeschéfts und der
Rechnungsabgrenzungsposten betragt das kurzfristige Fremdkapital somit 911,0
(886,7) Millionen EUR.

Liquiditt

Uber die Liquidititssituation gibt die ebenfalls in diesem Geschiftsbericht dargestell-
te, nach der indirekten Methode erstellte Konzern-Kapitalflussrechnung Auskunft.

Aus laufender Geschiftstitigkeit ergab sich im Geschiftsjahr 2009 ein Mittelzufluss
von 851,3 (505,6) Millionen EUR, wéhrend per saldo 1.013,5 (390,8) Millionen EUR
fiir Investitionen abflossen. Die Finanzierungstatigkeit fithrte zu einem Mittelabfluss
in Hohe von 28,4 (82,0) Millionen EUR.

Der Kapitalfluss aus laufender Geschéftstatigkeit wird bei der indirekten Methode
durch Korrektur des Konzernergebnisses um nicht zahlungswirksame Aufwendungen
und Ertrdge aus dem operativen Geschéaft sowie um Aufwendungen und Ertrige,
die den Bereichen Investitionstatigkeit und Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind,
ermittelt.

Die Zunahme des Mittelzuflusses aus laufender Geschéftstitigkeit ist vor allem auf
gestiegene Beitragseinnahmen sowie verringerte Zahlungen fiir Versicherungsfille
und fiir den Versicherungsbetrieb zuriickzufiihren.

Beim Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit sind vor allem Einzahlungen aus dem
Verkauf von Kapitalanlagen in Hohe von 3,205 (2,869) Milliarden EUR und Aus-
zahlungen aus dem Erwerb von Kapitalanlagen von 3,832 (3,049) Milliarden EUR
maRgebend (jeweils ohne Kapitalanlagen der Fondsgebundenen Versicherungen).

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit resultiert iberwiegend aus der Divi-
dendenzahlung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft in Hohe von
24,2 (19,6) Millionen EUR.

Die liquiden Mittel haben sich im Geschéftsjahr 2009 um 192,2 Millionen EUR auf
176,0 (368,2) Millionen EUR vermindert.

Nicht aus der Bilanz ersichtliche finanzielle Verpflichtungen stellen wir im Kon-
zernanhang unter dem Punkt ,,Haftungsverhéaltnisse und sonstige finanzielle
Verpflichtungen® im Kapitel ,,Sonstige Angaben® dar.
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Immaterielle Vermogensgegenstande

Immaterielle Vermogensgegenstinde stehen in Hohe von 144,1 (144,4) Millionen
EUR zu Buche. Davon entfallen 85,7 (86,0) Millionen EUR auf Geschafts- oder
Firmenwerte und 57,8 (57,5) Millionen EUR auf Software (selbst erstellte Software
sowie gekaufte Nutzungsrechte). Daneben bestehen unter anderem Lizenzen im
Rahmen der Offentlichkeitsarbeit fiir die , Arena Niirnberger Versicherung®.

Grundsatze und Ziele des Kapitalanlagemanagements

Wir legen die Kapitalanlagen nach den Grundsétzen des Versicherungsaufsichts-
gesetzes sicher und ertragreich an. Grundsatzliches Ziel ist es, mit den Kapital-
anlagen eine ausreichende Wertentwicklung zu erzielen, um den Rechnungszins
und eine im Branchenvergleich angemessene Uberschussbeteiligung zu finanzieren,
eine Dividende fur die Aktionare zu erwirtschaften und die Gewinnriicklagen zu
dotieren.

Die Umsetzung erfolgt tiber eine langfristig angelegte strategische Asset Allocation,
aus welcher der Diversifikationsgrad der Kapitalanlagen mithilfe historischer
Zeitreihen ermittelt wird. Die Kapitalanlagen werden mit einem Modell so struk-
turiert, dass wir bei einem vorgegebenen festen Risiko einen optimalen Ertrag
erzielen konnen.

Ein umfangreiches Limit-System tiberwacht die vom Gesetzgeber vorgegebenen
bzw. intern definierten Grenzen und zeigt sofort Uber- oder Unterschreitungen an,
die dann umgehend behoben werden. Dariiber hinaus werden Schwellenwerte
definiert, bei deren Erreichen rechtzeitig MaBnahmen ergriffen werden konnen,
um eine mogliche Gefahrdung von Unternehmenskennzahlen bzw. -zielen zu ver-
hindern. Insbesondere sichern wir dadurch die Riickstellungen fiir unsere Kunden
auch bei extremen Marktsituationen ausreichend mit Kapitalanlagen — sowohl nach
Buch- als auch nach Zeitwerten — ab. Eine mehrjihrige Liquiditatsplanung zeigt
ferner die jihrlichen Zahlungsstrome. Die Feinsteuerung der Kapitalanlage erfolgt
derart, dass die Zahlungsverpflichtungen im Konzern jederzeit erfiillt werden
konnen.

Die Entwicklung im abgelaufenen Geschaftsjahr war im Nachgang zum krisen-
haften Einbruch 2008 gepragt durch einen Erholungsprozess an den Kapitalmarkten
fiir risikobehaftete Anlagen. Nach Verlusten von etwa 40 % im Vorjahr stiegen die
relevanten Aktienindizes im Jahr 2009 wieder um rund 25 % an. Aus diesem Grund
haben wir unsere Sicherungen auf Aktienpositionen tiber das Jahr hinweg sukzes-
sive reduziert, halten jedoch an einem Grundstock von langfristigen Absicherungs-
malnahmen fest. Wahrend die Zinsen fiir kurze bis mittlere Laufzeiten weiter
zuriickgegangen sind, ist im Bereich langer bis sehr langer Anlagedauern eine
leichte Erhohung festzustellen, die sich speziell fiir unsere Personenversicherer
positiv auswirkt. Die Risikopramien von Unternehmensanleihen haben sich, ausge-
hend von einem auBBergewohnlich hohen Niveau, deutlich reduziert, was 2009 zu
beachtlichen Kursgewinnen dieser Wertpapier-Gattung gefithrt hat. Wir haben
angesichts der adaquaten Renditeaufschldge 2009 unser Engagement in dieser
Anlagekategorie erhoht. Die lange Laufzeit unseres Rentenportfolios fiihrt zu einer
Stabilisierung der Zinsertrage. Gegen fallende Zinsen ist ein grofer Teil der in den
kommenden Jahren falligen Rentenpapiere durch sogenannte Receiver-Swaptions
abgesichert, die es uns gestatten, unabhiangig von der kiinftigen Zinsentwicklung
mit einem bereits heute definierten Mindestzins wieder anzulegen.
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Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagen des Konzerns einschlielich des Anlagestocks der Fondsgebun-
denen Versicherungen betragen 18,836 (16,805) Milliarden EUR. Der Anstieg ist
maRgeblich durch diejenigen Kapitalanlagen bestimmt, die zu Marktwerten bilanziert
sind. Dies betrifft neben dem Anlagestock der Fondsgebundenen Versicherungen
auch die jederzeit veraukerbaren Finanzinstrumente sowie die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert angesetzten Finanzinstrumente des konventionellen Ge-
schifts. Die Marktwerte haben sich nach der im zweiten Quartal 2009 einsetzenden
weltweiten Erholung an den Finanzmarkten positiv entwickelt. Der Anteil der zu
Marktwerten angesetzten Kapitalanlagen macht 59,7 (57,4) % der gesamten Kapital-
anlagen aus.

Von den gesamten Kapitalanlagen entfallen entsprechend unserer Segmentbericht-
erstattung auf das Lebens-Versicherungsgeschaft 16,912 (15,029) Milliarden EUR,
auf das Kranken-Versicherungsgeschaft 483,0 (413,6) Millionen EUR, auf das
Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft 990,5 (922,3) Millionen EUR und auf
die Bankdienstleistungen (im Wesentlichen FURST FUGGER Privatbank KG) 326,1
(296,5) Millionen EUR.

Im Geschiftsjahr haben wir — ohne Beriicksichtigung des Anlagestocks der
Fondsgebundenen Versicherungen — 3,622 (2,989) Milliarden EUR neu angelegt.
Den groBten Teil der zur Anlage verfiigbaren Mittel, ndmlich 2,761 (2,442) Mil-
liarden EUR, haben wir in jederzeit verauBBerbare Finanzinstrumente investiert,
790,5 (484,3) Millionen EUR in die Kategorie ,Darlehen und Forderungen®.

Anteile an assoziierten Unternehmen sowie nicht konsolidierten Tochter- und
Gemeinschaftsunternehmen bestehen in Hohe von 160,2 (207,6) Millionen EUR.

Den Schwerpunkt der Kapitalanlagen des Konzerns bilden die Finanzinstrumente
mit einem Bilanzwert von 13,370 (12,642) Milliarden EUR (ohne den Anlagestock
der Fondsgebundenen Versicherungen). Davon entfallen 6,283 (5,733) Milliarden
EUR auf jederzeit verdulerbare und 424,7 (557,4) Millionen EUR auf erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert angesetzte Finanzinstrumente. Diese Positionen
sind zu Marktwerten bilanziert. Daneben bestehen 6,648 (6,331) Milliarden EUR
an Darlehen und Forderungen sowie 14,5 (21,5) Millionen EUR Kapitalanlagen in
der Kategorie der bis zur Endfalligkeit gehaltenen Finanzinstrumente.

Des Weiteren weisen wir fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten mit einem Bilanz-
wert von 401,3 (389,9) Millionen EUR aus.

Hinzu kommen Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens-
und Unfallversicherungspolicen in Hohe von 4,542 (3,348) Milliarden EUR.

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung iibernommenen Versicherungs-
geschift betragen 11,7 (9,1) Millionen EUR.

Daneben bestehen Ubrige Kapitalanlagen in Héhe von 351,1 (208,2) Millionen EUR,
bei denen es sich um Einlagen bei Kreditinstituten handelt.
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Investitionen

Mit Wirkung zum 01.01.2009 hat die DAH Deutsche AutohandelsHolding GmbH
44,5 % der Anteile an einer der beiden noch im Bestand befindlichen Autohan-
delsgruppen veraufert.

Dariiber hinaus erfolgten im Berichtsjahr keine aus Konzernsicht wesentlichen
Kéufe oder Verkaufe im Bereich der Tochterunternehmen und Beteiligungen.

Alle Konzerngesellschaften investieren planméRig in die Optimierung von Geschafts-
abldufen und IT-Landschaft.

Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen

Der Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen
wird aktivisch ausgewiesen. Er belduft sich auf 595,7 (612,3) Millionen EUR.
Hiervon entfallen 348,3 (358,6) Millionen EUR auf die Deckungsriickstellung,
einschlieBlich derjenigen fiir Rechnung und Risiko der Versicherungsnehmer,

und 210,7 (223,6) Millionen EUR auf die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille.

Sonstiges langfristiges Vermogen

In dieser Position fassen wir eigengenutzten Grundbesitz in Hohe von 207,3
(203,1) Millionen EUR, sonstiges langfristiges Sachanlagevermogen in Hohe von
27,6 (29,7) Millionen EUR sowie die aktiven latenten Steuern in Hohe von 288,3
(287,1) Millionen EUR zusammen. Das sonstige langfristige Sachanlagevermogen
enthilt die Betriebs- und Geschiftsausstattung, technische Anlagen und Maschi-
nen sowie Mietereinbauten in Grundbesitzobjekten.

Forderungen

Insgesamt weisen wir im Konzern Forderungen in Hohe von 871,6 (907,3) Millionen
EUR aus.

Die Forderungen aus dem Versicherungsgeschift setzen sich aus Forderungen
gegen Versicherungsnehmer und Vermittler in Hohe von 357,9 (354,2) Millionen
EUR sowie 18,8 (22,3) Millionen EUR aus dem Abrechnungsverkehr der aktiven
und passiven Riickversicherung zusammen.

Steuerforderungen bestehen in Hohe von 92,9 (90,5) Millionen EUR. In der Position
enthalten ist der Korperschaftsteuer-Erstattungsanspruch der deutschen Konzern-
gesellschaften gemaR §§ 36 ff. KStG. Der Barwert der in den Jahren 2010 bis 2017
falligen Rickfliisse betrdgt 47,6 (48,0) Millionen EUR.

Sonstige Forderungen bestehen in Hohe von 402,1 (440,4) Millionen EUR, davon
sind 212,5 (211,1) Millionen EUR Zinsforderungen.
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Liquide Mittel

Zum Bilanzstichtag betrugen die liquiden Mittel im Konzern 176,0 (368,2) Millio-
nen EUR.

Ubrige kurzfristige Aktiva

Ubrige kurzfristige Aktiva weisen wir in Héhe von 160,2 (170,6) Millionen EUR
aus. Darin sind insbesondere vorausgezahlte Versicherungsleistungen mit 95,8 (93,7)
Millionen EUR sowie Vorrate aus dem Autohandel mit 57,6 (69,7) Millionen EUR
enthalten.

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme unseres Konzerns ist zum Bilanzstichtag auf 21,307 (19,528)
Milliarden EUR angestiegen.

NURNBERGER Lebensversicherung AG
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG
NURNBERGER Pensionskasse AG
NURNBERGER Pensionsfonds AG
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich

Neubeitrage 480,9 Mio. EUR
Versicherungsvertrage 3,252 Mio. Stuck
Gebuchte Beitrage

(ohne Beitrage aus der Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung) 2,332 Mrd. EUR
Verdiente Beitrage

(inklusive Beitrage aus der Riickstellung fur Beitragsriickerstattung) 2,469 Mrd. EUR
Aufwendungen fur Versicherungsfalle 1,404 Mrd. EUR
Kapitalanlagen (inklusive Fondsgebundene Versicherung) 16,912 Mrd. EUR
Kapitalertrage 1,757 Mrd. EUR
Gesamtergebnis 329,0 Mio. EUR
Segmentergebnis 39,4 Mio. EUR

Versicherungsgeschaft Deutschland

In Deutschland ist die NURNBERGER Versicherungsgruppe mit zwei Gesellschaften
im klassischen Lebens-Versicherungsgeschift titig. Dariiber hinaus komplettieren
die NURNBERGER Pensionskasse AG und die NURNBERGER Pensionsfonds AG
das Angebot fiir die betriebliche Altersversorgung, womit alle fiinf Durchfiihrungs-
wege angeboten werden.

Im abgelaufenen Jahr konnten wir unsere Marktposition festigen: Sowohl bei den
Neubeitrdgen als auch bei den gebuchten Beitrdgen erzielten wir erhebliche Zu-
wachsraten. Zu Buche schliagt hier jeweils das sprunghaft angestiegene Neugeschaft
gegen Einmalbeitrag. Weiterhin eine wesentliche Rolle spielen die staatlich gefor-
derten Renten, die ein knappes Drittel unseres Neugeschafts ausmachen und bei
denen wir einen tiberdurchschnittlichen Marktanteil erreichen. Schon traditionell
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stark ist unsere Marktstellung bei den Berufsunfihigkeits-Versicherungen und bei
fondsgebundenen Produktvarianten. Letztere bieten wir mit unserem innovativen
Sicherungskonzept Doppel-Invest an, das bei guten Ertragschancen eine Beitrags-
erhaltungsgarantie bietet und sich deshalb wachsender Beliebtheit erfreut.

Die Neubeitrage der deutschen Gesellschaften im Segment konnten wir im abge-
laufenen Jahr von 419,2 auf 467,5 Millionen EUR steigern. Diese erfreuliche Ent-
wicklung resultiert aus dem hohen Zuwachs beim Neugeschift gegen Einmalbeitrag.
Hier haben wir 251,7 (157,0) Millionen EUR vereinnahmt, was einer Steigerungs-
rate von 60,3 % entspricht. Wesentliche Treiber waren langerfristiges Kapitalisie-
rungsgeschift, ein wachsendes Zulagenvolumen bei den sogenannten Riester-Renten
sowie ein sehr erfreulicher Verlauf bei der Ubernahme von Leistungszusagen
durch unseren Pensionsfonds. Die auf ein Jahr berechnete Beitragseinnahme der
Vertrdge mit laufender Beitragszahlung erreichte mit 215,8 (262,1) Millionen EUR
einen Wert, der um 17,7 % unter dem des Vorjahres liegt. Der Vorjahreswert ist
dabei durch den Effekt der letztmaligen planméRigen Erhohung bei den Zulagen-
renten (sogenannte Riester-Treppe) positiv beeinflusst. Der Neuzugang an Versi-
cherungsvertragen betrug insgesamt 212.295 (252.711) Stiick mit einer Versiche-
rungssumme von 10,585 (11,989) Milliarden EUR. Die Anzahl der neuen Vertrage
ging damit um 16,0 % zurtck, die Versicherungssumme um 11,7 %.

Die gebuchten Beitrage der deutschen Gesellschaften im Lebens-Versicherungs-
geschift (einschlieBlich des Pensionsfonds) betrugen 2,218 (2,108) Milliarden EUR.
Diese erfreuliche Steigerung um 5,2 % liegt deutlich tiber dem entsprechenden
Planwert (+3 %), da sich die Einmalbeitrage besser entwickelt haben als zunachst
unterstellt. Aber auch die gebuchten laufenden Beitrdge sind gegeniiber dem Vor-
jahr angestiegen. Der grote Anteil an den insgesamt gebuchten Beitrdgen des
Segments entfiel auf die Fondsgebundenen Versicherungen. Berufsunfihigkeits-
Versicherungen rangieren an zweiter Stelle.

Zum 31.12.20009 fiihrten die Gesellschaften 3,1 (3,1) Millionen Vertrage mit 113,474
(112,582) Milliarden EUR Versicherungssumme in ihrem Bestand. Die Bestands-
summe ist damit um 0,8 % gegeniiber dem Vorjahr gestiegen. Der grofite Anteil an
der Bestandssumme entfallt dabei, wie bereits in den letzten Jahren, auf die selbst-
standige Berufsunfiahigkeits-Versicherung, die Fondsgebundene Versicherung und
die Kapitalversicherung. Sowohl bei der selbststindigen Berufsunfahigkeits-
Versicherung als auch bei der Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherung hat sich der
Bestand weiter erhdht. Insgesamt gehért die NURNBERGER in diesem Marktseg-
ment zu den grofSten Unternehmen in Deutschland.

Bei den deutschen Gesellschaften wurden fur Versicherungsfille einschlief8lich
zugehoriger Uberschussanteile 1,510 (1,601) Milliarden EUR fillig. Die betrags-
maRig grolite Leistungsart waren Abldufe mit 712,8 (741,8) Millionen EUR, was
einem Ruckgang um 3,9 % entspricht.

Die Abschlussaufwendungen unserer Gesellschaften in Deutschland sind gegentiber
dem Vorjahr um 16,6 % gesunken, was auf einen Riickgang der fiir die Abschluss-
provisionen malkgebenden Beitragssumme des Neugeschifts zuriickzufiihren ist.
Die Abschlusskostenquote aller Lebensversicherungsgesellschaften im Inland be-
trug wie im Vorjahr 5,8 %. Um 1,7 %, und damit weniger stark als die Beitriage,
erhohten sich die Verwaltungsaufwendungen der Gesellschaften; dadurch konnte
ein Rickgang der Verwaltungskostenquote von 3,6 auf 3,5 % erreicht werden.
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Versicherungsgeschift Osterreich

In Osterreich betreiben wir das Lebensversicherungsgeschift durch die NURN-
BERGER Versicherung AG Osterreich. Das Neugeschift nach Versicherungssumme
betrug 304,3 Millionen EUR nach 391,6 Millionen EUR im Vorjahr. Dies entspricht
einer Abnahme um 22,3 %. Der Neubeitrag lag bei 13,5 (17,1) Millionen EUR.
Ein Riickgang war sowohl bei Vertragen gegen laufende als auch bei Vertragen
gegen einmalige Beitragszahlung zu verzeichnen.

Der Lebensversicherungsbestand nach Versicherungssumme verringerte sich um
1,4 % und erreichte am Ende des Berichtsjahres 3,243 (3,289) Milliarden EUR.
Die gebuchten Beitrdge gingen um 0,7 % auf 113,2 (114,0) Millionen EUR zurtick.
Fiir Versicherungsfille einschlieRlich zugehoriger Uberschussanteile wurden

62,1 (56,4) Millionen EUR fillig.

Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

Wesentlichen Einfluss auf das Gesamtergebnis im Segment Lebens-Versicherungs-
geschaft hat das Ergebnis aus unseren Kapitalanlagen, soweit es nicht auf die er-
gebnisneutralen Veranderungen der Kapitalanlage fiir Rechnung und Risiko von
Versicherungsnehmern (Fondsgebundene Lebensversicherung und Pensionsfonds)
entfallt. Gegeniiber dem Vorjahr, das stark von Belastungen aus der globalen Finanz-
marktkrise gepragt war, konnten wir die Nettokapitalertrage deutlich steigern.
Neben geringeren Belastungen aus Abschreibungen wirkten sich vor allem gute
Abgangsergebnisse positiv aus.

Die ebenfalls sehr kriftige Verbesserung des versicherungstechnischen Ergebnisses
resultiert vor allem aus den Entwicklungen beim Ergebnis aus der Absicherung des
Berufsunfihigkeitsrisikos und beim Kostenergebnis. Insgesamt stieg das Gesamt-
ergebnis im Segment von 141,8 Millionen EUR im Vorjahr auf 329,0 Millionen EUR.

Zieht man vom Gesamtergebnis die Zufithrung zur Riickstellung fiir Beitragsriick-

erstattung ab, so erhalt man das Segmentergebnis. Dieses betragt 39,4 (23,6) Mil-
lionen EUR und konnte demzufolge um 67,1 % gesteigert werden.

NURNBERGER Krankenversicherung AG

Neubeitrage 16,1 Mio. EUR
Versicherungsvertrage 283,4 Tsd. Stiick
Versicherte Personen 222,5 Tsd.
Gebuchte Beitrage

(ohne Beitrage aus der Ruckstellung fur Beitragsruckerstattung) 147,4 Mio. EUR
Verdiente Beitrage

(inklusive Beitrage aus der Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung) 153,4 Mio. EUR
Aufwendungen fir Versicherungsfalle 70,6 Mio. EUR
Kapitalanlagen 483,0 Mio. EUR
Kapitalertrage 20,0 Mio. EUR
Gesamtergebnis 19,8 Mio. EUR
Segmentergebnis 3,6 Mio. EUR
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Versicherungsgeschaft

Die NURNBERGER Krankenversicherung AG hat sich in ihrem 18. aktiven Geschiifts-
jahr gut entwickelt. Hervorzuheben ist dabei die substitutive Krankenversicherung
(Vollversicherung), bei der Neugeschaft und Bestand deutlich gestiegen sind.

Im Berichtsjahr konnten wir im Segment den Neuzugang von 14,9 Millionen EUR
auf 16,1 Millionen EUR Jahresbeitrag steigern, was einem Zuwachs von 8,0 %
entspricht. Dabei entfiel auf die Pflege-Pflichtversicherung ein Anteil von 0,9 (0,7)
Millionen EUR. Ohne Pflege-Pflichtversicherung stieg das Neugeschaft um 7,3 %.
Wesentlichen Anteil an der Entwicklung hatte die substitutive Krankenversicherung.
Das Neugeschift stieg hier um 26,6 %.

Zum 31.12.2009 waren ohne Bertcksichtigung der Auslandsreise-Krankenversiche-
rung 222.491 (228.155) Personen bei der NURNBERGER Krankenversicherung AG
versichert. 41.410 (39.706) von ihnen hatten eine Krankheitskosten-Vollversicherung.
Der Nettozuwachs bei den Vollversicherten betrug also 1.704 Personen bzw. 4,3 %.
Der gesamte Jahres-Bestandsbeitrag ohne Berticksichtigung der Auslandsreise-
Krankenversicherung stieg um 4,8 % auf 152,6 (145,5) Millionen EUR.

Die gebuchten Beitrdge im Segment betrugen 147,4 (142,1) Millionen EUR. Dies
entspricht einem Zuwachs von 3,7 %. Hiervon entfielen auf die Pflege-Pflichtver-
sicherung 9,3 (9,1) Millionen EUR.

Der Schadenverlauf war insgesamt gut. Dies 1dsst sich insbesondere an der Schaden-
quote ablesen, also dem Verhaltnis von Aufwendungen fiir Versicherungsfalle zu
verdienten Beitragen ohne Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung.
Sie lag mit 47,9 % unter dem Vorjahreswert von 49,1 %.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb im Segment betrugen insgesamt
20,2 (18,8) Millionen EUR, wobei auf Abschlussaufwendungen ein Betrag von 14,7
(13,9) Millionen EUR entfiel.

Der Riickstellung fiir Beitragsruckerstattung fiihrten wir 16,1 (17,3) Millionen EUR zu.

Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Krankenversicherung

Das Gesamtergebnis nach Steuern im Segment Kranken-Versicherungsgeschaft
liegt mit 19,8 (21,3) Millionen EUR unter dem Vorjahreswert. Verbessert hat sich
dabei das Kapitalanlageergebnis (nach Abzug der rechnungsmafigen Zinsen und
der Direktgutschrift), das im Vorjahr von den Folgen der internationalen Finanz-
marktkrise belastet war. Dieser Anstieg konnte den Riickgang des versicherungs-
technischen Ergebnisses jedoch nicht kompensieren. Nach Dotierung der Riick-
stellung fur Beitragsriickerstattung ergibt sich ein Jahresergebnis von 3,6 (3,9)
Millionen EUR.



Geschaftsfeld
NURNBERGER
Schaden- und
Unfallversicherung

| Zum Inhaltsverzeichnis |

NURNBERGER Konzern

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG
NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG
GARANTA Versicherungs-AG

NURNBERGER Lebensversicherung AG

(Abwicklung bestehender Unfallversicherungen)
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich

CG Car - Garantie Versicherungs-AG (anteilig einbezogen)
NURNBERGER SofortService AG

Neu- und Mehrbeitrage 194,4 Mio. EUR
Versicherungsvertrage 4,008 Mio. Stlick
Gebuchte Beitrage 812,3 Mio. EUR
Verdiente Beitrage 791,7 Mio. EUR
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 534,0 Mio. EUR
Kapitalanlagen (inklusive Fondsgebundene Versicherung) 990,5 Mio. EUR
Kapitalertrage 57,6 Mio. EUR
Versicherungstechnisches Ergebnis f.e.R. 6,3 Mio. EUR
Segmentergebnis 17,7 Mio. EUR

Versicherungsgeschaft Deutschland

Die deutschen Gesellschaften im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungs-
geschaft erzielten Neu- und Mehrbeitrage von insgesamt 194,3 (215,5) Millionen
EUR. Ursachlich fiir diese Entwicklung ist der starke Riickgang in der Kraftfahrt-
versicherung, den wir wegen des anhaltend schwierigen Marktumfelds hinnehmen
mussten. Mit rund 36 % hat die Autoversicherung an unserem gesamten Neuge-
schaft einen Anteil, der weit iber dem des Marktes liegt. In den Sach-, Haftpflicht-
und Unfallsparten konnte eine Steigerung um 0,7 Millionen EUR auf 123,7 Millio-
nen EUR erreicht werden.

Das insgesamt riickldufige Neugeschéft spiegelt sich in der Beitragsentwicklung
wider. Die verdienten Brutto-Beitrage beliefen sich auf 790,4 (818,3) Millionen
EUR. Davon entfallen 772,9 (802,0) Millionen EUR auf das selbst abgeschlossene
Geschaft und 17,5 (16,3) Millionen EUR auf die aktive Fremdriickversicherung.

Die Aufwendungen fur Versicherungsfille betrugen 533,4 (573,1) Millionen EUR.
An Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb buchten wir 233,3 (224,2) Millionen
EUR. Diese setzen sich aus Abschlussaufwendungen in Hohe von 129,5 (118,9)
Millionen EUR und Verwaltungsaufwendungen in Hohe von 103,8 (105,3) Millionen
EUR zusammen. Daraus abgeleitet ergibt sich eine gegeniiber dem Vorjahr ver-
besserte Schaden-Kosten-Quote von brutto 97,0 (97,4) %. Der Bestand umfasste
am Bilanzstichtag insgesamt 4,0 (4,1) Millionen Vertrage.

In den genannten Kennzahlen ist die CG Car — Garantie Versicherungs-AG anteilig
einbezogen. An diesem Spezialversicherer ist die NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft zu 50,0 % beteiligt. Sie fithrt das Unternehmen gemeinsam mit
Partnern, die nicht zum Konsolidierungskreis gehoren. In der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung sind verdiente Beitragseinnahmen von 67,4 (62,2) Millionen
EUR, Aufwendungen fiir Versicherungsfalle (brutto) von 47,8 (40,8) Millionen EUR
und Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb von 14,9 (11,5) Millionen EUR
auf die CG Car - Garantie Versicherungs-AG zurtickzufithren.
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Die nachfolgenden Ausfiihrungen zu den einzelnen Sparten beziehen sich auf die
vollkonsolidierten deutschen Tochtergesellschaften NURNBERGER Allgemeine
Versicherungs-AG, NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, GARANTA
Versicherungs-AG und NURNBERGER Lebensversicherung AG (Abwicklung
bestehender Unfallversicherungen).

Die gebuchten Beitrage verteilten sich wie folgt:

2009 2008

Mio. EUR Mio. EUR +/— %
Unfallversicherung 121,5 120,2 + 1,1
Haftpflichtversicherung 77,5 76,7 + 11
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 207,3 234,9 - 11,7
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 153,9 169,3 - 9.1
Feuer- und Sachversicherung 121,5 120,7 + 0,7
Transport- und Luftfahrt-Versicherung 14,5 15,1 - 4,0
Sonstige Versicherungen 16,2 15,6 + 3,3
Insgesamt 712,4 752,5 - 5,3

In der Unfallversicherung konnten die Neu- und Mehrbeitrage auf 13,7 (13,1) Mil-
lionen EUR gesteigert werden. Der Neugeschaftszuwachs wirkte sich positiv auf
die Beitragsentwicklung aus. Um 1,3 Millionen EUR auf 121,5 (120,2) Millionen EUR
stiegen die gebuchten Bruttobeitrage. Die Aufwendungen fiir Schaden sowie die
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betrugen insgesamt 99,3 (95,8) Mil-
lionen EUR. Brutto verbleibt ein Gewinn von 23,2 (25,8) Millionen EUR.

Mit Beitragseinnahmen in Hohe von 77,5 (76,7) Millionen EUR konnte auch in der
Haftpflichtversicherung wieder eine Steigerung erreicht werden. Der bereinigte
Schadenaufwand erhohte sich um 9,4 % auf 42,7 Millionen EUR. Ein Grund hierfiir
ist der um 35,5 % gestiegene Aufwand fiir GroBschaden. Die Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb beliefen sich auf 29,0 (27,1) Millionen EUR. Die Bruttorech-
nung schlie$t mit einem Gewinn von 5,8 (10,8) Millionen EUR.

In der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung gingen die gebuchten Bruttobeitrage
um 11,7 % auf 207,3 Millionen EUR zuriick. Unter Berticksichtigung eines um

9,5 % reduzierten bereinigten Schadenaufwands sowie der um 2,7 Millionen EUR
auf 31,4 Millionen EUR verringerten Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
ergibt sich in der Summe ein Bruttogewinn von 5,6 (9,6) Millionen EUR.

Auch in den sonstigen Kraftfahrtversicherungen verzeichnen wir Riickgange bei
den gebuchten Bruttobeitrdgen. Sie verringerten sich um insgesamt 9,1 % auf
153,9 Millionen EUR. Der bereinigte Schadenaufwand ging um 19,6 Millionen EUR
auf 140,2 Millionen EUR zuriick. Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
beliefen sich auf 34,9 (36,1) Millionen EUR. In der Summe ergibt sich ein gegentiber
dem Vorjahr verminderter Fehlbetrag von 24,4 (32,3) Millionen EUR.

In der Feuer- und Sachversicherung beliefen sich die Beitragseinnahmen auf 121,5
(120,7) Millionen EUR. Geringere Aufwendungen fiir Elementarschaden bewirkten
einen Riickgang des bereinigten Schadenaufwands um insgesamt 14,6 Millionen
EUR auf 70,7 Millionen EUR. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fielen
in Hohe von 43,1 (41,9) Millionen EUR an. Nach einem Fehlbetrag von 8,4 Millionen
EUR im Geschaftsjahr 2008 wurde 2009 ein Gewinn von 5,7 Millionen EUR erwirt-
schaftet.
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Versicherungsgeschaft Ausland

Die NURNBERGER Versicherung AG Osterreich buchte im Unfallversicherungsge-
schaft wie im Vorjahr Bruttobeitrage in Hohe von 1,3 Millionen EUR. Der Aufwand
fiir Versicherungsfille betrug 0,6 Millionen EUR. Im Vorjahr lagen die Ertrage aus
der Auflésung von Riickstellungen um 0,1 Millionen EUR {iber den Schadenzah-
lungen.

Mit einer Niederlassung, der GARANTA OSTERREICH Versicherungs-AG, Salzburg,
ist die GARANTA Versicherungs-AG in Osterreich vertreten. Sie betreibt iiberwiegend
das Kraftfahrtversicherungsgeschift, ergdnzt um eine spezielle Mobilitats-Unfall-
versicherung. Trotz eines schwierigen Marktumfelds lagen die Neugeschéftsbei-
trige um 0,8 % iiber denen des Vorjahres. Der Bestandsbeitrag konnte um 4,3 %
auf 23,2 Millionen EUR gesteigert werden. Die versicherungstechnische Bruttorech-
nung schloss auch 2009 mit einem Gewinn. Aufgrund der von uns vorgenommenen
Zuordnung nach dem Sitzlandprinzip sind die Zahlen der osterreichischen Nieder-
lassung in den Zahlen des deutschen Geschifts enthalten.

Die anteilig einbezogene CG Car — Garantie Versicherungs-AG ist in ihrem Geschafts-
bereich, der Reparaturkosten- und Garantieversicherung fiir Kraftfahrzeuge, im
Berichtsjahr auller in Deutschland in sieben weiteren europaischen Landern —
Schweiz, Osterreich, Italien, Belgien, Frankreich, Spanien und der Tschechischen
Republik — mit Niederlassungen vertreten. Weitere Niederlassungen in Ungarn und
den Niederlanden befinden sich im Aufbau. In Luxemburg, Slowenien und der
Slowakei sowie bisher auch noch in Spanien und Ungarn ist sie dariiber hinaus im
freien Dienstleistungsverkehr tatig. Fiir Ruménien und Bulgarien ist die Aufnahme
des Geschifts im freien Dienstleistungsverkehr geplant. Die Zahlen aus dem
Geschift in den genannten Lindern sind in unserem Konzernabschluss zu 50,0 %
beriicksichtigt. Von den ausgewiesenen gebuchten Beitragen in Hohe von 79,8
(83,7) Millionen EUR resultieren 13,2 (13,8) Millionen EUR aus dem gesamten
Auslandsgeschaft der CG Car — Garantie Versicherungs-AG (inklusive Dienstleis-
tungsverkehr).

Kapitalanlagen

Das Kapitalanlageergebnis des Segments konnte auf 34,6 (22,2) Millionen EUR
verbessert werden. Gesteigerten Ertrdgen von 57,6 (47,1) Millionen EUR standen
gesunkene Aufwendungen von 23,1 (24,9) Millionen EUR gegeniiber.

Vermittlungsgeschaft Rechtsschutzversicherung

Die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG fiihrt das Neugeschiift im Be-
reich Rechtsschutzversicherungen der Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesell-
schaft AG, Mannheim, zu. Es wurden 20.420 (18.609) Vertrage neu abgeschlossen.
Die Provisionsertrige aus diesem Geschift beliefen sich auf 11,8 (10,4) Millionen
EUR. An der Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG sind die NURN-
BERGER Allgemeine Versicherungs-AG mit 30,01 % sowie die NURNBERGER
Beamten Allgemeine Versicherung AG und die GARANTA Versicherungs-AG mit
jeweils 5,0 % beteiligt.
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Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und
Unfallversicherung

Im in- und auslandischen Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift erzielten
wir einen versicherungstechnischen Gewinn fiir eigene Rechnung in Hohe von
6,3 (18,3) Millionen EUR. Neben dem Kapitalanlageergebnis in Hohe von 34,6
(22,2) Millionen EUR entstanden sonstige Ertrage aulRerhalb des Versicherungs-
geschifts in Hohe von 763,2 (682,3) Millionen EUR und sonstige nicht versiche-
rungstechnische Aufwendungen von 775,4 (699,4) Millionen EUR. Hierin sind
Umsatzerlose der im Konzern verbliebenen Autohandelsgesellschaften in Hohe von
697,7 (613,7) Millionen EUR sowie Materialaufwand (einschlieflich Produktiv-
I6hnen) mit 640,4 (565,7) Millionen EUR erfasst. Es verbleibt ein Ergebnis vor
Steuern von 27,7 (21,3) Millionen EUR. Der Steueraufwand betragt 10,0 (4,5)
Millionen EUR. Somit verbesserte sich das Jahresergebnis aus diesem Segment um
5,6 % auf 17,7 (16,8) Millionen EUR.

Kundeneinlagen FURST FUGGER Privatbank

(einschlieBlich vermitteltes Geschaft) 3,470 Mrd. EUR
Kapitalanlagen 326,1 Mio. EUR
Kapitalertrage 15,0 Mio. EUR
Provisionserlose 18,2 Mio. EUR
Segmentergebnis 0,5 Mio. EUR

Das Bankgeschift der FURST FUGGER Privatbank KG sowie die Vermittlung von
Kapitalanlagen sind in unserem Segment Bankdienstleistungen gebiindelt.

Im turbulenten Jahr 2009 gelang es, die Kundeneinlagen deutlich zu steigern.
Deren Gesamtvolumen (einschlieBlich vermitteltes Geschaft) konnten wir im
Berichtsjahr um 34,9 % auf 3,470 (2,572) Milliarden EUR erhohen und damit die
Voraussetzung fiir kiinftige Ertrage schaffen.

Vermogensberatung und Vermogensverwaltung stellen im Private Banking die zen-
tralen Vertriebsschwerpunkte dar. Im Rahmen ihres ganzheitlichen Betreuungs-
ansatzes bietet die FURST FUGGER Privatbank KG ein zeitgemiRes, auf den
anspruchsvollen Privatkunden zugeschnittenes Produkt- und Leistungsspektrum an.

Neben dem Stammsitz Augsburg war die Bank schon bisher mit Niederlassungen
in Miinchen, Niirnberg und Stuttgart vertreten. Im Zuge des kontinuierlichen Aus-
baus der Geschiftsbereiche Private Banking und Partnerbank NURNBERGER hat
die FURST FUGGER Privatbank KG im Berichtsjahr in Mannheim und Koln zwei
neue Niederlassungen eroffnet und das Vertriebsnetz vertraglich gebundener Ver-
mittler signifikant erweitert.

Die NURNBERGER Investment Services GmbH, eine hundertprozentige Tochter-
gesellschaft der FURST FUGGER Privatbank KG, ist das Kompetenzzentrum fiir das
Direktgeschaft mit Investmentfonds innerhalb des Konzerns. Es werden die erfolg-
versprechendsten Investmentprodukte des Marktes ausgewahlt, vertriebsfertig
aufbereitet und dem Vertrieb zur Verfiigung gestellt. Uber die NURNBERGER
Investment Services GmbH wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr ein an Dritte
vermitteltes Depotvolumen von 305,8 (250,2) Millionen EUR betreut, das im oben
genannten Gesamtvolumen enthalten ist.
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Ergebnis Geschaftsfeld Bankdienstleistungen

Im Segment Bankdienstleistungen erzielten wir insgesamt Provisionserlose in Hohe
von 18,2 (22,5) Millionen EUR. Ein deutlich verbessertes Kapitalanlageergebnis
in Hohe von 12,4 (-1,6) Millionen EUR ist hauptursichlich fiir ein Jahresergebnis
von 0,5 (=3,9) Millionen EUR.

Vergiitungsbericht fiir Aufsichtsrat und Vorstand

Die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder der NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft ist in § 12 der Satzung geregelt. Sie tragt der Verantwortung und
dem Tatigkeitsumfang der Aufsichtsratsmitglieder sowie der wirtschaftlichen Lage
und dem Erfolg des Unternehmens Rechnung.

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt eine feste und eine variable Vergiitung. Der Vor-
sitz und der stellvertretende Vorsitz sowie die Mitgliedschaft in den Ausschiissen
werden zusatzlich honoriert. Die variable Vergiitung steht in Abhdngigkeit zur Hohe
der Dividende, ist jedoch nach oben begrenzt. Auslagen, zu denen auch die jeweils
zu entrichtende Umsatzsteuer gehort, werden ersetzt.

Der Aufsichtsrat beschlieBt auf Vorschlag des Personalausschusses das Vergiitungs-
system fiir den Vorstand einschlieflich der wesentlichen Vertragselemente und
iberpriift es regelméRig. Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus er-
folgsunabhidngigen und erfolgsabhingigen Komponenten zusammen. Die erfolgsun-
abhangigen Teile bestehen aus festen Grundbeziigen und Nebenleistungen. Fiir den
Fall einer vorzeitigen Beendigung des Dienstverhaltnisses enthalten die Vorstands-
vertrage keine Abfindungsvergiitung.

1. Grundbeziige

Die festen Grundbeziige werden als monatliches Gehalt ausbezahlt. Eine Uber-
priifung findet jahrlich in Anbetracht der Entwicklung des Unternehmens und der
allgemeinen Gehaltsentwicklung in der Versicherungswirtschaft statt. Als Grund-
beziige betrachten wir auch Nebenleistungen. Diese sind im Wesentlichen: Gestel-
lung eines Dienstfahrzeugs mit individueller Versteuerung des geldwerten Vorteils,
Nutzung des Haustarifs fiir Versicherungsvertrage, Zuschuss zu Versicherungen und
einer beitragsorientierten Altersversorgung sowie Jubilaumszuwendungen.

2. Variable Bezilige

Die Bemessung der variablen Beziige ist ergebnisorientiert. Sie wird auf sparten-
spezifische Erfolgskriterien, wie das Gesamtergebnis und die gebuchten Bruttobei-
trdge aus dem Segment Lebens-Versicherungsgeschift sowie das Segmentergebnis
und die gebuchten Bruttobeitrdge des Segments Schaden- und Unfall-Versiche-
rungsgeschift, abgestellt. Die variablen Beziige sind im Umfang begrenzt und
werden jeweils in Form einer jahrlichen Tantieme geleistet.

3. Pensionszusagen

Fiir die Mitglieder des Vorstands bestehen Pensionszusagen. Zu Beginn des Dienst-
verhaltnisses wird auf der Grundlage des Eintrittsalters ein bestimmter Prozentsatz
errechnet. Im Versorgungsfall wird dieser Prozentsatz auf das zuletzt erhaltene
monatliche Gehalt bezogen, woraus sich die Pension errechnet. Der Prozentsatz
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erhoht sich jedes weitere vollendete Dienstjahr bis auf maximal 75 % des monat-
lichen Gehalts. Die Zahlung erfolgt monatlich nach dem pensionsbedingten Aus-
scheiden aus dem Unternehmen (Alterspension, Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit,
Hinterbliebenenpension im Todesfall). Endet das Dienstverhéltnis vor Eintritt des
Versorgungsfalls, bleibt gegebenenfalls eine unverfallbare Anwartschaft bestehen.

4. Sonstiges

Aufsichtsratsmandate im Konzern:

Verglitungen aus Mandaten fiir konzerneigene Gesellschaften werden an die Mit-
glieder des Vorstands ausbezahlt und sind in den ausgewiesenen festen und vari-
ablen Vergiitungen enthalten.

Eine tabellarische Darstellung der Vorstandsbeziige befindet sich im Kapitel ,,Sons-
tige Angaben® des Konzernanhangs unter dem Punkt ,,Organbeziige und -kredite®.

Personal

Unsere Mitarbeiter sind die wichtigste Ressource des NURNBERGER Konzerns.
Ihre hohe Kompetenz, ihr Engagement und die Kundenorientierung helfen der
NURNBERGER, im Wettbewerb zu bestehen. Durch zukunftsorientierte und nach-
haltige Personalpolitik, ein umfangreiches Angebot an attraktiven Weiterbildungs-
und Entwicklungsmoglichkeiten sowie breit geficherte Aufgabenspektren nutzen
und fordern wir die Potenziale unserer Beschaftigten.

Beschaftigtenzahlen

Im Jahr 2009 waren im gesamten NURNBERGER Konzern durchschnittlich 6.216
(6.296) Mitarbeiter eingesetzt, davon 328 (323) Auszubildende. Im Innendienst der
Hauptverwaltungen und in den Geschaftsstellen unserer Versicherungs- und Ver-
mittlungsgesellschaften waren 2.995 (2.991) Personen titig, davon 2.289 (2.298)
Mitarbeiter an der Generaldirektion in Niirnberg. Im angestellten Versicherungs-
aullendienst der Konzerngesellschaften waren 2009 durchschnittlich 1.462 (1.514)
Mitarbeiter eingesetzt. 1.000 (1.025) Personen waren in den Autohandelsgesell-
schaften beschaftigt.

Personalstruktur

Der Frauenanteil an der Belegschaft lag 2009 durchschnittlich bei 44,6 (44,4) %.
Das Durchschnittsalter im Innen- und angestellten Aulendienst betrug zum
31.12.2009 41,1 (40,8) Jahre (Frauen: 39,4 Jahre, Manner: 42,4 Jahre) und die
mittlere Betriebszugehorigkeit 13,5 (13,4) Jahre (Frauen: 14,4 Jahre, Manner: 12,9
Jahre). Die Fluktuationsquote im Innendienst belief sich auf 3,8 (6,4) %. Insgesamt
22,4 (20,7) % der Mitarbeiter im Innendienst (Frauen: 37,1 %, Manner: 3,5 %)
waren im Jahr 2009 durchschnittlich in Teilzeit beschéftigt. Die genannten Zahlen
beziehen sich auf die Gesellschaften NURNBERGER Lebensversicherung AG,
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG und NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft.

Ausbildung

Die berufliche Erstausbildung ist ein wichtiger Faktor fiir die qualifizierte Besetzung
von Arbeitsplitzen in der NURNBERGER. Zum Jahresende 2009 befanden sich 123
junge Frauen und Ménner im Beruf Kaufmann/-frau fiir Versicherungen und Fi-
nanzen in der Ausbildung, davon 67 im Vertrieb und 56 an der Generaldirektion.
Dariiber hinaus wurden 48 Auszubildende in den Berufen Kaufmann/-frau fir
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Biirokommunikation, Mediengestalter/in fiir Digital- und Printmedien, Personal-
dienstleistungskaufmann/-frau sowie Fachinformatiker/in ausgebildet. Zwei Aus-
zubildenden aus der insolventen Quelle-Gruppe haben wir die Chance gegeben,
ihre Ausbildung bei der NURNBERGER fortzusetzen. 26 Auszubildende an der Ge-
neraldirektion und 44 im Vertrieb haben im Berichtsjahr erfolgreich die Abschluss-
priifung vor der Industrie- und Handelskammer (IHK) abgelegt. Die Ubernahmequote
an der Generaldirektion betrug 92,3 %, im Vertrieb 36,4 %.

Die feierliche Ubergabe der Ausbildungszeugnisse fand im Jahr 2009 in der General-
direktion statt. Die Absolventen und deren Eltern sowie die Vertreter der in Niirnberg
ansdssigen Berufsschulen erlebten, mit musikalischer Begleitung durch das Prague
Castle Orchestra, einen unvergesslichen Abend. Die NURNBERGER belohnte
damit den Einsatz und die Leistungen wahrend der Ausbildung. Auch 2009 lagen
die Priifungsergebnisse der Auszubildenden nahezu eine Notenstufe tiber dem
Durchschnitt der IHK. Die Verleihung des Stadtpreises fiir herausragende Leis-
tungen in der Berufsschule an eine Auszubildende der NURNBERGER ist zudem
Beleg fiir die anhaltend hohe Qualitit der Ausbildung im Hause NURNBERGER.

Des Weiteren haben 180 Mitarbeiter 2009 die Basis-Ausbildung fiir neue Verkaufer
absolviert, 37 die Prufung zum/zur Versicherungsfachmann/-frau (IHK) erfolgreich
abgelegt. Die Erfolgsquote betrug 82,2 % und lag wieder deutlich iber dem IHK-
Durchschnitt (69,9 %).

Weiterbildung/Personalentwicklung

Ziel unserer Personalentwicklung ist es, allen Mitarbeitern sowie den Fiihrungs-
kriften die fiir die Tatigkeit in der NURNBERGER erforderlichen Kompetenzen zu
vermitteln, diese auf dem aktuellen Stand zu halten, und auf zukiinftige Anforde-
rungen vorzubereiten. Ein aktueller Schwerpunkt liegt auf der Weiterbildung von
Verkaufern. 188 Mitarbeiter haben an Maknahmen der Qualifizierungsreihe ,,Ver-
kaufstraining“ teilgenommen. Unsere Vertriebspartner haben wir bei der Qualifizie-
rung im Rahmen der EU-Vermittlerrichtlinie mageblich unterstiitzt. Insgesamt
wurden 386 Personen ausgebildet. Uber die NURNBERGER Fiihrungs- und Fach-
laufbahn hinaus steht das Potenzialanalysesystem (PASST) jetzt auch fiir die Ver-
triebslaufbahn zur Verfiigung. Es dient sowohl der frithzeitigen Forderung von
Kandidaten mit Potenzial als auch als Zugangsvoraussetzung zu den NURNBERGER
Laufbahnen. 79 Mitarbeiter haben im Jahr 2009 an PASST-Seminaren teilgenom-
men. Die Aus- und Weiterbildung fiir Fiihrungskrafte im Innendienst wurde 2009 mit
zusatzlichen Angeboten weiter ausgebaut. Vertiefungs-Workshops bieten nun die
Moglichkeit, anhand von Praxisfédllen das Gelernte zu festigen und zu erweitern.
Insgesamt haben 312 Fithrungskrafte an 71 Veranstaltungen teilgenommen. Die in-
zwischen vier Module umfassende Qualifizierungsreihe ,Betriebswirtschaftliche
Kompetenz“, die das Ziel hat, Fiithrungs- und Fachkréften praxisorientiert betriebs-
wirtschaftliche Fragestellungen nahezubringen, wurde stark nachgefragt: Insgesamt
besuchten 69 Mitarbeiter Veranstaltungen dieser Reihe. Ein weiterer Ausbau im
Jahr 2010 wird gepriift. Im Rahmen unserer Vortragsreihe ,,Bildung um 5%, die 2009
1.256 Zuhorer fand, haben sechs Veranstaltungen zu unterschiedlichen Themen
aus Wirtschaft, Region und Kultur stattgefunden.

Langfristig gesicherter Nachwuchs

Auch auRerhalb des Unternehmens fordert die NURNBERGER aktiv die Qualifizie-
rung von Nachwuchskraften im Bereich Versicherungen. Um ein wissenschaftlich
fundiertes und gleichzeitig praxisnahes Studium zu gewahrleisten, unterstiitzt die
NURNBERGER bereits seit 2008 den europaweit ersten Lehrstuhl fiir Versicherungs-
marketing an der Universitat Erlangen-Niirnberg.
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Am 12.11.2009 wurde zudem das Nordbayerische Institut fiir Versicherungswirt-
schaft und -wissenschaft (Forum V) gegriindet. Ziel dieses Vereins ist es, die
Zusammenarbeit von Wirtschaft und Wissenschaft zu intensivieren sowie die Weiter-
bildung im Bereich Versicherung auszubauen.

»Vertrauen und Versicherung“ — dieses Thema prigte den im Rahmen des Bildungs-
netzwerks des Versicherungswesens stattfindenden 4. Nordbayerischen Versiche-
rungstag in Coburg. In verschiedenen Vortragen wurde dargelegt, wie Institutionen
Vertrauen aufbauen und Vertrauensverlust verhindern konnen. Das Vertrauen der
Kunden nachhaltig zu festigen ist ein wesentliches Anliegen aller nordbayerischen
Versicherungsunternehmen. Zu den prominenten Referenten gehoérten Ministerial-
dirigent Hermann Liick vom Bayerischen Wirtschaftsministerium sowie der Prasi-
dent des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft Rolf-Peter Hoenen.
Ziel des Versicherungstages ist es, die Zusammenarbeit zwischen Wirtschaft,
Politik und Wissenschaft zu fordern.

Sozialleistungen

Wir erganzen das Entgelt unserer Mitarbeiter durch Sozialleistungen, um attrak-
tive Vergiitungsstrukturen anbieten zu konnen. Betriebliche Altersversorgung und
Aktienprogramme sind nur zwei dieser Leistungen.

Die betriebliche Altersversorgung ist die wichtigste Sozialleistung unseres Konzerns.
Seit dem 01.01.2004 wird diese fiir die Beschiftigten unserer Versicherungsunter-
nehmen, der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft, der NURNBERGER
Communication Center GmbH und teilweise der NURNBERGER SofortService AG
in erster Linie beitragsorientiert iiber die NURNBERGER Pensionskasse AG durch-
gefithrt. Zusétzlich konnen die Mitarbeiter selbst in dieses System einzahlen, was
die NURNBERGER durch weitere Beitrige belohnt. 2.423 (2.264) Personen nutzten
im Jahr 2009 diese Moglichkeit.

Das 125-jihrige Jubilium der NURNBERGER bot zudem allen Mitarbeitern Anlass,
ein besonderes Geschenk anzunehmen: fiinf Namensaktien der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft.

Flexible Arbeitszeitmodelle

Die flexiblen Arbeitszeitmodelle in der NURNBERGER ermdglichen es den Ange-
stellten, ihre Arbeit zielorientiert und effizient zu gestalten. Durch Jahresarbeitszeit-
und Lebensarbeitszeitkonten werden die Interessen der Kunden, der Konzern-
unternehmen und des Personals in Einklang gebracht. 493 (520) Mitarbeiter der
NURNBERGER Lebensversicherung AG, NURNBERGER Allgemeine Versiche-
rungs-AG, NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft und NURNBERGER
SofortService AG tibertrugen 2009 ein Guthaben aus ihrem Jahresarbeitszeitkonto
auf das Lebensarbeitszeitkonto. Durch in Geldwert umgewandelte Zeitguthaben
konnen sie spater vorzeitig in den Ruhestand wechseln.

Beruf und Familie

Bestandteil unserer Personalpolitik ist es, die Vereinbarkeit von Beruf und Familie zu
fordern. Dies unterstreicht unsere Teilnahme am ,,audit berufundfamilie®, das als
strategisches Managementinstrument Potenziale aufzeigt und spezifische Losungen
zur Umsetzung nachhaltiger Personalpolitik bietet. Bereits am 19.06.2007 erhielt die
NURNBERGER in Berlin das ,,Grundzertifikat zum audit berufundfamilie“ von der
damaligen Bundesfamilienministerin Dr. Ursula von der Leyen. 2009 wurden weitere
Anforderungen aus dem Audit erfillt. So ist seit Juli eine Onlineplattform im Intra-
net mit Informationen und Serviceangeboten rund um das Thema Vereinbarkeit von
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Beruf und Familie eingerichtet. Zudem konnten wir unseren Mitarbeitern erneut
eine Kinderbetreuung in den Sommerferien anbieten. Die End-Zertifizierung fiir das
yaudit berufundfamilie® ist im Mérz 2010 geplant.

Dank
Wir danken allen Mitarbeitern und Fiihrungskraften unserer Konzerngesellschaften
fur ihren Einsatz und ihre Leistungen im Geschéftsjahr 2009.

Nachhaltigkeit

Aktiver Umweltschutz im Unternehmen ist Ausdruck der wirtschaftlichen und
gesellschaftlichen Verantwortung. Deshalb legt die NURNBERGER groRen Wert
darauf, mit Rohstoffen und Energie sparsam sowie umweltbewusst umzugehen.

Die Generaldirektion in Nurnberg wird emissionsfrei iiber Fernwarme beheizt.
Auf eine energieaufwendige Vollklimatisierung konnte dank geeigneter baulicher
Malnahmen verzichtet werden. Um den Stromverbrauch zu vermindern, wird die
Bremsenergie der Aufziige ins Netz zurlickgespeist. Im Jahr 2009 ging der Strom-
verbrauch erneut zuriick: Anpassungen an den Kiihl-, Liiftungs-, Beleuchtungs-
und Solaranlagen fithrten zu einer Einsparung von mehr als 5 % gegeniiber dem
Vorjahr.

Fiir Abfalle besteht ein umfassendes Entsorgungskonzept. Wiederverwendbare
Materialien wie Papier, Metalle, Glas, Leuchtstoffrohren, Holz und Verpackungs-
material werden dem Rohstoffkreislauf wieder zugefiihrt. Um Abfille zu vermeiden
und den Papierverbrauch zu reduzieren, werden Arbeitsablaufe stindig optimiert.
Durch das papierlose Erstellen von Angeboten und Antragen sowie telefonische
Services verstirkt die NURNBERGER nicht nur die 6konomische, sondern auch eine
okologisch-nachhaltige Ausrichtung der Geschaftsprozesse.

Bei der Schadenregulierung hilft die NURNBERGER im Rahmen des NURNBERGER
KlimaSchutz ihren Kunden, dem Klimawandel aktiv entgegenzuwirken. So ersetzt
der WohngebdudeSchutz Mehrkosten bis 20.000 EUR fiir den Wiederaufbau mit
umweltfreundlichem Material sowie fiir bauliche Praventivmanahmen. Nach einem
Hausratschaden iibernimmt die NURNBERGER bis zu 1.000 EUR Mehrkosten fiir
okologisches Material. Miissen Grogerdte wie Waschmaschine oder Kiihlschrank
neu gekauft werden, zahlt die NURNBERGER zusitzlich einen Aufpreis von bis zu
1.000 EUR fiir ein wasser- oder energiesparendes Modell. Auch Gewerbekunden
partizipieren durch die Ubernahme von Mehrkosten bis 30.000 EUR in der Geschifts-
Inhalts- und der Gewerblichen Gebaudeversicherung.

Viele Mitarbeiter der NURNBERGER leisten einen Beitrag zum Umweltschutz, indem
sie Offentliche Verkehrsmittel fiir den Weg zur Arbeit benutzen. Mehr als 1.500 der
im Innendienst Beschaftigten in der Generaldirektion — fast 60 % — verwenden das
Firmenticket des Verkehrsverbundes Grolraum Niirnberg, das die NURNBERGER
zu mehr als der Halfte bezuschusst. Damit ist sie einer der wichtigsten Partner des
offentlichen Personennahverkehrs unter den Wirtschaftsunternehmen der Region.
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Sponsoring und gesellschaftliches Engagement

Die NURNBERGER bekennt sich zu der Stadt, deren Namen sie tragt. Als ein Unter-
nehmen, das sich seiner sozialen Verantwortung bewusst ist, setzt sie sich dafir
ein, die Region lebens- und liebenswert zu machen. 2009 forderte sie ausgewahlte
Projekte in den Bereichen Kultur, Wissenschaft, Bildung, Soziales und Sport.

Im September, dem Jubilaumsmonat der NURNBERGER, eroffnete die Sonderaus-
stellung ,Meisterwerk und Massenware — www.nuernbergerwitz.eu“ im Stadtmu-
seum, bei der die NURNBERGER als Hauptsponsor auch Gegenstand der Ausstellung
war. Der Begriff ,,Niirnberger Witz“ steht dabei fiir die Fahigkeit, gute Ideen in
Markterfolge umzusetzen. Waren Kupferstich, Kartographie und die Herstellung
von Riistungen Nirnbergs Starken in Renaissance und Barock, so priagten die
industrielle Fertigung von Schreibgeraten, der erste Versandhauskatalog, das erste
Einweg-Taschentuch das 19. und 20. Jahrhundert. Fir den Wandel zur Dienstleis-
tungsmetropole des 21. Jahrhunderts stand im Rahmen der Ausstellung die
125-jahrige Erfolgsgeschichte der NURNBERGER.

Zum Germanischen Nationalmuseum Niirnberg (GNM) pflegt sie seit Jahren eine
besondere Verbindung. 2009 forderte sie die international beachtete Ausstellung
»,Kunst und Kalter Krieg“ und konnte mit dem GNM das zehnjdhrige Bestehen des
Kaiserburgmuseums feiern, das mit ihrer Unterstiitzung ins Leben gerufen worden
war und mit einer Million Besuchern zu den attraktivsten Museen der Stadt zahlt.
Dass das Thema Burg den Nerv der Zeit trifft, belegt auch der Beginn der Bauar-
beiten zum Deutschen Burgenmuseum auf der Veste Heldburg, dessen Pforten 2013
offnen und das maRgeblich von der NURNBERGER unterstiitzt wird.

Ein Hohepunkt im Kulturkalender der Stadt ist die von der NURNBERGER gefor-
derte ,,Blaue Nacht®. 130.000 Kulturinteressierte stromten am 23.05.2009 durch
Niirnbergs Innenstadt. Neben der Burgillumination sorgte das ,Ballon-Glithen® auf
dem Hauptmarkt fiir Aufsehen, bei dem der haushohe NURNBERGER Ballon alle
anderen iiberragte. Inmitten der Besucher verkauften die Auszubildenden der
NURNBERGER die blau blitzenden Magnetblumen ,,Blinkys®, deren Erlés traditionell
der niachsten ,,Blauen Nacht“ zugutekommt.

Zu den sprachgewaltigsten Sohnen der Europaischen Metropolregion Niirnberg
und Nordbayern zdhlt der oberfrankische Dichter Jean Paul. Ihm ist ein Wanderweg
gewidmet, dessen Einrichtung die NURNBERGER sponsert. Entlang an Stationen
des Lebens von Jean Paul wird er nach Bayreuth fiihren. Zitate aus dem Werk des
Dichters machen den landschaftlich reizvollen Weg auch zu einem literarischen
Genuss.

Der kulturelle Austausch iiber die ,Weltsprache Musik" ist ein Schwerpunkt im
Engagement der NURNBERGER. Als besonderes Geschenk fiir die Stadt Niirnberg
lud sie das Shenzhen Symphony Orchestra im Oktober in die Meistersingerhalle
ein. Das fernostliche Gastspiel fand in Kooperation mit den Nirnberger Sympho-
nikern im Rahmen der Stadtepartnerschaft Niirnberg-Shenzhen statt.

Auch die FURST FUGGER Privatbank engagierte sich erneut als Kulturférderer,
indem sie die Reihe ,,Die Fugger und die Musik® mit einem Festkonzert am Jahres-
ende fortsetzte. Zu Ehren von Jakob Fugger, der im Marz 550 Jahre alt geworden
wire, brachten Meisterschiiler von Prof. Siegfried Jerusalem (Hochschule fiir Musik
Nurnberg) Werke Glucks zur Auffihrung.
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Bei der ,,Langen Nacht der Wissenschaften“ 6ffneten zahlreiche Institute, Universi-
taten und Unternehmen in Niirnberg, Fiirth und Erlangen Ende Oktober ihre Pforten
fiir eine Leistungsschau, die die NURNBERGER zum ersten Mal sponserte. 25.000
Besucher blickten Forschern und Wissenschaftlern iiber die Schulter. Als Beispiel
fiir eine gelungene Verkniipfung von Lehre und Praxis prasentierte sich die
NURNBERGER gemeinsam mit dem Lehrstuhl fiir Versicherungsmarketing der Uni-
versitit Erlangen-Nurnberg. Eine hervorragende Moglichkeit, Nachwuchskrafte
zu unterstiitzen, sieht die NURNBERGER im jahrlichen Landeswettbewerb Mathe-
matik, dessen erfolgreichste Schulen sie im Juli zu einem Festakt ins GNM einlud.
Die Mathematik ist schlieBlich der Konstruktionsbereich jedes Versicherungsunter-
nehmens.

Niirnberg ist die Weihnachtsstadt Nummer eins und der weltberiihmte ,,Christkind-
lesmarkt“ Aushdngeschild der Metropolregion. Damit das so bleibt, fordert die
NURNBERGER umfassend: Sie war im dritten Jahr Hauptsponsor der ,,Weihnachts-
stadt Niirnberg®, beteiligte sich an den Kosten fiir die Weihnachtsbeleuchtung der
Innenstadt und beschenkte GroBfamilien aus der Region. AuBerdem unterstiitzte sie
wie in den 15 Jahren zuvor den ,Lichterzug“ der Volksschulen, bei dem 2.000 Kinder
mit selbst gebastelten Laternen den Burgberg hinaufziehen.

2009 war fiir das Sportsponsoring der NURNBERGER ein Jahr des Umbruchs.
Zum Jahresende wurde das Engagement im Radsport beendet. Auch in der letzten
Wettkampfsaison als ,,Equipe NURNBERGER Versicherung* konnte das Frauen-
Profiteam Siege und Platzierungen feiern. Hervorzuheben sind dabei die nationalen
Meistertitel von Trixi Worrack und Madeleine Sandig. International bewies die
Equipe ihre Leistungsstirke bei den Rundfahrten Tour de ’Aude und Giro d’Italia.

Prisenz zeigte die NURNBERGER bei Oldtimer-Rallyes. Fiir den Exklusivpartner des
Zentralverbands Deutsches Kraftfahrzeuggewerbe (ZDK) sind diese Aktivitdten
eine logische Konsequenz, unterstreichen sie doch die Kompetenz der NURN-
BERGER im Markt der Autoversicherung. Bei ausgesuchten Veranstaltungen wie
der ,,Donau Classic”, der ,,Sachsen Classic, der ,,Hamburg-Berlin-Klassik“ sowie
dem osterreichischen ,,Gaisbergrennen® zeigte die NURNBERGER Flagge.

Unverandert lebendig ist das Sponsoring im Reitsport, der international erfolgreichs-
ten Sportart der Deutschen. Die Veranstaltungsreihe , NURNBERGER BURG-POKAL®
geniefRt international hochstes Ansehen und gilt als Deutsche Meisterschaft junger
Dressurpferde, die zahlreiche Europa- und Weltmeister sowie Olympiasieger hervor-
gebracht hat. Im Finale dieser Priifung, das traditionell Mitte Dezember in der
Frankfurter Festhalle stattfindet, konnten sich Brigitte Wittig und ,,Blind Date“ in
einem attraktiven Wettkampf durchsetzen.

Hervorzuheben ist dariiber hinaus das Engagement bei ,,Pferd International®.

Bei diesem groRten Freiluftturnier Siiddeutschlands ist die NURNBERGER als
Hauptsponsor aktiv. Der Stellenwert der Veranstaltung wird durch das Finale des
»World Dressage Masters® unterstrichen. Dabei handelt es sich um die héchst-
dotierte Veranstaltung im Dressursport weltweit, bei der sich die besten Reiterinnen
und Reiter im Wettstreit messen.

Eine wichtige Rolle spielt auch die Nachwuchsférderung. Als ,NURNBERGER
BURG-POKAL der Bayerischen Junioren® wird im Bereich des Bayerischen Reit- und
Fahrverbands e. V. eine Serie durchgefiihrt, die gleichermaBen Zuspruch und
Anerkennung findet. Hohepunkt ist das Finale als Teil der , Faszination Pferd” im
Niirnberger Messezentrum.



Mensch und Tier im Einklang: Brigitte Wittig
und ,Blind Date” gewannen das Frankfurter
Finale des NURNBERGER BURG-POKALS 2009.
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Die FURST FUGGER Privatbank rundet das Engagement des Konzerns mit Sponso-
rings bei ,,Pferd International“ auf der Olympia-Reitanlage in Miinchen-Riem und
dem ,,Bavarian Weekend“ in Babenhausen ab.

Die NURNBERGER begleitete ihre Sponsoringaktivititen mit intensiver Medienar-
beit. Sie hatte Erfolg bei dem Bemiihen, die kulturelle Attraktivitdt der Stadt und
der Metropolregion zu steigern, im Sport gleichermallen den Nachwuchs zu unter-
stiitzen und andererseits Weltklasseleistungen zu ermoglichen. Damit trug sie
gleichzeitig dazu bei, Ansehen und Bekanntheit des Unternehmens zu festigen und
auszubauen.

Marktposition

Gesellschaften der NURNBERGER Versicherungsgruppe erhielten in Ratings renom-
mierter Rating-Agenturen mehrfach sehr gute Beurteilungen. Im Lagebericht der
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft und im Konzernlagebericht sind die
Ergebnisse jeweils im Abschnitt ,Risikobericht* unter dem Punkt ,Zusammenfas-
sende Darstellung (zum Risikobericht)* dargestellt. Von den Rating-Agenturen wur-
den auch nichtfinanzielle Leistungsindikatoren beschrieben:

Laut den Analysten von Fitch Ratings Ltd. reflektiert das Rating die starke Kapital-
position der gesamten NURNBERGER Versicherungsgruppe sowie das Potenzial der
diversifizierten Vertriebskanale. Hervorgehoben werden die Profitabilitat im Lebens-
versicherungsbereich als innovativer Anbieter von Fondsgebundenen Lebens- und
Berufsunfihigkeits-Versicherungen sowie der einzigartige Autohausvertriebskanal
in der Schaden- und Unfallversicherung. ,,Wir betrachten die Vielfalt der Vertriebs-
kanale mit ihrer Mischung aus dem starken Maklergeschift sowie dem einzig-
artigen Vertriebskanal ,Autohaus’ als einen groBen Wettbewerbsvorteil der
NURNBERGER Versicherungsgruppe*, heifit es bei Fitch. Grundlage fiir das Rating
von Standard & Poor’s ist unter anderem die starke Marktposition der NURNBERGER
dank hoher Produktkompetenz und Vertriebskraft.

Das Analyse- und Beratungsunternehmen Franke & Bornberg hat sich seit 1994
auf die Bewertung von Versicherungen spezialisiert. Im August 2009 bestétigte es
der NURNBERGER Lebensversicherung AG zum sechsten Mal hintereinander eine
hervorragende Unternehmensqualitat als Berufsunfihigkeits-Versicherer. Dabei
wurden die Kundenorientierung in der Angebots- und Antragsphase, die Kunden-
orientierung in der Leistungsregulierung und die Stabilitat des Geschafts in der
Berufsunfihigkeits-Versicherung analysiert. Ergebnis: Die NURNBERGER erhielt
fiir alle drei Teilbereiche das Pridikat ,hervorragend“. Auch die Rating-Agentur
Morgen & Morgen bewertete 2009 die Berufsunfahigkeits-Versicherung (Comfort-
Variante) der NURNBERGER zum wiederholten Male mit ,,ausgezeichnet.

Bei den AssCompact Awards im September 2009 erreichte die NURNBERGER in der
Kategorie Unterstiitzungskasse den dritten Platz. Im November 2009 veroffentlich-
ten die bbg Betriebsberatungs GmbH und die Smartcompagnie GmbH die Studie
,Vertriebsunterstiitzung im Maklermarkt®. Bei den Versicherern mit der besten
Vertriebsunterstiitzung in der privaten Vorsorge belegte die NURNBERGER Platz
zwei, bei den Versicherern mit der besten Vertriebsunterstiitzung in der betrieb-
lichen Altersversorgung Platz drei.

Fiir ihre Leistungen wurde die FURST FUGGER Privatbank KG erneut ausgezeichnet.
Der im Handelsblatt veroffentlichte Elitereport nahm die Bank wieder in die Elite
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der Vermdgensverwalter auf. Das absolute Spitzen-Priadikat ,,summa cum laude“
erhielt die Bank nach 2008 zum zweiten Mal verliehen. Das Deutsche Institut fiir
Service-Qualitét bestitigte 2009 die Note ,,sehr gut“ aus dem Vorjahr. Gepriift wur-
den Beratungskompetenz und Dienstleistungsqualitit. In der Drei-Jahres-Wertung
wurde der FURST FUGGER Privatbank KG »Top Exzellenz“ bescheinigt.

Hilfen fiir Verkaufsvor- und -nachbereitung, Verkaufsaktionen und Kundenpflege
sowie die Moglichkeit von Vertragsauskiinften sind wichtige Bestandteile des Ex-
tranet-Angebots der NURNBERGER, das durch die Beratungstechnologie und das
elektronische Antragssystem (digitale Unterschrift des Kunden) optimal erginzt
wird. Das papierlose Erzeugen von Angeboten und Antragen sowie telefonische
Services verstarken nicht nur die 6konomische, sondern auch eine 6kologisch-nach-
haltige Ausrichtung der Geschaftsprozesse. Unsere technologische Ausrichtung
ermoglicht es, die Anforderungen aus der zu Beginn des Jahres 2008 in Kraft getre-
tenen Reform des Versicherungsvertragsgesetzes, die seit Anfang 2009 auch fiir
den Versicherungsbestand gilt, kunden- und vermittlerfreundlich umzusetzen.

Zu ihrem 125-jihrigen Bestehen prisentierte sich die NURNBERGER mit einer
groRen Werbeaktion aufmerksamkeitsstark in der Offentlichkeit. Eine Vielzahl me-
dienwirksamer MaBnahmen, die sich gegenseitig unterstiitzten, wurden dafiir um-
gesetzt: ganzseitige Anzeigen in den Printmedien, Plakatwerbung, redaktionelle
Berichte, Sonderbeilagen in wichtigen Tageszeitungen, TV- und Horfunkbeitrage
und vieles mehr. Dartiber hinaus trugen Sponsoringprojekte in den Bereichen Kultur,
Wissenschaft, Bildung, Soziales und Sport dazu bei, Ansehen und Bekanntheit des
Unternehmens zu festigen und auszubauen.

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Vorgange eingetreten, die die Lage des Konzerns
wesentlich verdndert hatten.

Risiken der kiinftigen Entwicklung und Risikomanagement

Um Chancen wahrnehmen zu konnen, sind wir im Rahmen unserer Geschaftstatig-
keit auch Risiken ausgesetzt. Aufbauend auf der langjahrigen Erfahrung im Umgang
mit Risiken besitzt die NURNBERGER Versicherungsgruppe ein Risikomanage-
mentsystem zum bewussten und kalkulierten Umgang mit Risiken.

Im Interesse einer geschlossenen Darstellung der Risiken enthalten die folgenden
Abschnitte ,,Risiken aus der Versicherungstechnik®, ,Zinsanderungsrisiken“ und
»Risiken aus Kapitalanlagen®“ auch Angaben, die nach IFRS 4.39 und IFRS 7 im
Konzernanhang zu machen sind.

Ziele des Risikomanagements

Die Ziele des konzernweit organisierten Risikomanagements und die daraus abge-
leiteten MaBBnahmen orientieren sich an den risikopolitischen Grundsatzen der
NURNBERGER Versicherungsgruppe. Diese sind darauf ausgerichtet, in Kenntnis
der Risiken und Risikozusammenhénge die bestehenden Risiken auf ein akzeptables
Niveau zu begrenzen. Der kontrollierte Umgang mit Risiken soll dazu beitragen,
potenzielle Gefahren frithzeitig zu erkennen, um geeignete GegenmaRnahmen ein-
leiten zu konnen. Dies beinhaltet auch Malknahmen, die dazu dienen, wesentliche
aufsichtsrechtliche Anforderungen, etwa zur Solvabilitat und Bedeckung, auch fiir
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die Zukunft sicherzustellen. Gleichzeitig sollen Chancen erkannt und wahrgenom-
men werden. Beides dient dem Ziel, den Unternehmenswert zu sichern und zu
steigern. Um diese Ziele zu erreichen, setzen wir verschiedene Malnahmen ein, auf
die wir im Folgenden ndher eingehen.

Risikomanagementprozess

Die Aufgabenschwerpunkte des zentralen Risikomanagements in der NURNBERGER
Versicherungsgruppe sind die laufende Risikotiberwachung und -berichterstattung
sowie die Koordination der jahrlichen Risikoinventur.

In allen Funktionsbereichen sind Risikoverantwortliche als Ansprechpartner fiir das
zentrale Risikomanagement benannt. Sie iiberwachen die Risiken und berichten an
das zentrale Risikomanagement. Dort werden die Risikoberichte auf Gesellschafts-
ebene zusammengefiihrt und an den Gesamtvorstand weitergeleitet. Der Gesamt-
vorstand unterrichtet den Aufsichtsrat regelmaRig tiber Risiken und Risikomanage-
ment.

Die Risikoverantwortlichen identifizieren und analysieren die wesentlichen Risiken
nach einem Risikoraster. Dariiber hinaus wird eine differenzierte Risikobewertung
durchgefiihrt, wobei auch risikomindernde MaRlnahmen beriicksichtigt werden.
Wesentliche KenngroRen werden monatlich ermittelt und auf Uberschreitung der
daftir definierten Grenzwerte gepriift. Das Berichtswesen fiir die Sofort-Bericht-
erstattung im Falle eines Uberschreitens dieser Werte ist formalisiert. Indikatoren
und Schwellenwerte aktualisieren wir, wenn neue Erkenntnisse vorliegen.

Das im Jahr 2008 gestartete konzernweite Projekt zur Umsetzung der Anforderungen
aus dem Rundschreiben ,Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen an das Risiko-
management (MaRisk VA)“ der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) wurde im Geschaftsjahr permanent weitergefiihrt. Neben der Erstellung
einer Risikostrategie fiir den NURNBERGER Konzern und der Uberarbeitung der
Aufbau- und Ablauforganisation wurde ein Limitsystem entwickelt, welches seit
Beginn des Jahres 2010 zum Einsatz kommt. Im Laufe des Jahres 2010 werden wei-
tere Elemente des Risikomanagementprozesses iiberpriift und bei Bedarf angepasst
bzw. erganzt.

Rechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem stellt einen integralen
Bestandteil des Risikomanagementprozesses dar. Durch angemessene und funkti-
onsfahige Kontroll- und Sicherungsmafnahmen soll es weitestgehend gewahrleisten,
dass potenzielle Risiken im Rechnungslegungsprozess ausgeschaltet und ein rege-
lungskonformer Konzernabschluss sowie Konzernlagebericht erstellt werden.

Samtliche Gesellschaften des Konzerns sind verpflichtet, ein der Komplexitit ihres
Geschifts angemessenes rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem ein-
zurichten. Dieses muss neben der Dokumentation der Bilanzierungsprozesse auch
durchzufiithrende Kontroll- sowie Sicherungsmafnahmen und personelle Zustindig-
keiten detailliert festlegen und beschreiben.
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Die Bilanzierung der wichtigsten Konzerngesellschaften der NURNBERGER Versi-
cherungsgruppe erfolgt in der Generaldirektion. Hier sind die Rechnungslegungs-
prozesse dezentral organisiert. Neben dem Bereich Rechnungswesen sind weitere
Fachbereiche an der Rechnungslegung beteiligt. Zur vollstindigen und zeitnahen
Erfassung aller Geschéftsvorfille besteht eine eindeutige Terminkette tiber einen
Gesamt-Terminplan mit klaren Verantwortlichkeiten, dessen Status im Abschluss
laufend verfolgt wird. Das Einhalten maRgeblicher Vorschriften unterstiitzt zudem
ein Compliance-Handbuch, das vierteljahrlich von Mitgliedern des sogenannten
Compliance-Committees fiir deren Zustandigkeitsbereich iiberpriift und bei Bedarf
aktualisiert wird.

Der gesamte Rechnungslegungsprozess ist in einzelne Bilanzierungsprozesse
unterteilt. Diese sind bereichsiibergreifend hinsichtlich ihrer Bedeutung (Fehler-
anfalligkeit/-wahrscheinlichkeit, potenzielle Fehlerauswirkung) in A-, B- und C-Pro-
zesse eingeteilt. Der Umfang der Kontroll- und Sicherungsmafnahmen orientiert sich
an der durch die Klassifizierung ausgedriickten Wertigkeit der einzelnen Prozesse.
Dies gilt auch fiir Prozesse, die zu Aussagen und Angaben in Konzernanhang und
-lagebericht fiihren.

Es besteht eine umfangreiche Beschreibung der Bilanzierungsprozesse, also der
Prozesskette von der Entstehung der Daten bis zur buchungstechnischen Erfassung
bzw. zu den Aussagen und Angaben in Konzernanhang sowie -lagebericht. Sie be-
inhaltet die personellen Zustandigkeiten beim Bearbeiten und die potenziellen
Fehlerquellen. Ebenfalls enthalten sind die zur Aufdeckung bzw. Vermeidung von
Fehlern eingerichteten Kontroll- sowie Sicherungsmalnahmen (,,Freigabe und
Revision“) und deren Dokumentation. Zur Prozessbeschreibung gehéren auch Ar-
beitsanweisungen und Richtlinien. Rechnungslegungsdaten priifen wir laufend auf
Vollstindigkeit und Richtigkeit, soweit erforderlich fiihren wir eine angemessene
Vier-Augen-Priifung durch. Dartiber hinaus nehmen wir systemgestiitzte Plausibili-
tatstests vor. Die Einhaltung der Vorgaben, insbesondere die Wirksamkeit und die
Dokumentation der Kontroll- und SicherungsmaBnahmen, wird stichprobenweise
(prozessunabhangig) von der Internen Revision tberprift.

Wir sehen die Beschreibung regelmaRig vor dem Halbjahresabschluss und vor
dem Jahresabschluss auf notwendige Anderungen und Aktualisierungen durch.
Dabei werden einerseits Anderungen und Erweiterungen in den Rechnungslegungs-
vorschriften (wie EU-Verordnungen, Gesetze, Rechtsverordnungen, Deutsche
Rechnungslegungs Standards) umgesetzt. Andererseits tiberpriift der Bereich
Rechnungswesen mit betroffenen Fachbereichen jeweils nach dem Jahresabschluss
und Halbjahresabschluss, inwieweit weitere Verbesserungen der Bilanzierungs-
prozesse moglich und sinnvoll sind. Diese Verbesserungen gehen ebenfalls in die
Dokumentation des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems ein
und fithren somit zu einer staindigen Optimierung. Auerdem werden bei Bedarf
Anpassungen vorgenommen, die auf Priifungsergebnissen der Internen Revision
beruhen.

Jeweils zum Halbjahresabschluss und zum Jahresabschluss wird von den an der
Rechnungslegung beteiligten Fachbereichen eine schriftliche Bestitigung eingeholt,
dass gemal der im rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem hinter-
legten Beschreibung vorgegangen wurde und die Grundlagen entsprechend doku-
mentiert sind.

Fiir als bedeutend eingestufte Konzerngesellschaften mit eigenem Rechnungswe-
sen aullerhalb der Generaldirektion haben wir unter Risikogesichtspunkten einen
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internen Bilanzeid eingefiihrt. Von allen Konzerngesellschaften zu beachtende
Bilanzierungsrichtlinien sind in einem Konzernhandbuch zusammengefasst, das
mindestens einmal jahrlich aktualisiert veroffentlicht wird.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts erfolgt im
Bereich Rechnungswesen unter Einsatz des SAP-Moduls ,,EC-CS®. Auch die
Einzelabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden
iberwiegend mithilfe von SAP-Software erstellt. Die Einzelabschlussdaten der in
der Generaldirektion verwalteten Tochterunternehmen tibertragen wir maschinell
durch eine Standardfunktion innerhalb der SAP-Software (,,Roll-Up“) in das Konsoli-
dierungssystem, die der weiteren Tochterunternehmen durch Einspielen von Repor-
ting-Packages iiber eine Standard-Schnittstelle. In einem Datenmonitor wird der
Fortschritt der Datentibernahme iiberwacht, ein Terminplan stellt die zeitgerechte
Abwicklung sicher. Sdmtliche Konsolidierungsmafnahmen erfolgen im Konsoli-
dierungssystem, aus dem sich die wesentlichen Konzern-Finanzdaten ergeben.
Maschinelle Validierungspriifungen, die den gesamten Prozess der Dateniibernahme
und -verarbeitung begleiten, stellen die formale Richtigkeit sicher. Ein umfassen-
des Berechtigungskonzept verhindert unberechtigte Schreib- oder Lesezugriffe.
Datenbestande werden regelméRig gesichert.

Risiken aus der Versicherungstechnik

Die Versicherungsgesellschaften der NURNBERGER Versicherungsgruppe sind
mit Schwerpunkt in Deutschland titig. Die NURNBERGER ist groBer Familienver-
sicherer, Partner mittelstindischer Unternehmen und berufsstiandischer Versor-
gungswerke.

Vor diesem Hintergrund sind Grofrisiken in unserem Portefeuille die Ausnahme.
Durch breites Streuen unserer versicherten Risiken vermindern wir Risikokonzen-
trationen.

Ausgehend von einer soliden Beitragskalkulation begrenzen wir die versicherungs-
technischen Risiken durch klar definierte Annahmerichtlinien und Zeichnungsvoll-
machten.

Insbesondere betreiben wir vor Vertragsabschluss eine umfangreiche Risikopriifung,
die normale oder subjektive Risikoumstinde einbezieht. Besonders ungiinstige
Risiken werden nur mit besonderen Vereinbarungen, die das Risiko begrenzen, oder
mit Beitragszuschlagen versichert. Bei nicht vertretbaren Risiken sehen wir von
einer Zeichnung ab.

Um mogliche Fehlentwicklungen bei den versicherungstechnischen Risiken friih-
zeitig zu erkennen und gegensteuern zu konnen, iiberpriifen wir regelmalig Art
und Umfang der eingetretenen Schaden bzw. Versicherungsleistungen sowie die
verwendeten Rechnungsgrundlagen. Die gewonnenen Erkenntnisse flieBen auch
in Szenarien zur moglichen Entwicklung von Bilanz und Gewinn- und Verlustrech-
nung ein. Eine zeitgerechte Information der Entscheidungstrdger tiiber unsere Pro-
dukte, Versicherungsbestande, Leistungen und Schaden ist sichergestellt.

Gleichzeitig beobachten wir sehr systematisch, wie sich die wirtschaftlichen, sozi-
alen und gesetzlichen Grundlagen entwickeln. Dartiber hinaus beachten wir die
rechtlichen Rahmenbedingungen und Entwicklungen zum Wettbewerbsrecht, Ver-
braucherschutz und Datenschutz. Dies umfasst auch die aktuelle Rechtsprechung,
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so etwa das Anerkenntnisurteil des BGH zu Ratenzuschldgen. Hier sehen wir aus
heutiger Sicht keine Risiken flir unsere Vertragsbestinde, da das Urteil nur das
betroffene Versicherungsunternehmen beziiglich der allein klagegegenstandlichen
Altersvorsorgevertrige bindet. Unser Ziel ist es insgesamt, Anderungstendenzen
rechtzeitig zu erkennen und darauf zu reagieren. Bei Bedarf setzen wir notwendige
MaRnahmen unverziiglich in Bedingungswerke, Zeichnungsrichtlinien und sonstige
interne Vorgaben um.

Im Wesentlichen schlieBen wir Riickversicherungsvertriage ab, um von uns tiiber-
nommene Risiken weiterzugeben. Unsere Riickversicherungsbeziehungen sind
langfristig angelegt und dienen dazu, Ergebnisschwankungen zu reduzieren.
Die Vertrage orientieren sich an den spartenspezifischen Besonderheiten und an
der Eigenmittelausstattung der einzelnen Gesellschaften. Der Bedarf wird regelma-
Rig iberpriift und angepasst. Wir decken sowohl hohe Einzelrisiken als auch Kumul-
ereignisse ab. Die Bonitdt unserer Riickversicherer wird unter Rating-Gesichts-
punkten standig iitberwacht.

Neue Produkte richten wir am Kundenbedarf aus und entwickeln sie in Abstimmung
mit unserem Aullendienst. Damit wollen wir am Markt erfolgreich agieren und die
Kundenbindung festigen.

AuRerdem schiitzen wir die Versicherungsnehmer durch Bilden des gesetzlich
definierten Sicherungsvermogens, fiir das strenge aufsichtsrechtliche Vorgaben
gelten.

Die versicherungstechnischen Risiken unserer Versicherungsgesellschaften bestehen
in der Lebensversicherung, in der Kranken- sowie in der Schaden- und Unfallver-
sicherung.

Lebensversicherung

In der Lebensversicherung zdhlen zu den versicherungstechnischen Risiken in
erster Linie Todesfall-, Berufsunfahigkeits- und Langlebigkeitsrisiko. Die Versiche-
rungsvertrage sind fiir uns in der Regel unkiindbar. Bei Vertragsabschluss legen
wir sowohl die Beitrdge als auch die Versicherungsleistungen fiir die gesamte Ver-
tragslaufzeit fest. Indirekt garantieren wir damit eine Verzinsung. Anders verhalt
es sich bei der Fondsgebundenen Versicherung. Hier iibernimmt der Versiche-
rungsnehmer die finanziellen Chancen und Risiken aus der Kapitalanlage. Auch bei
speziellen Pensionspldnen sind die Garantien eingeschrankt.

Fir die Kalkulation von Beitragen und Deckungsriickstellung verwenden wir Wahr-
scheinlichkeitstafeln, die von der Aufsichtsbehorde genehmigt wurden (regulierter
Bestand) oder von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) empfohlen werden (de-
regulierter Bestand). Fiir das Todesfall- und Berufsunfahigkeitsrisiko benutzen wir
teilweise auch unternehmenseigene Rechnungsgrundlagen, die wir aus eigenen
Bestinden nach anerkannten Methoden abgeleitet haben.

Stornowahrscheinlichkeiten berticksichtigen wir bei der Beitragskalkulation von
Lebensversicherungstarifen nicht. Im Stornofall wird der vertragliche Rickkaufswert
ausbezahlt. Die Deckungsriickstellung ist gemaR gesetzlichen Vorgaben so ermittelt,
dass sie einzelvertraglich mindestens dem garantierten Riickkaufswert entspricht.
Bei ausreichender Fungibilitit und ausreichend hohem Zeitwert der Kapitalanlage
besteht somit kein spezielles Stornorisiko aus der Tarifkalkulation.
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Alle verwendeten Rechnungsgrundlagen konnen nach derzeitigem Stand als aus-
reichend angesehen werden. Sie werden weder vom Verantwortlichen Aktuar
noch von der DAV in Zweifel gezogen und enthalten angemessene, fiir die Zukunft
ausreichende Sicherheitsspannen. Die Sicherheitsmargen der verwendeten Rech-
nungsgrundlagen werden wir, insbesondere im Hinblick auf die Entwicklung der
Langlebigkeit, auch in Zukunft aufmerksam beobachten und gegebenenfalls die
Deckungsriickstellung entsprechend anpassen.

AuBer in diesem Fall hat das Langlebigkeitsrisiko nur eine geringe Auswirkung auf
das Jahresergebnis des Segments. In der folgenden Tabelle stellen wir dar, wie sich
fiktive Anderungen des Schadenverlaufs bei den bedeutendsten Versicherungsrisiken
auf das Jahresergebnis 2009 (und damit auf das Eigenkapital) auswirken. Sie ent-
sprechen einer Veranderung der Schadenquote 2009 um eine Standardabweichung
(Sigma), wobei die Schadenquote das Verhaltnis des tatsdchlichen Aufwands zu dem
fiir die Deckung des Aufwands einkalkulierten Ertrag ist. Die Standardabweichung
ermitteln wir aus den Schadenquotienten der letzten zehn Jahre. Die Beteiligung
der Riickversicherer rechnen wir entsprechend ihrem Anteil am tatsdchlichen Auf-
wand 2009 ein. Die Veranderung des Gesamtergebnisses verteilen wir zu 90 % auf
den Aufwand fiir Beitragsriickerstattung und zu 10 % auf das Segmentergebnis.
Ferner rechnen wir mit einem pauschalen Steuersatz von 31,5 %.

Diese Berechnungen gelten fiir unser mit Abstand groRtes Lebensversicherungs-
unternehmen, die NURNBERGER Lebensversicherung AG. Betrachtet werden damit
92 % des gesamten Bruttopramienvolumens (gebuchte Beitrage) im Segment
Lebens-Versicherungsgeschaft.

Sensitivitat des Geschaftsjahresverlaufs:

Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
des v.t. des v.t. des Steuer- des Aufwands des Konzern-
Ergebnisses Ergebnisses aufwands fur Beitrags- ergebnisses/
vor Riick- nach Ruck- rickerstattung -eigenkapitals

versicherung versicherung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Schadenquote

fur das Berufsunfahigkeitsrisiko - Sigma 42,68 39,16 - 1,72 - 33,69 3,75
+ Sigma - 42,68 - 39,16 1,72 33,69 - 3,75
Schadenquote fur das Todesfallrisiko - Sigma 3,10 3,07 - 0,14 - 2,64 0,29
+ Sigma - 3,10 - 3,07 0,14 2,64 - 0,29

Tatsichliche Anderungen des Schadenverlaufs fithren nicht in jedem Fall zu einem
veranderten Ergebnis. Sie konnen durch eine gegenlaufige Tendenz beim Aufwand
fiir Beitragsriickerstattung vollstindig kompensiert werden, solange dieser gewisse
Grenzen nicht unterschreitet.

Krankenversicherung

Wir bieten Versicherungsschutz vor finanziellen Belastungen im Krankheitsfall und
bei Pflegebediirftigkeit. Die Versicherungsvertrage sind in der Regel fiir uns unkiind-
bar; jedoch werden die Beitrdge eines Tarifs unter bestimmten Voraussetzungen
angepasst. Wir tragen also das Risiko einer ungiinstigen Entwicklung von versicher-
ten Schiden, Zins, Sterblichkeit, Storno und iibrigen Aufwendungen nur bis

zur jeweils nachsten Beitragsanpassung. Fur die Kalkulation von Beitragen und
Deckungsriickstellung verwenden wir Wahrscheinlichkeitstafeln, die aus eigenen
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Bestianden bzw. von externen Datenquellen abgeleitet wurden. Alle verwendeten
Rechnungsgrundlagen konnen derzeit als ausreichend angesehen werden und
enthalten angemessene Sicherheitsspannen. Fiir die eingegangenen Verpflichtun-
gen ist deshalb nach heutigem Stand eine ausreichende Deckungsriickstellung
gebildet.

In der folgenden Tabelle stellen wir dar, wie sich fiktive Anderungen des Schaden-
verlaufs auf das Jahresergebnis 2009 (und damit auf das Eigenkapital) auswirken.
Sie entsprechen einer Veranderung der Schadenquote 2009 um eine Standardab-
weichung (Sigma), wobei wir die vom Verband der privaten Krankenversicherung
empfohlene Definition der Schadenquote verwenden. Sie beriicksichtigt neben den
Schadenleistungen auch die Zufiihrungen zur Deckungsriickstellung. Die Standard-
abweichung ermitteln wir aus den Schadenquotienten der letzten zehn Jahre.

Die Beteiligung der Ruckversicherer rechnen wir entsprechend ihrem Anteil am tat-
sdchlichen Aufwand fiir Versicherungsfille 2009 ein. Die Verdnderung des Gesamt-
ergebnisses verteilen wir zu 80 % auf den Aufwand fiir Beitragsriickerstattung und
zu 20 % auf das Segmentergebnis. Ferner rechnen wir mit einem pauschalen
Steuersatz von 31,5 %.

Sensitivitat des Geschiftsjahresverlaufs:

Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
des v.t. des v.t. des Steuer- des Aufwands des Konzern-
Ergebnisses Ergebnisses aufwands fur Beitrags- ergebnisses/
vor Ruck- nach Ruck- rickerstattung -eigenkapitals
versicherung versicherung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
PKV-Schadenquote - Sigma 5,13 5,11 - 0,43 - 3,75 0,93
+ Sigma - 513 - 5,11 0,43 3,75 - 0,93
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Tatsichliche Anderungen des Schadenverlaufs fithren nicht in jedem Fall zu einem
verdnderten Ergebnis. Sie konnen vollstindig durch eine gegenldufige Tendenz
beim Aufwand fur Beitragsriickerstattung kompensiert werden, solange dieser
gewisse Grenzen nicht unterschreitet.

Schaden- und Unfallversicherung

Wir bieten Versicherungsschutz in der Sach-, Transport-, Haftpflicht-, Unfall- und
Kraftfahrtversicherung. Unsere Kunden schiitzen wir damit vor wirtschaftlichen
Schidden aus Beschiadigung oder Verlust versicherter Gegenstinde, die durch den
Eintritt definierter Gefahren verursacht werden. Dartiber hinaus versichern wir
Vermogensfolgeschaden. In der Haftpflichtversicherung bieten wir Deckung gegen-
iiber Schadenersatzanspriichen geschadigter Dritter. Die Unfallversicherung
leistet bei Personenschiaden aus Unfallereignissen.

Die Laufzeiten der Vertrage betragen in der Kraftfahrtversicherung iiblicherweise
ein Jahr, in den meisten anderen Sparten der Schaden- und Unfallversicherung
werden Vertrage itberwiegend mit einer Dauer von drei Jahren abgeschlossen.

Die Vertrage konnen zum Ende der Laufzeit ordentlich gekiindigt werden. Die Kiin-
digungsfrist betragt in der Kraftfahrtversicherung einen Monat, in den anderen
Sparten meist drei Monate.
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Unter bestimmten Voraussetzungen bestehen auBerordentliche Kiindigungsrechte.
Diese greifen zum Beispiel im Schadenfall, bei Beitragserhohung aufgrund einer
Anpassungsklausel oder in der Kraftfahrtversicherung auch bei Verkauf des Fahr-
zeugs.

Der Versicherungsvertrag endet ebenfalls beim sogenannten Wagniswegfall. In der
Kraftfahrtversicherung ist das zum Beispiel bei Totalschaden oder Verschrotten
des Fahrzeugs der Fall.

Einfluss auf die Pramien hat ein Bonus-/Malus-System, wie es hauptsédchlich in
Form des Schadenfreiheitsrabatts in der Kraftfahrtversicherung vorkommt. Wenn ein
Versicherungsnehmer ein Jahr schadenfrei gefahren ist, kommt er in eine héhere
Schadenfreiheitsklasse. Dadurch ergibt sich regelmaBig zum Jahreswechsel ein
Beitragsverlust, da die Hoherstufung der schadenbelasteten Vertrage die Besser-
stufung der schadenfreien Risiken nicht ausgleicht.

Neben dem Pramien- oder Beitragsrisiko zdhlt in der Schaden- und Unfallversiche-
rung das Reservierungsrisiko zu den wesentlichen Risiken aus dem Versicherungs-
geschaft. Durch solide Kalkulation auf Basis anerkannter mathematischer Verfahren
treten wir der Gefahr von Untertarifierungen entgegen. Neben Zufallsschwankungen
kann auch das Anderungsrisiko dazu fiihren, dass die kalkulierten Beitrage nicht
ausreichen. RegelmiRige Uberarbeitungen und Anpassungen der Tarife tragen
gednderten Schadeneinflussfaktoren zeitnah Rechnung.

Das Reservierungsrisiko besteht darin, dass die Einzel- oder Pauschalriickstellungen
fiir spatere Schadenzahlungen nicht ausreichen. Deshalb greifen wir zum Abschitzen
ihrer Hohe sowohl auf Erfahrungswerte als auch auf statistische Testmethoden
zuriick. Zusatzlich begrenzen wir das Risiko, indem wir die Abwicklung dieser Riick-
stellungen standig verfolgen. Die dabei gewonnenen Erkenntnisse flieBen wieder
in die aktuellen Schitzungen ein.

Fiir unsere vollkonsolidierten inlandischen Schadenversicherungs-Gesellschaften
entwickelten sich die Schadenquoten und Abwicklungsergebnisse fiir eigene
Rechnung wie folgt:

2000 2001 2002 2003 2004

Geschaftsjahres-Schadenquote netto 81,3 78,7 80,8 73,1 70,4

Abwicklungsergebnis’ 11,6 22,8 11,4 8,4 9,0

2005 2006 2007 2008 2009

Geschaftsjahres-Schadenquote netto 68,9 71,6 75,8 75,9 76,5

Abwicklungsergebnis’ 6,5 7,3 8,6 8,9 11,8

1in % der Eingangsschadenriickstellung

Die Schadenentwicklung im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft
ist wesentlicher Einflussfaktor auf das Ergebnis unseres Konzerns. Deshalb zeigen
wir in der folgenden Tabelle die Auswirkungen eines veranderten Schadenverlaufs
fiir unser Konzernergebnis und -eigenkapital auf. Wir haben uns dabei auf den
Schwerpunkt unserer Tatigkeit, das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft
unserer vollkonsolidierten inlandischen Schadenversicherungsgesellschaften, kon-
zentriert. Betrachtet werden damit 87,6 % oder 711,7 Millionen EUR des Geschafts-
volumens des Segments Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift.
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Veranderungen im Schadenverlauf konnen durch Abweichungen bei Schadenhéu-
figkeiten und Schadendurchschnitten zustande kommen. Fiir den Zeitraum der
letzten zehn Jahre betrachten wir die Schwankungen dieser Variablen sowie der
Schadenquote. Als mathematisches MaR fiir die Schwankung haben wir hieraus
die Standardabweichung (Sigma) ermittelt. Um den Einfluss von Anderungen des
Schadenverlaufs auf unser Konzernergebnis und -eigenkapital zu verdeutlichen,
ist deren potenzielle Auswirkung in diesem Schwankungskorridor dargestellt.

Sensitivitat des Geschiftsjahresschadenverlaufs:

Veranderung des v.t.  Veranderung des v.t. Veranderung des Veranderung des

Ergebnisses vor Ergebnisses nach Steueraufwands Konzernergebnisses/

Riickversicherung Riickversicherung -eigenkapitals

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Schadenhaufigkeit - Sigma 29,5 21,8 - 6,9 14,9
+ Sigma - 29,5 - 21,8 6,9 - 14,9

Schadendurchschnitt - Sigma 12,5 9.2 - 2,9 6,3
+ Sigma - 12,5 - 9,2 2,9 - 6,3

Schadenquote - Sigma 38,4 28,4 - 8,9 19,5
+ Sigma - 38,4 - 28,4 8,9 - 19,5
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Zunachst betrachten wir die Ergebnisauswirkung vor Steuern und vor Entlastung
durch die Riickversicherung. Im nachsten Schritt ist die mogliche Auswirkung
gekiirzt um eine potenzielle Entlastung durch die Riickversicherung aufgezeigt.
Deren Beteiligung haben wir entsprechend der fiir dieses Geschaftsjahr durch die
Riickversicherer iibernommenen Schadenanteile beriicksichtigt. Die Steuer ist
pauschal mit einem Satz von 31,5 % angesetzt, nach deren Beriicksichtigung sich
die potenziellen Auswirkungen auf Konzernergebnis und -eigenkapital ergeben.

Zinsanderungsrisiko

Anderungen von Zinssitzen konnen wirtschaftliche oder bilanzielle Chancen und
Risiken fiir Versicherungsunternehmen bergen.

Ein wirtschaftliches Zinsdnderungsrisiko besteht vor allem in der Lebensversiche-
rung: Wegen der impliziten Zinsgarantien, die wir mit langfristigen Vertrigen ohne
Maglichkeiten zur Beitragsanpassung eingehen, stellt vor allem die Moglichkeit,
dass Marktzinsen sinken, ein Risiko dar. Wir legen allerdings einen Schwerpunkt auf
nicht bzw. wenig zinssensitives Geschaft (Fondsgebundene Versicherungen oder
Berufsunfahigkeits-Versicherungen). Die verbleibenden Zinsanderungsrisiken wer-
den dadurch stark gedimpft, dass wir die Uberschussbeteiligung fiir Versicherungs-
nehmer zum Beispiel im Fall riicklaufiger Kapitalertrage senken konnen. Aus den
genannten Griinden sind wir in der Lage, die fiir uns bestehenden wirtschaftlichen
Zinsanderungsrisiken zu tragen. Die Verantwortlichen Aktuare unserer Lebensver-
sicherungsgesellschaften haben die langfristige Erfiillbarkeit der eingegangenen
Verpflichtungen anhand eines risikobasierten Eigenmittelansatzes iiberprift. Die Er-
gebnisse zeigen, dass die vorhandenen Eigenmittel deutlich tiber den erforderlichen
Eigenmitteln liegen. Dies bestitigen auch unsere Berechnungen zur Risikotragfahig-
keit des Konzerns.

Neben der rein wirtschaftlichen Analyse moglicher Zinsanderungen sind auch
mogliche Auswirkungen auf die Bewertung verschiedener Bilanzpositionen fiir
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Versicherungsvertrage zu betrachten. Denn insbesondere die Deckungsriickstellung
(Position C.II. der Passivseite der Bilanz) wird mithilfe von Rechnungszinssatzen
ermittelt. Bei einem nachhaltigen und dauerhaften Riickgang von Marktzinsen kon-
nen gemald den hier ausschlieflich mageblichen handels- und aufsichtsrechtlichen
Vorgaben eine Senkung von Rechnungszinssatzen und damit eine Anhebung von
Deckungsriickstellungen erforderlich werden. Dies ist derzeit nicht der Fall, denn
die Rechnungszinssatze sind vorsichtig gewahlt und die derzeitigen und zu erwar-
tenden Ertrige der Vermogenswerte unserer Versicherer reichen fiir die Deckung
der Zinssatzverpflichtungen aus. Andere Bilanzpositionen fiir Versicherungsvertrige,
insbesondere die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
(ausgenommen die Renten-Deckungsriickstellung in der Schaden- und Unfallver-
sicherung), werden ohne Diskontierung ermittelt, sodass Marktzinsen keinen Ein-
fluss auf deren Bewertung haben. Aus den genannten Griinden haben Anderungen
von Marktzinsen in aller Regel keine Auswirkung auf die Bewertung von Bilanzposi-
tionen fiir Versicherungsvertrage, bei denen wir Kapitalanlagerisiken tragen.

Dagegen kann die Bewertung anderer Bilanzpositionen, insbesondere von Aktiva,
mit denen wir die Passiva aus Versicherungsvertragen bedecken, von Zinsande-
rungen betroffen sein. Insgesamt sind wir somit bilanziellen Zinsanderungsrisiken
ausgesetzt. In der Lebens- und Krankenversicherung werden diese Risiken stark
gedampft: Aufwendungen fiir Abschreibungen konnen durch eine gegenlaufige
Tendenz beim Aufwand fiir Beitragsriickerstattung vollstindig kompensiert werden,
solange dieser gewisse Untergrenzen nicht unterschreitet. Eigenkapitalauswir-
kungen von nicht erfolgswirksamen Bewertungsinderungen werden durch die Riick-
stellung fiir latente Beitragsriickerstattung stark gemildert.

Aus den genannten Griinden konnen wir die bilanziellen Risiken aus der Anderung
von Marktzinsen tragen.

Die wesentlichen Optionen unserer Versicherungsvertrage findet man im Segment
Lebens-Versicherungsgeschaft. Versicherungsnehmer konnen gegebenenfalls
zwischen Rentenbezug und Kapitalauszahlung wihlen (, Kapitalwahlrecht” bei
Rentenversicherungen), Vertrdge stornieren und dabei garantierte Mindestriick-
kaufswerte erhalten oder Beitrdge und Versicherungssummen ohne erneute Gesund-
heitspriifung erhéhen (,Beitragsdynamik®). Die gewihlte Rente, die Fortfiilhrung
eines Vertrags bzw. die durch Mehrbeitrag erhohte Versicherungsleistung wird mit
einem Rechnungszins kalkuliert. Versicherungsnehmer konnen ihre Entscheidung,
ob und wie sie den Vertrag fortfiihren, gegen alternative Kapitalanlagemoglichkeiten
abwdgen. Nach unseren bisherigen Erfahrungen haben unsere Kunden allerdings
vor allem den Versicherungscharakter ihrer Vertrage im Blick. Ganz wesentlich wer-
den ihre Entscheidungen auch von Konsumwiinschen und ihrer konkreten wirt-
schaftlichen Situation beeinflusst. Kapitalmarktgegebenheiten spielen nur eine
untergeordnete Rolle, Zinsanderungen haben folglich keine direkten Auswirkungen.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

Forderungen aus dem Versicherungsgeschéaft konnen gegen unsere Versicherungs-
nehmer, Vermittler und Ruckversicherer bestehen. Zum Bilanzstichtag bestanden
gegen Versicherungsnehmer noch offene Beitragsforderungen, deren Falligkeit
mehr als 90 Tage zuriickliegt, in Hohe von 0,60 % der Bruttobeitrage. Davon wurde
bereits ein angemessener Teil pauschal wertberichtigt. Der Forderungsausfall der
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letzten drei Jahre betrug durchschnittlich 0,07 %, bezogen auf die gebuchten Brutto-
beitrage des selbst abgeschlossenen Geschifts. Fallige AuBenstande bei Versiche-
rungsnehmern werden mit unserem maschinellen Inkasso- und Mahnwesen
iberwacht. Aufgrund der Einfithrung der Versicherungspflicht in der Krankenversi-
cherung, die fiir privat Krankenversicherte seit dem 01.01.2009 gilt, besteht im
Segment Kranken-Versicherungsgeschaft das Risiko, dass Beitragsaulenstande und
Forderungsausfille in den nachsten Jahren spiirbar steigen konnten.

Bei unseren Vermittlern achten wir auf gute Bonitat und kontrollieren Aullenstinde
regelmaRig; dartiber hinaus sind Sicherungsmafnahmen fiir das Ausfallrisiko iiber
Vertrauensschaden-Versicherungen, Ansammlung von Stornoreserven und sonstige
geldwerte Sicherheiten getroffen. Das Ausfallrisiko von Forderungen gegen externe
Riickversicherer kann als gering eingestuft werden, da die von uns beauftragten
Riickversicherer iiber sehr gute Bonitédten (nach Standard & Poor’s) verfiigen.
Das von den Schadenversicherern in Riickdeckung gegebene Geschaftsvolumen ist
zu 78,55 % bei Unternehmen eingedeckt, die in Ratings mit mindestens A+ bewertet
worden sind. Das abgegebene Riickversicherungsgeschift der Personenversicherer
verteilt sich zu 99,38 % auf Unternehmen, die eine Bonitiat von mindestens A+ auf-
weisen.

Risiken aus Kapitalanlagen

Den weitaus tiberwiegenden Teil der Kapitalanlagen halten und verwalten unsere
Versicherungsgesellschaften fiir eigene Rechnung. Dabei wirkt sich das strikte
Einhalten der aufsichtsrechtlichen Vorgaben (Sicherheit, Rentabilitat, Liquiditét,
Mischung und Streuung) sowie zusitzlicher interner Richtlinien risikomindernd
aus. Als Grundlage dienen vor allem die innerbetrieblichen Richtlinien, die auch der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) vorliegen. Wir planen und
strukturieren unsere Kapitalanlagen systematisch nach Ertrags- und Risikogesichts-
punkten. Der Schwerpunkt der von uns gehaltenen Kapitalanlagen liegt im festver-
zinslichen Bereich (borsennotierte festverzinsliche Wertpapiere, Namensschuld-
verschreibungen und Darlehen mit erstklassiger Bonitdt). Das Liquiditatsrisiko ist
fir unsere Gesellschaften von untergeordneter Bedeutung, da die Laufzeit der
Verbindlichkeiten deutlich iiber jener der Kapitalanlagen liegt. Die Fristigkeiten von
Aktiva und Passiva konnen den Erlduterungen zur Konzernbilanz im Konzernanhang
unter den Nummern 5, 6, 7, 8, 17, 18, 19 und 21 entnommen werden. Durch die
hohe Fungibilitat unserer Kapitalanlagen ist dartiber hinaus permanente Liquiditat
gewahrleistet. Hierfiir sorgt auch eine langfristige Liquiditdtsplanung, die samt-
liche Zahlungsstrome der Konzerngesellschaften bertcksichtigt. Durch Feinsteuern
der Kapitalanlage ist sichergestellt, dass wir jederzeit die Zahlungsverpflichtungen
im Konzern erfiillen konnen, ohne aullerplanméRig Wertpapiere verkaufen zu miis-
sen. Wertpapiere in der Haltekategorie , Finanzinstrumente — Jederzeit verduSerbar®
sind meist borsennotiert und daher am Kapitalmarkt liquide, auch jene in der Halte-
kategorie ,Darlehen und Forderungen® sind unter normalen Marktgegebenheiten
handelbar. Im Jahr 2009 wiren dabei allerdings immer noch relativ hohe Geld-
Brief-Spannen zu akzeptieren gewesen. Entsprechende Verkiufe waren im NURN-
BERGER Konzern unter Liquiditatsgesichtspunkten jedoch nicht notwendig.

Ein wachsender Anteil der Kapitalanlagen bei unseren Lebensversicherern entfallt
auf Investmentfondsanteile, in denen vor allem die Sparbeitrage fiir Fondsgebun-
dene Lebens- und Rentenversicherungen angelegt werden. Dabei ibernehmen die
Versicherungsnehmer die finanziellen Chancen und Risiken aus der Kapitalanlage,
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das Management wird von der jeweiligen Investmentgesellschaft vorgenommen.
Bei verschiedenen Investmentfonds sowie bei gemanagten Fonds wirken wir bera-
tend im Anlageausschuss mit. Unsere Aufgabe bei Fondsgebundenen Versicherungen
sehen wir jedoch vor allem darin, qualitativ hochwertige Fonds renommierter In-
vestmentgesellschaften mit ausgezeichnetem Fondsmanagement bereitzustellen.

Im Rahmen des Asset-Liability-Managements (ALM) analysieren wir die korres-
pondierenden Risiken der Aktiv- und Passivseite —im Wesentlichen die Risiken
aus den gegebenen Zinsgarantien — und uiberpriifen die Risikotragfahigkeit der
Gesellschaft.

Ein umfangreiches Limit-System iiberwacht die vom Gesetzgeber vorgegebenen bzw.
intern definierten Grenzen und zeigt Uber- oder Unterschreiten an. Dariiber hinaus
sind Schwellenwerte definiert, bei deren Erreichen rechtzeitig MaBnahmen ergriffen
werden konnen, die eine mogliche Gefahrdung der Unternehmenskennzahlen und
-ziele verhindern. Die Anlageplanung fiihren wir auf Basis von Risikoklassen fiir
unsere Vermdogensgegenstande durch, wobei am Anfang des Jahres jeweils Band-
breiten fiir einzelne Anlageklassen vorgegeben werden.

Im Rahmen der gesetzlichen Grenzen haben wir unsere Kapitalanlagen breit und
international gestreut. Die fiinf groBten Schuldner haben folgenden Anteil an den
Kapitalanlagen:

Name des Schuldners Marktwert der ~ Anteil Bonitat Bemerkung
Kapitalanlagen

Mio. EUR %

Commerzbank AG 574,4 4,0 A+ meist mit Einlagensicherung,
gedeckte Pfandbriefe

Hypo Real Estate 461,0 3,2 AAA  meist mit Einlagensicherung,

Bank AG gedeckte Pfandbriefe

Bayerische Landes- 354,7 2,5 AA  grof3teils mit Einlagensiche-

bank Holding AG rung, gedeckte Pfandbriefe

Norddeutsche Landes- 321,7 2,3 AAA  meist mit Einlagensicherung,

bank-Girozentrale gedeckte Pfandbriefe

Land 307,6 2,2 AAA offentlicher Schuldner

Baden-Wirttemberg

Das Engagement des NURNBERGER Konzerns im deutschen Bankensektor ist be-
deutend, wenngleich geringer als im Branchendurchschnitt. Daher begriiSen wir
die Unterstiitzung der Branche durch die Malnahmen der Bundesregierung und
der Lander im Zuge der Finanzkrise ausdriicklich. Das Engagement im Bankensektor
enthalt nur einen sehr geringen Anteil nachrangiger Verbindlichkeiten, ein weiterer
kleiner Teil ist erstrangig unbesichert. Neben einem geringeren Betrag festverzins-
licher Wertpapiere, der tiber die bis 2005 giiltige staatliche Gewahrtragerhaftung
abgesichert ist, sind unsere Bankenengagements zu einem groen Teil iber die
Einlagensicherungseinrichtungen deutscher Banken und zu noch wesentlicheren
Teilen in Gestalt von Pfandbriefen durch gesonderte Deckungsmassen (von offent-
lichen Schuldnern oder aus Grundbesitz) besichert. Fiir nachrangige Anlagen bei
Landesbanken wurde angemessen Vorsorge getroffen. Weitere Belastungen konnten
in den Folgejahren insbesondere bei zusatzlichen Verlusten im Landesbankensektor
entstehen. Staatsanleihen bei von Rating-Agenturen herabgestuften Staaten halten
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wir nur in geringem Umfang (zum Beispiel aus Irland). In andere betroffene
Staatsanleihen, wie beispielsweise aus Griechenland, haben wir nicht investiert.

Um Kursrisiken am Aktien- und Rentenmarkt frithzeitig zu identifizieren, iiberwacht
das Kapitalanlagen-Controlling mit speziellen EDV-Programmen regelméaRig die
Risikopositionen, prognostiziert die Folgen fiir die Vermogenswerte durch Szena-
riotechniken und berichtet umgehend an die Entscheidungstrager. Zur Reduzie-
rung der Risiko-Position kommen unter anderem derivative Finanzinstrumente zum
Einsatz, im abgelaufenen Geschaftsjahr insbesondere Optionen und Futures auf
Aktienindizes. Daneben verwenden wir dynamische Wertsicherungskonzepte im
Aktienbereich. Grundlage unserer Aktiensicherungen sind Stresstests, mit deren
Hilfe wir das Risikokapital tiberwachen.

Im Bereich festverzinslicher Kapitalanlagen wurde das Wiederanlagerisiko bei einem
deutlichen Absinken des Zinsniveaus mit Sicherungsgeschéften erheblich reduziert.
Aus einer von der BaFin im Jahr 2009 erstmals angeforderten Szenariorechnung
zum Niedrigzinsrisiko ergeben sich fiir die hierbei betrachteten nichsten zehn
Jahre keine Ertragsprobleme fiir unsere Lebensversicherer.

Um Wahrungsrisiken zu verringern, haben wir sowohl aus taktischen als auch aus
strategischen Griinden Devisentermingeschafte getatigt. Dank solcher Sicherungs-
maRnahmen sind Wihrungsrisiken fiir die NURNBERGER Versicherungsgruppe
von untergeordneter Bedeutung. Der Fremdwéahrungsbestand belduft sich auf 3,6 %
der gesamten Kapitalanlagen. Es entfallen 1,1 % der Kapitalanlagen auf US-Dollar,
die wahrend des Berichtsjahres tiberwiegend gesichert waren. Am Anteil gemessen
folgt das Britische Pfund mit 0,4 % der Kapitalanlagen. Die restlichen Fremdwah-
rungsbestinde werden hauptsdchlich in einem weltweit investierenden Spezialfonds
gehalten und sind einzeln von untergeordneter Bedeutung.

Veranderungen am Kapitalmarkt hatten folgende Auswirkungen auf den Zeitwert
unserer Kapitalanlagen:

Aktienkursanderungen Marktwertveranderung
aktienkurssensitiver Kapitalanlagen

Mio. EUR

Anstieg um 20 % + 174,4
Anstieg um 10 % + 85,6
Rickgang um 10 % - 83,5
Rickgang um 20 % - 165,4
Marktwerte zum 31.12.2009 1.006,5
Zinsanderungen Marktwertveranderung
zinssensitiver Kapitalanlagen

Mio. EUR

Anstieg um 200 Basispunkte - 1.181,2
Anstieg um 100 Basispunkte - 625,8
Riickgang um 100 Basispunkte + 705,2
Rickgang um 200 Basispunkte + 1.539,4
Marktwerte zum 31.12.2009 10.739,2
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Wahrungskursanderungen Marktpreisveranderung
wahrungssensitiver Kapitalanlagen

Mio. EUR

US-Dollar Anstieg um 10 % + 15,0
US-Dollar Riickgang um 10 % - 15,0
Restliche Wahrungen Anstieg um 10 % + 35,8
Restliche Wahrungen Rickgang um 10 % - 35,8
Immobilienpreisanderungen Marktwertveranderung
Mio. EUR

Rickgang um 10 % - 68,8
Anstieg um 10 % + 68,8

Falls die Bewertungen der Kapitalanlagen im Bereich Private Equity um 20 %
zuriickgingen, wiirden sich die Marktwerte unserer Kapitalanlagen um 92,3 Mil-
lionen EUR vermindern. Umgekehrt wiirden sich bei einem Anstieg der Bewer-
tungen um 20 % die Marktwerte um 92,3 Millionen EUR erhohen.

Die angegebenen Marktwertverdnderungen vermitteln nur einen Anhaltspunkt fiir
die Sensitivitat unserer Kapitalanlagen. Zukiinftige gegensteuernde Manahmen
wurden hier nicht beriicksichtigt. Bestehende Sicherungsmallnahmen haben wir
jedoch eingerechnet. Die verwendeten Anderungen der Risikovariablen (beispiels-
weise 20 % bei Aktienkursen bzw. 1 Prozentpunkt beim Zins) vermitteln einen
Eindruck der moglichen Schwankungen im nachsten Berichtszeitraum. Da unsere
SicherungsmaBnahmen im Aktienbereich bereits jetzt sehr wirksam sind, wiirden
sich die Marktwertveranderungen bei noch stiarkeren Kursriickgangen in etwa pro-
portional verhalten.

Diese Marktwertverdnderungen haben zundchst nur fir Handelsbestande und auf
Grundlage der ,,Fair-Value-Option“ zum beizulegenden Zeitwert angesetzte Anlagen
einen Einfluss auf die Gewinnsituation im Konzern. Bei den jederzeit verduflerbaren
Finanzinstrumenten gehen sie iiber die ,Neubewertungsriicklage“ in die Position
Ubrige Riicklagen des Eigenkapitals ein. Fiir Darlehen und Forderungen sowie bis
zur Endfilligkeit gehaltene Anlagen wird der Effekt weder im Eigenkapital noch im
Gewinn oder Verlust sichtbar, sondern verandert lediglich die im Konzernanhang
dargestellten Marktwerte. Gegebenenfalls ist jedoch im Einzelfall bei den drei
letztgenannten Kategorien ein Werthaltigkeitstest durchzufiithren. Bei unseren
Personenversicherern werden zudem Auswirkungen dieser Szenarios auf das Eigen-
kapital zu ca. 90 % durch den gegenlaufigen Effekt aus der Riickstellung fiir latente
Beitragsriickerstattung abgemildert.

MaRgeblicher Einflussfaktor auf die Bonitatsrisiken in festverzinslichen Wertpapier-
bestanden ist die Qualitat der Emittenten. Sie driickt sich vor allem im Urteil inter-
nationaler Rating-Agenturen aus. Der GroRteil der festverzinslichen Kapitalanlagen
in unserem Bestand sind Emissionen von Banken und Lindern mit exzellentem
Rating. Auch Anlagen, die eine gesonderte Deckungsmasse aufweisen (Pfandbriefe)
oder durch die Einlagensicherungssysteme deutscher Banken gedeckt sind, erachten
wir in unserem internen Ratingprozess als hochst sicher (AAA). Vom Gesamtbestand
an festverzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen (ohne den Bestand an Hypo-
thekendarlehen) entfallen 7,8 Milliarden EUR oder 73,8 % auf die Ratingkategorie
AAA. Weitere 2,4 Milliarden EUR (23,1 %) sind dem Rating , Investmentgrade
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(bis einschlielich BBB-) zugeordnet. Um Bonititsrisiken zu beurteilen, sind dartiber
hinaus Anlagevolumen, Besicherung und dem Rating zugeordnete Ausfallwahr-
scheinlichkeiten der einzelnen Emittenten wichtig. Diese werden durch unser kon-
zerninternes Limitsystem und unsere Anlagerichtlinien tiberwacht und ausfiihrlich
an die Geschaftsleitung berichtet.

Die Aufteilung der Kreditrisiko-Exposition auf die einzelnen Klassen von Finanz-
instrumenten nach IFRS 7 ist den Erlauterungen zur Konzernbilanz im Konzern-
anhang unter den Nummern 5 bis 8 zu entnehmen.

Der von unseren vollkonsolidierten deutschen Versicherungsgesellschaften gefiihrte
Darlehensbestand (Hypotheken-, Beamten-, Vertriebs- und sonstige Darlehen)
betragt 883,0 Millionen EUR. Nach bereits vorgenommenen Wertberichtigungen
in Hohe von 0,8 Millionen EUR verbleibt ein maximales Kreditausfallrisiko von 882,2
Millionen EUR. Fiir diese Darlehen sind Sicherheiten in Form von Grundpfand-
rechten (Grundschulden, Hypotheken), Abtretungen von Anspriichen aus Lebens-
versicherungen, Provisionen und Gehaltsanspriichen sowie Verpfandungen bzw.
Abtretungen von Gesellschaftsanteilen vereinbart. Allein der Mindestwert der vor-
handenen Grundpfandrechte betrigt 802,1 Millionen EUR.

Fur das Gewahren von Darlehen, die dem Sicherungsvermogen angehoren, bestehen
aufsichtsrechtliche Vorschriften zur Bonitat der Schuldner, der Beleihungsgrenze
und der Sicherheitenstellung. Ausfallrisiken sind fiir diese Darlehen unbedeutend.
Bei ungesicherten Darlehen konnen hingegen in ungiinstigen Fallen hohere Ausfall-
risiken entstehen. Entsprechendes gilt, falls ausgegebene Biirgschaften oder
Garantien in Anspruch genommen werden.

Die Gesellschaften im NURNBERGER Konzern waren von Risiken, die sich im Verlauf
der Krise am US-Hypothekenmarkt gezeigt haben, nicht direkt betroffen. Trotzdem
hat die globale Ausweitung der Finanzkrise bis ins erste Quartal 2009 auf unser
Kapitalanlageergebnis nachgewirkt. Seit dem zweiten Quartal 2009 entwickeln sich
sowohl die Kurse am Aktienmarkt als auch jene von Unternehmensanleihen deutlich
positiv. Die Risikopramien auch von Anleihen guter Bonitat sind jedoch nach wie
vor uiberdurchschnittlich. Wir sehen die Gefahr, dass sich die Risikopramien in der
Zukunft auch in Form entsprechender Ausfallraten von Unternehmensanleihen
niederschlagen konnten. Die Schwankungsbreiten und damit die Risiken aller An-
lageklassen haben sich — nach dem auRerordentlich starken Anstieg 2008 — im Jahr
2009 wieder deutlich geméRigt. Dennoch bleibt das Risiko einer Gegenbewegung
nach dem kurzfristigen steilen Anstieg der Aktien- und Kreditmérkte gegeben.

Der Ausfall von Schuldnern hatte im Berichtsjahr wiederum nur geringe Bedeutung
fiir die Kapitalanlagen des NURNBERGER Konzerns. Wertberichtigungen sind in
ausreichendem Umfang erfolgt, sodass keine konkreten Hinweise auf weitere
Belastungen durch eventuelle Zahlungsausfille unserer Schuldner bestehen.
Die derzeit aufgrund der erhéhten Unsicherheit in manchen Bereichen des Kredit-
marktes noch verbliebenen Schwankungen der Marktwerte erachten wir mehrheit-
lich als nicht dauerhaft.

Bei der folgenden Betrachtung der Risiken aus Immobilien haben wir auch die selbst
genutzten Immobilien und langfristige Anmietungen beriicksichtigt.

Der deutsche Immobilienmarkt war gepragt von der Finanz- und Wirtschaftskrise.
Die Nachfrage nach Biiroflichen ist mit einigen Ausnahmen von Zurtickhaltung
gekennzeichnet. Die Investitionstdtigkeit in Immobilien bewegt sich auf deutlich
verhaltenem Niveau.
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Bei wenigen Objekten liegen die ermittelten Verkehrswerte unwesentlich und nicht
dauerhaft unter den Buchwerten. Der Gesamtbestand unserer Grundstiicke weist
hingegen eine deutliche stille Reserve aus. Die Verkehrswerte der Immobilien sind
abhingig von den erwarteten Mietertragen sowie der Bonitat der Mieter. Das Risiko
in der Wertentwicklung einiger Immobilien ist unter anderem abhingig von der
weiteren wirtschaftlichen Entwicklung derjenigen Mehrmarken-Autohandelsbetriebe
mit derzeitigem Schwerpunkt Ford und Opel, die diese Objekte mieten. Von diesen
Objekten abgesehen, streuen wir die Risiken am Immobilienmarkt durch indirekte
Investitionen in international anlegende Immobilienfonds. Damit werden wir
weniger abhidngig vom deutschen Markt.

Risiken aus Bankdienstleistungen

Unsere Tochtergesellschaft FURST FUGGER Privatbank KG mit ihren Verwaltungs-
und Tochtergesellschaften bietet sowohl eigene Finanzprodukte in der Vermdgens-
verwaltung als auch Kapitalanlagen anderer Anbieter an. Dem kontrollierten Um-
gang mit samtlichen Risiken des Bankgeschifts tragen wir Rechnung durch ein
hohes Mal} an Verantwortungsbewusstsein und mit einem eigenen, integrierten
Risikomanagementsystem.

Das Risikomanagement der FURST FUGGER Privatbank KG wird in seiner Gesamt-
heit von der Abteilung Planung und Controlling betreut. Als zentrales Gremium
der Risikosteuerung dient das Risikokomitee, in dem alle Belange des Risikomanage-
ments diskutiert und weiterentwickelt werden.

Die Verantwortung fiir das Risikomanagement wird von der Geschéftsleitung ganz-
heitlich wahrgenommen. Organisatorisch basiert das Risikomanagementsystem
auf dem Risikocontrolling, dem Risikokomitee und den Risikoverantwortlichen in den
einzelnen Fachbereichen. Von der Geschiftsleitung werden die ,,Risikopolitischen
Grundsitze“ der Bank vorgegeben, die fiir jeden Mitarbeiter gelten. Die Risikotrag-
fahigkeit zur Abdeckung der wesentlichen Risiken der Bank war zu jeder Zeit durch
das verfiighare Risikodeckungskapital gewahrleistet.

Die nach den neuesten Anforderungen des Rundschreibens ,,Mindestanforderungen
an das Risikomanagement (MaRisk)“ erstellte Risikostrategie wurde in Abstimmung
mit dem Aufsichtsrat der Bank festgelegt. Modifikationen der Risikostrategie werden
im Risikokomitee erortert und bei Bedarf eingearbeitet.

Im Rahmen der Vorgaben des Revisionshandbuchs kontrolliert die Innenrevision der
Bank regelmiRig die organisatorischen Vorkehrungen zur Steuerung, Uberwachung
und Kontrolle der verschiedenen Risikokategorien.

Die Steuerung von Adressausfallrisiken, die sich aus moglichen Wertverlusten bei
Krediten, Wertpapieren oder Derivaten ergeben, erfolgt iiber ein umfangreiches Limit-
System, wobei diese Limitregelungen durch gezielte organisatorische Malnahmen
sowie durch umfassende Vorgaben zum Prozessablauf gemall den Vorgaben der
MaRisk erginzt werden. Die marktunabhingige Uberwachung von Kreditrisiken wird
im Rahmen der Marktfolgetdtigkeiten verantwortet. Dies wird unterstiitzt durch ein
MaRisk-konformes Ratingsystem fiir alle Kundensegmente. Aus Schwankungen der
Preise und Volatilitaten im Zins-, Aktien- und Wahrungsbereich resultieren Markt-
preisrisiken, die durch einen weder in den Handel noch in die Abwicklung eingebun-
denen Controller erfasst, gemessen und gesteuert werden. Die Einhaltung der
vorgegebenen Grenzen wird laufend {iberwacht.
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Das ,,Aktiv-Passiv-Gremium* der Bank analysiert und steuert die Bilanz- und Zins-
strukturen und entwickelt entsprechende Handlungsalternativen. Ein permanenter
Uberblick iiber die vorhandenen Zinsinderungsrisiken ist durch die regelmiRige
Erstellung der Zinsbindungsbilanz gewéhrleistet.

Stresstests hinsichtlich eines potenziellen Liquiditdtsrisikos wurden permanent
durchgefiihrt. Im Jahresverlauf war eine jederzeit ausreichende Versorgung mit
liquiden Mitteln gewdahrleistet. Die vom Kreditwesengesetz vorgegebenen Grund-
satze wurden wahrend des Jahres 2009 stets eingehalten.

Zur Reduzierung der rechtlichen Risiken iberwacht ein qualifizierter Compliance-
Beauftragter unter anderem die Einhaltung der im Wertpapierhandelsgesetz fest-
gelegten Verhaltensregeln.

Operative Risiken

Unter operativen Risiken fassen wir mogliche Verluste durch unangemessene Pro-
zesse, Ausfille technischer Systeme, menschliche Fehler oder externe Ereignisse
zusammen. Um diese Risiken zu verringern, werden Arbeitsprozesse laufend
optimiert und Mitarbeiter kontinuierlich weitergebildet. Dartber hinaus hat die
NURNBERGER Versicherungsgruppe konzernweit ein ausgeprigtes internes
Kontrollsystem implementiert. Durch Funktionstrennungen in den Arbeitsabldufen,
Abstimmungs- und Plausibilitatsprifungen sowie hierarchisch abgestufte Voll-
machten und Berechtigungen reduzieren wir das Risiko schidigender Handlungen
und vermeiden Fehler. Im Massengeschéft mindern Stichproben und bei wichtigen
Entscheidungen das Vier-Augen-Prinzip die Risiken. Prozessunabhangig priift zudem
die Interne Revision konzernweit Systeme, Verfahren und Einzelfélle.

Maoglichen Risiken im Bereich Datenverarbeitung wenden wir besondere Aufmerk-
samkeit zu. Durch ein Ausweich-Rechenzentrum sind wir in der Lage, den Betrieb
unserer Rechner und Anwendungen im Storfall ohne wesentliche Ausfallzeiten
aufrechtzuerhalten. Wirksame Zugangskontrollen und der Einsatz neuester Sicher-
heitstechnologien gewahrleisten zuverldssig die Integritat unserer Daten.

Sonstige Risiken

Aus méglichen Anderungen der Steuergesetzgebung kdnnen Risiken entstehen,
zum Beispiel durch eine Einschrankung der Nutzbarkeit von Verlustvortragen.
Auch die Beurteilung der Werthaltigkeit von Verlustvortragen beruht auf zukunfts-
bezogenen Annahmen, die mit Unsicherheiten behaftet sind.

Uber Planungen, Lage und Geschiftsentwicklung bei Nicht-Versicherungsunter-
nehmen, an denen wir beteiligt sind, lassen wir uns regelmaRig auf Basis zeitnaher
Informationen berichten und erortern diese in den Aufsichtsgremien.

Die konjunkturelle Entwicklung und das Konsumverhalten haben einen Einfluss auf
die kiinftige Entwicklung der im Konsolidierungskreis verbliebenen Mehrmarken-
Autohandelsgesellschaften mit Schwerpunkt Ford und Opel. Daneben besteht eine
Abhangigkeit von der Produkt- und Preispolitik sowie der Unternehmensentwick-
lung der Hersteller. Rechtliche und politische Rahmenbedingungen (zum Beispiel
Verbrauchs- und Emissionswertebestimmungen, mogliche staatliche Garantien fiir
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Hersteller und Herstellerbanken) haben ebenfalls einen Einfluss auf den Geschafts-
erfolg im Autohandel. Diese konnen sich vor allem auf das Nachfrageverhalten im
Neu- und Gebrauchtfahrzeugbereich auswirken und dartiber hinaus die Entwicklung
der Restwerte im Rahmen von Leasingvertragen beeinflussen.

Fiir alle bekannten Risiken aus dem Umlaufvermogen, darunter schwerpunkt-
malkig Fahrzeugbestinde und Forderungen, sowie fiir bestehende Riicknahme-
verpflichtungen aus Leasinggeschiften wurden ausreichende Wertberichtigungen
bzw. Riickstellungen gebildet, die stindig unter Beobachtung stehen und bei
Bedarf sofort der veranderten Situation angepasst werden.

Unser Beteiligungs-Controlling analysiert regelmiRig die laufenden Reporting-
Unterlagen zu allen Beteiligungsgesellschaften. Auch bei Minderheitsbeteiligungen
iben wir unsere Informations- und Mitwirkungsrechte umfassend aus. Auf der
Grundlage dieser Ergebnisse leiten wir bei Bedarf geeignete Mafnahmen ein.

Bei den im Konzernverbund verbliebenen Autohandelsgesellschaften und deren
Beteiligungen besteht wegen des aktuellen Markt- und Bankenumfelds das Risiko,
dass die finanzierenden Banken ihre Kreditvergabekriterien sowohl fiir Einkaufsfi-
nanzierungen als auch fiir Kontokorrentkredite verscharfen konnten. Das aufgrund
der aktuellen gesamtwirtschaftlichen Situation bestehende grundsétzliche Risiko
der Autohandelsgesellschaften wird durch die Mehrmarkenstrategie deutlich re-
duziert.

Auch wenn fiir die verbliebenen Autohandelsbetriebe die unmittelbare Verkaufs-
absicht zunachst aufgegeben wurde, besteht mittelfristig die Absicht, einen Verkauf
erneut zu priifen. In Abhangigkeit vom erzielbaren Verkaufspreis und von der wei-
teren Entwicklung dieser Gesellschaften kann ein Abgang unter Umstdnden zu
einer Ergebnisbelastung fiihren.

Zusammenfassende Darstellung zum Risikobericht

Die Sicherheitslage der Versicherungsunternehmen des Konzerns kann zusatzlich
anhand der Solvabilitat beurteilt werden. Die aufsichtsrechtlichen Solvabilitdtsan-
forderungen sind sowohl fiir die einzelnen Versicherungsunternehmen der NURN-
BERGER Versicherungsgruppe als auch auf Gruppenebene erfiillt. Naheres hierzu
kann dem Konzernanhang unter der Uberschrift ,,Unternehmensspezifische Eigen-
kapitaldefinition® innerhalb der Erlauterungen zu den Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden der Passivseite entnommen werden. Aus dem durch Neugeschaft
wachsenden Geschaftsvolumen zeichnet sich ein tendenziell steigender Eigen-
kapitalbedarf ab.

Seit einigen Jahren werden unsere bedeutendsten Tochterunternehmen, die NURN-
BERGER Lebensversicherung AG, die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG
sowie die NURNBERGER Krankenversicherung AG, durch die Rating-Unternehmen
Standard & Poor’s und Assekurata hinsichtlich finanzieller Leistungsfiahigkeit und
Sicherheit untersucht. Hierfiir stellen wir unter Beachtung kartellrechtlicher Vor-
schriften auch vertrauliche und interne Informationen zur Verfiigung. Standard &
Poor’s hat Anfang 2010 fiir die NURNBERGER Lebensversicherung AG und fiir die
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG jeweils wieder die Bewertung A—
(stark) vergeben. Fiir die NURNBERGER Krankenversicherung AG bestitigte Asseku-
rata im Dezember 2009 das Bewertungsergebnis A+ (sehr gut). Details zu den
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Ratings enthilt der Konzernlagebericht im Kapitel ,,Weitere Leistungsfaktoren unter
dem Punkt ,,Marktposition®.

Aufgrund der aktuellen Erkenntnisse und erlduterten Gegebenheiten, der einge-
setzten effizienten Instrumente und Systeme zur Risikoerkennung und -steuerung
sowie der fundierten Einschatzung der kiinftigen Entwicklung sind keine erheblichen
nachteiligen Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zu erkenen.
Diese Einschatzung unterstellt, dass an den Kapitalmarkten im Jahr 2010 keine
weiteren grolleren Verwerfungen auftreten und die gesamtwirtschaftliche Lage,
insbesondere im Automobilsektor, sich nicht weiter dramatisch verschéarft.

Zukunftsbezogene Aussagen in diesem Geschaftsbericht beruhen in erster Linie
auf Planungen, Prognosen und Erwartungen. Aufgrund der darin enthaltenen
Annahmen und Ungewissheiten ist eine davon abweichende tatsachliche Entwick-
lung nicht grundséatzlich auszuschliefen. Eventuelle Abweichungen konnen sich
zum Beispiel durch eine von der Annahme abweichende Entwicklung der genannten
Planungsparameter, durch Verdnderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage,
der Wettbewerbssituation, der Entwicklung der Finanzmarkte oder der Wechselkurse
sowie aufgrund nationaler oder internationaler Gesetzesinderungen ergeben.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die fiihrenden deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute rechnen im Zuge einer
zunehmenden Dynamik der Weltwirtschaft fur 2010 mit einem Anstieg der Wirt-
schaftsleistung in Deutschland.

Die neuesten Prognosen sagen fiir Deutschland eine Erhohung des Bruttoinlands-
produkts um 1,4 % im Jahr 2010 voraus. Es wird mit einer Arbeitslosenquote von
ca. 8,9 % gerechnet. Die Inflationsrate wird 2010 etwa 1,2 % betragen. Der private
Konsum geht den Experten zufolge um 0,5 % zuriick. Die Sparquote diirfte auf
etwa 11,4 % steigen. Fiir den deutschen Export wird mit einer Zunahme um 5,1 %
gerechnet. Bei den Ausriistungsinvestitionen wird ein moderater Anstieg von rund
3,1%, bei den Bauinvestitionen von 1,1 % angenommen.

Weder die Einkommensperspektiven der privaten Haushalte noch die prognosti-
zierte Situation auf dem Arbeitsmarkt lassen nachhaltige Impulse fiir die Versiche-
rungswirtschaft erwarten. Insgesamt wird davon ausgegangen, dass das Beitrags-
aufkommen der Versicherungswirtschaft 2010 um 0,5 % niedriger ausfallt als 2009.
Fir die Lebensversicherung wird mit einem Beitragsriickgang von 3,0 %, fir die
private Krankenversicherung mit einem Wachstum von 5,0 % und fiir die Schaden-
und Unfallversicherung mit einem leichten Riickgang der Beitragseinnahmen von
0,5 % gerechnet.

Positionierung der NURNBERGER

Die NURNBERGER Versicherungsgruppe ist ein unabhingiges Versicherungs-
und Finanzdienstleistungsunternehmen. Wir konzentrieren uns auf den deutsch-
sprachigen Markt und kooperieren mit europaischen Partnern. Mit gebuchten
Beitragseinnahmen von 3,3 Milliarden EUR im Geschaftsjahr 2009, 18,8 Mil-
liarden EUR Kapitalanlagen und 7,5 Millionen Vertrdgen im Bestand zdhlen wir

zu den groRen deutschen Erstversicherungsunternehmen.
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Der Name NURNBERGER hat seit 125 Jahren Tradition. Als Qualititsversicherer
sind wir in chancenreichen Geschiftsfeldern der Versicherungs- und Finanz-
dienstleistungsbranche mit den Segmenten Lebens-, Kranken- und Schaden- und
Unfall-Versicherungsgeschift sowie Bankdienstleistungen erfolgreich titig. Unter
dem Dach der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft arbeiten:

die NURNBERGER Lebensversicherung AG mit Angeboten zur finanziellen Absiche-
rung und Versorgung sowie Geldanlageprodukten;

die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG in den Bereichen Haftpflicht-,
Unfall-, Kraftfahrzeug-, Sach-, Technische und Transportversicherungen;

die GARANTA Versicherungs-AG als berufsstandischer Versicherer des deutschen
Kraftfahrzeuggewerbes;

die NURNBERGER SofortService AG fiir schnelle, effiziente und reibungslose
Schadenregulierung;

die NURNBERGER Krankenversicherung AG als Alternative und Ergiinzung zur
gesetzlichen Gesundheitsversorgung;

die NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG und die NURNBERGER
Beamten Allgemeine Versicherung AG mit Produkten, die besonders auf die Kunden-
zielgruppe der Beschiftigten im Offentlichen Dienst sowie deren Angehérige und
versorgungsberechtigte Hinterbliebene ausgerichtet sind;

die NURNBERGER Pensionsfonds AG und die NURNBERGER Pensionskasse AG
mit Produkten fiir die betriebliche Altersversorgung tiber die verschiedenen
Durchfiihrungswege;

die CG Car — Garantie Versicherungs-AG, an der die NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft zu 50 % beteiligt ist, im Bereich der Reparaturkosten- und
Garantieversicherung;

die FURST FUGGER Privatbank KG, die fiir die NURNBERGER das Feld der privaten
Vermogensverwaltung erschlief3t;

die NURNBERGER Communication Center GmbH, die im Auftrag der NURNBERGER
und fiir Dritte besonders qualifizierte Call-Center-Aufgaben iibernimmt.

Die NURNBERGER ist ein Qualititsversicherer mit AuRendienstorganisation.
»~AusschlieRlichkeitsvermittler®, ,Makler, Mehrfachagenturen und Finanzvertriebe®,
»2Autohausagenturen” und ,Familienschutzagenturen“ sind unsere vier Vertriebswege.
Insgesamt arbeiten rund 5.900 angestellte Mitarbeiter im Innen- und AuBendienst
sowie rund 21.700 haupt- und nebenberufliche Vermittler fiir den Erfolg der
NURNBERGER.

Unsere Position wollen wir kontinuierlich durch ertragsorientiertes Wachstum
ausbauen. Schwerpunkt sind dabei Privatkunden, mittelstindische Unternehmen
und berufsstindische Versorgungseinrichtungen.
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Strategie der NURNBERGER

Sicherheit, Unabhangigkeit, Qualitat, Innovation sowie nachhaltig ertragsorientiertes
Wachstum sind die strategischen Eckpfeiler der NURNBERGER Versicherungs-
gruppe. Oberste Prioritdt haben dabei — im Interesse unserer Versicherten, Anteils-
eigner und Mitarbeiter — die langfristige Sicherung und wirtschaftliche Stabilitit
sowie die Unabhangigkeit der Gruppe.

Die Strategie der NURNBERGER ist klar bestimmt:

Sicherheit

Die Sicherheit eines Versicherungs- und Finanzdienstleistungsunternehmens hangt
im Wesentlichen von seiner Kapitalausstattung und Ertragskraft ab. Sicherung und
Ausbau unserer Kapitalbasis sowie der Gesamtreservesituation sind daher zentrale
Elemente in der Strategie der NURNBERGER. Um unseren Kunden Sicherheit auf
hochstem Niveau bieten zu konnen, betreiben wir eine sicherheitsorientierte Kapi-
talanlagepolitik sowie ein umsichtiges Risikomanagement.

In der Versicherungstechnik verfolgen wir die Strategie einer selektiven Zeichnungs-
politik. Mit unserer vorsichtigen Risikoselektion und -steuerung wollen wir in der
Schaden- und Unfallversicherung die Schaden-Kosten-Quote langfristig unter 98 %
halten. Dabei bauen wir besonders die Geschéftszweige aus, in denen sich risiko-
addquate Pramien erzielen lassen. Hinsichtlich der Risiken aus Kapitalanlage und
Versicherungstechnik streben wir einzeln und in ihrer Verkniipfung ein optimier-
tes Portefeuille an, um damit unser Risikokapital bestmoglich nutzen zu konnen.

Fiir Finanzdienstleister ist eine starke Kapitalbasis ein wertvolles Gut. Die NURN-
BERGER und ihre Tochterunternehmen erhalten hinsichtlich ihrer finanziellen
Leistungsfahigkeit und Sicherheit sehr gute Bewertungen durch die groen Rating-
Agenturen.

Unabhangigkeit

Als unabhéngiges Versicherungs- und Finanzdienstleistungsunternehmen kénnen
wir eine eigenstandige, transparente und auf langfristige Wertsteigerung ausge-
richtete Geschaftspolitik betreiben. Dies versetzt uns in die Lage, flexibel und schnell
auf Marktentwicklungen zu reagieren und uns so zu positionieren, dass wir im
Sinne unserer Kunden die jeweils beste Losung bieten konnen.

Qualitat

Die NURNBERGER ist ein Qualititsversicherer. Daher streben wir in allen von

uns betriebenen Geschiftsfeldern die Qualitatsfithrerschaft tiber die gesamte Wert-
schopfungskette an. Sowohl bei der Produkt-, Beratungs- und Servicequalitit als
auch bei den Versicherungsleistungen fiir unsere Kunden wollen wir zu den Besten
am Markt gehoren.

Wir investieren kontinuierlich in die Verbesserung der Qualitidt von Ablaufen,
Produkten und Dienstleistungen. Wir bauen auf das Know-how unserer Mitarbeiter,
ihre Erfahrungen sowie ihr fachliches Wissen.

Die NURNBERGER ist ein Versicherer mit AuRendienstorganisation. Wichtig sind
uns enge und langfristige Beziehungen zu unseren Kunden, die von gegenseitigem
Vertrauen getragen sind. Unser Anspruch ist es, Kunden kompetent zu beraten
und ihnen fiir jeden Lebensabschnitt malBgeschneiderte, individuelle Losungen
anzubieten.
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Wir sehen in einer exzellenten, ganzheitlichen Beratung und Betreuung unserer
Kunden das wichtigste Verkaufskriterium fiir unsere Produkte. Die besondere Be-
ratungskompetenz der NURNBERGER ist ein maRgebliches Unterscheidungsmerkmal
im Wettbewerb.

Innovation

Wir nutzen unsere Innovationskraft gezielt, um Zukunftsthemen aufzugreifen und
daraus neue Geschéftsperspektiven zu entwickeln. Ein solches Thema ist der Klima-
wandel. Mit dem innovativen Marktkonzept NURNBERGER KlimaSchutz fiir Privat-
Haushalte vereinen wir sachsparteniibergreifend die Risikoabsicherung vor den
Folgen des Klimawandels mit einer umweltfreundlichen Schadenregulierung.
Mit ihren innovativen Entwicklungen hat sich die NURNBERGER einen ausgezeich-
neten Ruf im deutschen Versicherungsmarkt erworben. Immer wieder konnen wir
erfolgreich neue vielversprechende Geschaftsfelder besetzen. Aufgrund unserer
langjahrigen Expertise und durch kontinuierliche Neuerungen gehoren wir zu den
Marktfiihrern in der Fondsgebundenen Lebensversicherung.

Durch duRerst flexible Tarife, wegweisende Produktgestaltung und verbraucher-
freundliche Bedingungen konnten wir auch im Markt der Berufsunfahigkeits-
Versicherung eine fithrende Position erreichen.

Die innovativen NURNBERGER Schadenversicherungen im Baustein-System bieten
malgeschneiderten Versicherungsschutz fiir jeden Bedarf. Der BasisSchutz fiir
preisorientierte Kunden und der KomplettSchutz fiir sicherheitsorientierte Kun-
den konnen mit wegweisenden Zusatz-Bausteinen optimal abgerundet werden.
Als einer der Vorreiter auf dem deutschen Markt bietet die NURNBERGER ihren
Kunden tiber den Versicherungsschutz hinaus hilfreiche Dienstleistungen in Form
von Assistance-Schutz an. Fiihrend ist die NURNBERGER auch beim Einsatz der
computergestiitzten Beratungstechnologie.

Nachhaltig ertragsorientiertes Wachstum

Ein weiterer Fixpunkt in der Strategie der NURNBERGER ist die Ausrichtung auf
nachhaltiges und ertragsorientiertes Wachstum. Wir investieren in wachstumsstarke
und ertragsstabile Segmente im Erstversicherungs- und Finanzdienstleistungs-
bereich. Bereiche mit zyklischem oder stark risikoexponiertem Geschaft — wie das
Industrie- und Riickversicherungsgeschaft — gehoren nicht zu unseren Geschafts-
feldern.

Umsatzwachstum ohne Profitabilitiit ist fiir die NURNBERGER keine Option.
Wir lehnen Wachstum ab, das nur am Volumen ausgerichtet ist und mit dem Positi-
onen in Ranglisten erobert oder verteidigt werden sollen.

Konzentration auf das Kerngeschaft

Unsere Kernkompetenzen sind das private und das mittelstandisch geprégte ge-
werbliche Versicherungsgeschift sowie das Geschaft mit berufsstindischen Ver-
sorgungseinrichtungen. Fiir diese Zielgruppen haben wir eine umfassende und
bedarfsgerechte Produktpalette in den Geschéftsfeldern Leben, Kranken sowie
Schaden und Unfall entwickelt.

Im Geschiftsfeld Bankdienstleistungen konzentrieren wir uns auf das Geschaft
mit Privatkunden. Die FURST FUGGER Privatbank KG betreibt daher kein risiko-
exponiertes Kreditgeschaft mit Firmenkunden. Wir konzentrieren uns auf Deutsch-
land sowie mit Nischenkonzepten auf das deutschsprachige Ausland. Im iibrigen
europdischen Ausland sind wir durch Partnerschaften vertreten.
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Gut ausgebaute Vertriebswege

Die Vertriebsstrategie der NURNBERGER besteht darin, unsere Kunden iiber die
gut ausgebauten Vertriebswege ,,AusschlieRlichkeitsvermittler®, ,Makler, Mehr-
fachagenturen und Finanzvertriebe®, ,,Autohausagenturen und ,, Familienschutz-
agenturen” anzusprechen. Die Kooperation mit Verbanden und Unternehmen ist
insbesondere im Vertriebsweg ,, Autohausagenturen ein ganz wesentlicher Bestand-
teil unserer Strategie. So bestehen beispielsweise in der Autoversicherung exklusive
Kooperationen mit dem Zentralverband Deutsches Kraftfahrzeuggewerbe (ZDK),
mehreren namhaften Autoherstellern und deren Banken sowie Importeuren.

Die hohe Vertriebskraft der NURNBERGER wird durch einen gut ausgebildeten
und motivierten AuRendienst sichergestellt.

Organisches Wachstum

Die gute Positionierung in chancenreichen Geschaftsfeldern ermoglicht es uns,
unsere Wachstumsziele in erster Linie auf organischem Wege und durch Koopera-
tionen zu erreichen.

Was wir erreichen wollen

Erfolg haben wir auf Dauer, wenn sich unsere Arbeit sowohl fiir unsere Anteils-
eigner als auch fiir unsere Kunden lohnt. Daher dienen alle Bestandteile der NURN-
BERGER Strategie dem Ziel der langfristigen Wertsteigerung der Gruppe. Die Auf-
stellung der Gruppe und ihrer Segmente hat das Ziel, das Kapital der Anteilseigner
gewinnbringend einzusetzen.

Erfolgreich sind wir, wenn wir unsere ambitionierten Ziele nachhaltig verwirklichen.
Neben rein finanziellen Groen, wie den Segmentergebnissen und dem Konzern-
ergebnis, dem Kapitalanlageergebnis, dem Gesamtergebnis in der Lebensversiche-
rung, der Schaden-Kosten-Quote in der Schaden- und Unfallversicherung sowie
der Gruppensolvabilitit, spielen bei der strategischen Steuerung der NURN-
BERGER daher auch eine Vielzahl nichtfinanzieller Belange eine Rolle. Hierzu
gehoren Bekanntheitsgrad, Marktdurchdringung, Prozesseffizienz, Kundenzufrie-
denheit und Image.

Unsere Aktivitaten auf dem Gebiet des Sportsponsorings sowie unser Engagement
fur Wissenschaft, Kultur, Bildung, Wirtschaft und im sozialen Bereich bringen dies
in der Offentlichkeit zum Ausdruck.

NURNBERGER Lebensversicherung

Fiir eine weiterhin positive Entwicklung in der Lebensversicherung bieten sich
auch in den nichsten Jahren zahlreiche Chancen, die wir nutzen wollen.

Die Kapitalmarktkrise hat die in Finanzprodukten enthaltenen Garantien in den
Mittelpunkt des Kundeninteresses geriickt. Davon kénnen unsere Lebensversiche-
rungsgesellschaften mit ihrer breiten Palette von Produkten mit Garantieaussagen
in unterschiedlicher Hohe und technischer Ausgestaltung stark profitieren. Angebo-
ten werden neben den klassischen kapitalbildenden Produkten mit traditioneller
Garantievergabe auch kapitalmarktnahe Produkte mit neuen Garantiekomponenten.

Bei fondsgebundenen Produkten, die von den seit 2009 geltenden Regelungen zur
Abgeltungsteuer bei Investmentfonds profitieren, wollen wir unsere traditionelle

Starke ausspielen. Varianten mit modernen Garantiezusagen sichern dabei gute
Marktchancen, die wir insbesondere im Bereich der staatlich geforderten Basis- und
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Zulagenrenten nutzen wollen. Hier haben wir uns in den vergangenen Jahren eine
sehr gute Marktposition gesichert, von der wir nicht zuletzt durch einen entspre-
chend hohen Eingang staatlicher Zulagen profitieren.

Im Jahr 2010 wollen wir verstiarkt auf die Produkte setzen, bei denen die Absiche-
rung wesentlicher Lebensrisiken im Vordergrund steht. Dazu haben wir eine nach
Risikogruppen differenzierende Variante von Todesfallversicherungen sowie
spezielle Pflegeversicherungstarife neu entwickelt. Auch bei der Berufsunfihigkeits-
Versicherung - einem unserer zentralen Tatigkeitsfelder — sehen wir gute Entwick-
lungsmoglichkeiten. Unser vielfaltiges Angebot in dieser Produktform haben wir
bereits 2009 um eine selbststindige Variante ohne Investmentkomponente erweitert,
die durch Fokussierung auf den reinen Risikoschutz Preisvorteile bietet.

Im Bereich der betrieblichen Altersversorgung sind wir mit der vollstandigen Palette
der moglichen Durchfiihrungswege und Dienstleistungen sehr gut aufgestellt und
hoffen, in einem verbesserten wirtschaftlichen Umfeld von wieder wachsender
Nachfrage zu profitieren.

Neugeschaft und gebuchte Beitrage des Segments waren 2009 von einem iiber-
durchschnittlichen Einmalbeitragsgeschéaft gepragt, das sich nach unseren
Planungen in den Folgejahren nicht wiederholt. Deshalb erwarten wir trotz der
beschriebenen Chancen fiir das Jahr 2010 Neubeitrdge in einem Volumen von
ca. 440 Millionen EUR und im Folgejahr etwas dariiber, womit das Niveau des
Geschaftsjahres 2009 jeweils nicht ganz erreicht wird. Fiir 2010 gehen wir von
mindestens gleichbleibenden gebuchten Beitrdgen (ohne Beitrdge aus der Riickstel-
lung fiir Beitragsriickerstattung) aus. Im Folgejahr rechnen wir mit einem Bei-
tragswachstum von ca. 1 bis 2 %. Beim Ergebnis des Segments Lebens-Versiche-
rungsgeschift planen wir in den Folgejahren mit Betrdgen, die auf stabilem Niveau
leicht unter dem Wert des Berichtsjahres liegen.

NURNBERGER Krankenversicherung

Die NURNBERGER Krankenversicherung AG hat sich auf die tiefgreifenden Verinde-
rungen durch die Gesundheitsreform eingestellt und ihr Produktangebot entspre-
chend uberarbeitet. Durch die Koalitionsbeschliisse der neuen Bundesregierung
haben sich die Rahmenbedingungen fiir den Abschluss privater Zusatz- und vor
allem Vollversicherungen nunmehr deutlich gebessert. Dies wird sich nach unserer
Erwartung bereits auf das Kundenverhalten im Jahr 2010 auswirken, auch wenn
konkrete Maknahmen wie der Wegfall der Drei-Jahres-Regelung erst ab dem Jahr
2011 greifen werden. Mit dem Biirgerentlastungsgesetz gewinnt die private gegen-
iber der gesetzlichen Krankenversicherung bereits ab 2010 an Attraktivitat. Mit un-
seren Vollversicherungstarifen TOP und HAT — einem Hausarzttarif — sind wir dabei
im Marktvergleich hervorragend positioniert. Sollte die von der Bundesregierung
ins Auge gefasste Einfithrung einer verpflichtenden, kapitalgedeckten Pflegeversi-
cherung tiber die private Krankenversicherung erfolgen, ergeben sich weitere sehr
grofBe Marktchancen ab 2011.

Vor diesem Hintergrund planen wir fiir die Jahre 2010 und 2011 deutliche Steige-
rungsraten bei den echten Neubeitrdgen. In der Folge gehen wir filir diese beiden
Jahre von Zuwachsraten bei den gebuchten Beitragen aus, die noch tiber dem
Niveau von 2009 liegen. Insgesamt rechnen wir im Kranken-Versicherungsgeschaft
fiir 2010 mit einem stabilen Ergebnis auf dem Niveau des Berichtsjahres.
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NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

Nach dem von der Umweltpramie ausgelosten Zulassungsboom 2009 ist 2010 mit
einem Riickgang bei den Kfz-Neuzulassungen zu rechnen. Deshalb wird sich unserer
Ansicht nach der Verdrangungswettbewerb auf dem Markt der Autoversicherer noch
weiter verschirfen. Unsere strategische Ausrichtung zielt daher auf eine Auswei-
tung des Sach-, Haftpflicht- und Unfall-Geschafts ab, mit der mittel- bzw. langfristig
die riickldufigen Kfz-Pramien kompensiert werden sollen. Die gebuchten Beitrage
in der gesamten Schadenversicherung werden 2010 noch unter dem Niveau des
Berichtsjahres liegen, fiir 2011 erwarten wir dagegen wieder einen Anstieg.

Wegen der stirkeren Gewichtung der Sach-, Haftpflicht- und Unfall-Sparten, die im
Vergleich zur Autoversicherung tendenziell niedrigere Schadenquoten aufweisen,
gehen wir von einem insgesamt ertragreichen Geschaft mit entsprechenden
versicherungstechnischen Ergebnissen aus. Dabei unterstellen wir in den Planungs-
rechnungen zur Brutto-Schadenquote Grof- und Elementarschiden auf dem
Durchschnittsniveau der vergangenen zehn Jahre. NaturgemaR auBer Acht bleiben
Schwankungen, wie sie beispielsweise der Sturm Kyrill im Jahr 2007 ausgelost hat.
Aktuelle Einfliisse, wie zu erwartende Schadenleistungen aus dem strengen Win-
ter, wurden aber beriicksichtigt.

Unter Einbeziehung aller Ergebnisquellen erwarten wir fiir das Jahr 2010 ein Seg-
mentergebnis nicht unerheblich unter dem Niveau des Berichtsjahres.

Bankdienstleistungen

Unser Segment Bankdienstleistungen umfasst das Bankgeschift der FURST FUGGER
Privatbank KG sowie die Vermittlung von Kapitalanlagen.

Fiir die kommenden Jahre haben wir uns im Bankgeschéft anspruchsvolle Ziele
gesetzt. Dabei bauen wir unverandert auf unsere Starken in der Beratungskompe-
tenz, die wiederholt durch Auszeichnungen namhafter Testinstitute bestitigt worden
sind. So erhielt die FURST FUGGER Privatbank KG 2009 erneut die Note ,,sehr gut®
im Test der besten Vermogensverwalter Deutschlands durch das Deutsche Institut
fur Service-Qualitat.

Wir erwarten mit Abklingen der Auswirkungen der Finanzmarktkrise eine wieder
zunehmende Nachfrage im Bereich der privaten Vermdgensverwaltung. Fiir die
FURST FUGGER Privatbank KG ist ein kontinuierlicher Ausbau der beiden Geschifts-
bereiche Private Banking und Partnerbank NURNBERGER vorgesehen.

Im Geschiftsbereich Private Banking planen wir einen moderaten Anstieg des
Bruttoertrags im Jahr 2010. Fiir die Folgejahre rechnen wir aufgrund der Investiti-
onen in diesen Geschéaftsbereich mit einer deutlichen Zunahme der Bruttoertriage.
Im Geschiftsbereich Partnerbank NURNBERGER werden aufgrund des bérsenbe-
dingt ermaligten Durchschnittsvolumens die Bruttoertrdge im Jahr 2010 voraus-
sichtlich nur leicht iiber dem Niveau des Berichtsjahres liegen. Bei den Zinsertrdgen
erwarten wir sowohl fiir 2010 als auch fiir die Folgejahre ebenfalls einen maRkvollen
Anstieg.
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Fiir unser Vermittlungsgeschéft mit Investmentfonds rechnen wir vor dem Hinter-
grund der Auswirkungen der Finanzmarktkrise damit, dass das derzeit am Markt
vorherrschende zuriickhaltende Anlegerverhalten vorerst andauern wird. Das Ver-
trauen in die langfristige Stabilitat der Kapitalmarkte wird nach unseren Einschét-
zungen erst langsam wieder zuriickkommen. Wir haben unsere Planungen auf das
aktuelle Nachfrageverhalten ausgerichtet und streben eine Konsolidierung der
Neuzuflisse auf dem bislang erreichten Niveau an.

In Summe erwarten wir 2010 ein gegeniiber dem Berichtsjahr verbessertes opera-
tives Segmentergebnis, da wir sowohl mit einer deutlich geringeren Risikovorsorge
fiir das Kreditgeschaft als auch einer reduzierten Belastung aus dem Immobilien-
geschaft rechnen.

Entwicklung des Konzernergebnisses

Angesichts des noch immer schwierigen gesamtwirtschaftlichen Umfelds erwartet
auch die NURNBERGER Versicherungsgruppe 2010 eine eher gedimpfte Nachfrage
nach Versicherungsprodukten. Die Folgen der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
sollten sich nach unseren Planungen jedoch im Laufe des Jahres 2010 insgesamt,
das heit auch im Bereich der Kapitalanlagen, allmdhlich abschwéchen. Dies wird
sich nach unseren Planungen ebenso in einem stabilen Konzernergebnis nieder-
schlagen.

Die Geschaftserwartungen des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft (GDV) fir die Beitragsentwicklung im Jahr 2010 sind sehr verhalten.
Insgesamt wird damit gerechnet, dass das Beitragsaufkommen um 0,5 % niedriger
ausfallt als 2009. Gleichwohl planen wir fiir unsere Versicherungsgruppe 2010
mindestens gleichbleibende Beitragseinnahmen. Fur das Jahr 2011 ergeben unsere
ambitionierten Planungen weiter wachsende Beitragseinnahmen in der Groen-
ordnung von 1 bis 1,5 %.

Kernaufgabe wird es weiterhin sein, unsere Wettbewerbsfahigkeit zu verbessern.
Im Fokus unserer Bemithungen steht hierbei ein Vierklang aus Erhohung des
Umsatzes, Verbesserung der Effizienz, Steigerung des Ertrags sowie unserer
gewohnt guten Servicequalitat fiir Kunden und Vermittler.

Wir unterstellen in unseren Planungen fiir die Jahre 2010 und 2011 eine weitere
Erholung an den Aktienmarkten, einen Wiederanlagezins auf dem derzeitigen
Niveau und das Ausbleiben nennenswerter Schuldnerausfille. Im Bereich der Scha-
den- und Unfallversicherung basiert unsere Planung auf durchschnittlichen Schaden-
verlaufen der letzten zehn Jahre. Die Gesellschaften, die nicht im Rahmen der
operativen Geschéftsfelder gesteuert werden, planen in der Summe ein gegeniiber
dem Berichtsjahr deutlich verbessertes Ergebnis. Unter diesen Pramissen rechnen
wir fiir 2010 mit einem auf die Anteilseigner der NURNBERGER entfallenden Kon-
zernergebnis in etwa auf dem Niveau des Berichtsjahres. Fiir 2011 gehen unsere
Planungen davon aus, eine Steigerung des Konzernergebnisses erreichen zu konnen.

133



134 NURNBERGER Konzern

Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2009 in EUR

Aktivseite Nr. im Anhang 2009 2008
A. Immaterielle Vermogenswerte
|. Geschafts- oder Firmenwert 1 85.658.797 85.953.366
Il. Sonstige immaterielle Vermogenswerte 2 58.444.669 58.415.151
144.103.466 144.368.517
B. Kapitalanlagen
I. Fremdgenutzte Grundsticke und Bauten 3 401.284.042 389.925.351
Il. Anteile an Tochter-, Gemeinschafts-
und assoziierten Unternehmen 4 160.219.279 207.564.354
1. Finanzinstrumente
1. Darlehen und Forderungen 5 6.648.120.558 6.330.812.307
2. Gehalten bis zur Endfalligkeit 6 14.500.248 21.500.248
3. Jederzeit verauRerbar 7 6.282.767.186 5.732.561.549
4. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzt 8 424.676.120 557.430.984

13.370.064.112

12.642.305.088

IV. Ubrige Kapitalanlagen

Einlagen bei Kreditinstituten 351.082.799 208.170.286
V. Depotforderungen aus dem in Rickdeckung
Ubernommenen Versicherungsgeschaft 11.689.162 9.050.295

14.294.339.394

13.457.015.374

C. Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebens- und Unfallversicherungspolicen

4.541.928.935

3.347.841.454

D. Anteil der Ruckversicherer an den

versicherungstechnischen Riickstellungen 9 595.713.678 612.322.494
E. Sonstiges langfristiges Vermogen
I. Eigengenutzter Grundbesitz 10 207.326.640 203.104.647
Il. Sonstiges langfristiges Sachanlagevermogen 11 27.582.804 29.704.622
I11. Aktive latente Steuern 12 288.253.807 287.091.879
523.163.251 519.901.148
F. Forderungen 13
|. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 357.909.701 354.221.757
Il. Abrechnungsforderungen aus dem
Ruckversicherungsgeschaft 18.759.047 22.257.602
I11. Steuerforderungen 92.881.729 90.503.518
IV. Sonstige Forderungen 402.080.317 440.357.874
871.630.794 907.340.751

Ubertrag:

20.970.879.518

18.988.789.738
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Passivseite Nr. im Anhang 2009 2008
A. Eigenkapital 15
I. Gezeichnetes Kapital 40.320.000 40.320.000
Il. Kapitalrticklage 136.382.474 136.382.474
I1l. Gewinnrucklagen 383.979.145 385.627.079
IV. Ubrige Riicklagen 51.228.655 - 1.892.312
V. Konzernergebnis auf Anteilseigner des
NURNBERGER Konzerns entfallend 41.344.638 32.277.411
VI. Ausgleichsposten fir die Anteile der anderen Gesellschafter
in Hohe ihres Anteils am Eigenkapital 16 7.391.275 13.061.278
660.646.187 605.775.930
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 17 189.198.645 189.014.885
C. Versicherungstechnische Riickstellungen 18
I. Beitragsubertrage 245.118.937 231.431.694
Il. Deckungsrickstellung 10.929.825.232 10.586.829.749
I11. Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 864.630.777 879.635.001
IV. Rickstellung fur erfolgsabhangige und
erfolgsunabhangige Beitragsruckerstattung 1.219.864.811 920.953.200
V. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 16.916.715 14.464.298

13.276.356.472  12.633.313.942

D. Verbindlichkeiten aus gutgeschriebenen Uberschussanteilen 19 546.132.708 574.559.410

E. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich
der Lebens- und Unfallversicherung, soweit das Anlagerisiko
von den Versicherungsnehmern getragen wird

Deckungsrickstellung 4.558.678.203 3.355.800.655

F. Andere Ruckstellungen 20
I. Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 223.440.556 223.995.880
Il. Steuerrtickstellungen 34.988.443 57.075.965
I11. Passive latente Steuern 246.771.723 231.974.600
IV. Sonstige Riickstellungen 72.304.728 78.513.010
577.505.450 591.559.455
Ubertrag: 19.808.517.665  17.950.024.277
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Aktivseite Nr. im Anhang 2009 2008
Ubertrag: 20.970.879.518 18.988.789.738
G. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 175.982.741 368.174.285
H. Ubrige kurzfristige Aktiva
I. Finanzanlagen zur baldigen VerduBerung bestimmt 1.183.200 1.183.200
Il. Vorrate 14 60.552.501 73.052.175
I1l. Vorausgezahlte Versicherungsleistungen 95.830.874 93.739.012
IV. Andere kurzfristige Vermogensgegenstande 2.597.437 2.624.744

160.164.012 170.599.131

Summe der Aktiva 21.307.026.271 19.527.563.154
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Passivseite Nr. im Anhang 2009 2008
Ubertrag: 19.808.517.665 17.950.024.277
G. Verbindlichkeiten 21
|. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft 362.158.660 372.308.066
Il. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 129.959.758 139.420.271
I1l. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Ruckversicherungsgeschaft 18.155.393 8.983.059
IV. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 531.011.864 535.332.825
V. Sonstige Verbindlichkeiten 449.868.345 515.040.089
1.491.154.020  1.571.084.310
H. Rechnungsabgrenzungsposten 22 7.354.586 6.454.567

Summe der Passiva

21.307.026.271 19.527.563.154
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 in EUR

Nr. im Anhang 2009 2008
1. Beitragseinnahmen 1 3.403.921.122 3.316.180.585
2. Ertrage aus Kapitalanlagen 2 1.852.263.223 1.175.027.249
3. Ertrage aus Rickversicherungsgeschaft 3 311.438.395 292.550.622
4. Sonstige Ertrage 4 817.727.296 806.840.331
Summe Ertrage (1. bis 4.) 6.385.350.036 5.590.598.787
5. Aufwendungen flr Versicherungsleistungen 5 -3.876.454.299 — 758.062.789
6. Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb 6 - 699.138.760 - 764.278.142
7. Aufwendungen aus Riickversicherungsgeschaft 7 — 312.488.852 - 336.203.091
8. Aufwendungen flir Kapitalanlagen 8 - 558.408.696 —-2.899.509.532
9. Finanzierungsaufwendungen 9 - 28.508.268 - 32.731.768
10. Sonstige Aufwendungen 10 - 850.384.212 - 774.619.867
Summe Aufwendungen (5. bis 10.) —6.325.383.087 -5.565.405.189
11. Ergebnis vor Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwert 59.966.949 25.193.598
12. Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwert = 294.569 - 685.995
13. Ergebnis vor Steuern 59.672.380 24.507.603
14. Steuern 11 - 18.221.731 9.865.688
15. Ergebnis nach Steuern 41.450.649 34.373.291

16. Ergebnis nach Steuern aus mit VerauRerungsabsicht

erworbenen Tochterunternehmen = - 17.273
17. Konzernergebnis 41.450.649 34.356.018

davon:

— auf Anteilseigner des NURNBERGER Konzerns entfallend 41.344.638 32.277.411

— auf Anteile der anderen Gesellschafter entfallend 106.011 2.078.607
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) 12 SE59 2,80
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Aufstellung der erfassten
Ertrage und Aufwendungen

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 in EUR

2009 2008

Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen aus:

Jederzeit verauBerbaren Finanzinstrumenten 48.849.567 - 31.860.653

Assoziierten Unternehmen - 3.708.411 - 17.682.661

Fremdwahrungen 95.038 2.575.601
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten
Ertrage und Aufwendungen 45.236.194 - 46.967.713
Konzernergebnis 41.450.649 34.356.018
Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen 86.686.843 - 12.611.695
davon:
- auf Anteilseigner des NURNBERGER Konzerns entfallend 87.528.978 - 14.792.839
—auf Anteile der anderen Gesellschafter entfallend = 842.135 2.181.144

Angaben zu den auf die einzelnen Komponenten entfallenden Steuern sowie den im Geschaftsjahr vorgenommenen Umgliede-
rungen aus dem Eigenkapital in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalt Erlauterung Nr. (15) zur Konzernbilanz
(Passivseite) im Konzernanhang.

| Zum Inhaltsverzeichnis |



140 NURNBERGER Konzern

Segmentberichterstattung

Gliederung der Konzernbilanz nach Geschaftsfeldern in TEUR

Aktivseite Leben Kranken

31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

A. Immaterielle Vermogenswerte

|. Geschafts- oder Firmenwert 1.456 311 = —

Il.Sonstige immaterielle Vermogenswerte 26.906 26.902 2.879 3.462
B. Kapitalanlagen 12.373.150 11.683.079 483.001 413.575
C. Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern

von Lebens- und Unfallversicherungspolicen 4.539.247 3.346.232 = —
D. Anteil der Rickversicherer an den

versicherungstechnischen Riickstellungen 357.026 365.913 = —
E. Sonstiges langfristiges Vermogen 324.002 308.485 2.957 1.115
F. Forderungen 621.381 612.507 13.893 12.623
G. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand 120.079 296.503 367 526
H. Ubrige kurzfristige Aktiva 93.043 91.144 = —
Summe der Segmentaktiva 18.456.290 16.731.076 503.097 431.301

Passivseite

A. Eigenkapital 255.000 243.542 21.009 19.598
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 97.067 96.936 3.032 3.032
C. Versicherungstechnische Rickstellungen 11.918.326 11.349.898 468.712 400.754

D. Verbindlichkeiten aus gutgeschriebenen
Uberschussanteilen 546.133 574.559 — —

E. Versicherungstechnische Ruckstellungen im Bereich
der Lebens- und Unfallversicherung, soweit das Anlagerisiko

von den Versicherungsnehmern getragen wird 4.562.339 3.354.191 — —
F. Andere Ruckstellungen 282.508 294.143 4.833 2.919
G. Verbindlichkeiten 789.817 813.976 5.511 4.998
H. Rechnungsabgrenzungsposten 5.100 3.831 = —
Summe der Segmentpassiva 18.456.290 16.731.076 503.097 431.301
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Bankdienst-
leistungen

31.12.2009 31.12.2008

Konsolidierung/
Sonstiges

31.12.2009 31.12.2008

Schaden und Unfall Konzernwert

31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

68.071 68.365 8.730 8.730 7.402 8.547 85.659 85.953
27.926 27.498 299 9 434 544 58.444 58.415
987.791 920.693 326.098 296.546 124.299 143.122 14.294.339 13.457.015
2.682 1.610 = — = — 4.541.929 3.347.842
239.343 246.965 — — = 655 555 595.714 612.323
171.353 184.366 5.170 5.237 19.681 20.698 523.163 519.901
221.655 296.859 39.121 64.283 - 24.419 78.931 871.631 907.341
24.635 22.489 32.513 47.644 - 1.611 1.012 175.983 368.174
63.651 75.585 1.248 1.237 2.222 2.633 160.164 170.599
1.807.107 1.844.430 413.179 423.686 127.353 97.070 21.307.026 19.527.563
404.624 390.715 29.997 27.261 = 49.984 75.340 660.646 605.776
10.004 10.004 10.800 10.800 68.296 68.243 189.199 189.015
880.825 872.786 = — 8.493 9.876 13.276.356 12.633.314
= — = — = — 546.133 574.559

2.682 1.610 = — = 6.343 — 4.558.678 3.355.801
180.983 189.725 10.138 10.386 99.043 94.386 577.505 591.559
327.370 378.987 362.244 375.239 6.212 2.116 1.491.154 1.571.084
619 603 = — 1.636 2.021 7.355 6.455
1.807.107 1.844.430 413.179 423.686 127.353 97.070 21.307.026 19.527.563
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Segmentberichterstattung

Gliederung der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 nach Geschaftsfeldern in TEUR

Leben Kranken
2009 2008 2009 2008
1. Beitragseinnahmen 2.468.845 2.347.754 153.393 152.451
2. Ertrage aus Kapitalanlagen 1.756.810 1.074.681 20.043 18.569
3. Ertrage aus Ruckversicherungsgeschaft 97.079 62.076 180 99
4. Sonstige Ertrage 97.992 166.465 490 620
Summe Ertrage (1. bis 4.) 4.420.726 3.650.976 174.106 171.739
5. Aufwendungen flr Versicherungsleistungen - 3.204.961 - 25.448 144.844 - 141.698
6. Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb = 451.879 - 527.302 20.212 - 18.780
7. Aufwendungen aus Rickversicherungsgeschaft = 83.764 - 103.154 452 - 454
8. Aufwendungen flir Kapitalanlagen = 529913 - 2.845.555 2.022 - 3.863
9. Finanzierungsaufwendungen = 11.847 - 15.900 176 - 176
10. Sonstige Aufwendungen = 95.072 - 121.632 1.026 - 1.070
Summe Aufwendungen (5. bis 10.) - 4377436 - 3.638.991 168.732 - 166.041
11. Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert 43.290 11.985 5.374 5.698
12. Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert = — = —
13. Ergebnis vor Steuern 43.290 11.985 5.374 5.698
14. Steuern = 3.891 11.589 1.7417 - 1.753
15. Ergebnis nach Steuern 39.399 23.574 3.633 3.945
16. Ergebnis nach Steuern aus mit VerauBerungsabsicht
erworbenen Tochterunternehmen = — — —
17. Konzernergebnis' 39.399 23.574 3.633 3.945

" Aufwendungen/Fehlbetrage sind mit ,,—" gekennzeichnet.
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Schaden und Unfall Bapkdienst— Konsolid!erung/ Konzernwert
leistungen Sonstiges

2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
791.670 819.589 — - - 9.987 - 3.613 3.403.921 3.316.181
57.616 47.149 15.037 23.120 2.757 11.508 1.852.263 1.175.027
214.191 230.397 — — - 1M - 21 311.439 292.551
775.219 686.839 23.447 24549 - 79.421 - 71.633 817.727 806.840
1.838.696 1.783.974 38.484 47.669 - 86.662 - 63.759 6.385.350 5.590.599
- 536454 -  573.828 — — 9.805 - 17.089 - 3.876.454 -  758.063
- 233900 - 224743 — — 6.852 6547 - 699.139 - 764.278
- 228294 -  232.648 — — 21 53 - 312489 -  336.203
- 23.056 - 24920 - 2615 - 24.766 - 803 - 405 - 558409 - 2.899.509
- 695 - 1.395 — - - 15.790 - 15.261 - 28.508 - 32.732
- 788333 - 704379 - 35990 - 28.466 70.037 80.927 - 850384 -  774.620
- 1810732 - 1.761.913 - 38.605 - 53.232 70.122 54772 - 6.325383 - 5.565.405
27.964 22.061 - 121 - 5.563 - 16.540 - 8.987 59.967 25.194
- 295 - 775 — — — 89 - 295 - 686
27.669 21.286 - 121 - 5.563 - 16.540 - 8.898 59.672 24.508
- 9.960 - 4.508 656 1.676 - 3.285 2861 - 18.221 9.865
17.709 16.778 535 - 3.887 - 19.825 - 6.037 41.451 34.373
— — — — - - 17 — - 17
17.709 16.778 535 - 3.887 - 19.825 - 6.054 41.451 34.356

Die Segmentberichterstattung ist Bestandteil des Konzernanhangs.
Erlauterungen und weitere Angaben erfolgen im Kapitel ,,Konzernanhang*
unter dem Punkt , Erlduterungen zur Segmentberichterstattung®.
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Eigenkapitalentwicklung

in TEUR
Gezeichnetes Kapital- Erwirt-
Kapital ricklage schaftetes
Konzern-
eigenkapital
Stand 01.01.2008 40.320 136.382 398.800
Ausgabe von Anteilen — — —
gezahlte Dividenden — — 19.584"
Anderungen des Konsolidierungskreises — — 7.079
ubrige Veranderungen — — 668
Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen — — 32.278
Stand 31.12.2008 40.320 136.382 417.905
Ausgabe von Anteilen — — —
gezahlte Dividenden — — 24.192'
Anderungen des Konsolidierungskreises — — 6.937
ubrige Veranderungen — — 2.797
Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen — — 41.345
Stand 31.12.2009 40.320 136.382 425.324

" Auf jede Aktie entfallen 1,70 EUR (2008) bzw. 2,10 EUR (2009).
2 Der Betrag entfallt in voller Hohe auf unmittelbar im Eigenkapital der assoziierten Unternehmen ausgewiesene Veranderungen.
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Neubewertungsriicklage Wahrungs- Eigenkapital Minderheiten- Konzern-
differenzen ohne Anteil kapital eigenkapital
Minderheits-
gesellschafter
aus jederzeit aus anderen
verauBerbaren Quellen

Finanzinstrumenten

13.440 34.225 - 2.486 620.681 18.809 639.490

— — — B 19.584 - 1.910 - 21.494

— — — 7.079 1.537 8.616

— — — = 668 - 7.556 - 8.224

- 31.499 - 17.6832 2111 = 14.793 2.181 = 12.612
- 18.059 16.542 - 375 592.715 13.061 605.776
— — — = 24192 - 28 - 24.220

— 6.937 — = s 1365 - 1.365

— — — = 2.797 - 3.435 - 6.232

49.798 - 3.709? 95 87.529 - 842 86.687

31.739 19.770 - 280 653.255 7.391 660.646
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Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 in TEUR

2009 2008
1. Konzernergebnis 41.451 34.356
2. Veranderung der versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen 1.862.529 - 1.837.318
3. Veranderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten sowie der Abrechnungsforderungen
und -verbindlichkeiten 117 - 18.105
4. Veranderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 40.043 12.148
5. Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Kapitalanlagen 196.542 35.698
6. Veranderung sonstiger Bilanzposten 4514 - 135.458
7. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrige sowie Berichtigungen des Uberschusses 820.530 2.414.324
8. Kapitalfluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit 851.262 505.645
9. Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschaftseinheiten = 4.121
10. Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschaftseinheiten = 12.459
11. Einzahlungen aus dem Verkauf und der Endfalligkeit von anderen Kapitalanlagen 3.204.532 2.868.551
12. Auszahlungen aus dem Erwerb von anderen Kapitalanlagen 3.832.280 - 3.048.699
13. Einzahlungen aus dem Verkauf von Kapitalanlagen der Fondsgebundenen Versicherung 170.044 611.966
14. Auszahlungen aus dem Erwerb von Kapitalanlagen der Fondsgebundenen Versicherung 524.038 - 788.912
15. Sonstige Einzahlungen 1.036 2.668
16. Sonstige Auszahlungen 32.830 - 28.065
17. Kapitalfluss aus der Investitionstatigkeit 1.013.536 - 390.829
18. Auszahlungen an Unternehmenseigner und Minderheitsgesellschafter 28 - 1.770
19. Dividendenzahlungen 24192 - 19.584
20. Einzahlungen und Auszahlungen aus sonstiger Finanzierungstatigkeit 4137 - 60.638
21. Kapitalfluss aus der Finanzierungstatigkeit 28.357 - 81.992
22. Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 190.631 32.824
23. Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte Veranderungen der liquiden Mittel 1560 - 863
24. Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 368.174 336.213
25. Finanzmittelfonds am Ende der Periode 175.983 368.174

Erlduterungen zur Kapitalflussrechnung erfolgen im Konzernanhang unter dem Punkt , Erlduterungen zur Kapitalflussrechnung®.
Wechselkurs- und konsolidierungskreisbedingte Veranderungen der liquiden Mittel weisen wir jetzt auerhalb der zahlungs-
wirksamen Verdnderungen des Finanzmittelfonds in Position 23. aus, wodurch sich Position 6. entsprechend vermindert.

Die Vorjahreszahlen wurden hieran angepasst.
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Konzernanhang

Am 26.02.2010 hat der Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
die Freigabe zur Veroffentlichung des Konzernabschlusses erteilt.

Der vorliegende Konzernabschluss der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesell-
schaft fiir das Geschaftsjahr vom 01.01.2009 bis 31.12.2009 wurde gemaR § 315a
Abs.1 HGB in Verbindung mit Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des
Europédischen Parlaments und des Europdischen Rates betreffend die Anwendung
internationaler Rechnungslegungsstandards nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) aufgestellt.

Angewandte
Rechtsvorschriften

Alle Standards und Interpretationen, die mit EU-Verordnungen (EG) in europdisches

Recht iibernommen worden sind, wurden in diesem Konzernabschluss fiir das
Berichtsjahr 2009 und fiir das Vorjahr 2008 beriicksichtigt.

Seit April 2001 werden die vom International Accounting Standards Board (IASB)
erlassenen Standards als ,International Financial Reporting Standards® (IFRS)
bezeichnet; die Vorschriften aus fritheren Jahren tragen weiterhin den Namen
,International Accounting Standards“ (IAS). Soweit wir uns in unseren Erlduterungen
nicht explizit auf einen ganz bestimmten Standard beziehen, gebrauchen wir beide
Begriffe synonym.

Fiir den Konzernabschluss wurden alle IFRS, deren Anwendung fiir die Berichts-
jahre vorgeschrieben war, sowie alle vom International Financial Reporting Inter-
pretations Committee bzw. der Vorgangerorganisation Standing Interpretations
Committee (IFRIC bzw. SIC) verabschiedeten Interpretationen berticksichtigt.

Im Berichtsjahr 2009 war die Anwendung der folgenden gednderten Standards
sowie Interpretationen erstmals verbindlich vorgeschrieben:

Standards/ Bezeichnung Ubernahme Wesentlicher Inhalt und Auswirkungen

Interpretationen durch EU

IAS 1 Anderung von IAS 1: ja Neuregelungen zur Darstellung der Finanzberichterstattung
Darstellung des Abschlusses einschlieBlich Einfihrung einer Gesamtergebnisrechnung.

Geringfiigige Auswirkung auf die Darstellung des NURN-
BERGER Konzernabschlusses.

IAS 1/IAS 32 Anderung von IAS 1: ja Bilanzierung von kiindbaren Finanzinstrumenten und bei
Darstellung des Abschlusses; Liquidation entstehenden Verpflichtungen sowie deren
Anderung von IAS 32: Darstellung. Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER
Finanzinstrumente — Darstellung Konzernabschluss.

- Kiindbare Instrumente

IAS 23 Anderung von IAS 23: ja Aktivierungspflicht fir Fremdkapitalkosten bei der Produkti-
Fremdkapitalkosten on selbst erstellter Vermogenswerte. Keine Auswirkung auf

den NURNBERGER Konzernabschluss.

IFRS 1/IAS 27 Anderung von IFRS 1 und IAS 27: ja Wesentliche Vereinfachungen bei der Erstbewertung von
Anschaffungskosten von Anteilen an neu zu konsolidierenden Unternehmenseinheiten im
Tochterunternehmen, gemeinschaftlich Einzelabschluss. Keine Auswirkungen auf den NURN-
gefuhrten Unternehmen oder assoziierten BERGER Konzernabschluss.

Unternehmen
IFRS 2 Anderung von IFRS 2: ja Definition von Auslibungsbedingungen und Regelungen

Aktienbasierte Vergltung

zur Annullierung eines aktienbasierten Vergutungsplans
durch andere Parteien als das Unternehmen. Keine
Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
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Standards/ Bezeichnung Ubernahme  Wesentlicher Inhalt und Auswirkungen

Interpretationen durch EU

IFRS 7 Anderung von IFRS 7: ja Erweiterung der Angaben zu Finanzinstrumenten und
Finanzinstrumente — Angaben Einfihrung einer Fair-Value-Hierarchie fiir zum Zeitwert

angesetzte Finanzinstrumente. Im NURNBERGER Konzern
Erweiterung des Konzernanhangs an den betroffenen Stellen.

IFRS 8 IFRS 8: ja Segmentberichterstattung nach dem sogenannten ,,Manage-

Geschaftssegmente ment approach”. Dem Bilanzadressaten werden die
gleichen Informationen wie dem internen Hauptentschei-
dungstriger zur Verfiigung gestellt. Die NURNBERGER
wendet IFRS 8 seit dem Geschaftsjahr 2007 an.

IFRIC 9/IAS 39 Anderung von IFRIC 9 und IAS 39: ja Klarstellung, wie hybride Vertrage aus der Kategorie
Eingebettete Derivate Lerfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzt”

umgegliedert werden. Keine Auswirkungen auf den
NURNBERGER Konzernabschluss.

IFRIC 13 Kundenbindungsprogramme ja Klarstellung zur Bilanzierung von Kundenbonus-
programmen, die als Mehrkomponentenvertrag bilanziert
werden miissen. Keine Auswirkungen auf den NURN-
BERGER Konzernabschluss.

IFRIC 14 IAS 19: Die Begrenzung eines leistungs- ja Klarstellung zum Wahlrecht, die Beitragsvorauszahlungen
orientierten Vermogenswerts, Mindest- bei leistungsorientierten Versorgungsplanen als Vermo-
dotierungsverpflichtungen und ihre genswert zu erfassen. Keine Auswirkungen auf den
Wechselwirkung NURNBERGER Konzernabschluss.

Diverse Jahrliches IFRS-Verbesserungsprojekt ja' Zahlreiche redaktionelle Anderungen und Klarstellungen
(2008) innerhalb vieler IAS/IFRS. Keine Auswirkungen auf den

NURNBERGER Konzernabschluss.
" Die Anderungen an IFRS 5 sind erst ab Geschiftsjahr 2010 anzuwenden.
Der Abschluss steht somit mit den IFRS in Einklang, wie sie in der EU anzuwenden
sind.
Die folgenden Standards und Interpretationen bzw. Anderungen, die vom Interna-
tional Accounting Standards Board (IASB) veroffentlicht wurden, deren Anwendung
fiir das Berichtsjahr aber noch nicht vorgeschrieben war, haben wir nicht bertick-
sichtigt:

Standards/ Bezeichnung Ubernahme Verpflichtend Wesentlicher Inhalt

Interpretationen durch EU anzuwenden ab’

IAS 24 Anderung von IAS 24: nein 01.01.2011 Vereinfachung der Angaben zu Trans-
Angaben Uber Beziehungen zu nahe- aktionen staatlich kontrollierter Unternehmen.
stehenden Unternehmen und Personen

IAS 27 Anderung von IAS 27: ja 01.07.2009 Bilanzierungsanderung bei Veranderungen
Konzern- und Einzelabschlisse der Eigentimeranteile und bei Eignertrans-

aktionen im Konzern sowie die Bilanzierung
im Falle des Verlustes der Beherrschung.

IAS 32 Anderung von IAS 32: ja 01.02.2010 Bilanzierung von Bezugsrechten und
Finanzinstrumente — Darstellung Optionen.

IAS 39 Anderung von IAS 39: ja 01.07.2009 Klarstellung, wie bei der Bilanzierung von

Ansatz und Bewertung:
Geeignete Grundgeschafte

Sicherungsgeschaften mit dem Inflations-
anteil von Finanzinstrumenten und
Optionskontrakten, die als Sicherungs-
instrument genutzt werden, zu verfahren ist.
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Standards/ Bezeichnung Ubernahme  Verpflichtend Wesentlicher Inhalt

Interpretationen durch EU anzuwenden ab’

IFRS 1 Anderung von IFRS 1: ja 01.01.2010 Eine neue Struktur soll die Nutzung und
Erstmalige Anwendung der kiinftige Anderungen des Standards
International Financial Reporting erleichtern. Die materiellen Anforderungen
Standards bleiben unverandert.

IFRS 2 Anderung von IFRS 2: nein 01.01.2010 Klarstellung zur Bilanzierung von
Anteilsbasierte Vergltung anteilsbasierten Vergutungen mit Bar-

ausgleich im Konzern.

IFRS 3 Anderung von IFRS 3: ja 01.07.2009 Verpflichtende Anwendung der Methode des
Unternehmenszusammenschlusse vollstandigen Geschafts- und Firmenwerts bei

Unternehmenszusammenschlissen.

IFRS 9 Finanzinstrumente nein 01.01.2013 Nachfolgestandard von IAS 39.
Klassifizierung und Bewertung von finanziellen
Vermogenswerten.

IFRIC 12 Dienstleistungskonzessions- ja 29.03.2009 Klarstellung, wie Rechte und Pflichten,
vereinbarungen die aus Auftragen von Gebietskorperschaften

resultieren, zu bilanzieren sind.

IFRIC 14 IAS 19: Beitragsvorauszahlungen nein 01.01.2011 Klarstellung zur Bilanzierung von Beitrags-
zur Erfullung von Mindestdotierungs- vorauszahlungen bei Mindestdotierungs-
verpflichtungen verpflichtungen von leistungsorientierten

Versorgungsplanen.

IFRIC 15 Vertrage Uber die Errichtung von ja 01.01.2010 Klarstellung, wann Vertrage uber die

Immobilien Errichtung von Immobilien unter die
Regelungen des IAS 11 oder des IAS 18
fallen.

IFRIC 16 Absicherung einer Nettoinvestition in  ja 30.06.2009 Klarstellung, was als Risiko bei der
einen auslandischen Geschaftsbetrieb Absicherung einer Nettoinvestition in einen

auslandischen Geschaftsbetrieb anzusehen ist.

IFRIC 17 Sachdividenden an Eigentumer ja 01.07.2009 Klarstellung, wie Sachdividenden an Eigen-

tiimer eines Unternehmens zu bilanzieren sind.

IFRIC 18 Ubertragungen von Vermdgenswerten ja 01.11.2009 Klarstellung zur Bilanzierung der Uber-
durch Kunden tragung von Sachanlagen oder von Zahlungs-

mitteln fiir den Bau oder Erwerb einer
Sachanlage durch einen Kunden.

IFRIC 19 Tilgung finanzieller nein 01.07.2010 Klarstellung zur Bilanzierung einer Tilgung
Verbindlichkeiten durch finanzieller Verbindlichkeiten durch Ausgabe
Eigenkapitalinstrumente von Aktien oder anderen Eigenkapital-

instrumenten.

Diverse Jahrliches IFRS- nein 01.01.2010 Zahlreiche redaktionelle Anderungen und
Verbesserungsprojekt Klarstellungen innerhalb vieler IAS/IFRS.
(2009)

" Fir Geschaftsjahre, die an oder nach diesem Datum beginnen

Wir gehen davon aus, dass diese Anderungen, die wir erst beriicksichtigen, wenn sie
verpflichtend anzuwenden sind, keinen wesentlichen Einfluss auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben werden.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Uber die IFRS hinaus haben wir die in § 315a Abs. 1 HGB aufgefiihrten handels-
rechtlichen Vorschriften und den vom Deutschen Standardisierungsrat des DRSC -
Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee e.V., Berlin — verabschiedeten
und vom Bundesministerium der Justiz bekannt gemachten Deutschen Rechnungs-
legungs Standard (DRS) zur Berichterstattung iiber die Vergiitung der Organmit-
glieder (DRS 17) beachtet.

Der Konzernlagebericht wurde nach den Vorschriften des § 315 HGB unter Beriick-
sichtigung von DRS 15 zur Lageberichterstattung, DRS 5 und DRS 5-20 zur Risiko-
berichterstattung, DRS 15a zu tibernahmerechtlichen Angaben und Erlduterungen
im Konzernlagebericht sowie DRS 17 zur Berichterstattung iiber die Vergiitung
der Organmitglieder aufgestellt.

Risiken aus Versicherungsvertragen gemaR IFRS 4.39 erlautern wir im Berichtsteil
»Risikobericht“ des Konzernlageberichts unter dem Punkt , Risiken aus der Versi-
cherungstechnik“, wobei sich allgemeinen Angaben Ausfithrungen zu den einzelnen
Geschéftsfeldern anschlieBen. Im gleichen Berichtsteil beschreiben wir die Risiken
aus Kapitalanlagen gemaR IFRS 7.31 bis 7.42, mit Ausnahme der Angaben zum
Liquiditétsrisiko nach IFRS 7.39(a), unter dem Punkt ,Risiken aus Kapitalanlagen®.

Rechtlicher Sitz der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist Niirnberg,
Bundesrepublik Deutschland.

SatzungsgemaR leitet die Gesellschaft eine Versicherungsgruppe und halt Beteili-
gungen an Versicherungs- und anderen Unternehmen. Sie ist ferner in den Bereichen
Kapitalanlagen, Dienstleistungen aller Art einschlieflich Beratung (ausgenommen
Rechts- und Steuerberatung) sowie Vermittlung tétig.

Die Gesellschaft ist zu allen Geschaften und MaBnahmen berechtigt, die geeignet
erscheinen, dem Gegenstand des Unternehmens zu dienen. Sie kann andere Unter-
nehmen griinden, erwerben oder sich an ihnen beteiligen, Unternehmen leiten
oder sich auf die Verwaltung der Beteiligung beschranken. Im Rahmen ihres Unter-
nehmensgegenstands ist die Gesellschaft berechtigt, Kredite aufzunehmen und
Schuldverschreibungen auszustellen.

Geschiftsbereich des Unternehmens ist das In- und Ausland.

Der Konsolidierungskreis umfasst auer der NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft als Mutterunternehmen noch 50 (51) Tochterunternehmen nach den
Vorschriften des [AS 27 und SIC-12. Darin enthalten sind unter anderem sieben
inlandische Versicherungsunternehmen einschlielich einer Pensionskasse, ein
ausldndisches Versicherungsunternehmen, ein Pensionsfonds, ein Kreditinstitut
sowie ein in der Schadenregulierung tatiges Dienstleistungsunternehmen und ein
Kommunikations-Dienstleistungsunternehmen.

2 (2) Unternehmen haben wir nach IAS 31 anteilig in den Konzernabschluss ein-
bezogen, darunter ein inlindisches Versicherungsunternehmen.
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Aus den anteilig einbezogenen Unternehmen entfallen auf den Konzernanteil:

2009 2008

TEUR TEUR

Kurzfristige Vermogenswerte 48.903 39.878
Langfristige Vermogenswerte 107.959 101.104
Kurzfristige Schulden 133.421 117.469
Langfristige Schulden 677 732
Ertrage 101.264 93.236
Aufwendungen 92.593 82.370

11 (13) Gesellschaften, auf die wir einen maRkgeblichen Einfluss austiben konnen,
waren als assoziierte Unternehmen nach der Equity-Methode gemal$ IAS 28 zu
bewerten. Bei zwei dieser Gesellschaften halten wir direkt und indirekt weniger als
20 % der Stimmrechte. Die Moglichkeit zur Ausiibung eines maBgeblichen Ein-
flusses ergibt sich hierbei aus der Beteiligung an der Geschiftsfithrung bzw. der
Vertretung im Board of Directors in Verbindung mit der Mitgliedschaft im Audit
and Management Engagement Committee. Bei einer Gesellschaft, an der wir mit
mehr als 50 % beteiligt sind, ist eine Beherrschung aufgrund Satzungsregelung
nicht moglich.

Auf die Konsolidierung von 5 (7) Tochterunternehmen, die ihren Geschéftsbetrieb
eingestellt haben und sich in Liquidation befinden, haben wir verzichtet. Etwaige sich
aus diesen Gesellschaften ergebende Risiken sind in einbezogenen Unternehmen
erfasst. Auch 2 (2) Tochter- sowie 1 (0) Gemeinschaftsunternehmen eines anteilig
einbezogenen Unternehmens, deren Umsatz zusammen weniger als 1% des Konzern-
umsatzes betragt, haben wir nicht konsolidiert. Diese Gesellschaften sind aus Kon-
zernsicht unwesentlich. Thre aggregierte Bilanzsumme betragt weniger als 1 %
der Konzernbilanzsumme.

Zugange:

Eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung haben wir zum Zweck der strategischen
Beratung von Konzernunternehmen im Geschéftsjahr gegriindet und erstmals
konsolidiert.

Hierzu machen wir folgende Angaben:

Name: NURNBERGER Holding Gesellschaft mbH
Grundungszeitpunkt: 12.01.2009
Anteil: 100,00 %
Investierter Betrag: 25 TEUR
Ergebnis: - 7TEUR

Nach Erwerb von 50,0 % der Anteile an der GSG Garantie-Service GmbH durch die
anteilig einbezogene Car — Garantie GmbH wird diese Gesellschaft zusammen mit
einem konzernfremden Anteilseigner gemeinschaftlich gefiihrt. Auf die Konsolidie-
rung haben wir unter Wesentlichkeits-Gesichtspunkten verzichtet.

Abgange:

Ein Tochterunternehmen scheidet durch konzerninterne Verschmelzung, ein Wert-
papier-Spezialfonds nach Riickgang des dem Konzern zuzurechnenden Anteils unter
50,0 % aus dem Konsolidierungskreis aus. Bei einem bisher nach der Equity-Methode

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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bewerteten Unternehmen, an dem wir weniger als 20,0 % der Stimmrechte halten,
ist die Moglichkeit zur maBgeblichen Einflussnahme weggefallen, ein assoziiertes
Unternehmen in Form einer Gesellschaft bilirgerlichen Rechts wurde abgewickelt.
Zwei der Tochterunternehmen, die sich im Vorjahr in Liquidation befanden und
unter Wesentlichkeits-Gesichtspunkten nicht in den Konzernabschluss einbezogen
worden waren, sind erloschen.

Unverandert als Tochterunternehmen einzubeziehen ist die MOHAG Motorwagen-
Handelsgesellschaft mbH, nachdem wir 44,5 % der Anteile an zwei schon bisher
tatige Geschaftsfihrer verauSert haben.

Der Bilanzstichtag der einbezogenen Unternehmen ist grundsatzlich der 31. Dezem-
ber. Spezialfonds haben zum Teil andere Bilanzstichtage und werden auf der Basis
von Zwischenabschliissen zum 31. Dezember konsolidiert.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode. Um das Eigenkapital
zum Zeitpunkt des Erwerbs zu ermitteln, setzen wir die Vermogensgegenstiande und
Schulden der Tochterunternehmen mit ihren beizulegenden Zeitwerten an.

Fiir die Bewertung der Vermogensgegenstinde und Schulden sowie des Eigen-
kapitals der Tochterunternehmen wenden wir konzerneinheitliche Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden an. Die Anschaffungskosten der Beteiligung werden mit
dem auf das Mutterunternehmen entfallenden Zeitwert des anteiligen Eigenkapitals
der Tochter zum Erwerbszeitpunkt verrechnet, ein verbleibender positiver Rest-
betrag als Geschafts- oder Firmenwert (Goodwill) aktiviert und mindestens einmal
jahrlich auf Werthaltigkeit getestet.

Von den Tochterunternehmen nach der Erstkonsolidierung erwirtschaftete Jahres-
ergebnisse sind, soweit diese nicht konzernfremden Gesellschaftern zustehen, in
den Gewinnriicklagen des Konzerns enthalten.

Die in der Bilanz und in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Anteile
anderer Gesellschafter entsprechen dem Anteil konzernfremder Gesellschafter am
Eigenkapital und an den Jahresergebnissen der betreffenden Tochterunternehmen.

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrdge, die aus
konzerninternen Geschaften resultieren, werden eliminiert, sofern sie nicht von un-
tergeordneter Bedeutung sind; das gilt auch fiir Gewinne und Verluste aus dem
konzerninternen Verkauf von Kapitalanlagen.

Die Einzelabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunter-
nehmen unterliegen einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ausweismethoden werden stetig angewandt.
Auswirkungen von wesentlichen Anderungen bei Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden erfassen wir gegebenenfalls unter Beachtung von IAS 8.

Bilanzierung und Bewertung wurden grundsatzlich nach dem Prinzip der Unter-
nehmensfortfithrung (going concern) vorgenommen, zur Veraulerung gehaltene
langfristige Vermogenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche gegebenenfalls
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gemall IFRS 5 mit dem niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeit-
wert abzuglich Verauerungskosten angesetzt. Ertrage und Aufwendungen haben
wir zeitanteilig abgegrenzt. Sie werden in der Periode erfasst und ausgewiesen,
der sie wirtschaftlich zuzurechnen sind.

Bei Vorliegen einer Indikation werden die Vermdgensgegenstiande entsprechend
den Regelungen des IAS 36 bzw. anderer relevanter Standards auf Werthaltigkeit
gepriuft.

Versicherungsbeitrdge und Zinsertrage vereinnahmen wir zeitproportional; voraus-
gezahlte Betrdge werden dementsprechend abgegrenzt. Dividenden behandeln wir

ab dem Zeitpunkt der Entstehung des Rechtsanspruchs als Ertrag. Ausschiittungen
von Personengesellschaften und stillen Beteiligungen werden nur als Ertrag verein-
nahmt, wenn aus wirtschaftlicher Sicht keine Kapitalriickzahlung vorliegt.

Die Bilanzierung der Versicherungsvertrage erfolgt im Rahmen der Vorschriften des
IFRS 4 grundsatzlich unter Fortfithrung der von den einbezogenen Gesellschaften
nach jeweiligem Landesrecht angewandten Methoden.

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses sind Ermessensausiibungen, Schatzungen
und Annahmen bei der Bewertung verschiedener Positionen der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung sowie bei Angaben zu Eventualforderungen und
-verbindlichkeiten notwendig. Die sich tatsdchlich ergebenden Betrage konnen von
den Schatzungen abweichen. Dies betrifft im Wesentlichen die Bewertung von
Vermogenswerten, insbesondere die Ermittlung der Wertminderung von Vermogens-
werten tiber die erzielbaren Betrdge, die Ermittlung der Zeitwerte und Wertminde-
rungen von Finanzinstrumenten, die Bewertung der versicherungstechnischen
Riickstellungen, insbesondere der Deckungsriickstellung und der Riickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfille, die latenten Steuern sowie die Riick-
stellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen.

Immaterielle Vermogenswerte

Geschafts- oder Firmenwerte (Goodwills) aus Unternehmenszusammenschliissen
werden in Hohe der Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem zum
beizulegenden Zeitwert ermittelten bilanziellen Reinvermogen des erworbenen
Unternehmens nach IFRS 3 als immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter
Nutzungsdauer aktiviert. Entsprechend den Regelungen des IAS 36 erfolgt min-
destens einmal jahrlich ein Werthaltigkeitstest.

Die Position Sonstige immaterielle Vermogenswerte umfasst im Wesentlichen er-
worbene und selbst erstellte Software. Softwareprogramme werden zu fortgefiihrten
Anschaffungs- oder Herstellungskosten abziiglich kumulierter planméRiger Ab-
schreibungen und gegebenenfalls kumulierter Wertminderungsaufwendungen
angesetzt. Die planméRige Abschreibung von Softwareprogrammen erfolgt linear
ilber eine Nutzungsdauer von in der Regel vier bis fiinf Jahren. Zur Ermittlung der
Herstellungskosten selbst erstellter immaterieller Vermogenswerte erfassen wir
die direkt zuordenbaren Kosten auf separaten Projektkostenstellen. Fremdkapital-
kosten nach IAS 23 werden grundsétzlich aktiviert.
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Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten

Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten werden zu fortgefithrten Anschaffungs-
oder Herstellungskosten abziiglich kumulierter planmaRiger Abschreibungen auf
die Bauten und gegebenenfalls kumulierter Wertminderungsaufwendungen ange-
setzt. Die planmaRige Abschreibung der Gebaude erfolgt linear, je nach Kategorie,
iiber eine Gesamtnutzungsdauer von 30 bis 70 Jahren. Wertminderungen nehmen
wir vor, wenn diese auf Grundlage der Regelungen des IAS 36 erforderlich sind.
In der Gewinn- und Verlustrechnung zeigen wir planméaRige Abschreibungen und
Wertminderungen als Aufwendungen fiir Kapitalanlagen; Wertaufholungen werden
als Ertrag aus Kapitalanlagen erfasst.

Anteile an Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen

Anteile an Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen, die wir wegen ihrer unter-
geordneten Bedeutung nicht konsolidieren, setzen wir mit ihrem beizulegenden
Zeitwert an. Anteile an assoziierten Unternehmen bewerten wir nach der Equity-
Methode mit dem anteilig dem Konzern zuzurechnenden Eigenkapital. Der auf
den Konzern entfallende Anteil am Jahresergebnis der assoziierten Unternehmen
ist in den Ertrigen und Aufwendungen aus Kapitalanlagen enthalten.

Finanzinstrumente

Bei allen finanziellen Vermdgenswerten mit Forderungscharakter, wie auch bei
solchen mit Eigenkapitalcharakter, werden dauerhafte Wertverluste — anders als
voriibergehende Wertminderungen — erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst (IAS 39.59). Wertanderungen bei erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert angesetzten Finanzinstrumenten werden immer erfolgswirksam
erfasst.

Bei Eintreten von folgenden, beispielhaft aufgefiihrten wertminderungsrelevanten

Kriterien werden im NURNBERGER Konzern Vermdgenswerte in jedem Fall abge-

schrieben:

« Erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten

» Mit hoher Wahrscheinlichkeit zu erwartende Insolvenz des Emittenten

» Mit finanziellen Schwierigkeiten des Emittenten begriindetes Verschwinden
eines aktiven Marktes, auf dem das Finanzinstrument gehandelt wurde

Zusatzlich bestimmt TAS 39.61, dass das wesentliche oder nachhaltige Absinken des
beizulegenden Zeitwerts unter die Anschaffungskosten bei Wertpapieren mit Eigen-
kapitalcharakter als objektiver Hinweis auf eine Wertminderung gilt. Fiir borsen-
notierte Aktien und Investmentanteile in der Kategorie der jederzeit verauerbaren
Finanzinstrumente haben wir daher ein Kriterium fiir Wertminderung definiert.
Dieses ist erfiillt, wenn der beizulegende Zeitwert am Bilanzstichtag und wéhrend
der vorhergehenden zwolf Monate durchgehend unter den Anschaffungskosten oder
am Bilanzstichtag unter 80 % der Anschaffungskosten des Vermogenswerts lag.

Die Abschreibung erfolgt bei dauerhafter Wertminderung grundsétzlich auf den
beizulegenden Zeitwert zum Abschluss-Stichtag, das heift, soweit vorhanden, auf
den offentlich notierten Borsenkurs.
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Die Auswirkungen einer Anderung von Aktien- und Zinsrenditen auf die Wertent-
wicklung des Portfolios des NURNBERGER Konzerns werden im Konzernlagebericht
innerhalb des Risikoberichts im Kapitel ,,Risiken aus Kapitalanlagen® dargestellt.
Lediglich ein geringer Prozentsatz der Kapitalanlagen des Konzerns wird in Fremd-
wahrungen investiert. Auch tber das Wahrungsrisiko berichten wir im genannten
Abschnitt des Konzernlageberichts.

Wir beteiligen uns auch an Wertpapierleihe-Vereinbarungen, bei denen spezifische
Wertpapiere kurzfristig an andere Institutionen ausgeliehen werden. Vornehmlich
verleihen wir dabei Renten, Aktien und Investmentanteile. Zum 31.12.2009 hatte
der Konzern, wie zum Vorjahresstichtag, keine Wertpapiere verliehen.

Kaufe und Verkdufe von Finanzinstrumenten werden zum Erfiillungstag erfasst.

In das Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten flieBen die Ertrdge aus Kapitalanlagen
(Position 2. der Gewinn- und Verlustrechnung) einschlielich der laufenden Ertrage
in Form von Zins- und Dividendenertriagen und die Aufwendungen aus Kapitalan-
lagen (Position 8. der Gewinn- und Verlustrechnung) jeweils fiir jede Bewertungs-
kategorie der Aktivseite ein. Zusatzlich berticksichtigt sind die Zinsaufwendungen
fiir die finanziellen Verbindlichkeiten auf der Passivseite. Erfolgsneutrale Verande-
rungen der ,,Neubewertungsriicklage“ sind nicht enthalten. Diese werden in den
Erlduterungen zu den jederzeit verauerbaren Finanzinstrumenten (Bilanzposition
B.IIL.3.) aufgefiihrt.

Die beizulegenden Zeitwerte der einzelnen borsennotierten Finanzinstrumente leiten
sich aus beobachtbaren Marktpreisen ab. Bei Schuldscheindarlehen, Namensschuld-
verschreibungen und den strukturierten Finanzinstrumenten, fiir die keine geregelte
Marktpreisfeststellung existiert, ermitteln wir den beizulegenden Zeitwert mithilfe
eines Bewertungsmodells. Zum Kaufzeitpunkt entspricht der Transaktionspreis
dem beizulegenden Zeitwert des Finanzinstruments. Dies wird durch Bewertung des
Finanzinstruments mittels branchenweit anerkannter Bewertungssoftware sowie
Ausschreibung bei konkurrierenden Banken gewahrleistet.

Unsere nicht auf 6ffentlichen Markten gehandelten Beteiligungen bewerten wir
nach allgemein anerkannten Verfahren der Unternehmensbewertung. Schwerpunkt-
malkig setzen wir hierzu das Ertragswert- sowie das Discounted-Cashflow-Verfahren
ein. Im Rahmen dieser Verfahren diskontieren wir die Ergebnisse der vom Manage-
ment genehmigten Mittelfrist-Planung des jeweiligen Bewertungsobjekts mit einem
risikoorientierten Kapitalisierungszinssatz. Die modell-inhdrenten Parameter (Risiko-
loser Zinssatz, Marktrisikopramie sowie Beta-Faktor) leiten wir aus offentlich zu-
ganglichen Marktdaten ab.

Seit der Anderung von IAS 39 und IFRS 7 im Oktober 2008 ist die Umklassifizierung
bestimmter nicht-derivativer finanzieller Vermdgenswerte aus der Subkategorie
Handelsbestande der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzten Finanz-
instrumente in die Kategorien der jederzeit veraulerbaren Finanzinstrumente, der
bis zur Endfélligkeit gehaltenen Finanzinstrumente oder der Darlehen und Forde-
rungen unter bestimmten Bedingungen gestattet (IAS 39.50(c) in Verbindung mit
IAS 39.50A bis 50F). Dartiber hinaus ermoglichen die Standardanderungen unter
bestimmten Bedingungen auch eine Umklassifizierung aus der Kategorie der jeder-
zeit veraulerbaren Finanzinstrumente in die Kategorie Darlehen und Forderungen
(IAS 39.50E).
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Im Regelfall wird die Zuordnung der Finanzinstrumente zu den im Folgenden
dargestellten Kategorien zum Kaufzeitpunkt festgelegt.

Darlehen und Forderungen (loans and receivables)

Unter dieser Kategorie werden nicht-derivative Kredite und Forderungen mit festen
und prognostizierbaren Zahlungsvereinbarungen ausgewiesen, fiir die es keinen
aktiven Markt gibt. Neben Hypotheken und Grundschulddarlehen enthélt die Position
auch Namensschuldverschreibungen und Schuldscheinforderungen sowie andere
festverzinsliche Wertpapiere, soweit diese nicht fiir Handelszwecke gehalten werden.
Die Bewertung der Darlehen erfolgt zu fortgefithrten Anschaffungskosten unter
Berticksichtigung eventueller Wertminderungen. Die beizulegenden Zeitwerte
ermitteln wir mithilfe von Bewertungsmodellen bzw. Renditekurven.

Gehalten bis zur Endfalligkeit (held to maturity)

Diese Kategorie enthalt festverzinsliche Wertpapiere, die wir bis zur Endfalligkeit
halten. Die Bewertung der Papiere erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
unter Beriicksichtigung eventueller Wertminderungen. Unter dieser Position weisen
wir derzeit ausschlielich Termingelder mit einer Laufzeit von mehr als 90 Tagen
aus.

Jederzeit verauBerbar (available for sale)

Die Kategorie umfasst diejenigen Wertpapiere, die weder bis zur Endfalligkeit ge-
halten werden sollen noch fiir kurzfristige Handelszwecke erworben wurden, soweit
fur diese ein aktiver Markt vorhanden ist. Die Position enthdlt Aktien und Invest-
mentanteile. Ferner werden hier — soweit fiir die betreffenden Papiere ein aktiver
Markt vorhanden ist und es keine Handelsbestande sind — Inhaberschuldverschrei-
bungen und andere festverzinsliche Wertpapiere ausgewiesen.

Die Papiere werden zum beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt.
Der Zeitwertermittlung liegen bei borsennotierten Wertpapieren die Borsenkurse
am Bilanzstichtag zugrunde. Die Zeitwerte von nicht borsennotierten Wertpapieren
werden unter Zuhilfenahme von Renditekurven ermittelt. Bei nicht borsennotierten
finanziellen Vermogenswerten mit Eigenkapitalcharakter ermitteln wir die Zeitwerte
wie oben fiir nicht 6ffentlich gehandelte Beteiligungen beschrieben.

Unrealisierte Gewinne und Verluste, die aus der Differenz zwischen dem Zeitwert
und dem Anschaffungswert bzw. den fortgefiihrten Anschaffungskosten resultieren,
werden bei Papieren dieser Kategorie nach Abzug von latenten Steuern sowie
gegebenenfalls der Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung erfolgsneutral
im Eigenkapital erfasst (,Neubewertungsriicklage®).

Dauerhafte Wertminderungsverluste werden dagegen erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesen. Die Priifung der Werthaltigkeit erfolgt unter
Beriicksichtigung der in IAS 39.59 vorgegebenen Liste mit Hinweisen auf objektiv
substanzielle Wertminderungen. Dartiber hinaus bestimmt IAS 39.61, dass bei
Wertpapieren mit Eigenkapitalcharakter das wesentliche oder nachhaltige Absinken
des beizulegenden Zeitwerts unter die Anschaffungskosten als objektiver Hinweis
auf eine Wertminderung gilt. Bei spaterer Werterholung ist bei Eigenkapitalinstru-
menten eine erfolgswirksame Zuschreibung nicht moglich. Die Zuschreibung wird
in diesen Fillen {iber die ,Neubewertungsriicklage“ dargestellt. Handelt es sich um
ein Fremdkapitalinstrument, ist bei Werterholung eine erfolgswirksame Zuschreibung
bis zu den urspriinglichen Anschaffungskosten maoglich.
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Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzt

(fair value through profit and loss)

Die Kategorie der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzten Finanz-
instrumente beinhaltet zwei Subkategorien: Handelsbestande und die Zuordnung
auf Grundlage der sogenannten ,,Fair-Value-Option“. Wertdnderungen in dieser
Kategorie werden erfolgswirksam erfasst.

Als Handelsbestande weisen wir diejenigen Finanzinstrumente aus, die der kurz-
fristigen Anlage dienen. Sie werden mit der Absicht erworben, eine hochstmog-
liche Rendite aus kurzfristigen Schwankungen des Marktpreises zu erzielen. Er-
fasst sind hier auch samtliche derivative Finanzinstrumente mit positiven und
negativen Zeitwerten.

Die , Fair-Value-Option® nutzen wir auf der Aktivseite fiir Vertridge, die ein oder
mehrere eingebettete Derivate enthalten (,,Strukturierte Produkte). Diese eingebet-
teten Derivate beeinflussen die Zahlungsstrome aus diesen Vertragen bedeutend.
Ohne Nutzung der ,,Fair-Value-Option® wiirden die aufgefiihrten finanziellen Ver-
mogenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (bzw. zu geringem Teil erfolgs-
neutral zum beizulegenden Zeitwert), die Derivate hingegen erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet.

Liegen als Marktwerte keine Borsenkurse vor, bestimmen sich die Wertansatze
insbesondere bei Derivaten nach anerkannten Bewertungsmethoden.

Da die aus den Marktwertschwankungen resultierenden Gewinne und Verluste er-
folgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden, wirken sich
Marktwertschwankungen in dieser Kategorie unabhingig von ihrer Nachhaltigkeit
immer erfolgswirksam aus. Abgangsgewinne oder -verluste errechnen sich aus
der Differenz zwischen VerduBerungserlos und Zeitwert am letzten Bilanzstichtag.

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierte finanzielle Verbindlichkeiten
Diese Kategorie bildet eine Klasse im Sinne von IFRS 7 gemal der folgenden Dar-
stellung und enthalt Verbindlichkeiten aus vertraglichen Verpflichtungen finanziel-
ler Art. Die Bewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Der beizule-
gende Zeitwert wird bei langfristigen Darlehensverhaltnissen grundsétzlich unter
Zuhilfenahme von Renditekurven ermittelt. Bei kurzfristigen finanziellen Verbind-
lichkeiten entspricht der beizulegende Zeitwert dem Buchwert.

Klassen im Sinne von IFRS 7

[FRS 7.6 in Verbindung mit Anhang B2 sieht eine Klassifizierung von Finanzinstru-

menten vor, die zumindest zwischen Bilanzierung zu fortgefiihrten Anschaffungs-

kosten und Bilanzierung zum beizulegenden Zeitwert unterscheidet. Fiir die Dar-
stellung der in IFRS 7 geforderten Angaben haben wir folgende Klassen gebildet:

« Anteile an Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen (Bestandteil aus Aktiv-
position B.IL.)

« Darlehen und Forderungen (Aktivposition B.II1.1.)

« Bis zur Endfilligkeit gehaltene Finanzinstrumente (Aktivposition B.II1.2.)

« Jederzeit verdullerbare Finanzinstrumente (Aktivposition B.III.3.)

« Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzte Finanzinstrumente
(Aktivposition B.II.4. sowie folgender Bestandteil aus Passivposition G.V.:
Verbindlichkeiten aus Termingeschaften)

 Zahlungsmittel und -adquivalente (Aktivpositionen B.IV. und G.)

« Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierte finanzielle Verbindlichkeiten
(Passivpositionen B. und G.IV. sowie folgende Bestandteile aus Passivposition G.V.:
Riicknahmeverpflichtungen, gesellschaftsrechtliche Verpflichtungen, Darlehen,
Bankkundeneinlagen)
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Folgende finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten fallen nicht in den

Anwendungsbereich von [FRS 7:

« Anteile an assoziierten Unternehmen (Bestandteil aus Aktivposition B.IIL.)

- Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens- und Unfall-
versicherungspolicen (Aktivposition C.)

 Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft (Aktivpositionen F.I. und F.IL.)

« Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft und Depotverbindlichkeiten
aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft (Passivpositionen
G.I, G.II. und G.III.)

Zeitwert-Hierarchie von Finanzinstrumenten

Im Mirz 2009 hat das IASB IFRS 7.27A und IFRS 7.27B neu eingefiihrt, die ergan-
zende Angabepflichten fiir zum Zeitwert bilanzierte Finanzinstrumente und die
Bildung einer Zeitwert-Hierarchie vorschreiben. Die zum beizulegenden Zeitwert
bilanzierten Finanzinstrumente werden entsprechend den ihrer Zeitwertbestim-
mung zugrunde liegenden Ermittlungsparametern in drei Gruppen eingeteilt.
Finanzinstrumente, deren Zeitwerte direkt am Markt beobachtbar sind, werden
Gruppe 1 zugeordnet. Finanzinstrumente, deren Zeitwerte aus Marktpreisen fur
ahnliche Finanzinstrumente abgeleitet werden, bilden Gruppe 2. Dariiber hinaus
werden auch Finanzinstrumente der Gruppe 2 zugeordnet, fiir deren Zeitwerter-
mittlung ein Bewertungsmodell herangezogen wird, das auf am Markt beobacht-
baren Daten basiert. Gruppe 3 bilden die Finanzinstrumente, in deren Zeitwerter-
mittlungsmodell maRgebliche am Markt nicht beobachtbare Parameter einflieSen.

Ubrige Kapitalanlagen
Die Position enthalt Einlagen bei Kreditinstituten. Diese werden zum Nennwert
angesetzt.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens-
und Unfallversicherungspolicen

Unter dieser Position werden im Wesentlichen die Kapitalanlagen des Anlage-
stocks der Fondsgebundenen Versicherungen ausgewiesen. Dariiber hinaus sind
auch die Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeit-
gebern aus Pensionsfonds enthalten. Der Ansatz erfolgt zum beizulegenden Zeit-
wert am Bilanzstichtag. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus diesen Kapitalan-
lagen werden erfolgswirksam erfasst.

Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen

Der Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen
wird aktivisch ausgewiesen. Eine Saldierung erfolgt nicht. Detaillierte Angaben zur
Bewertung enthalten die Erlauterungen zu den versicherungstechnischen Riick-
stellungen.

Sonstiges langfristiges Vermdgen
Eigengenutzter Grundbesitz

Eigengenutzte Grundstiicke und Bauten werden zu fortgefithrten Anschaffungs-
oder Herstellungskosten abziiglich kumulierter planméRiger Abschreibungen auf
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die Bauten und gegebenenfalls kumulierter Wertminderungsaufwendungen ange-
setzt. Die planmaRige Abschreibung der Gebaude erfolgt linear, je nach Kategorie
iiber eine Gesamtnutzungsdauer von 30 bis 70 Jahren. Wertminderungen nehmen
wir vor, wenn diese auf Grundlage der Regelungen des IAS 36 erforderlich sind.
Aufgrund der Besonderheiten des Versicherungsgeschifts werden die Abschrei-
bungen und Wertminderungsaufwendungen iiber die Funktionsbereichszuordnung
auf mehrere Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung verteilt.

Sonstiges langfristiges Sachanlagevermoégen

Sonstiges langfristiges Sachanlagevermogen wird zu fortgefuhrten Anschaffungs-
oder Herstellungskosten abziiglich kumulierter planméRiger Abschreibungen und
gegebenenfalls kumulierter Wertminderungsaufwendungen bewertet. Die planma-
RBige Abschreibung erfolgt linear, je nach Kategorie tiber einen Zeitraum zwischen
3 und 20 Jahren. Liegen die Anschaffungs- oder Herstellungskosten selbststindig
nutzbarer Vermogensgegenstinde bei bis zu 178 EUR, erfassen wir diese in voller
Hohe im Aufwand.

Aktive latente Steuern

Aktive latente Steuern sind nach IAS 12 dann zu bilanzieren, wenn Aktivposten in
der Konzernbilanz niedriger oder Passivposten hoher anzusetzen sind als in der
Steuerbilanz des betreffenden Konzernunternehmens und sich diese Differenzen in
der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen (temporire Differenzen).
Ebenso werden aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage angesetzt.
Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt mit den unternehmensindividuellen
Steuersitzen der jeweiligen Konzerngesellschaft. Dabei werden bis zum Bilanzstich-
tag beschlossene Steuersatzanderungen beriicksichtigt.

Latente Steuern auf Verlustvortriage und abzugsfiahige temporare Differenzen werden
aktiviert, soweit zukiinftig positive steuerliche Ergebnisse in ausreichender Hohe
zur Realisierung der aktiven latenten Steuern erwartet werden. Bereits aktivierte
latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und temporare Differenzen miissen
wertberichtigt werden, wenn eine zukiinftige Realisierung der aktiven latenten
Steuern unwahrscheinlich wird.

Soweit temporéare Differenzen erfolgswirksam entstehen, werden auch die zugeh6-
rigen latenten Steuern erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Dagegen erfolgt die Erfassung der latenten Steuern direkt im Eigenkapital, wenn
die zugehorige temporare Differenz ebenfalls erfolgsneutral entsteht.

Forderungen

Unter dieser Bilanzposition weisen wir Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft, Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungs-
geschaft, Steuerforderungen sowie Sonstige Forderungen aus.

Fallige Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft und
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschift werden zu Nominal-
betragen bewertet.

Um Abschlusskosten zu decken, wenden wir bei den meisten Lebensversicherungs-
vertragen das sogenannte Zillmerverfahren an: Bis zu 4,0 % der undiskontierten
Beitragssumme bzw. bis zu 3,5 % der Versicherungssumme werden als noch nicht
fallige Forderung gegen den Versicherungsnehmer ausgewiesen; die Beitragsteile,
die nach Deckung des laufenden Risikos und der Kosten sowie nach Bildung einer
aufgrund von Riickkaufsgarantien erhohten Deckungsriickstellung verbleiben, tilgen
die Forderung. Ist die Forderung getilgt, dienen diese Beitragsteile zum Aufbau
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der Deckungsriickstellung. Die Forderung wird nach den gleichen Rechnungsgrund-
lagen wie die Deckungsriickstellung des jeweiligen Vertrags weiterentwickelt.
Wegen der allgemeinen Ausfallrisiken haben wir sowohl bei den falligen als auch
bei den noch nicht filligen Forderungen gegen Versicherungsnehmer eine jeweils
nach Erfahrungswerten ermittelte Pauschalwertberichtigung gebildet und aktiv
abgesetzt. Erforderliche Einzelwertberichtigungen wurden auch fiir die Forderungen
gegen Versicherungsvermittler in angemessener Hohe vorgenommen.

Der Korperschaftsteuer-Erstattungsanspruch gemaf3 §§ 36 ff. KStG wird zum Barwert
aktiviert.

Sonstige Forderungen haben wir mit den Nominalbetrdagen abziiglich erforderlicher
Abschreibungen bzw. Einzelwertberichtigungen angesetzt.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand

Die Zahlungsmittelbestiande sind zum Nennwert bilanziert.

Ubrige kurzfristige Aktiva

Die zur baldigen VerauRerung bestimmten Finanzanlagen bilanzieren wir zu fort-
gefithrten Anschaffungskosten, die Vorriate mit den Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten bzw. einem niedrigeren Nettoverauerungswert. Andere kurzfristige Ver-
mogensgegenstande sind grundsatzlich zu Nominalbetrdgen angesetzt.

Eigenkapital

Die Positionen Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage enthalten die von den
Aktiondren der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft auf die Aktien ein-
gezahlten Betrdage. In den Gewinnriicklagen werden die Gewinne ausgewiesen, die
Konzernunternehmen seit ihrer Zugehorigkeit zum NURNBERGER Konzern erzielt
und nicht ausgeschiittet haben, sowie Ertrage und Aufwendungen aus Konsolidie-
rungsmaBnahmen. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Bewertung von
jederzeit verduerbaren Finanzinstrumenten zu beizulegenden Zeitwerten werden
in der Position Ubrige Riicklagen beriicksichtigt (,,Neubewertungsriicklage“), ge-
genlaufige Effekte aus latenten Steuern und der Riickstellung fiir latente Beitrags-
riickerstattung davon abgesetzt.

Ausgleichsposten fiir die Anteile der anderen Gesellschafter in Hohe ihres
Anteils am Eigenkapital

Hierin enthalten sind die nicht direkt oder indirekt der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft gehorenden Anteile am Eigenkapital von Tochterunternehmen.

Unternehmensspezifische Eigenkapitaldefinition

Als Versicherungskonzern unterliegen wir externen Mindestkapitalanforderungen.
Aus diesem Grund ist unsere Kapitalsteuerungsgrofle in Anlehnung an die Vor-
schriften zur Gruppensolvabilitit definiert. Die Eigenmittelausstattung steuern wir
aktiv mit dem Ziel, unter Beriicksichtigung von Wettbewerbserfordernissen, wie
kontinuierliche Produktverbesserung und -entwicklung, die erforderliche Bedeckung
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zur Erfiilllung unserer Verpflichtungen zuziiglich einer definierten Sicherheitsreserve
zu gewahrleisten. Bestandteil der Eigenmittel sind — gemal} der aus dem Aufsichts-
recht hergeleiteten Definition — unter bestimmten Voraussetzungen auch Nach-
rangdarlehen. Diese konnen zur Optimierung des Eigenmittelbestands verwendet
werden. Eigenmittel, die nur auf Antrag und mit Zustimmung der Aufsichtsbehorde
angesetzt werden diirfen, bleiben unberticksichtigt.

Die unternehmensspezifische EigenkapitalgroBBe setzt sich wie folgt zusammen:

31.12.2009 31.12.2008

TEUR TEUR
Eingezahltes Grundkapital 40.320 40.320
Kapitalrticklage 136.382 136.382
Gewinnriicklagen 383.979 385.627
Ubrige Riicklagen 51.229 - 1.892
Konzernergebnis auf Anteilseigner des
NURNBERGER Konzerns entfallend 41.345 32.277
Nachrangige Verbindlichkeiten des Mutterunternehmens 125.000 125.000
Spezielle Eigenmittel’ 492.021 479.829
Abzuglich immaterielle Werte aus der Konzernbilanz - 185585 - 199.485
Eigenmittel 1.084.691 998.058
Abzuglich sonstige Betrage - 34845 - 34120
Gesamte Eigenmittel
= Unternehmensspezifisches Eigenkapital 1.049.846 963.938

" Im Wesentlichen sind dies tUbertragbare Teile der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung aus den
Solvabilitatsberechnungen der Einzelgesellschaften.

Die bereinigte Gruppensolvabilitit der NURNBERGER Versicherungsgruppe betrigt
im Geschaftsjahr 2009 122,0 (111,9) %, das hei8t, die Eigenmittel des Konzerns
ibersteigen das geforderte Soll der Aufsichtsbehorde um mehr als ein Fiinftel.

Die Erfiillung des aufsichtsrechtlichen Eigenmittel-Solls wird stindig iberwacht.
Bereits bei Unterschreitung der intern definierten Sicherheitsreserve sind gegen-
steuernde MaRRnahmen, wie zum Beispiel die Optimierung der Risikoallokation
zwischen Erst- und Riickversicherung oder die Adjustierung der Eigenmittel durch
bedarfsgerechte Aufnahme von Nachrangkapital, vorgesehen. Mehrjahrige Liquidi-
tatsplanungen stellen die Riickfiithrung der Verbindlichkeiten sicher. Laufende MaR-
nahmen zur Effizienzsteigerung erhéhen den finanziellen Spielraum.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Die Bilanzierung der nachrangigen Verbindlichkeiten erfolgt zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Fir die versicherungstechnischen Riickstellungen werden unter Beachtung von
[FRS 4 die zum 31.12.2004 angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
der in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften nach jeweiligem Landes-
recht weitergefiihrt. Dessen Anwendung, insbesondere das handelsrechtliche Vor-
sichtsgebot, stellt die Angemessenheit der Riickstellungen im Sinne von IFRS 4 sicher.
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Die versicherungstechnischen Riickstellungen, unter denen wir auch die pensions-
fondstechnischen Riickstellungen erfassen, setzen sich im Konzernabschluss nach
[FRS zusammen aus den Beitragsiibertragen, der Deckungsriickstellung, der Riick-
stellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle, der Riickstellung fiir Bei-
tragsriickerstattung sowie den Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen.

Fir die nach nationalen Vorschriften in der Schaden- und Unfallversicherung zu
bildenden Schwankungs- und ahnlichen Riickstellungen besteht nach IFRS 4 ein
Passivierungsverbot. Der ergebnisgliattende Effekt der in den HGB-Abschliissen der
Schadenversicherungsgesellschaften erfassten Verdnderung der Schwankungs-
riickstellung entféllt unter IFRS.

Die Ermittlung der versicherungstechnischen Riickstellungen des selbst abge-
schlossenen Geschafts erfolgt grundsatzlich auf Basis der jeweiligen Brutto-Werte.
Die Anteile fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft sind ent-
sprechend den vertraglichen Vereinbarungen ermittelt und gemaR IFRS 4 gesondert
auf der Aktivseite ausgewiesen.

Fiir das in Riickdeckung iibernommene Versicherungsgeschaft stellen wir die Riick-
stellungen nach den Angaben der Vorversicherer ein. Soweit uns solche Angaben
nicht vorliegen, ermitteln wir die Riickstellungen aus uns zuganglichen Daten.

Im Fall von Mitversicherungen und Pools, bei denen die Fiihrung in den Handen
fremder Gesellschaften liegt, gehen wir entsprechend vor.

Beitragsiibertrage

Die Beitragsiibertrage entsprechen dem Teil der bereits vereinnahmten Beitrage, der
auf kiinftige Perioden entfallt. Sie werden grundsitzlich fiir jeden Versicherungs-
vertrag einzeln ermittelt und taggenau abgegrenzt. In der Transportversicherung
sind die Beitragsiibertrdge in der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfille enthalten.

Deckungsriickstellung

Die Deckungsriickstellung ergibt sich grundsitzlich nach aktuariellen Regeln als
Barwert der kiinftigen Leistungen abzuglich des Barwerts der noch zu zahlenden
Beitrage (prospektive Methode). In der Schadenversicherung ist die entsprechend
gebildete Deckungsriickstellung fiir Renten-Versicherungsfille in der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle enthalten. Von der prospektiven
Methode wird in der Krankenversicherung bei den gebildeten Anwartschaften auf
BeitragsermaRigung im Alter abgewichen, die in Hohe des aktuellen Anspruchs
bilanziert werden.

Die bei der Berechnung der Deckungsriickstellung angesetzten Rechnungsgrundlagen
sind gemalk aufsichts- und handelsrechtlichen Bestimmungen vorsichtig gewdahlt.
Im Segment Kranken-Versicherungsgeschéft stimmen sie mit den Rechnungsgrund-
lagen der Beitragskalkulation iiberein, im Segment Lebens-Versicherungsgeschaft
grundsatzlich ebenfalls. Dort finden sich folgende Ausnahmen: Insbesondere fiir
bestimmte Renten-Versicherungsvertrige sowie fiir die Pflegerenten-Zusatzversi-
cherungen bilden wir eine gegeniiber der Berechnung mit den Rechnungsgrund-
lagen der Beitragskalkulation erhohte Deckungsriickstellung, ebenso fiir Vertrage
mit moglichen zusétzlichen Anspriichen des Versicherungsnehmers im Stornofall
aufgrund der BGH-Urteile vom 12.10.2005 und 26.09.2007.
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Als Rechnungszins verwenden wir im Segment Lebens-Versicherungsgeschift meist
den hochsten Wert, der beim Vertragsabschluss nach gesetzlichen Vorgaben zu-
lassig war. In der Krankenversicherung verwenden wir generell den derzeit hochsten
zulassigen Rechnungszins. In der Schaden- und Unfallversicherung verwenden
wir fiir alle seit dem Jahr 2000 eingetretenen Rentenfélle bzw. Beitragsfreistellungen
den hochsten Rechnungszins, der zum Zeitpunkt der Verrentung bzw. bei Vertrags-
abschluss zulassig war, ansonsten 3,5 %.

Die in der Lebensversicherung verwendeten Wahrscheinlichkeitstafeln stiitzen sich
grundsatzlich auf landes- oder branchenweit erhobene Daten. Bei den nach 1994
abgeschlossenen Vertragen der Versicherungsarten Kapital-Lebensversicherungen
mit Todesfallcharakter und Berufsunfdhigkeits-Versicherungen verfahren wir in der
Regel anders und verwenden aus unternehmenseigenen Erfahrungen abgeleitete
Tafeln. Fiir erstere haben wir aus mehrjahrigen Beobachtungen unserer Bestande
eine Sterbetafel entwickelt. Bei der Invalidentafel ohne Berufsgruppendifferenzie-
rung haben wir eigene Bestande von sechs aufeinanderfolgenden Jahren beriick-
sichtigt. In die nach Berufsgruppen differenzierten Invalidentafeln sind die Ergeb-
nisse unserer Bestinde liber einen Zeitraum von je fiinf Jahren eingeflossen, jeweils
differenziert nach vier Berufsgruppen. Alle verwendeten Tafeln wurden aus den
zugehorigen Beobachtungen abgeleitet, indem zufallsbedingte Schwankungen aus-
geglichen und Sicherheitszuschlige fiir das Irrtums-, Anderungs- und Schwankungs-
risiko eingerechnet wurden. Ist das Langlebigkeitsrisiko versichert, so ist zusatzlich
ein zukiinftiges Sinken der Sterbewahrscheinlichkeiten berticksichtigt.

In der Krankenversicherung finden Annahmen zu Storno und Krankheitskosten
Verwendung, die aufgrund eigener Erfahrung und unter Beriicksichtigung von
branchenweit erhobenen Referenzwerten gebildet worden sind.

Im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft stiitzen sich die Sterbe-
tafeln, die zur Bewertung der Renten-Deckungsriickstellung ermittelt werden, auf
branchenweit erhobene Daten. Die Deckungsriickstellung fiir die Beitragsfreistellung
von Unfallversicherungen wird ohne Wahrscheinlichkeitstafeln als Zeitrentenbarwert
fiir die beitragsfreie Zeit berechnet.

Nicht eingetreten ist die bei der bisherigen Bewertung der Deckungsriickstellung
bestimmter Rentenversicherungsbestinde im Segment Lebens-Versicherungs-
geschaft unterstellte Abschwachung der Sterblichkeitsverringerung. Entsprechend
haben wir Sicherheitsmargen ausgebaut und daher die Deckungsriickstellung
erhoht.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (,Schadenrtick-
stellung®) umfasst kiinftige Leistungsverpflichtungen aus Versicherungsfillen, deren
Hohe bzw. Zeitpunkt in der Regel noch nicht feststeht. Es wird ein geschéatzter
Betrag fiir die Erfullung dieser Leistungsverpflichtungen bzw. fiir die Bildung der
dazu erforderlichen Deckungsriickstellungen angesetzt. Bei der Schiatzung werden
auf betriebliche Erfahrungen aufgebaute Verfahren verwendet. Die in der Schaden-
und Unfallversicherung angesetzte Renten-Deckungsriickstellung ist hier enthalten.
Hinsichtlich ihrer Bildung haben die Ausfithrungen zu den Deckungsriickstellungen
Giiltigkeit. Mit Ausnahme dieser Renten-Deckungsriickstellung werden Schaden-
riickstellungen nicht abgezinst.
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Riickstellungen fiir zum Bestandsschluss bekannte Versicherungsfille werden

fur jeden Schadenfall individuell ermittelt. Dabei werden Ertrage aus Regressen,
Provenues und Teilungsabkommen beriicksichtigt. Unser Schadenmanagement-
System stellt ein permanentes Controlling der Riickstellungen sicher. Diese werden
um qualifizierte Schatzungen fiir noch bis zum Bilanzstichtag eingetretene, aber
bis zum Bestandsschluss noch nicht bekannte Ereignisse, sogenannte Spatschaden,
erganzt. Hierbei beriicksichtigen wir aktuelle Trends und Erfahrungen der Vergan-
genheit. Die Schadenreserve in der Transportversicherung ermitteln wir nach dem
Zeichnungsjahrverfahren unter Bertlicksichtigung der fiir bekannte Schadenfalle
schon gebildeten Reserven.

Die wesentlichen Bestandsschlusstermine lagen im Geschéftsfeld Lebens-Versiche-
rungsgeschaft am 16.12.2009 und in den anderen Geschaftsfeldern am Bilanz-
stichtag.

Zusatzlich zu den direkten Schadenregulierungskosten, wie beispielsweise Anwalts-,
Gerichts- und Prozesskosten oder Aufwendungen fiir externe Gutachter, sind Teil-
rickstellungen fiir indirekte Schadenregulierungskosten (anteilige Aufwendungen
im Unternehmen) nach den Richtlinien des Gesetzgebers zu bilden. In diese Teil-
riickstellungen werden die nach dem Bilanzstichtag voraussichtlich anfallenden
Ausgaben flr die Regulierung von Versicherungsfallen eingestellt. AuBerhalb der
Lebensversicherung ermitteln wir, ausgehend von den gezahlten Regulierungs-
aufwendungen und erledigten Schadenfillen, einen modifizierten Kostensatz, der
auf die noch offenen Versicherungsfille angewendet und gekiirzt angesetzt wird.
In der Lebensversicherung erfolgt ein pauschaler Ansatz.

Riickstellung fiir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattung

In den Geschaftsfeldern Lebens-Versicherungsgeschaft und Kranken-Versicherungs-
geschift beteiligen wir die Versicherungsnehmer tiber die Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung an den Uberschiissen, im Kranken-Versicherungsgeschift zusitzlich
durch die Direktgutschrift. Die in diesem Zusammenhang zu bildende Riickstellung
fiir Beitragsriickerstattung umfasst unter IFRS einen tatsachlichen und einen latenten
Anteil. Wir entscheiden jahrlich iber die Zuftihrung zur tatsdchlichen Riickstellung
fur Beitragsriickerstattung, fir die es gesetzliche und vertragliche Mindestanforde-
rungen gibt. Diese beziehen sich auf handelsrechtliche Bewertungen der Einzel-
gesellschaften.

Im Segment Lebens-Versicherungsgeschéft sind fast alle Vertrage iiberschuss-
berechtigt. Der entsprechenden Riickstellung fir Beitragsriickerstattung werden
mindestens 90 % des Netto-Kapitalertrags abziiglich der rechnungsmafigen Ver-
zinsung, 75 % der Risikoiiberschiisse und 50 % des iibrigen Ergebnisses zugefiihrt.
Die tatsdchlichen Betrage liegen deutlich hoher. In der Fondsgebundenen Versiche-
rung werden die Kunden unmittelbar an den Wertdnderungen der fiir Rechnung
und Risiko der Versicherungsnehmer gehaltenen Kapitalanlagen beteiligt.

Den Versicherungsnehmern in der Krankheitskosten- und der freiwilligen Pflege-
Krankenversicherung sind mindestens 90 % des Uberzinses (das heiRt der Kapital-
ertrdge, die Uber die rechnungsmaRBige Verzinsung hinausgehen) teils als Direkt-
gutschrift und teils als Zufiihrung zur Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
gutzubringen. Diese Regel betrifft ca. drei Viertel der gesamten Deckungsriick-
stellung. Uber 95 % der Beitriige entfallen auf die nach Art der Lebensversicherung
betriebene Krankenversicherung. Bei diesen Tarifen sind mindestens 80 % des
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zugehorigen Rohiiberschusses fiir die Uberschussbeteiligung zu verwenden, wobei
die bereits im Rahmen der Uberzinsregelung erfolgte Uberschussbeteiligung an-
gerechnet werden darf.

Die Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung resultiert aus Unterschieden
zwischen handelsrechtlicher und IFRS-Bewertung von Bilanzpositionen. Wir be-
rucksichtigen Anspriiche der Versicherungsnehmer und des Fiskus, wenn diese
Unterschiedsbetrage handelsrechtlich realisiert werden. Deshalb stellen wir sie in die
Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung und die latenten Steuern ein bzw.
setzen sie hiervon ab. Die Bewertung der Ruckstellung fiir latente Beitragsriick-
erstattung entspricht einer Beteiligung der Versicherungsnehmer von 90 % (Lebens-
versicherung) bzw. 80 % (Krankenversicherung) am Rohiiberschuss. Wir gehen davon
aus, dass die Mindestbeteiligung damit derzeit gewahrleistet ware. Latente Steuern
ermitteln wir mit unternehmensindividuellen Steuersatzen. Die Riickstellung fur
latente Beitragsriickerstattung kann bis zur Hohe des freien Teils der handelsrecht-
lichen Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung einen negativen Wert annehmen.

Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Zu den Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen gehoren insbesondere:
« die Stornoriickstellung

« die Riickstellung fiir unverbrauchte Beitrdge aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen
« die Riickstellung fiir drohende Verluste

Die Stornoriickstellung wird in der Schaden- und Unfallversicherung fir voraus-
sichtlich wegen Wegfalls oder Verminderung des technischen Risikos zurtickzuge-
wahrende Beitrage gebildet. Wir leiten die Stornortickstellung realistisch aus den
Erfahrungswerten der Vorjahre ab.

Fiir Kraftfahrt-Versicherungsvertrage, deren Versicherungsschutz voriibergehend
unterbrochen ist, die Beitrage jedoch schon geleistet wurden, haben wir eine
Riickstellung fiir unverbrauchte Beitrage aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen
gebildet. Die Ermittlung erfolgt grundsétzlich durch Einzelbewertung.

Eine Riickstellung fiir drohende Verluste wird gebildet, wenn in einem Versicherungs-
bestand die kiinftigen Beitrdge und das anteilige Ergebnis aus Kapitalanlagen vor-
aussichtlich nicht ausreichen, die zu erwartenden Schaden und Kosten zu decken.

Verbindlichkeiten aus gutgeschriebenen Uberschussanteilen

Die Verbindlichkeiten aus gutgeschriebenen Uberschussanteilen werden in Hohe
des aktuellen Anspruchs bilanziert.

Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebens- und
Unfallversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungs-
nehmern getragen wird

Soweit der Versicherungsnehmer allein bzw. gemeinsam mit einem externen
Garantiegeber das Kapitalanlagerisiko tragt, wird die Deckungsriickstellung unter
dieser Position erfasst und in Hohe des Zeitwerts der jeweils zuzuordnenden
Kapitalanlagen festgesetzt (retrospektive Methode).
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Andere Riickstellungen

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Pensionen:

In der NURNBERGER Versicherungsgruppe bestehen sowohl beitragsorientierte
(defined contribution) als auch leistungsorientierte (defined benefit) Versorgungs-
zusagen an Arbeitnehmer.

Im Rahmen beitragsorientierter Versorgungsplane leisten die Unternehmen einen
festen Beitrag an einen Versicherer oder einen Versorgungstrager. Die Verpflichtung
ist dabei mit der Zahlung des Beitrags erfiillt.

Bei den leistungsorientierten Zusagen handelt es sich um einzelvertragliche Direkt-
zusagen fiir die Vorstandsmitglieder und leitenden Angestellten sowie um mittel-
bare Verpflichtungen in Form einer Versorgungszusage iiber eine konzerninterne
Unterstiitzungskasse. Begiinstigt sind dabei Mitarbeiter, deren Arbeitsverhaltnis
vor dem 01.01.2004 bei einem Tragerunternehmen dieser Unterstiitzungskasse
begonnen hat. Die Leistungsrichtlinien wurden mit Wirkung zum 01.01.2004 dahin-
gehend gedndert, dass neu eintretende Mitarbeiter nicht mehr in den Kreis der
Versorgungsberechtigten aufgenommen werden. Die zu diesem Zeitpunkt bereits
zum Kreis der Versorgungsberechtigten Gehorenden konnen — abgesehen von
einer Ubergangsregelung — ab dem 01.01.2004 keine weiteren Versorgungsanwart-
schaften erwerben. Art und Hohe der Zusagen richten sich nach den zugrunde
liegenden Versorgungsordnungen. Basis der Berechnung sind in der Regel die
Dienstzeit und die Hohe des Entgelts.

Ahnliche Verpflichtungen:

Hierzu zdhlen Verpflichtungen zur Gewdhrung von Jubildumsleistungen aus Anlass
eines Dienstjubildums sowie Verpflichtungen zur Gewidhrung einer einmaligen
zusatzlichen Kapitalleistung bei Beendigung des Dienstverhaltnisses wegen Invali-
ditdt oder Erreichens der Altersgrenze. Art und Hohe dieser Leistungen sind in
der Arbeitsordnung der NURNBERGER Versicherungsgruppe festgelegt. Fiir die
neuen Vertrage zur Altersteilzeit wurde die gesetzlich vorgesehene Insolvenzsiche-
rung von Altersteilzeitguthaben durch Ubertragung eines Sicherungsvermogens
auf einen Treuhander realisiert.

Berechnungsverfahren und Parameter:

Die Bewertung der unmittelbaren und mittelbaren Versorgungsverpflichtungen in
Form der Leistungszusagen erfolgt gemall IAS 19 nach dem Anwartschaftsbarwert-
verfahren. Dabei werden nicht nur gegenwartige, sondern auch zukiinftige Entwick-
lungen beriicksichtigt. Folgende Annahmen haben wir der Bewertung zugrunde
gelegt:

31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007

% % %
Rechnungszins 51 5,9 5,1
Erwartete Rendite des Planvermogens 3,9 4,2 4,4
Anwartschafts-/Gehaltstrend 2,5 3,0 3,0
Fluktuationstrend 6,0 6,0 5,0
Rententrend 2,0 2,0 2,0
Biometrie RT 2005 G RT 2005 G RT 2005 G

RT = Richttafel nach Prof. Dr. Klaus Heubeck
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Die erwartete Rendite des Planvermdgens wird auf der Basis langfristig erwarteter
Kapitalrenditen bestimmt.

Passive latente Steuern

Passive latente Steuern sind nach IAS 12 dann zu bilanzieren, wenn Aktivposten
in der Konzernbilanz hoher oder Passivposten niedriger anzusetzen sind als in der
Steuerbilanz des betreffenden Konzernunternehmens und sich diese Differenzen in
der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen (temporare Differenzen).
Weitere Angaben enthalten die Erlauterungen zu den aktiven latenten Steuern.

Sonstige Riickstellungen
Sonstige Riickstellungen beriicksichtigen die erkennbaren ungewissen Verpflich-
tungen in angemessener Hohe.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt. Auf Basis
erwarteter Falligkeitstermine, die den vertraglich vereinbarten Falligkeitszeitpunk-
ten entsprechen, nehmen wir die Darstellung der Restlaufzeitengliederung von
Verbindlichkeiten vor.

Rechnungsabgrenzungsposten

Die hier ausgewiesenen Posten betreffen Einnahmen vor dem Bilanzstichtag, die
Ertrag fiir eine bestimmte Zeit nach dem Bilanzstichtag darstellen. Sie werden
periodengerecht abgegrenzt.

Wahrungs- Die Berichtswiihrung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist der Euro.

umrechnung Die Umrechnung von Betrdgen in fremder Wahrung erfolgte gemall dem Konzept
der funktionalen Wahrung mit den Stichtagskursen zum Jahresende. Fiir alle Fremd-
wahrungsaktiva und -passiva gilt der Grundsatz der Einzelbewertung. Kursgewinne
und -verluste innerhalb einer Wahrung wurden saldiert. Die Posten der in fremder
Wihrung aufgestellten Einzelbilanzen wurden mit den Stichtagskursen zum Jahres-
ende umgerechnet; hiervon ausgenommen ist das Eigenkapital, das wir zu histo-
rischen Kursen umgerechnet haben. Dabei entstehende Umrechnungsdifferenzen
wurden in den unter den tibrigen Riicklagen ausgewiesenen Ausgleichsposten aus
Fremdwidhrungsumrechnung eingestellt. Die Posten der Gewinn- und Verlustrech-
nungen haben wir zu Quartalsdurchschnittskursen umgerechnet.

Die Kurse (Euro-Referenzkurse der Europdischen Zentralbank) fiir die Umrechnung
der in fremder Wahrung aufgestellten Abschliisse stellen sich wie folgt dar (1 EUR
entspricht dem jeweiligen Wert):

Wahrung Stichtagskurse Durchschnittskurse
31.12.2009 31.12.2008 2009 2008
US-Dollar 1,4406 1,3917 1,3900 1,4706

Fir Fremdwahrungs-Transaktionen haben wir den Devisenmittelkurs zum Zeitpunkt
des Geschaftsvorfalls zugrunde gelegt.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(1) Geschifts- oder Firmenwert

Der Geschifts- oder Firmenwert entwickelte sich folgendermalien:

2009 2008

TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 145.943 146.751
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis — I 1.586
Zugange = 920
Abgange — I 142
Umbuchungen — —
Endbestand 31.12. 145.943 145.943
Abschreibungen
Anfangsbestand 01.01. 59.990 61.032
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis — I 1.586
Wertminderungen 294 686
Abgange — - 142
Umbuchungen — —
Endbestand 31.12. 60.284 59.990
Buchwert 31.12. 85.659 85.953

Geschafts- oder Firmenwerte sind mindestens einmal jahrlich sowie zusatzlich bei
Vorliegen von Anzeichen fiir eine Wertminderung auf ihre Werthaltigkeit zu tiber-
prifen.

Fir Zwecke dieses Werthaltigkeitstests haben wir die Geschifts- oder Firmenwerte
sogenannten zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zugeordnet. Dabei wurden
zahlungsmittelgenerierende Einheiten grundsitzlich auf Ebene der rechtlichen Ein-
heiten definiert; wegen der Abhingigkeit der Mittelzufliisse wurden bestimmte
rechtliche Einheiten zusammengefasst. Die Identifikation der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheiten erfolgte in Ubereinstimmung mit der internen Berichtsstruktur
im NURNBERGER Konzern.

Im Geschiéftsjahr 2009 fiihrte der regelmiRig durchgefiihrte Werthaltigkeitstest zu
Wertminderungen von 294 (686) TEUR. Der erzielbare Betrag der zahlungsmittel-
generierenden Einheiten wurde auf Basis des sogenannten ,,value in use® ermittelt.
Grundlage hierfiir waren die vom Management genehmigten Planungsdaten. Die Pla-
nungen beruhen auf Erfahrungen der Vergangenheit sowie Einschatzungen tiber
die kiinftige Marktentwicklung. Es wurde ein Detailplanungszeitraum von drei bzw.
sechs Jahren zugrunde gelegt. Nach diesem Zeitraum erfolgte eine pauschale Fort-
schreibung, wobei ein Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz von bis zu
1,41 % zur Anwendung kam. Die verwendeten Vorsteuer-Abzinsungssitze liegen
zwischen 6,54 % und 13,98 %.

Vom gesamten Buchwert des Geschifts- oder Firmenwerts war zum 31.12.2009 ein
Anteil in Hohe von 63,3 (63,3) Millionen EUR der Einheit ,,CG Car — Garantie Ver-
sicherungs-AG* zuzuordnen, die wir nach den genannten Grundsitzen bewertet
haben. Dabei wurde der ,value in use“ anhand der vom Management genehmigten
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Mittelfristplanung fiir die Jahre 2010 bis 2012 und unter Verwendung eines risiko-
adjustierten Diskontierungsfaktors in Hohe von 12,46 % ermittelt. Fiir den Zeit-
raum nach der Detailplanungsphase haben wir bei der ,,CG Car — Garantie Versiche-
rungs-AG® mit einem Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz in Héhe
von 0,7 % gerechnet. Fiir die Detailplanungsphase sind wir von einem steigenden
versicherungstechnischen Ergebnis bei leicht zunehmendem Ergebnis aus Kapital-
anlagen ausgegangen.

Ein Anteil in Héhe von 14,3 (14,3) Millionen EUR war der Einheit , FURST FUGGER
Privatbank KG“ zuzuordnen, die wir ebenfalls nach den genannten Grundsitzen
bewertet haben. Dabei wurde der ,value in use“ anhand der vom Management geneh-
migten Mittelfristplanung und eines aufgrund der detaillierten Geschéftserwartungen
fur die Jahre 2010 bis 2015 verlangerten Planungszeitraums unter Verwendung
eines risikoadjustierten Diskontierungsfaktors in Hohe von 9,2 % ermittelt. Ausge-
gangen sind wir von einem steigenden Provisions- und Zinsergebnis. Fiir den
Zeitraum nach der Detailplanungsphase haben wir bei der ,FURST FUGGER Privat-
bank KG* mit einem Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz in Héhe von
1,4 % gerechnet.

(2) Sonstige immaterielle Vermogenswerte

Unter dieser Position werden hauptsdchlich Nutzungsrechte, Softwareprogramme
und Lizenzen ausgewiesen.

Folgende Tabelle zeigt die Entwicklung differenziert nach erworbenen und selbst
erstellten immateriellen Vermogenswerten:

Erworben Selbst erstellt Gesamt

2009 2008 2009 2008 2009 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 63.199 65.728 80.009 68.565 143.208 134.293
Wahrungsdifferenzen = — = — = —
Anderungen Konsolidierungskreis — I 119 = — — 119
Zugange 4.990 3.743 12.042 11.402 17.032 15.145
Abgange = 385 - 6.069 - 383 - 436 - 768 - 6.505
Umbuchungen 68 - 84 - 68 478 = 394
Endbestand 31.12. 67.872 63.199 91.600 80.009 159.472 143.208
Abschreibungen
Anfangsbestand 01.01. 44.607 44.458 40.186 33.232 84.793 77.690
Wahrungsdifferenzen = — = — = —
Anderungen Konsolidierungskreis — I 104 = — — 104
Abschreibungen Geschaftsjahr 6.743 6.225 9.876 7.196 16.619 13.421
Abgange = 385 - 5.972 — e 242 - 385 - 6.214
Umbuchungen — — = — = —
Endbestand 31.12. 50.965 44.607 50.062 40.186 101.027 84.793
Buchwert 31.12. 16.907 18.592 41.538 39.823 58.445 58.415

| Zum Inhaltsverzeichnis |



170 NURNBERGER Konzern

| Zum Inhaltsverzeichnis |

Soweit Abschreibungen auf Software und Nutzungsrechte aus den Versicherungs-
gesellschaften resultieren, sind diese in der Gewinn- und Verlustrechnung auf die
Funktionsbereiche (Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen, Versicherungs-
betrieb und Kapitalanlagen) verteilt.

(3) Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten

Im Folgenden ist die Entwicklung der Position Fremdgenutzte Grundstiicke und
Bauten (,,Renditeimmobilien“) dargestellt:

2009 2008

TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 478.682 469.477
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis — I 160
Zugange 20.158 26.649
Abgange = 680 - 9.499
Umbuchungen = 355 - 7.785
Endbestand 31.12. 497.805 478.682
Abschreibungen
Anfangsbestand 01.01. 88.757 84.970
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis o - 21
Abschreibungen Geschaftsjahr 7.336 8.192
Abgange = 142 - 2.862
Wertminderungen 710 521
Wertaufholungen = 56 —
Umbuchungen = 84 - 2.043
Endbestand 31.12. 96.521 88.757
Buchwert 31.12. 401.284 389.925

In Hohe von 213 (657) TEUR entfallen die Zugdnge auf nachtrigliche Anschaffungs-
kosten.

Die Umbuchungen resultieren im Wesentlichen aus Umgliederungen zwischen
fremd- und eigengenutzten Grundstiicken und Bauten.

Zum Bilanzstichtag bestehen Verfligungsbeschrankungen bzw. Sicherheitsver-
pfandungen in Hohe von 161,4 (163,8) Millionen EUR. Auszahlungen fiir Anlagen im
Bau bestehen, ebenso wie wesentliche Verpflichtungen zum Erwerb von Rendite-
immobilien, nicht.

Der beizulegende Zeitwert der Renditeimmobilien betrigt am Bilanzstichtag 436,3
(414,1) Millionen EUR. Seine Ermittlung erfolgt in der Regel nach dem Ertragswert-
verfahren gemaf Wertermittlungsverordnung (WerV) und den Wertermittlungs-
richtlinien durch interne Gutachter. Bei Neubauten und Zukdufen entspricht der
beizulegende Zeitwert den Anschaffungskosten.
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Folgende Betridge wurden im Berichtsjahr ergebniswirksam berticksichtigt:

2009 2008
TEUR TEUR
Mieteinklinfte 29.975 31.035
Betriebliche Aufwendungen fur Renditeimmobilien,
fur die Mieteinkunfte erzielt wurden 6.616 7.740

Betriebliche Aufwendungen fur Renditeimmobilien,
fur die keine Mieteinklinfte erzielt wurden = —

(4) Anteile an Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen

Fiinf nicht konsolidierte Tochterunternehmen sowie zwei Tochtergesellschaften
und ein Gemeinschaftsunternehmen eines anteilig einbezogenen Unternehmens
haben wir zum beizulegenden Zeitwert angesetzt. Aus Konzernsicht sind diese
Unternehmen unwesentlich.

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sind nach der Equity-Methode bewertet.
Dabei werden die in den Konzernabschluss iibernommenen Wertansitze um die
von den Unternehmen im Berichtsjahr erwirtschafteten Ergebnisse und sonstigen
Eigenkapitalveranderungen entsprechend unserer Beteiligungsquote erhoht bzw.
vermindert und Gewinnausschiittungen sowie Zwischengewinne eliminiert.

Die Buchwerte stellen sich wie folgt dar:

2009 2008

TEUR TEUR

Anteile an Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen 3.659 3.615
Anteile an assoziierten Unternehmen 156.560 203.949
160.219 207.564

Die Firmenwerte aller assoziierten Unternehmen beliefen sich zum Jahresende auf
7,2 (18,4) Millionen EUR. Passive Unterschiedsbetrige bestanden, wie schon im
Vorjahr, nicht. Negative, nicht passivierte Equity-Werte waren zum Bilanzstichtag
und im Vorjahr nicht gegeben.

Von den assoziierten Unternehmen ist die Princess Private Equity Holding Limited
borsennotiert. Der Borsenkurs unserer Anteile belief sich zum 31.12.2009 auf
23.052 (21.080) TEUR.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Die folgenden Tabellen zeigen Finanzinformationen zu den assoziierten

Unternehmen:
Vermogenswerte Schulden  Vermogenswerte Schulden
2009 2009 2008 2008
TEUR TEUR TEUR TEUR
ATRION Immobilien GmbH & Co. KG 172.158 91.160 172.734 90.917
Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH 156.284 1.579 168.683 1.800
GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH 319 174 297 158
GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H. 369 323 425 387
M+A Logistik GmbH & Co. KG 12.978 11.916 12.770 11.750
Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG 134.970 117.184 134.498 116.800
Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH 500 36 461 32
Princess Private Equity Holding Limited 540.208 25.273 590.128 4.594
SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH 109.181 43 117.719 28
TECHNO Versicherungsdienst GmbH 2.480 236 2.455 88
Ten Penn Asscociates, L.P. — — — —
1.129.447 247.924 1.200.170 226.554
Umsatzerlose Jahresergebnis Umsatzerlose Jahresergebnis
2009 2009 2008 2008
TEUR TEUR TEUR TEUR
ATRION Immobilien GmbH & Co. KG 13.416 4.942 13.189 1.597
Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH 6.048 5.956 4.896 4.962
GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH 195 21 177 19
GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H. 2.351 8 2.147 10
M+A Logistik GmbH & Co. KG 58.890 867 59.381 1.207
Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG 66.190 - 1.092 65.382 1.706
Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH 303 36 315 22
Princess Private Equity Holding Limited 1.238 - 64.724 4439 - 69.643
SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH 4.234 4.160 3.427 3.443
TECHNO Versicherungsdienst GmbH 2.021 1.338 2.127 1.462
Ten Penn Asscociates, L.P. — — — —
154.886 - 48.488 155.480 - 55.215
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(5) Darlehen und Forderungen

Die fortgefiithrten Anschaffungskosten sowie Zeitwerte stellen sich wie folgt dar:

Fortgeflhrte Zeitwert Fortgeflihrte Zeitwert
Anschaffungskosten Anschaffungskosten

2009 2009 2008 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR

Hypothekendarlehen 888.122 939.759 973.975 1.015.044
Darlehen und Vorauszahlungen

auf Versicherungsscheine 58.024 58.210 63.120 63.377

Ubrige Ausleihungen 203.636 203.544 164.490 164.209

Namensschuldverschreibungen 1.533.316 1.605.095 1.640.194 1.689.122

Schuldscheinforderungen 3.601.297 3.751.121 3.130.796 3.248.039

Inhaberschuldverschreibungen 350.054 341.806 346.148 234.156

Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 13.672 13.672 12.089 12.089

6.648.121 6.913.207 6.330.812 6.426.036

Auf assoziierte Unternehmen entfallen keine Darlehen und Forderungen.

Im Rahmen der Anderungen zu IAS 39 und IFRS 7 wurden im Vorjahr Inhaberschuld-
verschreibungen aus der Kategorie der jederzeit verdulerbaren Finanzinstrumente
in die Kategorie Darlehen und Forderungen umklassifiziert. Diese Finanzinstrumente
hatten zum Umklassifizierungszeitpunkt (01.10.2008) sowie zu den Bilanzstichtagen
des Vorjahres und des Berichtsjahres folgende Buchwerte (fortgefiihrte Anschaf-
fungskosten) und Zeitwerte:

31.12.2009 31.12.2008 01.10.2008

TEUR TEUR TEUR
Buchwerte 321.947 317.150 313.434
Zeitwerte 314.558 213.302 313.434

Fir den Bestand der erfolgsneutral im Eigenkapital ausgewiesenen Verluste erfolgt
ab dem Zeitpunkt der Umklassifizierung eine Auflosung der Betrdge im Eigenkapital
und im Gegenzug die Aufzinsung der Buchwerte der umklassifizierten Finanzinstru-
mente in der Kategorie Darlehen und Forderungen, jeweils unter Anwendung der
Effektivzinsmethode. Im Berichtsjahr fielen 4.796 (3.716) TEUR an. Zusitzlich enthalt
die Gewinn- und Verlustrechnung Wertminderungsverluste von 10.063 (29.409) TEUR
aus der Kategorie der jederzeit verauerbaren Finanzinstrumente. Laufende Ertrige
konnten fiir die umklassifizierten Finanzinstrumente in Hohe von 3.510 (0) TEUR
erfasst werden.

Wire die Umklassifizierung nicht vorgenommen worden, hatten sich im Berichts-
jahr die fiir diese Finanzinstrumente tiber die Kategorie der jederzeit veraullerbaren
Finanzinstrumente zu erfassenden erfolgsneutralen Verluste im Eigenkapital um
10.175 (4.003) TEUR reduziert und in der Gewinn- und Verlustrechnung waren Wert-
aufholungsgewinne von 91.081 TEUR (im Vorjahr Wertminderungsverluste von
156.570 TEUR) ausgewiesen worden.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Bei den Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung ist jedoch zu beriick-
sichtigen, dass gegenlaufige Effekte aus latenten Steuern und - aufgrund der Zu-
gehorigkeit der Finanzinstrumente zu den Segmenten Lebens- und Kranken-Versi-
cherungsgeschift — der Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung zu erfassen
waren. Beriicksichtigt man diese, hitten sich die ohne die Umklassifizierung erfolgs-
wirksam auszuweisenden Gewinne von 91.081 TEUR auf 6.489 TEUR reduziert (im
Vorjahr Verminderung der Verluste von 156.570 TEUR auf 45.036 TEUR). Somit ergibt
sich aufgrund der Umklassifizierung ein um 9.817 TEUR verringertes Konzern-
ergebnis (im Vorjahr um 12.350 TEUR verbessertes Konzernergebnis).

Zum Umklassifizierungszeitpunkt betrugen die erwarteten erzielbaren Cashflows
der umklassifizierten Finanzinstrumente 381.762 TEUR. Die Effektivzinssitze
lagen zu diesem Zeitpunkt zwischen 1,9 % und 20,0 %.

Der unter der Position Darlehen und Forderungen ausgewiesene Gesamtbetrag
unterteilt sich folgendermaRen nach vertraglichen Restlaufzeiten:

Fortgefuhrte Fortgeflihrte

Anschaffungskosten  Anschaffungskosten

2009 2008

TEUR TEUR

bis zu 1 Jahr 399.401 446.190
mehr als 1 bis 2 Jahre 309.786 230.124
mehr als 2 bis 3 Jahre 283.601 300.389
mehr als 3 bis 4 Jahre 273.653 290.960
mehr als 4 bis 5 Jahre 480.306 333.734
mehr als 5 bis 10 Jahre 2.347.757 2.554.322
mehr als 10 Jahre 2.553.617 2.175.093
6.648.121 6.330.812

Nach Ratingkategorien ergibt sich folgende Verteilung:

Zeitwert Zeitwert

2009 2008

TEUR TEUR

AAA 5.002.286 4.592.056
AA 178.684 172.406
A 127.996 145.451
BBB 285.589 4.465
BB und niedriger 57.645 —
Kein Rating 1.261.007 1.511.658
6.913.207 6.426.036

Den Ratingkategorien liegen die Einstufungen fiihrender internationaler Rating-
Agenturen sowie aus unserem internen Ratingprozess zugrunde. Der Bestand ohne
Rating beinhaltet im Wesentlichen an Privatpersonen vergebene Hypotheken- und
Beamtendarlehen.

Wertberichtigungen wurden in Hohe von 12,7 (4,1) Millionen EUR vorgenommen
und sind in den Abschreibungen auf Kapitalanlagen erfasst. Bei wertgeminderten
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Darlehen wurden zur Ermittlung der Zinsertrdge die Nominal- und nicht die Effektiv-
zinssatze herangezogen. Dies erfolgte unter Wesentlichkeits- und Vereinfachungs-
gesichtspunkten, da sich aufgrund des geringen Bestands und des marginalen Unter-
schieds zwischen Nominal- und Effektivzinssiatzen kein wesentlicher Differenzbetrag
ergibt. Die Riicknahme von Wertberichtigungen belauft sich auf 3,4 (2,7) Millionen
EUR und wurde den Ertrdgen aus Kapitalanlagen zugerechnet.

Im Rahmen des Verkaufs von Uberzinsen aus Hypothekendarlehen im Jahr 2004 hat
eine unserer Tochtergesellschaften nach den Rechnungslegungsnormen des Handels-
gesetzbuchs einen Gewinn in Hohe von 65,5 Millionen EUR erzielt. Bei dieser
Transaktion wurden Kreditausfallrisiken zuriickbehalten. Aufgrund unterschiedlicher
Bilanzierungsvorschriften muss der Gewinn nach IFRS ratierlich realisiert werden,
sodass aktuell finanzielle Vermogenswerte in Hohe des Restbetrags von 6,6 (11,4)
Millionen EUR weiterhin angesetzt werden und nicht transferierbar sind. Diesen
Vermogenswerten stehen Verbindlichkeiten in Hohe von 1,0 (1,5) Millionen EUR
gegeniiber.

(6) Finanzinstrumente — Gehalten bis zur Endfalligkeit

Zum 31.12.2009 betragt der Bilanzwert 14,5 (21,5) Millionen EUR. Dabei entspricht
der ausgewiesene Buchwert dem Zeitwert zum Bilanzstichtag.

Samtliche Finanzinstrumente dieser Kategorie sind binnen eines Jahres fallig.
Aufgrund der Bonitdt der Emittenten besteht nahezu kein Ausfallrisiko.
(7) Finanzinstrumente - Jederzeit verauBerbar

Die Zeitwerte und fortgefithrten Anschaffungskosten der nicht verzinslichen sowie
verzinslichen jederzeit verduRerbaren Finanzinstrumente stellen sich wie folgt dar:

Zeitwert Fortgefiihrte Zeitwert Fortgefiihrte
Anschaffungskosten Anschaffungskosten
2009 2009 2008 2008
TEUR TEUR TEUR TEUR
Nicht verzinslich
- Aktien 690.100 584.818 466.167 471.561
- Investmentanteile 770.987 742.744 557.279 569.423
— Andere nicht verzinsliche Wertpapiere 690.247 630.438 730.300 695.275
2.151.334 1.958.000 1.753.746 1.736.259
Verzinslich
— Schuldscheine und Darlehen 41.786 40.100 92.143 90.918
— Namensschuldverschreibungen 114.626 108.119 414.650 408.260
— Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 3.975.021 3.933.954 3.472.023 3.564.070
4.131.433 4.082.173 3.978.816 4.063.248
6.282.767 6.040.173 5.732.562 5.799.507

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Durch die Bewertung zum Zeitwert ergeben sich Werterhéhungen von 242,6 Millio-
nen EUR (im Vorjahr Wertminderungen von 66,9 Millionen EUR). Davon haben
wir — nach Abzug der Zufiihrung zur Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung,
latenter Steuern, von Anteilen der anderen Gesellschafter in Hohe ihres Anteils
am Eigenkapital und der Konsolidierungseffekte — nicht realisierte Gewinne und
Verluste in Hohe von saldiert 49,8 Millionen EUR in das Eigenkapital eingestellt
(im Vorjahr 31,5 Millionen EUR aus dem Eigenkapital entnommen).

Die verzinslichen Papiere haben folgende Restlaufzeiten:

Zeitwert Zeitwert

2009 2008

TEUR TEUR

bis zu 1 Jahr 264.158 569.357
mehr als 1 bis 2 Jahre 447.580 259.625
mehr als 2 bis 3 Jahre 270.960 347.496
mehr als 3 bis 4 Jahre 587.095 270.595
mehr als 4 bis 5 Jahre 439.004 596.697
mehr als 5 bis 10 Jahre 1.437.674 1.246.567
mehr als 10 Jahre 684.962 688.479

4.131.433 3.978.816

Auf Ratingkategorien verteilen sich die verzinslichen Papiere folgendermafen:

Zeitwert Zeitwert

2009 2008

TEUR TEUR

AAA 2.486.259 2.526.421
AA 869.445 856.251
A 504.686 415.379
BBB 146.483 85.531
BB und niedriger 24.368 7.289
Kein Rating 100.192 87.945

4.131.433 3.978.816

Den Ratingkategorien liegen die Einstufungen fithrender internationaler Rating-
Agenturen sowie aus unserem internen Ratingprozess zugrunde.

Der weit tiberwiegende Teil unserer Anlagen liegt im Bereich von AAA bis A. Dies
belegt, dass sich unser Bestand weitestgehend aus Wertpapieren mit exzellentem
Rating zusammensetzt.

Wertberichtigungen wurden in Hohe von 179,3 (435,4) Millionen EUR vorgenommen
und in den Aufwendungen aus Kapitalanlagen erfasst. Die Riicknahme von Wert-
berichtigungen belauft sich auf 0,2 (0,5) Millionen EUR und wurde den Ertrdgen aus
Kapitalanlagen zugerechnet.

Erlauterungen zur Umklassifizierung von Inhaberschuldverschreibungen erfolgen
unter Punkt (5) Darlehen und Forderungen.
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Die Zeitwerte der jederzeit verduBerbaren Finanzinstrumente zum 31.12.2009
sind folgendermallen den einzelnen Gruppen der Zeitwert-Hierarchie von Finanz-
instrumenten zugeordnet:

Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Summe Zeitwerte
2009 2009 2009 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR
Nicht verzinslich
- Aktien 682.662 397 7.041 690.100
— Investmentanteile 770.624 — 363 770.987
— Andere nicht verzinsliche Wertpapiere 146.608 1.632 542.007 690.247
1.599.894 2.029 549.411 2.151.334
Verzinslich
— Schuldscheine und Darlehen — 41.786 — 41.786
— Namensschuldverschreibungen — 114.626 — 114.626
— Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 3.953.128 21.893 — 3.975.021
3.953.128 178.305 — 4.131.433
5.553.022 180.334 549.411 6.282.767
Die Entwicklung der jederzeit verduBBerbaren Finanzinstrumente der Gruppe 3 in
Hohe von 549.411 TEUR stellt sich wie folgt dar:
Aktien Investmentanteile Andere nicht verzinsliche
Wertpapiere
2009 2009 2009
TEUR TEUR TEUR
Beizulegender Zeitwert zum Periodenbeginn 7.966 1.213 588.837
Wertberichtigungen - 451 - 68 - 52.703
Gewinne aus Abgang — — 1.210
Verluste aus Abgang — — - 5
Veranderung Neubewertungsrucklage 704 37 - 17.706
Zugange — — 49.840
Abgange - 1.178 - 819 - 27.466
Umbuchungen — — —
Umgliederungen in Gruppe 3 — — —
Umgliederungen aus Gruppe 3 — — —
Beizulegender Zeitwert zum Stichtag 7.041 363 542.007

Der Gesamtbetrag der erfolgswirksamen Gewinne und Verluste aus den am Ende
der Periode im Bestand befindlichen jederzeit verauRerbaren Finanzinstrumenten
der Gruppe 3 belduft sich auf -41.811 TEUR. Die Einzelbetridge werden unter den
Ertrigen oder den Aufwendungen aus Kapitalanlagen ausgewiesen.

| Zum Inhaltsverzeichnis |



178 NURNBERGER Konzern

| Zum Inhaltsverzeichnis |

(8) Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
angesetzt

In dieser Position sind mit 275,9 (334,1) Millionen EUR verzinsliche Finanzinstru-
mente, mit 21,1 (7,8) Millionen EUR nicht verzinsliche Finanzinstrumente sowie mit
127,7 (215,6) Millionen EUR Derivate enthalten.

Die ,,Fair-Value-Option“ haben wir fiir Finanzinstrumente mit einem beizulegenden
Zeitwert von 272,1 (330,8) Millionen EUR in Anspruch genommen. Ein GrofRteil
hiervon entfallt auf strukturierte Produkte.

Derivate, aus denen eine finanzielle Verbindlichkeit entstanden ist, werden mit
einem beizulegenden Zeitwert in Hohe von 18,1 (9,8) Millionen EUR unter der
Position Sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Derivative Finanzinstrumente (Derivate) sind Finanzinstrumente, deren beizule-
gender Zeitwert sich von einem oder mehreren zugrunde liegenden Vermdgens-
werten ableiten lasst. Dabei wird zwischen auerborslichen, individuell abge-
schlossenen Geschiften — den sogenannten Over-the-counter-(OTC-)Produkten —
und an der Borse abgeschlossenen, standardisierten Geschaften unterschieden.
Der Einsatz von Derivaten erfolgt innerhalb der einzelnen Konzernunternehmen
im Rahmen der jeweiligen aufsichtsrechtlichen Vorschriften sowie zusétzlicher
innerbetrieblicher Richtlinien. Sie haben zum Ziel, die Kapitalanlagen ergebnis-
orientiert zu steuern und dienen hauptsachlich dazu, Portfolios gegen unvorteilhafte
Marktbewegungen abzusichern. Ein Ausfallrisiko ist bei den borsengehandelten
Produkten praktisch nicht gegeben. Die auerborslich abgeschlossenen OTC-
Derivate enthalten hingegen ein theoretisches Risiko in Hohe der Wiederbeschaf-
fungskosten. Daher wihlen wir fiir Geschéfte nur Vertragspartner aus, die eine
sehr hohe Bonitat aufweisen. Bei einem AAA-Rating wird kein Ausfallrisiko erwartet,
bei abnehmendem Rating gehen wir von zunehmendem Ausfallrisiko aus.

Insgesamt war das Volumen der im Berichtszeitraum abgeschlossenen derivativen
Geschifte, wie auch der am Bilanzstichtag noch nicht abgewickelten Positionen,
bezogen auf die Bilanzsumme geringfiigig. Der Saldo aus den beizulegenden Zeit-
werten aller Aktivbestinde und Verbindlichkeiten aus derivativen Geschéften betrug
am Bilanzstichtag 109,6 (205,8) Millionen EUR und damit nur 0,5 (1,1) % der Bilanz-
summe. Zugrunde liegen notierte Preise oder Stichtagsbewertungen anhand aner-
kannter Bewertungsmethoden.
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Die folgende Tabelle zeigt die Restlaufzeiten der saldierten Derivate-Positionen
zum 31.12.2009:

bis 1T Monat mehr als 1 mehr als mehr als 1 mehr als Gesamt
bis 3 Monate 3 Monate bis 5 Jahre 5 Jahre
bis 1 Jahr
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Aktien-/Indexderivate
borsennotiert 6 1.164 264 — — 1.434
nicht borsennotiert (OTC) — — 43.745 48.773 — 92.518
6 1.164 44.009 48.773 — 93.952
Rentenderivate
borsennotiert — - 33 — — — - 33
nicht borsennotiert (OTC) — — 894 32 25.989 26.915
— - 33 894 32 25.989 26.882
Wahrungsderivate
borsennotiert — — — — — —
nicht borsennotiert (OTC) - 6.378 - 2.311 — — — - 8.689
- 6.378 - 2.311 — — — - 8.689
Sonstige Derivate
borsennotiert — — — 300 — 300
nicht borsennotiert (OTC) - 1 — - 6 - 1.663 - 1.186 - 2.856
- 1 —_- - 6 - 1.363 - 1.186 - 2.556
- 6.373 - 1.180 44.897 47.442 24.803 109.589

Die Zeitwerte der Finanzinstrumente, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bilanziert wurden, sind folgendermalien den einzelnen Gruppen der Zeitwert-
Hierarchie von Finanzinstrumenten zugeordnet:

Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Summe Zeitwerte

2009 2009 2009 2009

TEUR TEUR TEUR TEUR

Schuldscheine und Darlehen — 153.820 — 153.820

Namensschuldverschreibungen — 75.536 — 75.536
Inhaberschuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere 24.793 21.740 — 46.533

Investmentanteile 21.068 — — 21.068

Derivate 1.937 125.782 — 127.719

47.798 376.878 — 424.676

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(9) Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen

Der Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen
wird aktivisch ausgewiesen. Die Darstellung erfolgt unsaldiert. Weitere Angaben
erfolgen unter der Position (18) Versicherungstechnische Riickstellungen.

(10) Eigengenutzter Grundbesitz

Die Entwicklung der Position stellt sich wie folgt dar:

2009 2008

TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 248.181 239.762
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis = —
Zugange 10.493 1.950
Abgange = —
Umbuchungen 360 6.469
Endbestand 31.12. 259.034 248.181

Abschreibungen

Anfangsbestand 01.01. 45.076 39.460

Wahrungsdifferenzen — _

Anderungen Konsolidierungskreis

Abschreibungen Geschaftsjahr 4.320 3.984

Abgange = —
Wertminderungen 2.223 224
Umbuchungen 88 1.408
Endbestand 31.12. 51.707 45.076
Buchwert 31.12. 207.327 203.105

Die Umbuchungen resultieren im Wesentlichen aus Umgliederungen zwischen
fremd- und eigengenutzten Grundstiicken und Bauten.

Zum Bilanzstichtag bestehen Verfligungsbeschrinkungen bzw. Sicherheitsver-
pfandungen in Hohe von 149,1 (149,9) Millionen EUR. Auszahlungen fiir Anlagen
im Bau bestehen, ebenso wie Verpflichtungen zum Erwerb von Grundbesitz, nicht.

Der Zeitwert des eigengenutzten Grundbesitzes betrdgt am Bilanzstichtag 232,2
(218,2) Millionen EUR. Seine Ermittlung erfolgt in der Regel nach dem Ertrags-
wertverfahren gemaf Wertermittlungsverordnung (WerV) und den Wertermittlungs-
richtlinien durch interne Gutachter. Bei Neubauten und Zukédufen entspricht der
beizulegende Zeitwert den Anschaffungskosten.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(11) Sonstiges langfristiges Sachanlagevermogen

Hier werden vor allem Betriebs- und Geschiftsausstattung, technische Anlagen
und Maschinen sowie Mietereinbauten ausgewiesen.

Der Buchwert der Betriebs- und Geschiftsausstattung beinhaltet wie im Vorjahr
keine im Rahmen von Finanzierungsleasing gehaltenen Vermogenswerte.

Aus der folgenden Tabelle ergibt sich die Entwicklung der Position:

2009 2008
TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 122.992 131.179
Wahrungsdifferenzen 1 10
Anderungen Konsolidierungskreis — . 324
Zugange 5.305 10.958
Abgange = 5984 - 20.174
Umbuchungen = 54 1.343
Endbestand 31.12. 122.260 122.992
Abschreibungen
Anfangsbestand 01.01. 93.287 102.999
Wahrungsdifferenzen 1 5
Anderungen Konsolidierungskreis — 105
Abschreibungen Geschaftsjahr 6.774 7.523
Abgange = 5.331 - 17.796
Umbuchungen = 54 661
Endbestand 31.12. 94.677 93.287
Buchwert 31.12. 27.583 29.705
(12) Aktive latente Steuern
Die aktiven latenten Steuern entfallen auf folgende Positionen:
Gesamt erfolgswirksame erfolgsneutrale Gesamt
Veranderungen Veranderungen
2009 2009 2009 2008
TEUR TEUR TEUR TEUR
Immaterielle Vermogensgegenstande 427 = 196 = 623
Kapitalanlagen 129.337 29.624 = 59.194 158.907
Sonstiges langfristiges Vermogen 374 224 = 150
Forderungen 2.707 1.165 = 1.542
Ubrige kurzfristige Aktiva 10 10 — —
Steuerliche Verlustvortrage 22.782 = 5.989 = 28.771
Versicherungstechnische Riickstellungen 94.181 = 149 36.829 57.501
Andere Ruckstellungen 36.953 = 1.108 = 38.061
Verbindlichkeiten 1.467 = 70 = 1.537
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 16 16 = —
288.254 23.527 = 22.365 287.092

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(13) Forderungen

Ein wesentlicher Teil der Forderungen resultiert aus dem Versicherungsgeschift.
Sie bestehen gegen Versicherungsnehmer, Vermittler und Riickversicherer.

Folgende Ubersichten erldutern die Zusammensetzung der Forderungen aus
Versicherungsvertrigen und deren Verteilung auf die Geschiftsfelder im NURN-

BERGER Konzern:

Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

2009 2008
TEUR TEUR
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft
Fallige Forderungen gegen Versicherungsnehmer 17.478 28.158
Noch nicht fallige Forderungen gegen
Versicherungsnehmer 244910 233.002
Forderungen gegen Versicherungsvermittler 40.438 34.647
302.826 295.807
Abrechnungsforderungen aus dem
Ruckversicherungsgeschaft = 501
302.826 296.308

Beriicksichtigt sind auch Kapitalisierungsvertrdge mit einer Deckungsriickstellung
von 64,4 (10,1) Millionen EUR und gebuchten Beitrdgen von 55,1 (4,1) Millionen
EUR (entspricht ca. 0,5 % bzw. 2,5 % des jeweiligen Gesamtbestands), die aufgrund
ihrer ermessensabhingigen Uberschussbeteiligung wie Versicherungsvertrige
behandelt werden.

Geschiftsfeld NURNBERGER Krankenversicherung

2009 2008
TEUR TEUR
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft
Fallige Forderungen gegen Versicherungsnehmer 3.430 2.711
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Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

2009 2008
TEUR TEUR
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft
Fallige Forderungen gegen Versicherungsnehmer 31.375 37.656
Forderungen gegen Versicherungsvermittler 20.681 18.519
52.056 56.175
Abrechnungsforderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft 18.827 21.813
70.883 77.988

In allen Geschiftsfeldern resultieren die falligen Forderungen gegen Versicherungs-
nehmer in voller Hohe aus Beitragsforderungen.

Die Steuerforderungen umfassen auch den Barwert des Korperschaftsteuer-
Erstattungsanspruchs gemaR §§ 36 ff. KStG in Hohe von 47,6 (48,0) Millionen
EUR, der in den Jahren 2010 bis 2017 fallig wird.

Die Position Sonstige Forderungen setzt sich folgendermaen zusammen:

2009 2008

TEUR TEUR

Forderungen aus Zinsen 212.481 211.108
Forderungen aus Dividenden 392 543
Mietforderungen 390 400
Forderungen aus Versicherungsvermittiung 2.975 2.499
Ubrige 185.842 225.808
402.080 440.358

Die Restlaufzeit liegt unter einem Jahr.

Der Buchwert zum 31.12.2009 entspricht dem Marktwert der Forderungen zum
Bilanzstichtag.

(14) Vorrate

Die Vorrite resultieren in Hohe von 57,6 (69,7) Millionen EUR aus den Autohandels-
gesellschaften.
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Erlauterungen
zur Konzernbilanz
(Passivseite)
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(15) Eigenkapital

Das voll eingezahlte Grundkapital der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
betragt 40.320.000 EUR. Es ist unverandert eingeteilt in 11.520.000 Stiickaktien
ohne Nennwert mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital je Stiickaktie von
3,50 EUR. Samtliche Aktien sind stimmberechtigt. Sie setzen sich zusammen aus
27.188 auf den Inhaber lautende und 11.492.812 auf den Namen lautende Stiick-
aktien, wobei die Namensaktien nur mit Zustimmung der Gesellschaft tibertragen
werden kénnen. Aktien der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft werden auch
von assoziierten Unternehmen gehalten. Aktionare mit einem Anteilsbesitz von
mehr als 10 % sind im Berichtsteil ,,Gezeichnetes Kapital und Stimmrechte ein-
schlieRlich Erlduterungen nach § 176 Abs.1 AktG* des Konzernlageberichts
aufgefiihrt.

Gezeichnetes Kapital, Kapitalriicklage und gesetzliche Riicklage stimmen mit den
Bilanzansitzen bei der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft {iberein.

Die ,Neubewertungsriicklage“ ist in der Position Ubrige Riicklagen erfasst. Ihre
Veranderung wird in der Eigenkapitalentwicklung dargestellt. In den Verdnderungen
der Komponenten der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrige und Aufwendungen
sind latente Steuern in folgender Hohe beriicksichtigt:

2009 2008
TEUR TEUR

Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen aus:
Jederzeit verauBerbaren Finanzinstrumenten - 21.334 13.593
Assoziierten Unternehmen 46 301
Fremdwahrungen = —
Gesamtbetrag der bertcksichtigten latenten Steuern - 21.288 13.894

Im Geschiftsjahr haben wir Umgliederungen in folgender Hohe aus dem Eigen-
kapital in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung vorgenommen:

2009 2008
TEUR TEUR

Umgliederung aus:
Jederzeit verauBerbaren Finanzinstrumenten - 32.701 - 46.206
Assoziierten Unternehmen 2.361 —
Fremdwahrungen — I 958
Gesamtbetrag der Umgliederungen - 30340 - 47164

(16) Ausgleichsposten fiir die Anteile der anderen Gesellschafter in
Hohe ihres Anteils am Eigenkapital

Im Wesentlichen handelt es sich hierbei um Anteile konzernfremder Gesellschafter
am Eigenkapital der MOHAG Motorwagen-Handelsgesellschaft mbH und der
Feronia, L.P.
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Die Anteile entfallen auf folgende Positionen:

2009 2008
TEUR TEUR
Konzernergebnis 106 2.079
Ubriges Eigenkapital 7.285 10.982
7.391 13.061

(17) Nachrangige Verbindlichkeiten

Hierbei handelt es sich um Verbindlichkeiten, die im Liquidations- oder Insolvenz-
fall erst nach den Forderungen anderer Glaubiger erfiillt werden diirfen. Die Be-
wertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Das bedeutet, vorhandene Auf-
oder Abgelder werden den Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode bis
zur Filligkeit des Riickzahlungsbetrags erfolgswirksam ab- oder hinzugerechnet.

Nach Laufzeiten ergibt sich folgende Gliederung:

2009 2008

TEUR TEUR

bis zu 1 Jahr 1.949 1.948
mehr als 1 bis 2 Jahre = —
mehr als 2 bis 3 Jahre — —
mehr als 3 bis 4 Jahre — —
mehr als 4 bis 5 Jahre = —
mehr als 5 bis 10 Jahre 4.300 4.300
mehr als 10 Jahre 182.950 182.767
189.199 189.015

Die zum 31.12.2009 bestehenden nachrangigen Verbindlichkeiten mit einer Rest-
laufzeit von mehr als einem Jahr werden bis zum Jahr 2013 wie folgt verzinst:

Zinssatz in % TEUR
4,360 2.000
5,000 bis 5,400 23.706
5,625 99.603
5,950 25.000
6,000 34.941
6,365 2.000

187.250

In den Gruppen der Verbindlichkeiten mit Restlaufzeiten von mehr als fiinf bis zehn
Jahren und mehr als zehn Jahren sind insgesamt Darlehen in Hohe von 178,9 Milli-
onen EUR erfasst, die mit einem Sonderkiindigungsrecht ab dem Jahr 2013 seitens
Gesellschaften der NURNBERGER Versicherungsgruppe ausgestattet sind. Von diesem
Zeitpunkt an wiirden die Zinssatze zwischen 2,25 % und 3,50 % zuziiglich 3-Monats-
EURIBOR betragen.

Der beizulegende Zeitwert der ausgewiesenen nachrangigen Verbindlichkeiten
betragt 181.968 (136.204) TEUR.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(18) Versicherungstechnische Riickstellungen
Die Erlauterungen zu dieser Position erfolgen getrennt nach Geschiftsfeldern:

Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

In den folgenden Angaben sind auch Kapitalisierungsvertrage mit einer Deckungs-
riickstellung von 64,4 (10,1) Millionen EUR und gebuchten Beitrdgen von 55,1
(4,1 Millionen EUR (entspricht ca. 0,5 % bzw. 2,5 % des jeweiligen Gesamtbestands)
beriicksichtigt, die aufgrund ihrer ermessensabhiingigen Uberschussbeteiligung
wie Versicherungsvertriage behandelt werden.

Entwicklung der Beitragsuibertrage

Brutto  Anteil Rick- Netto Brutto  Anteil Rick- Netto
versicherer versicherer

2009 2009 2009 2008 2008 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Anfangsbestand 70.625 769 69.856 74.558 738 73.820
Entnahme - 70.625 = 769 - 69.856 - 74558 - 738 - 73.820
Zugang 63.468 730 62.738 70.625 769 69.856
Endbestand 63.468 730 62.738 70.625 769 69.856

| Zum Inhaltsverzeichnis |

Entwicklung der Deckungsriickstellung

Zur Erflillung unserer vertraglichen Verpflichtungen bilden wir Deckungsriickstellun-
gen (Positionen C.II. und E. der Passivseite der Bilanz). Fiir den einzelnen Vertrag
erfolgt dies, nachdem die zugehorigen noch nicht filligen Forderungen gegen den
Versicherungsnehmer aus Beitragen getilgt sind. Die folgende Tabelle stellt wesent-
liche Einflussfaktoren auf die Verdnderung des Saldos aus Deckungsriickstellungen
und Forderungsposten dar:

Brutto

2009 2008
Mio. EUR Mio. EUR

Anfangsbestand
Deckungsruckstellung (C.11.) 10.267,3 10.087,8
Deckungsruickstellung (E.) 3.354,2 5.129,6
Noch nicht fallige Forderungen = 2330 - 218,4
13.388,5 14.999,0
Zuflihrung aus den Beitragen’ 1.595,5 1.531,9
RechnungsmaRige Zinsen' 324,2 337,6
Veranderungen wegen Auszahlungen’ - 14782 - 15794
Verianderungen wegen Anderungen von Annahmen’ 2,8 8,1
Sonstiges’ 1.037,7 - 1.908,7
Endbestand 14.870,5 13.388,5
- davon: Deckungsriickstellung (C.11.) 10.553,1 10.267,3
- davon: Deckungsruckstellung (E.) 4.562,3 3.354,2
—davon: Noch nicht fallige Forderungen - 2449 - 233,0

' Die Aufteilung der Veranderungen im Geschaftsjahr haben wir auf der Grundlage von vorlaufigen
Gewinnzerlegungen ermittelt. Die Vorjahreswerte wurden an die endglltige Gewinnzerlegung
angepasst.
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»Sonstiges® wird wesentlich beeinflusst von der Entwicklung bei dem Teil der
Deckungsriickstellung, der fiir Rechnung und Risiko von Versicherungsnehmern
gebildet wird und sich parallel zum Zeitwert der Kapitalanlagen der Fondsgebun-
denen Versicherung verandert (Deckungsriickstellung (E.)).

Der Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung (C.II.) betrug 207,8
(258,8) Millionen EUR. Die resultierende Veranderung von 51,0 (5,5) Millionen EUR
wurde erfolgswirksam gebucht.

Entwicklung der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille enthilt sowohl

die Riickstellung fiir bereits bekannte Versicherungsfille als auch die Pauschal-
riickstellung fiir eingetretene, aber noch nicht gemeldete Versicherungsfalle.

Brutto  Anteil Rick- Netto Brutto  Anteil Rick- Netto
versicherer versicherer

2009 2009 2009 2008 2008 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Anfangsbestand 161.430 6.617 154.813 168.574 10.196 158.378
Erfolgswirksame Veranderungen = 157 1.254 - 1.411 - 6.723 - 3.435 - 3.288
Erfolgsneutrale Veranderungen 157 127 30 - 421 - 144 - 277
Endbestand 161.430 7.998 153.432 161.430 6.617 154.813

Entwicklung der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Brutto = Netto

2009 2008
TEUR TEUR
Anfangsbestand 850.346 1.200.583
Tatsachliche Riickstellung fur Beitragsriickerstattung
Anfangsbestand 1.034.912 977.537
Wahrungskursanderungen = 4
Zufuhrung 371.894 293.197
Liquiditatswirksame Entnahme - 83.028 - 79.326
Liquiditatsneutrale Entnahme - 159.773 - 156.500
Endbestand 1.164.005 1.034.912
Ruckstellung fur latente Beitragsriickerstattung
Anfangsbestand - 184.566 223.046
Erfolgswirksame Veranderung - 82276 - 175.014
Erfolgsneutrale Veranderung 242.925 - 232.598
Endbestand - 23917 - 184.566
Endbestand 1.140.088 850.346

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Entwicklung der Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen

Brutto = Netto

2009 2008

TEUR TEUR

Anfangsbestand 149 275
Entnahme = 149 - 275
Zugang 289 149
Endbestand 289 149

Falligkeitstermine

Die folgende Tabelle zeigt die vertraglich festgelegten Falligkeitstermine. Betrage
ohne vertraglich vereinbarte Falligkeit weisen wir mit Falligkeit im Folgejahr aus.
Die Angaben zur Deckungsriickstellung (Position C.II. der Passivseite der Bilanz)
zeigen, welche Anteile des zum 31.12.2009 vorhandenen Werts auf Vertrage ent-
fallen, die im jeweiligen Zeitraum planmifig enden. Die Deckungsriickstellung
von Rentenversicherungen weisen wir mit Falligkeit zum Zeitpunkt des kiinftigen
Kapitalwahlrechts bzw. in Ermangelung eines solchen mit Falligkeit in mehr als
zehn Jahren aus. Die Zahlen geben einen Anhaltspunkt fiir Liquiditatserfordernisse;
die tatsdchlichen Mittelfliisse hangen unter anderem vom Eintreten von Versiche-
rungsfillen und Riickkaufen ab.

bis zu 1 mehr als 1 mehr als 5 mehr als
Jahr'  bis 5Jahre bis 10 Jahre 10 Jahre
% % % %
Beitragsubertrage 100 — — —
Deckungsruckstellung 6 21 22 51
Ruckstellung fir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle' 100 — — —
Ruckstellung fir
Beitragsrickerstattung’ 100 — — —
Sonstige versicherungstechnische
Ruckstellungen 100 — — —

" einschlieBlich nicht zuordenbarer Werte

Rechnungszins

Der durchschnittliche Rechnungszins fiir die Deckungsriickstellung (Position C.II.
der Passivseite der Bilanz) betragt 3,2 %. In der folgenden Tabelle zeigen wir, welche
Anteile der Deckungsriickstellung auf die wichtigsten Rechnungszinssatze entfallen.

Rechnungszins in % Anteil in %
3,0 20
3,5 30
4,0 22
Andere 28
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Zinsdnderungsrisiken beschreiben wir im Berichtsteil ,,Risikobericht* des Konzern-
lageberichts unter dem Punkt ,Zinsdnderungsrisiko®.

Geschiftsfeld NORNBERGER Krankenversicherung

Entwicklung der Beitragsiibertrage

Brutto = Netto

2009 2008

TEUR TEUR

Anfangsbestand 456 455
Entnahme = 456 - 455
Zugang 459 456
Endbestand 459 456

Entwicklung der Deckungsriickstellung

In der folgenden Tabelle berichten wir tiber die Entwicklung der Deckungsriick-
stellung aller von uns kalkulierten Tarife. Damit nehmen wir die federfithrend vom
Verband der privaten Krankenversicherung betriebenen Tarife aus.

Brutto = Netto

2009 2008
TEUR TEUR

Anfangsbestand
Deckungsrickstellung (Bilanzwert) 324.636 270.101
- Anteil Verbandstarife - 54975 - 46.651
269.661 223.450
Beitrage aus der Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung 6.001 7.004
Zufuhrung aus den Beitragen 34.540 30.507
Verzinsung 10.282 8.732
Entnahmen zur Finanzierung von Leistungen = 367 - 284
Direktgutschrift 1.119 252
Endbestand 321.236 269.661
+ Anteil Verbandstarife 61.488 54.975
Deckungsrickstellung (Bilanzwert) 382.724 324.636

Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Brutto = Netto

2009 2008
TEUR TEUR
Anfangsbestand 22.140 19.244
Erfolgswirksame Veranderungen 374 2.896
Erfolgsneutrale Veranderungen = —
Endbestand 22.514 22.140

Regressforderungen in Hohe von 101 (103) TEUR wurden von der Riuckstellung fur
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle bereits abgesetzt.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Entwicklung der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Brutto = Netto

2009 2008
TEUR TEUR
Anfangsbestand 53.522 54.061
Tatsachliche Rickstellung fur Beitragsruckerstattung
Anfangsbestand 50.584 50.122
Zuftihrung 16.795 16.769
Liquiditatswirksame Entnahme = 6.325 - 5.992
Liquiditatsneutrale Entnahme = 6.001 - 10.315
Endbestand 55.053 50.584
Rickstellung fir latente Beitragsriickerstattung
Anfangsbestand 2.938 3.939
Erfolgswirksame Veranderung = 671 579
Erfolgsneutrale Veranderung 5.694 - 1.580
Endbestand 7.961 2.938
Endbestand 63.014 53.522

Falligkeitstermine

Beitragsiibertrage werden im Folgejahr ausgebucht.

Die Deckungsriickstellung bilden wir fir lebenslang laufende Vertrdge. Voraussicht-
lich werden die entsprechenden Auszahlungen noch mindestens wiahrend der
nachsten zehn Jahre von den zugehorigen Einnahmen aus Beitragsteilen iibertroffen.
Unter anderem das Eintreten von Versicherungsfillen und kiinftige Beitragsanpas-
sungen sind maligeblich fiir die tatsachlichen Mittelfliisse.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle bilden wir im
Wesentlichen fiir Versicherungsfalle, deren Abwicklung wir im Folgejahr erwarten.
Fiir die Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung gilt keine vertragliche Falligkeit,
soweit sie nicht zur Verwendung im Folgejahr festgelegt ist.

Rechnungszins

Der aktuelle Rechnungszins betriagt in allen Tarifen 3,5 %.

Zinsdnderungsrisiken beschreiben wir im Berichtsteil ,,Risikobericht* des Konzern-
lageberichts unter dem Punkt ,Zinsdnderungsrisiko®.

Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

Entwicklung der Beitragsiibertrage

Brutto  Anteil Rick- Netto Brutto  Anteil Rick- Netto
versicherer versicherer

2009 2009 2009 2008 2008 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Anfangsbestand 160.351 27.772 132.579 123.653 14.936 108.717
Entnahme - 160.351 - 27.772 - 132.579 - 123.653 - 14936 - 108.717
Zugang 181.192 35.564 145.628 160.351 27.772 132.579
Endbestand 181.192 35.564 145.628 160.351 27.772 132.579

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille enthalt sowohl
die Rickstellung fiir bereits bekannte Versicherungsfalle als auch die Pauschal-
riickstellung fiir eingetretene, aber noch nicht gemeldete Versicherungsfille.
Sie entwickelte sich folgendermalen:

Brutto  Anteil Ruck- Netto Brutto  Anteil Ruck- Netto
versicherer versicherer

2009 2009 2009 2008 2008 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Bilanzwert 01.01. 696.619 217.539 479.080 698.252 222.663 475.589

+ Zufiihrungen 232.622 50.498 182.124 237.065 58.979 178.086

— Gezahlte Leistungen - 180.113 - 53470 - 126.643 - 189.841 - 57496 - 132345

- Auflosungen -  67.656 - 11199 - 56457 - 483887 - 6.625 - 42.262

+/~ Wahrungsumrechnung = 130 - 46 - 84 30 18 12

= Bilanzwert 31.12. 681.342 203.322 478.020 696.619 217.539 479.080
- davon:

Unfallversicherung 105.827 16.686 89.141 104.150 17.315 86.835

Haftpflichtversicherung 128.088 15.387 112.701 125.189 18.160 107.029

Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 343.784 147.050 196.734 358.922 153.526 205.396

Sonstige Kraftfahrtversicherung 34.500 11.503 22.997 37.881 12.901 24.980

Ubrige Versicherungszweige 69.143 12.696 56.447 70.477 15.637 54.840
- davon:

Fur unbekannte Versicherungsfalle 47.652 7.496 40.156 46.916 8.150 38.766

Die folgende Ubersicht stellt fiir unser selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschift
der vollkonsolidierten inlindischen Schadenversicherungsgesellschaften dar, wie
sich die Einschatzungen zur Nettoruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfille im Lauf der Zeit verandert haben. Im Nettoabwicklungsergebnis
zeigt sich die Differenz aus der aktuellen und der urspriinglichen Einschatzung:

31.12. 3112, 31120 31120 31120 31120 31120 31120 31120 31.12.
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Nettortckstellung fur das betreffende Jahr
zuzlglich der bislang geleisteten Zahlungen
auf die urspriinglichen Riickstellungen

am Ende des Jahres 163.318 163.734 183.278 168.120 171.772 179.680 164.620 170.581 173.924 176.844
1 Jahr spater 122.420 143.981 153.011 149.460 147.502 158.055 147.815 156.924 150.801
2 Jahre spater 114.433 138.756 146.024 142.413 141.583 145.266 133.174 138.769

3 Jahre spater 111.144 132.539 142.726 141.549 137.454 140.648 125.266

4 Jahre spater 108.507 130.913 139.960 138.599 133.656 137.889

5 Jahre spater 107.922 130.673 138.242 136.681 132.371

6 Jahre spater 107.206 129.170 137.272 135.413

7 Jahre spater 107.215 128.369 137.026

8 Jahre spater 106.442 128.341

9 Jahre spater 106.310

Nettoabwicklungsergebnis 57.008 35.393 46.252 32.707 39.401 41.791 39.354 31.812 23.123

—davon: Wahrungskurseinfluss — — — — — — — — —
Nettoabwicklungsergebnis
ohne Wahrungskurseinfluss 57.008 35.393 46.252 32.707 39.401 41.791 39.354 31.812 23.123

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Gezeigt wird hier die jahrliche, stichtagsbezogene Abwicklung der Riickstellung
einzelner Anfalljahre. Mit Ausnahme der Renten-Deckungsriickstellung werden
Schadenriickstellungen nicht abgezinst.

Entwicklung der tbrigen versicherungstechnischen Riickstellungen

Die tbrigen versicherungstechnischen Riickstellungen umfassen im Geschéftsfeld
Schadenversicherung die Deckungsriickstellung, die Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung, die Stornoriickstellung sowie Sonstige versicherungstechnische
Riickstellungen.

Brutto  Anteil Rick- Netto Brutto  Anteil Riick- Netto
versicherer versicherer

2009 2009 2009 2008 2008 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Anfangsbestand 15.816 1.653 14.163 13.131 426 12.705
Entnahme - 15816 - 1.653 - 14163 - 13.131 - 426 - 12.705
Zugang 18.291 458 17.833 15.816 1.653 14.163
Endbestand 18.291 458 17.833 15.816 1.653 14.163

Falligkeitstermine

| Zum Inhaltsverzeichnis |

Abgeleitet aus den Erfahrungen der Vergangenheit ist in der folgenden Ubersicht
dargestellt, in welchen Zeitraumen mit welchen Realisierungsbetragen der Riick-
stellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille zu rechnen ist. Die Reali-
sierung erfolgt durch Auszahlungen sowie Anpassungen der Einzelreserven.

Brutto Netto Brutto Netto

2009 2009 2008 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR

bis zu 1 Jahr 216.349 166.706 220.788 165.281
mehr als 1 bis 2 Jahre 71.850 48.104 72.138 47.573
mehr als 2 bis 3 Jahre 48.126 32.221 48.554 32.020
mehr als 3 bis 4 Jahre 34.570 23.144 35.375 23.329
mehr als 4 bis 5 Jahre 27.113 18.152 27.745 18.297
mehr als 5 bis 10 Jahre 191.149 127.975 188.668 124.422
mehr als 10 Jahre 92.185 61.718 103.351 68.158
681.342 478.020 696.619 479.080

Die weiteren versicherungstechnischen Riickstellungen - insbesondere Beitrags-
iibertrage — in Hohe von 199,5 (176,2) Millionen EUR sind zum ganz tiberwiegenden
Teil der ersten Restlaufzeitenkategorie zuzuordnen.

(19) Verbindlichkeiten aus gutgeschriebenen Uberschussanteilen

Diese entstehen ausschlielich im Geschiftsfeld Lebensversicherung. In den folgen-
den Angaben sind auch Kapitalisierungsvertrage mit einer Deckungsriickstellung von
64,4 (10,1) Millionen EUR und gebuchten Beitragen von 55,1 (4,1) Millionen EUR
(entspricht ca. 0,5 % bzw. 2,5 % des jeweiligen Gesamtbestands) berticksichtigt, die
aufgrund ihrer ermessensabhingigen Uberschussbeteiligung wie Versicherungs-
vertrage behandelt werden.
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Entwicklung
2009 2008
TEUR TEUR
Anfangsbestand 574.559 605.163
Wahrungskursanderungen/Umgliederungen = 295 7
Erfolgsneutraler Zugang 32.783 32.016
Erfolgswirksamer Zugang 17.363 18.316
Entnahme - 78277 - 80943
Endbestand 546.133 574.559
Falligkeiten

Die folgende Tabelle zeigt, welche Anteile der Verbindlichkeiten aus gutgeschrie-
benen Uberschussanteilen auf Vertrige entfallen, die im jeweils angegebenen
Zeitraum planméaRig enden. Die Verbindlichkeiten aus Rentenversicherungen wei-
sen wir mit Filligkeit beim Renteniibergang aus, zu dem die Uberschussanteile
ausgezahlt oder in die Deckungsriickstellung eingestellt werden. Die Zahlen ge-
ben einen Anhaltspunkt fiir Liquiditatserfordernisse; die tatsachlichen Mittelfliisse
hangen unter anderem vom Eintreten von Versicherungsfallen und Ruckkdufen ab.

2009 2008

% %

bis zu 1 Jahr 10 11

mehr als 1 bis 5 Jahre 27 26

mehr als 5 bis 10 Jahre 23 24

mehr als 10 Jahre 40 39

(20) Andere Riickstellungen

Die Position hat folgende Zusammensetzung:

2009 2008

TEUR TEUR

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 223.440 223.996

Steuerriickstellungen 34.988 57.076

Passive latente Steuern 246.772 231.974

Sonstige Riickstellungen 72.305 78.513

577.505 591.559

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Fir beitragsorientierte Zusagen fiel im Berichtsjahr ein Aufwand von 3,1 (3,0) Mil-
lionen EUR an. Der Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen Rentenversicherung betrug
25,6 (25,5) Millionen EUR.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Die Riickstellungen fiir leistungsorientierte Zusagen setzen sich aus Riickstellungen
fur leistungsorientierte Pensionszusagen und Rickstellungen fiir ahnliche Ver-
pflichtungen zusammen:

2009 2008

TEUR TEUR

Rickstellungen fir leistungsorientierte Pensionszusagen 179.984 183.788
Ruckstellungen fiir dhnliche Verpflichtungen 43.457 40.208
223.441 223.996

Der Finanzierungsstatus der leistungsorientierten Pensionszusagen ergibt sich aus
folgender Tabelle:

2009 2008

TEUR TEUR

Barwert der erdienten Pensionsanspriiche 317.271 270.436

- davon: direkt von Konzernunternehmen zugesagt 82.773 72.498

— davon: Uber Unterstutzungskasse zugesagt 234.498 197.938

Planvermogen -  61.834 - 53.673
Nicht berucksichtigte versicherungs-

mathematische Gewinne (+)/Verluste (-) - 75453 - 32975

Bilanzierte Nettoverbindlichkeit 179.984 183.788

Folgende Tabelle stellt die Entwicklung der Pensionsanspriiche dar:

2009 2008

TEUR TEUR
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche 01.01. 270.436 291.043
Dienstzeitaufwand = 5.611 - 2.848
Zinsaufwand 16.269 15.152
Tilgung von versicherungsmathematischen
Gewinnen/Verlusten 505 1.298
Pensionszahlungen - 12775 - 12448
Versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste (=) 48.447 - 21.761
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche 31.12. 317.271 270.436

Die Rickstellungen fiir leistungsorientierte Pensionszusagen veranderten sich
folgendermaRien:

2009 2008

TEUR TEUR
Stand 01.01. 183.788 185.700
Zufuihrung 8.979 10.562
Pensionszahlungen - 12775 - 12.448
Sonstiges = 8 - 26
Stand 31.12. 179.984 183.788
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Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste aus den Pensionsverpflich-
tungen und dem Planvermogen werden nach dem sogenannten Korridorverfahren
ausgewiesen. Dabei werden Abweichungen zwischen dem geschitzten und dem
tatsachlichen Risikoverlauf dann ergebniswirksam erfasst, wenn sie 10 % des Bar-
werts der erdienten Pensionsanspriiche oder des beizulegenden Zeitwerts des
Planvermogens zum Beginn des Geschiftsjahres {iberschreiten.

Aus der folgenden Tabelle ergibt sich die Entwicklung des Planvermogens der
konzerninternen Unterstiitzungskasse (Versorgungskasse der NURNBERGER
VERSICHERUNGSGRUPPE e. V.):

2009 2008

TEUR TEUR
Beizulegender Wert des Planvermogens 01.01. 53.673 59.284
Erwartete Ertrage aus dem Planvermogen 2.184 2.608
Versicherungsmathematisches Ergebnis 5977 - 8.219
Beitrage des Arbeitgebers 9.112 8.005
Sonstige Erhohungen 13 479
Gezahlte Leistungen = 9.125 - 8.484
Beizulegender Wert des Planvermogens 31.12. 61.834 53.673

Das Planvermogen beinhaltet zu 44,4 (43,7) % Schuldinstrumente, zu 38,0 (36,1) %
Eigenkapitalinstrumente, zu 14,0 (15,5) % fremdgenutzte Immobilien und zu 3,6
(4,7) % andere Vermogenswerte. Die Rendite betrug im Berichtszeitraum 7,9
(=16,3) %. Fir das Geschéftsjahr 2010 werden Planeinzahlungen in Hohe von 8,1
(7,7) Millionen EUR erwartet.

Die folgende Trendanalyse zeigt die Entwicklung der Pensionsanspriiche, des
Planvermogens, des Verpflichtungsiiberschusses und der in den jeweiligen Jahren
eingetretenen Erwartungsanderungen fiir das Geschiftsjahr 2009 und die vier
vorangegangenen Jahre:

2009 2008 2007 2006 2005
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Barwert der erdienten Pensionsanspriche
zum 01.01. 270.436 291.043 304.953 288.749 256.562
Planvermdgen 53.673 59.284 58.466 56.091 56.872
Verpflichtungsuberschuss zum 01.01. 33.164 46.264 60.989 53.319 13.718
Erwartungsanpassungen in Bezug auf den
Wert der Verpflichtung (+Gewinne/-Verluste) 36177 - 32690 - 25.592 1.231 - 27.081
Erwartungsanpassungen in Bezug auf den
Wert des Planvermégens (+Gewinne/-Verluste) 6.130 - 8.219 - 1.755 75 - 3.147

| Zum Inhaltsverzeichnis |



196 NURNBERGER Konzern

Der im Geschéftsjahr gebuchte Aufwand fiir die Zufithrung zu den Riickstellungen
fur leistungsorientierte Pensionszusagen setzt sich wie folgt zusammen:

2009 2008

TEUR TEUR
Dienstzeitaufwand = 5.611 - 2.848
Zinsaufwand 16.269 15.152
Erwartete Ertrage aus dem Planvermaogen = 2.184 - 2.608
Tilgung von versicherungsmathematischen
Gewinnen/Verlusten 505 1.298
Ubriger Aufwand — 432

8.979 10.562

In der Gewinn- und Verlustrechnung sind die Aufwendungen fiir Pensionsverpflich-
tungen in den Funktionsbereichs-Aufwendungen (fiir Versicherungsleistungen,
Versicherungsbetrieb und Kapitalanlagen) enthalten.

Steuerriickstellungen

Die Steuerriickstellungen umfassen die Riickstellungen fiir Ertrag- und sonstige
Steuern der einzelnen Gesellschaften, die sich auf der Grundlage der jeweiligen
nationalen Besteuerung ergeben.

Aus der folgenden Tabelle ergibt sich die Entwicklung der Position:

2009 2008

TEUR TEUR
Anfangsbestand 57.076 72.308
Entnahme - 23.395 - 21155
Auflosung = 8.957 - 4.891
Zugang 10.264 13.970
Anderungen Konsolidierungskreis — I 121
Umbuchungen — I 3.035
Endbestand 34.988 57.076

Latente Steuerverpflichtungen werden unter der Position Passive latente Steuern
ausgewiesen.
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Die Passiven latenten Steuern entfallen auf folgende Positionen:

Gesamt erfolgswirksame erfolgsneutrale Gesamt
Veranderungen Veranderungen

2009 2009 2009 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR

Immaterielle Vermoégensgegenstande 14.192 337 = 13.855

Kapitalanlagen 132.276 = 4.789 36.519 100.546
Anteil der Rickversicherer an den

versicherungstechnischen Ruckstellungen 22 = 4 = 26

Sonstiges langfristiges Vermogen 130 130 = —

Forderungen 173 = 111 = 284

Ubrige kurzfristige Aktiva 1 — — 1

Versicherungstechnische Riickstellungen 95.520 21.229 = 40.793 115.084

Andere Ruckstellungen 3.408 1.514 = 1.894

Verbindlichkeiten 1.030 768 = 262

Passive Rechnungsabgrenzungsposten 20 = 3 = 23

246.772 19.071 = 4.274 231.975

| Zum Inhaltsverzeichnis |

Von der erfolgswirksamen Bewegung des Geschiftsjahres entfillt ein Teilbetrag in
Hohe von =78 TEUR auf die Wahrungsumrechnung.

Sonstige Riickstellungen
Sonstige Riickstellungen wurden gebildet fiir:

2009 2008

TEUR TEUR

Abschlussprovisionen 20.996 24.574
Urlaubs- und Zeitguthaben 14.335 13.715
Ubrige Verpflichtungen 36.974 40.224
72.305 78.513

Unter dem Punkt Ubrige Verpflichtungen sind als grote Positionen Riickstellungen
fiir Steuerzinsen, ausstehende Rechnungen, Aufsichtsratsvergiitung, Jahresab-

schluss- und Priifungskosten sowie drohende Verluste erfasst.
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Aus folgender Tabelle ergibt sich die Entwicklung der Riickstellungen:

2009 2008
TEUR TEUR
Ruckstellungen fur Abschlussprovisionen
Anfangsbestand 24.574 29.493
Entnahme - 23.058 - 27.628
Auflésung = 666 - 58
Zugang 20.146 22.767
Anderungen Konsolidierungskreis = —
Umbuchungen = —
Endbestand 20.996 24.574
Ruckstellungen fur Urlaubs- und Zeitguthaben
Anfangsbestand 13.715 12.730
Entnahme = 6.481 - 6.494
Auflosung — - 345
Zugang 7.102 7.825
Anderungen Konsolidierungskreis = —
Umbuchungen = 1 - 1
Endbestand 14.335 13.715
Rickstellungen fir Gbrige Verpflichtungen
Anfangsbestand 40.224 57.065
Entnahme - 19223 - 29159
Auflosung = 4476 - 7.118
Zugang 20.276 22.886
Anderungen Konsolidierungskreis — 3.206
Umbuchungen 173 - 244
Endbestand 36.974 40.224

Die ausgewiesenen Sonstigen Riickstellungen sind tiberwiegend kurzfristiger Natur.

(21) Verbindlichkeiten

Diese Position umfasst Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschift, Verbindlichkeiten aus Versicherungsgeschift, Verbindlich-
keiten gegentiber Kreditinstituten sowie Sonstige Verbindlichkeiten.

Verbindlichkeiten aus Versicherungsgeschaft

Mit Ausnahme der Verbindlichkeiten aus Beitragsdepots werden die Verbindlich-
keiten aus Versicherungsgeschaft innerhalb eines Geschiftsjahres beglichen.

Sie setzen sich wie folgt zusammen:

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

2009 2008
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegenuber Versicherungsnehmern 38.687 43.179
—davon: Verbindlichkeiten aus Beitragsdepots 20.884 29.093
gegenuber Versicherungsvermittlern 65.655 68.468
104.342 111.647
Abrechnungsverbindlichkeiten
aus dem Ruckversicherungsgeschaft 13.537 3.921
117.879 115.568

Berticksichtigt sind auch Kapitalisierungsvertrage mit einer Deckungsriickstellung
von 64,4 (10,1) Millionen EUR und gebuchten Beitragen von 55,1 (4,1) Millionen EUR
(entspricht ca. 0,5 % bzw. 2,5 % des jeweiligen Gesamtbestands), die aufgrund
ihrer ermessensabhingigen Uberschussbeteiligung wie Versicherungsvertriage
behandelt werden.

Fiir die Verbindlichkeiten aus Beitragsdepots ergibt sich folgende Gliederung
nach Laufzeiten:

2009 2008

TEUR TEUR

bis zu 1 Jahr 1.125 5.984
mehr als 1 bis 2 Jahre 1.754 2.012
mehr als 2 bis 3 Jahre 1.896 746
mehr als 3 bis 4 Jahre 1.956 2.592
mehr als 4 bis 5 Jahre 2.320 3.821
mehr als 5 bis 10 Jahre 7.007 8.290
mehr als 10 Jahre 4.826 5.648
20.884 29.093

Per saldo sind die Verbindlichkeiten aus Beitragsdepots um 8,2 Millionen EUR auf
20,9 Millionen EUR gesunken. Dabei stehen Zugidngen in Hohe von 1,8 Millionen
EUR und Zufithrungen aus Zinsen in Hohe von 0,7 Millionen EUR Entnahmen in
Hohe von 10,7 Millionen EUR gegeniiber.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Geschiftsfeld NURNBERGER Krankenversicherung

2009 2008
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegenuber Versicherungsnehmern 1.605 1.547
gegenuber Versicherungsvermittlern = 32
1.605 1.579
Abrechnungsverbindlichkeiten
aus dem Ruckversicherungsgeschaft 77 184
1.682 1.763
Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung
2009 2008
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegenuber Versicherungsnehmern 17.832 18.593
gegenuber Versicherungsvermittlern 6.509 8.019
24.341 26.612
Abrechnungsverbindlichkeiten
aus dem Ruckversicherungsgeschaft 4.608 4.934
28.949 31.546
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Nach Laufzeiten ergibt sich folgende Gliederung:
2009 2008
TEUR TEUR
bis zu 1 Jahr 191.488 100.839
mehr als 1 bis 2 Jahre 101.827 14.046
mehr als 2 bis 3 Jahre 1.404 102.966
mehr als 3 bis 4 Jahre 1.581 934
mehr als 4 bis 5 Jahre 1.387 1.288
mehr als 5 bis 10 Jahre 14.973 17.135
mehr als 10 Jahre 218.352 298.125
531.012 535.333
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Die zum 31.12.2009 bestehenden Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden wie folgt verzinst:

Zinssatz in % TEUR
0,25 bis 1,00 746
1,01 bis 2,00 28
2,01 bis 3,00 35.307
3,01 bis 4,00 13.088
4,01 bis 5,00 38.452
5,01 bis 6,00 102.889
6,01 bis 7,00 149.014

339.524

Der beizulegende Zeitwert der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten betragt
550.362 (537.462) TEUR.

Sonstige Verbindlichkeiten
Die Position Sonstige Verbindlichkeiten setzt sich wie folgt zusammen:

2009 2008
TEUR TEUR
Sonstige Verbindlichkeiten aus Steuern 17.414 19.965
Sonstige Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen
Sicherheit 1.514 294
Sonstige Verbindlichkeiten aus Termingeschaften 18.129 9.799
Sonstige Verbindlichkeiten aus der
Versicherungsvermittiung 1.898 1.175
Sonstige Verbindlichkeiten aus Riicknahmeverpflichtungen 62.592 80.755
Sonstige Verbindlichkeiten aus gesellschaftsrechtlichen
Verpflichtungen 16.813 —
Sonstige Verbindlichkeiten aus Darlehen 20.000 20.000
Sonstige Verbindlichkeiten aus Bankkundeneinlagen 278.151 319.242
Sonstige Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen 283 292
Sonstige Verbindlichkeiten gegentber
assoziierten Unternehmen 2.964 7.310
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.614 6.936
Sonstige Verbindlichkeiten Rest 22.496 49.272
449.868 515.040

Die Zinssatze der Darlehen liegen zwischen 4,00 und 4,27 %.
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Nach Restlaufzeiten ergibt sich folgende Untergliederung der Position Sonstige

Verbindlichkeiten:
2009 2008
TEUR TEUR
bis zu 1 Jahr 363.499 416.386
mehr als 1 bis 5 Jahre 79.559 83.735
mehr als 5 bis 10 Jahre 3.032 11.000
mehr als 10 Jahre 3.778 3.919
449.868 515.040

Bei den finanziellen Verbindlichkeiten aus Termingeschaften, Riicknahmever-
pflichtungen, gesellschaftsrechtlichen Verpflichtungen und Bankkundeneinlagen
entsprechen die beizulegenden Zeitwerte den Buchwerten. Die Verbindlichkeiten
aus Darlehen haben einen beizulegenden Zeitwert von 20.528 (18.603) TEUR.

Der beizulegende Zeitwert der sonstigen Verbindlichkeiten aus Termingeschaften
verteilt sich folgendermalien auf die einzelnen Gruppen der Zeitwert-Hierarchie

von Finanzinstrumenten:

Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Summe Zeitwert
2009 2009 2009 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR
235 17.894 — 18.129

(22) Rechnungsabgrenzungsposten

Hier werden im Wesentlichen abzugrenzende Zins- und Mietzahlungen erfasst.



Erlduterungen
zur Konzern-
Gewinn- und
Verlustrechnung
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(1) Beitragseinnahmen

Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Beitragseinnahmen und
deren Verteilung auf die Geschiftsfelder im NURNBERGER Konzern:

2009 2008
TEUR TEUR
Gebuchte Beitrage aus selbst
abgeschlossenem Versicherungsgeschaft
Geschaftsfeld Lebensversicherung 2.331.622 2.221.857
Geschaftsfeld Krankenversicherung 147.395 142.137
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 793.098 836.935
Konsolidierung/Sonstiges = 9.966 - 3.591

3.262.149 3.197.338

Gebuchte Beitrage aus
Ubernommenem Versicherungsgeschaft

Geschaftsfeld Lebensversicherung = 43 297
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 19.239 19.541
Konsolidierung/Sonstiges = A 22
19.175 19.816

Beitrage aus Ruckstellung flir Beitragsriickerstattung
Geschaftsfeld Lebensversicherung 130.312 121.548
Geschaftsfeld Krankenversicherung 6.001 10.315
136.313 131.863

Veranderung der Bruttobeitragstbertrage

Geschaftsfeld Lebensversicherung 6.954 4.052
Geschaftsfeld Krankenversicherung = S 1
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung - 20.667 - 36.887
- 13.716 - 32836
Summe Beitragseinnahmen laut Konzern-GuV 3.403.921 3.316.181

In den Zahlen des Geschiftsfelds Lebensversicherung sind auch Kapitalisierungs-
vertrage mit einer Deckungsriickstellung von 64,4 (10,1) Millionen EUR und ge-
buchten Beitrdgen von 55,1 (4,1) Millionen EUR (entspricht ca. 0,5 % bzw. 2,5 %
des jeweiligen Gesamtbestands) beriicksichtigt, die aufgrund ihrer ermessensab-
hingigen Uberschussbeteiligung wie Versicherungsvertrige behandelt werden.
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(2) Ertrage aus Kapitalanlagen

Folgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Ertrige:

2009 2008
TEUR TEUR
Kapitalanlagen aus konventionellem Geschaft
Laufende Ertrage 567.749 606.887
Ertrage aus Zuschreibungen 15.626 20.608
Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 256.202 109.808
Sonstige Ertrage 105.855 324.060

945.432 1.061.363

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebens- und Unfallversicherungspolicen

Nicht realisierte Gewinne aus Fondsgebundenen

Versicherungen 850.909 17.745
Ubrige Ertrige aus Fondsgebundenen Versicherungen 55.922 95.919
906.831 113.664

1.852.263 1.175.027

Aus bereits abgeschriebenen Darlehen wurde ein Zinsertrag in Hohe von 1,6 (3,4)
Millionen EUR erzielt. Zinsforderungen in Hohe von 0,7 (0,5) Millionen EUR ha-
ben wir abgeschrieben.

Die weiteren Erlauterungen beziehen sich auf die Kapitalanlagen aus konventio-
nellem Geschft.

Laufende Ertrdge ergaben sich aus folgenden Quellen:

2009 2008
TEUR TEUR
Fremdgenutzte Grundsticke und Bauten 29.975 31.035
Anteile an assoziierten Unternehmen 4.439 7.765
- davon: Zinsertrage = 4
—davon: Dividendenertrage = 297
Darlehen und Forderungen 289.278 285.847
Finanzinstrumente — Gehalten bis zur Endfalligkeit 449 828
Finanzinstrumente — Jederzeit verauerbar 223.891 242.575
—davon: Zinsertrage 184.642 197.246
—davon: Dividendenertrage 39.249 45.329
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt 14.287 17.404
Ubrige Kapitalanlagen 5.430 21.433
—davon: Zinsertrage 4.102 19.452
567.749 606.887




NURNBERGER Konzern 205

Die Ertrage aus Zuschreibungen verteilen sich folgendermafen:

2009 2008

TEUR TEUR

Fremdgenutzte Grundstucke und Bauten 56 —

Anteile an verbundenen Unternehmen 35 —

Darlehen und Forderungen 3.392 2.727

Finanzinstrumente — Jederzeit verauerbar 203 452
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert angesetzt 11.940 17.429

15.626 20.608

Gewinne aus Abgangen entstanden bei folgenden Positionen:

2009 2008

TEUR TEUR

Fremdgenutzte Grundstiucke und Bauten 3 1

Anteile an assoziierten Unternehmen 3.969 22

Darlehen und Forderungen 446 98

Finanzinstrumente — Jederzeit verauRerbar 249.168 107.719
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert angesetzt 2.251 564

Entkonsolidierung abgegangener Tochterunternehmen 365 1.404

256.202 109.808

Die Gewinne aus dem Abgang jederzeit verauerbarer Finanzinstrumente sind
iberwiegend auf Vermogensumschichtungen innerhalb der Wertpapier-Spezial-
fonds zurtickzufiihren.

Die sonstigen Ertrage resultieren im Wesentlichen aus erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert angesetzten Finanzinstrumenten.

Nettoergebnisse aus Finanzinstrumenten ergaben sich, gemaR der in der Beschrei-
bung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fir Finanzinstrumente darge-
stellten Definition, wie folgt:

2009 2008
TEUR TEUR
Darlehen und Forderungen 280.417 284.595
Finanzinstrumente — Gehalten bis zur Endfalligkeit 449 828
Finanzinstrumente — Jederzeit verauerbar 237.490 - 203.297
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt - 103.668 207.088
— davon: Handelsbestande - 117.068 198.973
- davon: aufgrund , Fair-Value-Option” 13.399 8.115
Finanzielle Verbindlichkeiten - 43735 - 53.291
370.953 235.923

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Im Nettoergebnis sind Gesamtzinsertrdge aus nicht erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten in Hohe von 478.471 (503.378)
TEUR und Gesamtzinsaufwendungen fiir finanzielle Verbindlichkeiten in Hohe
von 43.735 (53.291) TEUR enthalten.

Aufgrund von Wertminderungen wurden 179,2 (434,7) Millionen EUR aus der unter
der Eigenkapitalposition Ubrige Riicklagen erfassten ,,Neubewertungsriicklage“ in
die Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht.

(3) Ertrage aus Ruckversicherungsgeschaft
Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Ertrige aus Riickversiche-

rungsgeschift und deren Verteilung auf die Geschiftsfelder im NURNBERGER
Konzern:

2009 2008
TEUR TEUR
Anteil der Rickversicherer an den Zahlungen
fur Versicherungsfalle im selbst abgeschlossenen
Geschaft ohne Schadenregulierungskosten
Geschaftsfeld Lebensversicherung 35.825 36.506
Geschaftsfeld Krankenversicherung 165 84
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 137.053 143.809
Konsolidierung/Sonstiges = 5 - 14
173.038 180.385
Anteil der Riickversicherer an den Zahlungen
fur Versicherungsfalle im ibernommenen
Geschaft ohne Schadenregulierungskosten
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 1.339 151
Anteil der Ruckversicherer an den Schaden-
regulierungskosten im selbst abgeschlossenen Geschaft
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 17.620 18.846
Anteil der Ruickversicherer an den Schaden-
regulierungskosten im tbernommenen Geschaft
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung = 13
Erhaltene Riickversicherungsprovisionen
und -gewinnbeteiligungen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 17.852 25.327
Geschaftsfeld Krankenversicherung 15 15
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 45.624 49.488
Konsolidierung/Sonstiges = 7 - 7
63.484 74.823
Veranderung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
fur das in Ruckdeckung gegebene Geschaft
Geschaftsfeld Lebensversicherung 43.402 243
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 12.555 18.090
55.957 18.333
Summe Ertrage aus Rickversicherung laut Konzern-GuV 311.438 292.551
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(4) Sonstige Ertrage

Die Position enthalt die Umsatzerlose aus den Autohandelsgesellschaften in Hohe
von 697,7 (613,7) Millionen EUR. Sonstige versicherungstechnische Ertrage sind

in Hohe von 15,2 (48,8) Millionen EUR, Provisionen aus Vermittlungsleistungen in
Hohe von 33,4 (36,2) Millionen EUR erfasst. Des Weiteren sind Wahrungskurs-
gewinne von 5,0 (23,9) Millionen EUR sowie Ertrage aus der Erhohung noch nicht
falliger Anspriiche an Versicherungsnehmer von 12,5 (14,9) Millionen EUR einge-
flossen. Aus treuhandahnlichen Tatigkeiten wurden Ertrdge in Hohe von 143 (158)
TEUR erzielt. Fiir die Anlage der Versicherungsbeitrige aus Fondsgebundenen
Versicherungen in Fondsanteilen erlosen die Kapitalanlagegesellschaften Verwal-
tungsvergiitungen, wovon wir einen geringfligigen Anteil fiir die Zulieferung des
Anlagevolumens erhalten.

(5) Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen

Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Aufwendungen fiir Versiche-
rungsleistungen und deren Verteilung auf die Geschiftsfelder im NURNBERGER

Konzern:
2009 2008
TEUR TEUR
Zahlungen fur Versicherungsfalle im selbst abgeschlossenen
Geschaft ohne Schadenregulierungskosten
Geschaftsfeld Lebensversicherung 1.387.518 1.481.585
Geschaftsfeld Krankenversicherung 67.450 64.317
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 470.371 492.519
Konsolidierung/Sonstiges = 393 - 110

1.924.946 2.038.311

Zahlungen fur Versicherungsfalle im Ubernommenen
Geschaft ohne Schadenregulierungskosten

Geschaftsfeld Lebensversicherung 74 35
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 8.166 10.742
Konsolidierung/Sonstiges = 36 - 141
8.204 10.636
Schadenregulierungskosten im selbst abgeschlossenen
Geschaft
Geschaftsfeld Lebensversicherung 16.686 15.580
Geschaftsfeld Krankenversicherung 2.809 2.601
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 70.447 71.660
Konsolidierung/Sonstiges = 1.783 - 1.433
88.159 88.408
Veranderung der Rickstellung fur noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle
Geschaftsfeld Lebensversicherung = 156 - 6.722
Geschaftsfeld Krankenversicherung 374 2.896
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung - 14.961 - 1.937
Konsolidierung/Sonstiges 31 157
- 14712 - 5.606

| Zum Inhaltsverzeichnis |



208 NURNBERGER Konzern

| Zum Inhaltsverzeichnis |

2009 2008
TEUR TEUR
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen
Bruttortickstellungen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 1.493.850 -1.601.530
- davon: Direktgutschrift zur Deckungsrickstellung = —
Geschaftsfeld Krankenversicherung 58.088 54.536
—davon: Direktgutschrift zur Deckungsrickstellung 1.119 253
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 1307 - 223
Konsolidierung/Sonstiges = 7.151 —
1.546.094  -1.547.217
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung
Geschaftsfeld Lebensversicherung 289.618 118.183
Geschaftsfeld Krankenversicherung 16.123 17.348
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 1.124 1.067
Konsolidierung/Sonstiges = 473 18.616
306.392 155.214
Zinsen fiir Uberschussanteile
Geschaftsfeld Lebensversicherung 17.371 18.317
Summe Aufwendungen fur
Versicherungsleistungen laut Konzern-GuV 3.876.454 758.063

In den Zahlen des Geschiftsfelds Lebensversicherung sind auch Kapitalisierungs-
vertrage mit einer Deckungsriickstellung von 64,4 (10,1) Millionen EUR und ge-
buchten Beitrdgen von 55,1 (4,1) Millionen EUR (entspricht ca. 0,5 % bzw. 2,5 %
des jeweiligen Gesamtbestands) berticksichtigt, die aufgrund ihrer ermessensab-
hingigen Uberschussbeteiligung wie Versicherungsvertrige behandelt werden.

Bei den Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung sind —83,4 (-155,8) Millionen
EUR auf die Veranderung der Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung zu-

ruckzufihren.
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(6) Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb und deren Verteilung auf die Geschiiftsfelder im NURN-

BERGER Konzern:
2009 2008
TEUR TEUR
Abschlussaufwendungen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 369.138 445.903
Geschaftsfeld Krankenversicherung 14.723 13.894
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 129.695 119.079
Konsolidierung/Sonstiges = 3.974 - 3.779
509.582 575.097
Verwaltungsaufwendungen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 82.741 81.399
Geschaftsfeld Krankenversicherung 5.489 4.886
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 104.205 105.664
Konsolidierung/Sonstiges = 2.878 - 2.768
189.557 189.181
Summe Aufwendungen fir den
Versicherungsbetrieb laut Konzern-GuV 699.139 764.278

In den Zahlen des Geschiftsfelds Lebensversicherung sind auch Kapitalisierungs-
vertrdge mit einer Deckungsriickstellung von 64,4 (10,1) Millionen EUR und ge-
buchten Beitridgen von 55,1 (4,1) Millionen EUR (entspricht ca. 0,5 % bzw. 2,5 %
des jeweiligen Gesamtbestands) berticksichtigt, die aufgrund ihrer ermessensab-
hingigen Uberschussbeteiligung wie Versicherungsvertrige behandelt werden.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(7) Aufwendungen aus Riickversicherungsgeschaft

Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Aufwendungen aus
Riickversicherungsgeschift und deren Verteilung auf die Geschiftsfelder im

NURNBERGER Konzern:
2009 2008
TEUR TEUR
Abgegebene Rickversicherungsbeitrage
im selbst abgeschlossenen Geschaft
Geschaftsfeld Lebensversicherung 78.749 83.971
Geschaftsfeld Krankenversicherung 452 454
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 201.823 216.420
Konsolidierung/Sonstiges 21 22
281.003 300.823
Abgegebene Rickversicherungsbeitrage
im Ubernommenen Geschaft
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 6.279 5.118
Veranderung des Anteils der Rickversicherer
an den Bruttobeitragsubertragen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 39 —
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung = 3
39 3
Veranderung des Anteils der Rickversicherer
an der Deckungsruckstellung
Geschaftsfeld Lebensversicherung 1.995 13.283
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung = 5
1.995 13.288
Veranderung des Anteils der Riickversicherer an der
Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Geschaftsfeld Lebensversicherung 547 3.435
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 20.082 10.864
Konsolidierung/Sonstiges = 31
20.629 14.268
Veranderung des Anteils der Rickversicherer
an den sonstigen versicherungstechnischen Ruckstellungen
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 110 238
An Ruckversicherer bezahlte Depotzinsen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 2.434 2.465
Summe Aufwendungen aus Ruckversicherung
laut Konzern-GuV 312.489 336.203
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(8) Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

Folgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Aufwendungen:

2009 2008
TEUR TEUR
Kapitalanlagen aus konventionellem Geschaft
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 213.243 476.778
Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 59.660 145.123
Aufwendungen aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 8.461 7.146
Aufwendungen fiur die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsen, Derivate und sonstige Aufwendungen 262.085 150.099
543.449 779.146
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebens- und Unfallversicherungspolicen
Nicht realisierte Verluste aus
Fondsgebundenen Versicherungen 11.367 1.965.883
Ubrige Aufwendungen aus
Fondsgebundenen Versicherungen 81598 154.481

14.960 2.120.364

558.409 2.899.510

Im Vorjahr hatten wir die Aufwendungen aus Anteilen an assoziierten Unternehmen
noch nicht gesondert ausgewiesen.

Die weiteren Erlauterungen beziehen sich auf die Kapitalanlagen aus konventio-
nellem Geschaft.

Abschreibungen auf Kapitalanlagen waren in folgenden Kategorien vorzunehmen:

2009 2008

TEUR TEUR

Fremdgenutzte Grundsticke und Bauten 8.046 8.379

Anteile an Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen 43 250

Darlehen und Forderungen 12.699 4.088

Finanzinstrumente — Jederzeit verauBerbar 179.291 435.369
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert angesetzt 12.924 28.243

Ubrige Kapitalanlagen 240 449

213.243 476.778

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Bei folgenden Positionen ergaben sich Verluste aus Abgang:

2009 2008

TEUR TEUR

Fremdgenutzte Grundstucke und Bauten 25 1.156

Darlehen und Forderungen = 2

Finanzinstrumente — Jederzeit verauerbar 56.482 141.938
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert angesetzt 282 743

Entkonsolidierung Tochterunternehmen 2.871 1.284

59.660 145.123

Die Verluste aus dem Abgang jederzeit veraullerbarer Finanzinstrumente sind
iberwiegend auf Vermogensumschichtungen innerhalb der Wertpapier-Spezial-
fonds zuriickzufithren und werden durch entsprechend hohere Gewinne deutlich
uberkompensiert.

Die Nettoergebnisse aus Finanzinstrumenten stellen wir unter Punkt (2) Ertrage
aus Kapitalanlagen dar.

(9) Finanzierungsaufwendungen

Als Finanzierungsaufwendungen werden die Zinsen aus der Aufnahme von Fremd-
kapital ausgewiesen, das nicht in direktem Zusammenhang mit der Erzielung von
Ertragen aus der gewohnlichen betrieblichen Tatigkeit steht.

(10) Sonstige Aufwendungen

Neben dem Materialaufwand aus den Autohandelsgesellschaften in Hohe von 640,4
(565,7) Millionen EUR, der mit 2,6 (3,1) Millionen EUR Wertminderungen von
Vorraten umfasst, enthilt die Position Provisionsaufwendungen fiir das Vermittlungs-
geschaft, Zinsaufwendungen fiir Pensionsriickstellungen, Abschreibungen auf For-
derungen gegen Versicherungsvermittler und auf andere Vermogensgegenstande
sowie die Personal- und Sachaufwendungen, die nicht den Funktionsbereichen
zuzuordnen sind. Des Weiteren sind Wahrungskursverluste in Héhe von 2,6 (22,8)
Millionen EUR sowie Aufwendungen aus treuhandahnlichen Tatigkeiten in Hohe
von 143 (157) TEUR erfasst. Aufwendungen aus der Verminderung noch nicht falliger
Anspriiche an Versicherungsnehmer sind im Berichtsjahr in Hohe von 324 (0) TEUR
angefallen.
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(11) Steuern

Die im Konzernabschluss ausgewiesenen Ertragsteuern setzen sich wie folgt zu-
sammen (negative Betridge stellen Ertragspositionen dar):

2009 2008
TEUR TEUR
Tatsachliche Steuern
des Geschaftsjahres 22.426 25.561
fur Vorjahre 173 - 7.493
22.599 18.068
Latente Steuern
aufgrund der Veranderung temporarer Differenzen -  11.937 - 24842
aufgrund des Verbrauchs bzw. der
Entstehung steuerlicher Verlustvortrage 6.051 2.094
aufgrund von Steuersatzanderungen = 4 18
aufgrund bisher nicht aktiv abgegrenzter Verlustvortrage — 2.730
aufgrund von Wertberichtigungen aktiver
latenter Steuern auf Verlustvortrage = 63 - 1.398
aufgrund von Wertberichtigungen aktiver
latenter Steuern auf temporare Differenzen 1576 - 1.076
= 4377 - 27934
Ertragsteuern 18.222 - 9.866

Die Nutzung bisher nicht aktivierter steuerlicher Verlustvortrage hat zu einer Minderung
des tatsiachlichen Ertragsteueraufwands in Hohe von 1,1 (1,0) Millionen EUR gefiihrt.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Der ausgewiesene Ertragsteueraufwand 2009 ist um 0,6 (17,6) Millionen EUR niedriger
als der erwartete Ertragsteueraufwand. Ausgehend vom Ergebnis vor Ertragsteuern er-
gibt sich folgende Uberleitung vom erwarteten zum tatsichlichen Ertragsteueraufwand:

2009 2008
TEUR TEUR
Ergebnis vor Ertragsteuern 59.672 24.508
Konzernertragsteuersatz (in %) 31,48 % 31,48 %
Erwarteter Ertragsteueraufwand 18.785 7.715
Auswirkungen
von Steuersatzdifferenzen = 695 - 1.076
von Steuersatzanderungen = 4 18
im Geschaftsjahr erfasster Steuern aus Vorjahren = 1373 - 11.704
nicht anrechenbarer Ertragsteuern = 3.097 1.168
nicht abziehbarer Betriebsausgaben 7.381 6.120
steuerfreier Ertrage = 2.243 - 4.667
gewerbesteuerlicher Hinzurechnungen und Kirzungen 2.746 3.317
steuerlicher Bemessungsgrundlagentransfers an
Konzernfremde 143 - 215
steuerlicher Verlustvortrage 6.828 - 626
aus der Aktivierung von Korperschaftsteuer-Guthaben = 5.548 - 6.423
permanenter Effekte bilanzieller Natur = 217 - 67
permanenter Effekte auf Konsolidierungsebene = 4.445 - 3.198
Sonstige = 39 - 228
Tatsachlicher Ertragsteueraufwand 18.222 - 9.866

Der erwartete Ertragsteueraufwand ergibt sich durch Multiplikation des Ergebnisses
vor Ertragsteuern mit dem Konzernertragsteuersatz. Der Konzernertragsteuersatz
von 31,48 (31,48) % setzt sich zusammen aus dem Korperschaftsteuersatz von
15,00 %, dem Solidaritatszuschlag auf die Korperschaftsteuer von 5,50 % und dem
Gewerbesteuersatz der Obergesellschaft von 15,65 %.

Latente Steuern in Hohe von 18,1 Millionen EUR wurden im Geschéftsjahr direkt
dem Eigenkapital belastet (im Vorjahr wurden 13,3 Millionen EUR dem Eigenkapital
gutgeschrieben).

Fiir folgende noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage und abzugsfiahige
temporare Differenzen wurden keine aktiven latenten Steuern angesetzt:

2009 2008

TEUR TEUR

Korperschaftsteuerliche Verlustvortrage 222.082 218.652
Gewerbesteuerliche Verlustvortrage 102.055 104.961
Abzugsfahige temporare Differenzen 13.012 8.248

Die angegebenen korperschaftsteuerlichen und gewerbesteuerlichen Verlustvortrage
beinhalten vergleichbare auslandische Verlustvortriage. Nicht angesetzte Zins-
vortrage nach § 4h EStG sowie nicht angesetzte Verlustvortrige nach § 15a EStG
sind in den korperschaftsteuerlichen Verlustvortragen enthalten. Die nicht ange-
setzten steuerlichen Verlustvortrage sind zeitlich unbegrenzt nutzbar.
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(12) Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie wird durch Division des auf die Aktionare entfallenden
Konzernergebnisses durch die gewichtete durchschnittliche Anzahl der im Umlauf
befindlichen Aktien im entsprechenden Geschéftsjahr ermittelt:

2009 2008
Auf Anteilseigner des NURNBERGER Konzerns
entfallendes Konzernergebnis in EUR 41.344.638 32.277.411
Aktienanzahl 11.520.000 11.520.000
Ergebnis je Aktie in EUR 3,59 2,80

Da keine Verwasserungseffekte auftreten, reprasentiert das so berechnete Ergebnis
sowohl das unverwasserte als auch das verwasserte Ergebnis je Aktie.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Seit dem Geschiftsjahr 2007 wenden wir IFRS 8 ,,Geschiftssegmente® an, wonach
die Segmentbildung der internen Berichtsstruktur folgt (,Management approach®).
Die Segmentierung nehmen wir nach strategischen Geschéftsfeldern, entsprechend
der Steuerung durch den Vorstand und der Uberwachung durch den Aufsichtsrat,
vor. Die Geschaftsfelder gliedern sich in Lebens-Versicherungsgeschaft, Kranken-
Versicherungsgeschift, Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift sowie Bank-
dienstleistungen und setzen sich wie folgt zusammen:

Lebens-Versicherungsgeschaft

Das Geschiftsfeld umfasst das Lebensversicherungsgeschaft aus vier Lebensver-
sicherungsunternehmen einschlieflich einer Pensionskasse sowie einen Pensions-
fonds. Daneben flieen mehrere Grundbesitzgesellschaften, Spezialfonds sowie
assoziierte Unternehmen ein. Die Versicherungsgesellschaften bieten in verschie-
denen Auspragungen modular aufgebaute Kapital- sowie Risikoversicherungen
an. Wichtige Produkte sind hierbei Fondsgebundene und konventionelle Lebens-
und Rentenversicherungen sowie Berufsunfihigkeits-Versicherungen.

Kranken-Versicherungsgeschaft

Das Geschiftsfeld umfasst ein Krankenversicherungsunternehmen. Es bietet Produkte
im Rahmen der privaten Krankenvoll- und -zusatzversicherung fiir Arbeitnehmer,
Beamte und Selbststandige an.

Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft

In das Geschiftsfeld flieBen im Wesentlichen das Schaden- und Unfall-Versiche-
rungsgeschift von drei voll und einem quotal einbezogenen Schadenversiche-
rungsunternehmen, ein in der Schadenregulierung tatiges Dienstleistungsunter-
nehmen, ein Spezialfonds, mehrere Grundbesitz- und Autohandelsgesellschaften
sowie assoziierte Unternehmen ein. Das Kerngeschiaft besteht darin, den Kunden
Versicherungsschutz fiir Risiken in allen Bereichen des tdglichen Lebens anzubieten.

Bankdienstleistungen

Das Geschaftsfeld beinhaltet ein Kreditinstitut mit Verwaltungs- und Tochtergesell-
schaften. Neben dem Angebot eigener Finanzprodukte in der Vermogensverwaltung
werden auch Kapitalanlagen anderer Anbieter vermittelt. Der iiberwiegende Teil der

Erlose resultiert aus der privaten Vermogensverwaltung.

Konsolidierung/Sonstiges

Die Zahlenangaben zu den Geschiftsfeldern sind um segmentinterne Transaktionen
bereinigt. Die Uberleitung zum Konzernwert ergibt sich durch die Angaben in der
Spalte ,,Konsolidierung/Sonstiges®, die neben den segmentiibergreifenden Kon-
solidierungsbuchungen auch die Daten solcher Gesellschaften beinhaltet, die nicht
im Rahmen der angegebenen Geschaftsfelder gesteuert und iiberwacht werden.
Segmentiibergreifende Verrechnungen von Dienstleistungen werden grundsatzlich
nach dem Vollkostenprinzip vergiitet und entsprechen den versicherungsauf-
sichtsrechtlichen Vorgaben.
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Im Anschluss an Konzernbilanz, -Gewinn- und Verlustrechnung sowie Aufstellung
der erfassten Ertrige und Aufwendungen stellen wir unter der Uberschrift
,Segmentberichterstattung® die Gliederung von Konzernbilanz und -Gewinn- und
Verlustrechnung nach Geschiftsfeldern dar. Diese Tabellen sind Bestandteil des
Konzernanhangs. Die folgenden Angaben ergidnzen die dort enthaltenen Infor-
mationen:

2009 2008
TEUR TEUR
Lebens-Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit externen Kunden 2.321.837 2.218.726
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit anderen Segmenten 9.742 3.427
Zinsen und ahnliche Ertrage 424.912 440.823
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 19.247 18.353
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 201.679 455.839
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen 15.220 22.146
Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen = 4.141 - 4.299
PlanmaRige Abschreibungen langfristiger
Vermogenswerte' 2 11.253 10.111
Wertaufholungen langfristiger Vermogenswerte? = —
Wertminderungen langfristiger Vermogenswerte' 2 4.071 1.839
Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen 70.176 98.426
Andere nicht zahlungswirksame Posten
(auBer planmaRigen Abschreibungen) 256.229 - 159.649
Zugang zu langfristigen Vermdgenswerten? 18.691 10.528

Kranken-Versicherungsgeschaft

Gebuchte Bruttobeitrage

aus Transaktionen mit externen Kunden 147.395 142.137
Gebuchte Bruttobeitrage

aus Transaktionen mit anderen Segmenten = —

Zinsen und ahnliche Ertrage 18.368 16.393
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 181 184
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 1.642 2.193
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen 312 —

Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen = —

PlanmaRBige Abschreibungen langfristiger

Vermogenswerte' 2 940 600
Wertaufholungen langfristiger Vermogenswerte? = —
Wertminderungen langfristiger Vermdgenswerte' 2 25 36

Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen — —

Andere nicht zahlungswirksame Posten
(auBer planmaRigen Abschreibungen) 7.673 754

Zugang zu langfristigen Vermdgenswerten? 357 678
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2009 2008
TEUR TEUR
Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit externen Kunden 812.092 856.289
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit anderen Segmenten 245 187
Zinsen und ahnliche Ertrage 34.629 36.517
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 3.297 7.768
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 8.905 13.716
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen 92 —
Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen 435 365
PlanmaRige Abschreibungen langfristiger
Vermogenswerte' ? 11.173 10.417
Wertaufholungen langfristiger Vermdgenswerte? = —
Wertminderungen langfristiger Vermogenswerte' 2 340 577
Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen 13.058 14.196
Andere nicht zahlungswirksame Posten
(auBer planmaRigen Abschreibungen) 19.279 876
Zugang zu langfristigen Vermogenswerten? 11.254 14.011
Bankdienstleistungen
Provisionserlose
aus Transaktionen mit externen Kunden 17.981 22.088
Provisionserlose
aus Transaktionen mit anderen Segmenten 191 453
Zinsen und ahnliche Ertrage 14.065 20.855
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 9.369 16.109
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 1.097 3.556
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen 4 749
Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen = —
PlanmaRBige Abschreibungen langfristiger
Vermogenswerte? 504 545
Wertaufholungen langfristiger Vermogenswerte? — —
Wertminderungen langfristiger Vermogenswerte? 7 —
Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen 715 715
Andere nicht zahlungswirksame Posten
(auBer planmaRigen Abschreibungen) 3.248 7.717
Zugang zu langfristigen Vermogenswerten? 1.065 1.061
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2009 2008
TEUR TEUR
Konsolidierung/Sonstiges
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit externen Kunden = —
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit anderen Segmenten = 9.987 - 3.614
Zinsen und ahnliche Ertrage = 2922 - 927
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 16.839 16.985
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 1.095 1.473
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen = 3 - 2.287
Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen 1.729 4.634
PlanmaRige Abschreibungen langfristiger
Vermogenswerte? 937 836
Wertaufholungen langfristiger Vermogenswerte? = —
Wertminderungen langfristiger Vermogenswerte? 3 —
Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen 72.611 90.612
Andere nicht zahlungswirksame Posten
(auBer planmaRigen Abschreibungen) - 22950 - 4.955
Zugang zu langfristigen Vermogenswerten? 1.462 1.787

1 Vor Verteilung auf die Funktionsbereiche aufgrund der Besonderheiten des Versicherungsgeschafts
2 Unter den langfristigen Vermdgenswerten erfassen wir Immaterielle Vermdgenswerte, Sachanlagen
und den Eigengenutzten Grundbesitz.

Erlauterungen zur Entsprechend IAS 7.20 haben wir den Kapitalfluss aus der laufenden Geschéftstatig-
Kapitalfluss- keit nach der indirekten Methode dargestellt.
rechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel der NURNBERGER
Versicherungsgruppe im Laufe des Geschiftsjahres durch Zu- und Abfliisse veran-
dert haben. Dabei erfolgt eine Dreiteilung der Zahlungsstrome in laufende Geschafts-
tatigkeit, Investitionstatigkeit und Finanzierungstatigkeit. Der in der Kapitalfluss-
rechnung ausgewiesene Finanzmittelfonds umfasst die laufenden Guthaben bei
Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand und entspricht damit der Aktivposition
G. der Konzernbilanz.

Aus Zinsen ergaben sich Zahlungsmittelzufliisse in Hohe von 484,3 (485,8) Millionen
EUR, aus Dividenden in Hohe von 39,5 (46,1) Millionen EUR. Die Zahlungsmittel-
abfliisse aus Zinsen betragen 51,4 (47,3) Millionen EUR. Aus Ertragsteuern resultiert
ein Mittelabfluss in Hohe von 21,7 (6,1) Millionen EUR.

Die Position 7. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage sowie
Berichtigungen des Uberschusses enthilt in Hohe von —839,5 (1.948,1) Millionen
EUR nicht realisierte Gewinne und Verluste aus Fondsgebundenen Versicherungen.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Sonstige Angaben
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Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Die Auflistung der in den Konzernabschluss der NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft (Muttergesellschaft) einbezogenen Tochter-, Gemeinschafts- und
assoziierten Unternehmen erfolgt unter dem Punkt ,, Anteilsbesitzaufstellung®.

Zwischen Versicherungsunternehmen der NURNBERGER Versicherungsgruppe und
Riickversicherungsunternehmen, die Anteile an der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft halten, ohne einen makgeblichen Einfluss auszuiiben, bestehen
seit vielen Jahren Rickversicherungsbeziehungen.

Geschifte mit Tochterunternehmen sind im Konzernabschluss vollstindig eliminiert.

Eine Tochtergesellschaft ist fiir ein zu 50 % in den Konzernabschluss einbezogenes
Gemeinschaftsunternehmen (gemeinsam gefiihrt) als Riickversicherungsunterneh-
men titig. Bereinigt um den Konzernanteil am Gemeinschaftsunternehmen ergeben
sich Ertrage aus Riickversicherungsgeschéft in Hohe von 13.322 (14.066) TEUR
und Aufwendungen aus Riickversicherungsgeschaft in Hohe von 13.571 (13.923)
TEUR. Am Bilanzstichtag bestanden keine laufenden Forderungen (im Vorjahr 408
TEUR). Bei 11.370 (8.410) TEUR Depotforderungen aus dem in Riickdeckung iiber-
nommenen Versicherungsgeschaft handelt es sich um vom Erstversicherer gestellte
Sicherheiten. Diese diirfen nicht mit anderen Forderungen zusammengefasst oder
mit Verbindlichkeiten verrechnet werden.

Assoziierte Unternehmen sind als Vermittlungsgesellschaften fiir Unternehmen der
NURNBERGER Versicherungsgruppe titig, in einem Fall vermittelt eine Tochter-
gesellschaft fiir ein assoziiertes Unternehmen. Hieraus resultieren Provisionsauf-
wendungen in Hohe von 3.631 (3.546) TEUR sowie Provisionsertrige in Hohe von
11.833 (10.391) TEUR. Zum Bilanzstichtag bestanden per saldo laufende Verbind-
lichkeiten in Hohe von 1.568 (1.724) TEUR.

Von Gesellschaften, an denen Konsul Anton Wolfgang Graf von Faber-Castell, Aktio-
nir und Mitglied des Aufsichtsrats der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesell-
schaft, beteiligt ist, bezogen Konzerngesellschaften Waren und Beratungsleistungen.
Aulerdem fielen Mietkosten an. Die marktiibliche Vergiitung betrug insgesamt 180
(269) TEUR. An Mitglieder der Aufsichtsrite von Tochterunternehmen der NURN-
BERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft wurden fiir Vortragstatigkeiten 30 TEUR
vergiitet (im Vorjahr 24 TEUR an Mitglieder des Aufsichtsrats der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft).

Die Angabe der Vergiitungen der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder erfolgt
unter dem Punkt ,,Organbeziige und -kredite®.

Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat sowie weitere Personen in Schliisselpositi-
onen haben Produkte von Gesellschaften der NURNBERGER Versicherungsgruppe
erworben und Versicherungsvertrige geschlossen. Ebenso sind Personen aus dem
genannten Kreis nebenberuflich als Vermittler fiir Konzernunternehmen tatig.
Aus Konzernsicht sind diese Geschifte unwesentlich.

Die angegebenen Betrdge enthalten die nicht abzugsfihige Umsatzsteuer.
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Organbeziige und -kredite
Die Aufsichtsrats- und Vorstandsmitglieder sind auf den Seiten 12 und 13 aufgefiihrt.
Die Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder fir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben

im Konzern der NURNBERGER Versicherungsgruppe beliefen sich im Berichts-
jahr auf 4.223 (4.237) TEUR und setzen sich folgendermalien zusammen:

Grundbezuge variable Bezuge Gesamt Zufuhrung zu Bilanzwert
Pensions- Pensions-
rickstellungen  rickstellungen

2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Dr. Werner Rupp 723 708 317 329  1.040 1.037 832 - 159 4566 3.734
Dr. Armin Zitzmann 581 552 292 328 873 880 554 7 1.827 1.273
Dipl.-Pad. Walter Bockshecker 365 356 109 117 474 473 357 63  1.270 913
Dipl.-Kfm. Henning von der Forst 426 410 232 245 658 655 747 153 2927 2.180
Dr. Wolf-Riidiger Knocke 365 354 162 198 527 552 516 23 2143 1.627
Dr. Hans-Joachim Rauscher 433 409 218 231 651 640 648 - 46 3.149 2501

2.893 2.789 1.330 1.448 4.223 4.237 3.654 41 15.882 12.228

Frithere Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen erhielten 1.831 (1.935)
TEUR; fir sie sind Pensionsriickstellungen zum 31.12.2009 in Hohe von 24.304
(24.334) TEUR gebildet. Zum 31.12.2009 bestanden keine Hypotheken-/Grund-
schuldforderungen an Vorstandsmitglieder.

Fiir das Jahr 2009 ergaben sich Aufwendungen fiir die Aufsichtsratsmitglieder der
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft aus den Aufsichtsriten im Konzern
in Hohe von 2.205 (2.232) TEUR. Hierin enthalten sind auch Bezige fiir die Mitglied-
schaft in den Ausschiissen der Aufsichtsrite. Aus dem Geschaftsjahr 2008 sind
noch Vergiitungen in Hohe von 20 (39) TEUR nachzutragen.

Zum Bilanzstichtag bestanden Hypotheken-/Grundschuldforderungen gegen Auf-
sichtsratsmitglieder in Hohe von 340 (356) TEUR; getilgt wurden im Berichtsjahr
16 (44) TEUR. Bei einer vereinbarten Laufzeit von zehn Jahren betragt der Zinssatz
4,85 %.

Langfristiger Incentive-Plan

Ein langfristiger Incentive-Plan wird in der NURNBERGER Versicherungsgruppe
nicht verfolgt.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Beteiligungsprogramme

Anlisslich des 125-jihrigen Jubiliums der NURNBERGER im September 2009 haben
wir Mitarbeitern und Rentnern von Konzerngesellschaften der NURNBERGER
Versicherungsgruppe jeweils fiinf Namensaktien der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft als einmaliges Jubiliumsgeschenk iiberreicht. Insgesamt wurden
am 02.10.2009 hierfiir 30.835 und am 01.12.2009 im Rahmen einer Nachregulierung
nochmals 165 Aktien von den betroffenen Konzerngesellschaften zum durchschnitt-
lichen Preis von 53,07 EUR je Aktie erworben. Die insgesamt 31.000 erworbenen
und unentgeltlich {ibertragenen Aktien haben einen rechnerischen Anteil am Grund-
kapital von 108.500,00 EUR, was 0,27 % des Grundkapitals der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft entspricht.

Personal
Unsere in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter- und Gemeinschaftsunter-

nehmen beschiftigten — hauptsichlich in Deutschland und Osterreich — im Jahres-
durchschnitt 5.888 (5.973) Mitarbeiter.

2009 2008
Inland
Innendienst 4.140 4.197
davon anteilig bei quotal einbezogenen Unternehmen 66 63
davon bei Autohandelsgesellschaften 864 901
angestellter AuBendienst 1.416 1.477
davon anteilig bei quotal einbezogenen Unternehmen 25 25
Ausland
Innendienst 286 262
davon anteilig bei quotal einbezogenen Unternehmen 13 11
angestellter AuBendienst 46 37
davon anteilig bei quotal einbezogenen Unternehmen 18 12
5.888 5.973

Der Personalaufwand — Lohne und Gehilter, soziale Abgaben sowie Aufwendungen
fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung — betrug im Berichtsjahr 318,1 (308,7)
Millionen EUR.
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Gewinnverwendungsvorschlag

Der Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft beabsichtigt, ge-
meinsam mit dem Aufsichtsrat der Hauptversammlung eine Gewinnausschiittung
in Hohe von 26.496.000,00 EUR vorzuschlagen. Auf jede Stiickaktie entfallen hier-
von 2,30 EUR.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag sind keine wesentlichen Ereignisse eingetreten, iiber die
nach IAS 10.21 zu berichten ware.

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Im Zusammenhang mit der Beteiligung an 2 (3) Gesellschaften biirgerlichen Rechts
ist gesamtschuldnerische Haftung gegeben. An 8 (8) Personenhandelsgesellschaften
sind Konzernunternehmen als personlich haftende Gesellschafter beteiligt.

Die Verbindlichkeiten aus Biirgschaften belaufen sich auf 7.941 (9.927) TEUR.

Als Gesellschafter der FURST FUGGER Privatbank KG hat sich die NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft gemaR § 5 Abs. 10 des Statuts des innerhalb des
Bundesverbands deutscher Banken e. V. bestehenden Einlagensicherungsfonds
verpflichtet, den Bundesverband deutscher Banken e.V. von allen Verlusten freizu-
stellen, die diesem durch Malknahmen gemall § 2 Abs. 2 des Statuts des Ein-
lagensicherungsfonds zugunsten der FURST FUGGER Privatbank KG entstehen.

Konzernunternehmen sind gemaR §§ 124 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds
fiir die Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds erhebt auf Grundlage der Siche-
rungsfonds-Finanzierungs-Verordnung (Leben) jahrliche Beitrdge von maximal
0,2 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen, bis ein
Sicherungsvermogen von 1 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Riickstellungen aufgebaut ist. Die zukiinftigen Verpflichtungen hieraus betragen
236 (4.121) TEUR.

Der Sicherungsfonds kann dariiber hinaus Sonderbeitrdge in Hohe von weiteren
1 %0 der Summe der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen erheben;
dies entspricht einer Verpflichtung von 14.480 (16.071) TEUR.

Zusatzlich besteht die Verpflichtung, dem Sicherungsfonds oder alternativ der
Protektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verfiigung zu stellen,
sofern die Mittel des Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen.
Die Verpflichtung betrdgt 1% der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Riickstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den Siche-
rungsfonds geleisteten Beitrage. Unter Einschluss der oben genannten Einzah-
lungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds betragt
die Gesamtverpflichtung zum Bilanzstichtag 130.552 (148.767) TEUR.

Weiter ergeben sich finanzielle Verpflichtungen daraus, dass der Sicherungsfonds
fiir die Krankenversicherer gemiR § 129 Abs. 5a VAG nach der Ubernahme von
Versicherungsvertragen zur Erfiillung seiner Aufgaben Sonderbeitriage in Hohe
von bis zu 2 %o der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen von den
Krankenversicherungsunternehmen erheben kann.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Sonstige nicht aus der Bilanz ersichtliche finanzielle Verpflichtungen bestehen aus
Beteiligungsverhaltnissen in Hohe von 10.420 (12.500) TEUR und zugesagten, noch
nicht ausgezahlten Grundschulden und Krediten im Umfang von 10.635 (9.343)
TEUR. Weitere finanzielle Verpflichtungen resultieren aus nicht borsennotierten
Kapitalanlagen mit Eigenkapitalcharakter in Hohe von 312.058 (336.454) TEUR
sowie aus Miet- und Leasingvertragen in Hohe von jahrlich 14.385 (11.862) TEUR.
Dariiber hinaus bestehen Verpflichtungen aus einer vertraglichen Vereinbarung
beziiglich Umbau und Renovierung einer Immobilie in Hohe von 13.987 (0) TEUR.
Aus quotal einbezogenen Unternehmen entfallen Verpflichtungen aus schwebenden
Grundbesitzgeschaften in anteiliger Hohe von 900 (1.150) TEUR auf den Konzern.
Im Rahmen einer Vergleichsvereinbarung tiber 5.000 (5.000) TEUR haben wir uns
verpflichtet, in Verhandlungen mit dem Anspruchsteller unter der Zielsetzung ein-
zutreten, uns an der Steuerlast zu beteiligen, sofern die Finanzverwaltung entgegen
unserer Beurteilung zu dem Ergebnis kommt, dass die Ausgleichszahlung beim
Anspruchsteller ganz oder teilweise steuerpflichtig ist.

Aufgrund der rechtlichen Unsicherheiten — ausgelost durch unterschiedliche Auf-
fassungen der Landesarbeitsgerichte Miinchen und Koln — hinsichtlich der Zuldssig-
keit von gezillmerten Tarifen in der betrieblichen Altersversorgung, haben wir
einen Teil unserer Firmenkunden fiir den Fall, dass zu einem spateren Zeitpunkt auf
der Grundlage einer gerichtlichen Entscheidung Anspriiche erhoben werden, von
entsprechenden Zahlungsforderungen freigestellt. Diese Haftungsfreistellung gilt
fiir alle Neuabschliisse in den Jahren 2007 bis 2009 mit Versicherungsbeginn bis
spatestens 01.12.2009. Voraussetzung fiir die Haftungsfreistellung ist, dass der
Firmenkunde und dessen Arbeitnehmer ordnungsgemaSf iiber die Zillmerung auf-
geklart wurden und dass die jeweils giiltigen Antrdge sowie Vereinbarungen zur
Entgeltumwandlung verwendet wurden. Infolge der Entscheidung des Bundesarbeits-
gerichts vom 15.09.2009 sehen wir die Eintrittswahrscheinlichkeit des Haftungs-
falls als auerst gering an.

Leasingverhiltnisse werden als Finanzierungs-Leasing eingestuft, wenn durch die
im Leasingvertrag oder in sonstigen Vertragen getroffenen Vereinbarungen die mit
dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken im Wesentlichen auf den Leasing-
nehmer tibertragen werden. Alle anderen Leasingverhaltnisse werden als Operating-
Leasing klassifiziert. Der NURNBERGER Konzern nutzt geleaste Biirordume aus
dem ersten Bauabschnitt des Verwaltungsgebédudes an der Ostendstra8e in Nirnberg
im Rahmen eines langfristigen Operating-Leasingverhaltnisses. Der in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasste Leasingaufwand betragt 7.232 (7.080) TEUR.

Am 31.12.2009 beliefen sich die zukiinftigen Mindest-Leasingraten bis zum Ablauf
der Grundmietzeit auf folgende Betrage:

TEUR

2010 7.279
2011 7.435
2012 7.595
2013 7.759
30.068
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Anteilsbesitzaufstellung

Folgende Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierte Unternehmen, an denen die
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft unmittelbar oder tiber Konzern-
unternehmen mittelbar beteiligt ist, bilden den Konsolidierungskreis:

Tochterunternehmen
Name und Sitz Nominal- Kapital-
kapital anteil
in 1.000 in%
2. ACB Immobilien GmbH & Co. KG, Nirnberg EUR 6.395 100
ACB Immobilien GmbH & Co. KG, Niirnberg EUR 9.208 100
ADK Immobilienverwaltungs GmbH, Niirnberg EUR 1.500 94
AFIB AUTOFORUM in BERLIN GmbH, Berlin EUR 500 100
AVZ Auto-Teile-Vertriebs-Zentrum GmbH, Recklinghausen EUR 100 100
Bauherrengemeinschaft GdbR Elsterstralle, Leipzig EUR — 100
Business Tower Nirnberg (BTN) GmbH & Co. KG, Grinwald DEM 50 100
Butenuth Auto-Forum GmbH, Berlin EUR 25 100
car.com Marketing und Media GmbH, Braunschweig EUR 26 100
DAH Deutsche AutohandelsHolding GmbH, Berlin EUR 25 100
DURKOP GmbH, Braunschweig EUR 4.801 100
Durkop Versicherungs- und Finanzdienste GmbH,
Braunschweig EUR 41 100
Feronia, L.P., Hamilton/Bermuda EUR — 99
Feronia SICAV SIF, Luxemburg EUR — 100
FURST FUGGER Privatbank Asset Management GmbH,
Miinchen EUR 500 100
FURST FUGGER Privatbank Immobilien GmbH, Augsburg EUR 520 100
FURST FUGGER Privatbank KG, Augsburg EUR 13.294 99
FURST FUGGER Verwaltungs-GmbH, Augsburg EUR 1.025 100
GARANTA Versicherungs-AG, Niirnberg EUR 38.602 100
LOMOND Grundstlicksgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald EUR 25 100
LOVAT Grundstucksgesellschaft mbH & Co. KG, Grunwald DEM 50 100
MERLIN Master Fonds INKA, Dusseldorf EUR — 100
Minerva Fonds INKA, Dusseldorf EUR — 100
MOHAG Autohaus Datteln GmbH & Co. KG, Datteln EUR 10 57
MOHAG Automobile Sprungmann GmbH, Dorsten EUR 100 51
MOHAG Motorwagen-Handelsgesellschaft mbH,
Gelsenkirchen EUR 608 55,50
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg EUR 40.320 100
NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG,
Nirnberg EUR 5.000 100
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg  EUR 5.000 100
NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft
fur betriebliche Altersversorgung und Personaldienst-
leistungen mbH, Nurnberg EUR 130 100
NURNBERGER Communication Center GmbH, Nurnberg EUR 100 100
NURNBERGER Holding Gesellschaft mbH, Niirnberg EUR 25 100

NURNBERGER Immobilienfonds Fiinfzehnte KG, Niirnberg DEM 31.010 59,36
NURNBERGER International Center Realty, Inc.,
Wilmington/Delaware, USA uUsD 125 0,012
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Name und Sitz Nominal- Kapital-
kapital anteil

in 1.000 in %

NURNBERGER Investment Services GmbH, Nurnberg EUR 50 100

NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg EUR 10.000 100

NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg EUR 40.000 100

NURNBERGER Pensionsfonds AG, Niirnberg EUR 4.770 100

NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg EUR 3.000 100

NURNBERGER SofortService AG, Nurnberg EUR 1.000 100

NURNBERGER Ten Penn Realty, Inc.,

Wilmington/Delaware, USA usbD 125 100

NURNBERGER Versicherung AG Osterreich,

Salzburg/Osterreich EUR 10.000 100

NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg EUR 2.500 100

NURNBERGER Versicherungen OstendstraRe GbR,

Nurnberg EUR — 100

NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-

Vermittlungs-GmbH, Nirnberg EUR 50 100

NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg EUR 5.000 100

REGEDA GmbH Autoleasing + Autovermietung + Autohandel,

Gelsenkirchen EUR 50 100

Thermal-Sport-Hotel Badgastein Ges.m.b.H.,

Bad Gastein/Osterreich EUR 37 100

Vega Invest (Guernsey) Ltd., St. Peter Port/Guernsey EUR 10 100

Vega Invest plc., Dublin/Irland EUR — 100

' Stimmrecht 90 %

2 Stimmrecht 100 %

Gemeinschaftsunternehmen

Name und Sitz Nominal- Kapital-

kapital anteil

in 1.000 in%

CG Car — Garantie Versicherungs-AG, Freiburg’ EUR 6.225 50

Car — Garantie GmbH, Freiburg’ EUR 62 —2

! Gemeinsame Fithrung mit nicht einbezogenen Unternehmen
2 Kapitalanteil der CG Car — Garantie Versicherungs-AG: 100 %
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Assoziierte Unternehmen

Name und Sitz Nominal- Kapital-
kapital anteil

in 1.000 in %

ATRION Immobilien GmbH & Co. KG, Griinwald EUR 150 31,63

Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH,

Nurnberg EUR 767 26,30

GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH,

Nurnberg EUR 55 50

GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H.,

Salzburg/Osterreich EUR 36 26

M+A Logistik GmbH & Co. KG, Braunschweig EUR 170 30

Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim EUR 5.665 40,01

Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH,

Nirnberg DEM 100 50

Princess Private Equity Holding Limited,

St. Peter Port/Guernsey EUR 70 9,70

SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg EUR 901 18,54

TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Nirnberg EUR 900 26

Ten Penn Associates, L.P., Philadelphia/USA usbD — 62,10

Nicht einbezogene Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen
Die folgenden aus Konzernsicht unwesentlichen Tochter- und Gemeinschaftsunter-
nehmen wurden nicht in den Konzernabschluss einbezogen:

Name und Sitz Nominal- Kapital-
kapital anteil
in 1.000 in %
Autohaus Reichstein GmbH i. L., Heidenheim EUR 5.484 100
Autowelt Marzahn GmbH i. L., Berlin EUR 26 100
Autowelt & Service GmbH i. L., Berlin EUR 537 100
AWS Autowelt Spandau GmbH i. L., Berlin EUR 25 100
BHV-EDV Dienstleistungs- GmbH, i. L., Freiburg EUR 61 —!
CarGarantie N.V., Apeldoorn/Niederlande EUR 2.060 —
GSG Garantie-Service GmbH, Freiburg EUR 100 —?
PS-Markt GroBhandelsgesellschaft mbH i. L.,
Dahlwitz-Hoppegarten EUR 1.023 75

1 Kapitalanteil der CG Car — Garantie Versicherungs-AG: 100 %
2 Kapitalanteil der Car — Garantie GmbH: 50 %
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Beteiligungsunternehmen
Die folgenden Beteiligungsunternehmen sind fiir den Konzern wirtschaftlich bedeut-
sam. Daneben bestehen weitere Beteiligungen von untergeordneter Bedeutung.

Name und Sitz Nominal-  Kapital- Eigen-  Jahres-
kapital anteil kapital ergebnis

in 1.000 in% in1.000 in1.000

HANNOVER Finanz GmbH, Hannover EUR 62.100 10 80.934  11.4471"
Pax-Anlage AG, Basel/Schweiz CHF 18.000 13,33  148.999 18.753"

Schweizerische National-
Versicherungsgesellschaft,
Basel/Schweiz CHF 8.400 6,51 262.340 36.940"

" Jahresabschluss zum 31.12.2008

Abschlusspriifer

Das im Geschaftsjahr als Aufwand erfasste Honorar fiir den Konzernabschlusspriifer
und mit ihm verbundene Unternehmen entfallt in Hohe von 1.969 (1.858) TEUR
auf die Abschlusspriifungen und in Hohe von 53 (68) TEUR auf sonstige Bestati-
gungs- und Beratungsleistungen. Fiir Steuerberatungsleistungen sind 67 (107) TEUR
und fiir sonstige Leistungen 1.004 (159) TEUR angefallen. Die Betrdge enthalten
auch die nicht abzugsfihige Umsatzsteuer.

Corporate Governance Kodex
Die Entsprechenserklarung gemall § 161 AktG wurde am 18.12.2009 abgegeben

und den Aktioniren iiber das Internet (http://www.nuernberger.de — Uber uns -
Investor Relations — Corporate Governance) dauerhaft zuganglich gemacht.
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Versicherung der
gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemi8 den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ver-
mittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieRlich des Geschéfts-
ergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben
sind.

Nirnberg, 26. Februar 2010

Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
Dr. Werner Rupp Dr. Armin Zitzmann Dipl.-Pad. Walter Bockshecker
Dipl.-Kfm. Henning von der Forst Dr. Wolf-Riidiger Knocke

Dr. Hans-Joachim Rauscher
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Bestatigungsvermerk
des Abschlussprufers

Wir haben den von der Niirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Niirnberg,
aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrech-
nung, Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen, Eigenkapitalentwick-
lung, Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fiir das
Geschdftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 geprift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs.1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchge-
fithrten Prifung eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die
Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten
Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priiffungshandlungen
werden die Kenntnisse iiber die Geschaftstatigkeit und iiber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler
berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im
Konzernabschluss und Konzernlagebericht iiberwiegend auf der Basis von Stich-
proben beurteilt. Die Prufung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Kon-
solidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrund-
siatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere
Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den erganzend nach § 315a Abs.1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsiach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Niirnberg, den 1. Marz 2010

KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Heigl Roder
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Erlauterung von
Fachausdrucken

Assoziierte Unternehmen

Unternehmen, auf deren Geschafts- und Finanzpolitik ein maRkgeblicher Einfluss
durch ein in den Konzernabschluss einbezogenes Unternehmen ausgeiibt werden
kann. Bei einer Beteiligungsquote zwischen 20 % und 50 % wird ein malgeblicher
Einfluss vermutet, der keine Mdoglichkeit zur Beherrschung der Geschafts- und
Finanzpolitik erlaubt. Die Bewertung der Anteile an assoziierten Unternehmen
erfolgt nach der Equity-Methode.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
Provisionen, Personal- und Sachkosten, die durch den Abschluss von Versicherungs-
vertragen und die Verwaltung des Versicherungsbestands anfallen.

Ausgleichsposten fiir die Anteile der anderen Gesellschafter

Sind konzernfremde Gesellschafter an in den Konzernabschluss einbezogenen
Tochterunternehmen beteiligt, so ist in der Regel deren Anteil am Eigenkapital unter
diesem Posten auszuweisen.

Beitrage

Gebuchte Beitrage: Beitrage, die im Geschaftsjahr als Zahlungseingang oder Forde-
rung an Versicherungsnehmer gebucht wurden.

Verdiente Beitrage: Auf das Geschiftsjahr abgegrenzte Beitrage. In den Segmenten
der Personenversicherung zdhlen auch Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung als verdient.

Neubeitrage: Beitrage fiir im Geschaftsjahr neu zugegangene Versicherungsver-
trage. Bei Vertragen mit laufender Beitragszahlung wird der laufende Beitrag fiir
ein Jahr, bei Einmalbeitrags-Versicherungen der Einmalbeitrag ausgewiesen.
Mehrbeitrage: Sie ergeben sich aus freiwilligen und bedingungsgeméafen Erho-
hungen des Versicherungsschutzes bzw. des Entgelts.

Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Betrige, die der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung entnommen und zur
Erhohung der Versicherungssummen (Bonus) verwendet oder zur Finanzierung
beitragsentlastender Maknahmen herangezogen werden.

Beitragsiibertrage
Aufgrund der Zahlungsweise der Kunden bereits vereinnahmtes Entgelt, das auf
Risikoperioden nach dem Bilanzstichtag entfallt.

Beizulegender Zeitwert

Der Betrag, zu dem ein Vermogenswert zwischen sachverstandigen, vertragswilligen
und voneinander unabhangigen Geschaftspartnern gehandelt werden konnte
(,,Fair value®).

Brutto bzw. netto (= fiir eigene Rechnung)
Jeweilige versicherungstechnische Position oder Quote vor (= brutto) bzw. nach
(=netto) Abzug der Riickversicherung.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Deckungsriickstellung

Die Deckungsriickstellung wird gebildet, um jederzeit Leistungen erbringen zu
konnen. Der Beitrag fiir einen Versicherungsvertrag ist im Gegensatz zum damit
ibernommenen Risiko in der Regel wahrend der Vertragsdauer konstant. Die De-
ckungsriickstellung gleicht diesen Effekt aus: Sie wird in Zeiten mit niedrigem Risiko
gebildet und in Zeiten mit hohem Risiko aufgelost. Berechnet wird die Deckungs-
riickstellung als Summe der Barwerte der kiinftigen Verpflichtungen abziiglich der
Summe der Barwerte der kiinftig eingehenden Beitrage. Bei der Fondsgebundenen
Versicherung werden mit den nicht zur Deckung von Risiko und Kosten benotigten
Beitragsteilen Fondsanteile erworben. Hier ergibt sich die Deckungsriickstellung
aus dem Wert der Fondsanteile am Bilanzstichtag.

Derivate

Derivate oder derivative Finanzinstrumente sind Finanzinstrumente, deren Wert
infolge der Anderung eines bestimmten Zinssatzes, Preises eines Finanzinstru-
ments, Wahrungskurspreises, Aktienindexes oder einer dhnlichen Variablen steigt
oder fallt.

Equity-Methode (auch: at equity)

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sind im Konzernabschluss at equity
zu bewerten, das heifft mit dem anteiligen Eigenkapital des Unternehmens.
Entsprechend der Beteiligungsquote verdndern Gewinne und Verluste den Wert-
ansatz der Beteiligung.

Fondsgebundene Versicherung

Die Fondsgebundene Versicherung wird im Wesentlichen als Fondsgebundene
Lebensversicherung (Versicherung auf den Todes- und Erlebensfall) und als Fonds-
gebundene Rentenversicherung (Leibrentenversicherung) angeboten. Die zuge-
horige Kapitalanlage erfolgt ganz oder teilweise in Anteilen eines oder mehrerer
Investmentfonds. Die Wertentwicklung der Anteilseinheiten ist bei der Fondsgebun-
denen Lebensversicherung malgebend fiir die Versicherungsleistung im Erlebens-
fall, bei der Fondsgebundenen Rentenversicherung fiir die Hohe der Rente bei
Rentenbeginn.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Bilanzansatz, bei dem Unterschiedsbetrige zwischen Anschaffungskosten und
Riickzahlungsbetrag (Agio bzw. Disagio) den Anschaffungskosten bis zur Falligkeit
des Riickzahlungsbetrags erfolgswirksam ab- oder hinzugerechnet werden (,,Amor-
tisation®). Etwaige auerplanmiRige Abschreibungen wegen dauerhafter Wert-
minderung oder Uneinbringlichkeit werden abgezogen.

Gemeinschaftsunternehmen

Unternehmen, die gemeinsam mit einem oder mehreren nicht in den Konzern-
abschluss einbezogenen Unternehmen gefiihrt werden. Diese konnen nach
den derzeit giiltigen Rechnungslegungsstandards anteilig oder nach der Equity-
Methode in den Konzernabschluss einbezogen werden.



NURNBERGER Konzern 233

Gesamtergebnis (Lebensversicherung und Krankenversicherung)

Das Gesamtergebnis ist das Ergebnis des jeweiligen Geschaftsjahres. Ein Teil flieRt
als Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung in die Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung (RfB). Der restliche Teil finanziert den Jahrestiberschuss. Zum Gesamt-
ergebnis tragen die Ertrage aus den Kapitalanlagen bei, die tber die rechnungs-
maRigen Zinsen und die Direktgutschrift hinaus erwirtschaftet werden, sowie ein
im Vergleich zur Kalkulation giinstigerer Verlauf des Risikos und der Kosten.

Geschafts- oder Firmenwert (auch: Kapitalkonsolidierung)

Ergeben sich aus der Kapitalkonsolidierung aktive Unterschiedsbetrage und sind
diese nicht durch stille Reserven des erworbenen Tochterunternehmens gedeckt,
so ist der verbleibende Unterschiedsbetrag als Firmenwert (Goodwill) in die Kon-
zernbilanz einzustellen und gegebenenfalls auf den niedrigeren beizulegenden
Zeitwert abzuschreiben.

Gewinnriicklagen (Konzern)
Sie enthalten im Wesentlichen die von Konzernunternehmen in den Vorjahren
erwirtschafteten Gewinne, soweit diese nicht ausgeschiittet wurden.

Gezeichnetes Kapital

Kapital, auf das die Haftung der Gesellschafter fiir die Verbindlichkeiten der Gesell-
schaft gegeniiber Gldubigern beschrankt ist. Bei der Aktiengesellschaft ist es das
Grundkapital.

IFRS - International Financial Reporting Standards

Bezeichnung fiir die Rechnungslegungsnormen, die vom International Accounting
Standards Board in London herausgegeben werden. Seit April 2001 werden die
neu erlassenen Standards als ,,International Financial Reporting Standards® (IFRS)
bezeichnet; die Vorschriften aus fritheren Jahren tragen weiterhin den Namen
»International Accounting Standards* (IAS). Fiir europdische Unternehmen, die
Eigenkapitaltitel zum offentlichen Handel an einer Wertpapierborse zugelassen
haben, sind die IFRS seit dem Geschéftsjahr 2005 fiir den Konzernabschluss ver-
pflichtend anzuwenden.

Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung informiert tiber die Herkunft und Verwendung der
Zahlungsmittel wihrend des Geschiftsjahres. Sie gibt Auskunft dartiber, wie die
Zahlungsmittel erwirtschaftet und welche Investitions- und Finanzierungsmal-
nahmen vorgenommen wurden.

Kapitalkonsolidierung

Bei der Kapitalkonsolidierung werden Beteiligungsbuchwert (Anschaffungskosten)
und mit dem Zeitwert angesetztes Eigenkapital der in den Konzernabschluss ein-
bezogenen Unternehmen gegeneinander aufgerechnet. Aktive Unterschiedsbetrage
werden als Geschifts- oder Firmenwert (,,Goodwill“) bilanziert. Liegt der Beteili-
gungsbuchwert unter dem Eigenkapital, so ergibt sich ein negativer Unterschieds-
betrag. Dieser ist nach einer kritischen Uberpriifung der angesetzten Vermogens-
werte und Schulden sofort als Ertrag zu erfassen.
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234 NURNBERGER Konzern

| Zum Inhaltsverzeichnis |

Kapitalriicklage
Uber das Grundkapital hinausgehende Einzahlungen der Aktionire in das Eigen-
kapital der Gesellschaft werden der Kapitalriicklage zugeordnet.

Konsolidierungskreis

Zum Konsolidierungskreis gehoren: das Mutterunternehmen, die im Wege der
Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen
(gegebenenfalls einschlieflich mit VerduBerungsabsicht gehaltene Tochterunter-
nehmen), anteilig konsolidierte Gemeinschaftsunternehmen sowie nach der Equity-
Methode bewertete assoziierte Unternehmen.

Latente Steuern

Aktive latente Steuern sind nach IAS 12 dann zu bilanzieren, wenn Aktivposten in
der Konzernbilanz niedriger oder Passivposten hoher anzusetzen sind als in der
Steuerbilanz des betreffenden Konzernunternehmens und sich diese Differenzen
in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen (,,temporare Diffe-
renzen®). Ebenso werden aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage
angesetzt.

Entsprechend sind passive latente Steuern nach IAS 12 dann zu bilanzieren, wenn
Aktivposten in der Konzernbilanz hoher oder Passivposten niedriger anzusetzen
sind als in der Steuerbilanz des betreffenden Konzernunternehmens und sich diese
Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen.

Rechnungsabgrenzungsposten

Man unterscheidet zwischen transitorischen Posten, also Einnahmen oder Ausga-
ben vor dem Bilanzstichtag, welche Ertrdge oder Aufwendungen fiir eine bestimmte
Zeit nach diesem Tag darstellen, und antizipativen Posten, das heit Einnahmen
oder Ausgaben des Folgejahres, die Ertrage oder Aufwendungen des abgelaufenen
Berichtsjahres betreffen.

Rechnungszins
Zinssatz, der bei der Berechnung der Deckungsriickstellung verwendet wird.

Rohiiberschuss (Lebensversicherung und Krankenversicherung)

Der Rohiiberschuss entspricht dem Gesamtergebnis zuziiglich Direktgutschrift.
Zum Rohtiberschuss tragen die Ertrage aus den Kapitalanlagen bei, die iiber die
rechnungsméRigen Zinsen hinaus erwirtschaftet werden, sowie ein im Vergleich
zur Kalkulation giinstigerer Verlauf des Risikos und der Kosten.

Riickstellungen

Riickstellungen sind Passivposten fiir Verpflichtungen, die dem Grunde nach beste-
hen, deren Hohe und/oder Zeitpunkt der Falligkeit aber ungewiss sind. Sie werden
als versicherungstechnische Riickstellungen gebildet, soweit es die Eigenart des
Versicherungsgeschifts erfordert.

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (RfB)

Die tatsichliche RfB enthilt handelsrechtlich realisierte Uberschiisse bis zu ihrer
Zuteilung an Versicherungsnehmer. Die Riickstellung fiir latente Beitragsriick-
erstattung bildet die Uberschussbeteiligung unter IFRS ab.
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Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Geschatzter Aufwand, der zur Deckung bereits verursachter, im Geschaftsjahr aber
noch nicht endgiiltig abgewickelter Schadenfalle erforderlich ist.

Riickversicherung

Ein Versicherungsunternehmen (Erst- bzw. Vorversicherer) nimmt fiir einen Teil des
selbst ibernommenen Risikos Versicherungsschutz bei einem anderen Versiche-
rungsunternehmen (Riickversicherer). Die Ruckversicherung entlastet damit den
Erst- bzw. Vorversicherer von einem Teil seiner Wagnisse gegen Zahlung von Riick-
versicherungsbeitragen.

Schwankungsriickstellung und ahnliche Riickstellungen

(Schaden- und Unfallversicherung)

Die Schwankungsrickstellung ist zum Ausgleich von Schwankungen im Schaden-
verlauf kiinftiger Jahre bestimmt. Die dhnlichen Riickstellungen dienen zur Deckung
spezieller Risiken in der Produkt-Haftpflicht- und in der Atomanlagen-Sach- und
-Haftpflichtversicherung. Nach IFRS diirfen diese Riickstellungen nicht gebildet
werden.

Segmentberichterstattung

Aufgliederung von Konzernabschluss-Informationen nach strategischen Geschafts-
feldern entsprechend der Steuerung durch den Vorstand und der Uberwachung
durch den Aufsichtsrat.

Verbindlichkeiten
Genau bestimmbare Schulden werden als Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Versicherungsleistungen

Unter der Konzernabschlussposition Versicherungsleistungen sind zusammen-
gefasst: die Zahlungen und Riickstellungen fiir die im Geschéftsjahr eingetretenen
Versicherungsfille und Riickkdufe einschlielich der Aufwendungen fiir Regulie-
rung und der Ergebnisse aus der Abwicklung der Vorjahresriickstellungen (Schaden-
aufwand) und des Weiteren die Bewegungen der Brutto-Deckungsriickstellung,
der ubrigen versicherungstechnischen Riickstellungen, der Ruckstellung fiir Beitrags-
riickerstattung sowie die Zinsen auf Gewinnguthaben und die Direktgutschriften,
wobei die beiden letzteren ausschlieBlich die Personenversicherung betreffen.

Wertberichtigungen

Korrekturposten zu bestimmten Vermogensgegenstidnden. Einzelwertberichti-
gungen beriicksichtigen einzelne, abgrenzbare Risiken und erfolgen nach IFRS in
der Regel auf Basis von Werthaltigkeitsprifungen. Pauschalwertberichtigungen
tragen dem allgemeinen Ausfallrisiko Rechnung.
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Beteiligungen

Die NURNBERGER

www.nuernberger.de

Generaldirektion

90334 Niirnberg, OstendstrafSe 100
0911 531-0

Vertriebsdirektionen

10719 Berlin, Kurfiirstendamm 40/41
030 88422-0

40212 Diisseldorf, Berliner Allee 34/36
0211 1366-0

60327 Frankfurt, Rotfeder-Ring 3

069 2563-0

20099 Hamburg, Georgsplatz 1

040 32106-0

30175 Hannover, Schiffgraben 47
0511 3383-0

80331 Miinchen, Sendlinger Strale 27
089 23194-0

70174 Stuttgart, Goethestralle 7

0711 2027-0

GARANTA Versicherungs-AG
90334 Niirnberg, Ostendstrae 100
0911 531-0

NURNBERGER

Communication Center GmbH
90482 Niirnberg, Ostendstrae 100
0911 2641-0

FURST FUGGER Privatbank KG
86150 Augsburg, MaximilianstraBe 38
0821 3201-0

50667 Koln, ApostelnstraRe 1-3

0221 2009410

68165 Mannheim, Friedrichsplatz 17
0621 430905-0

80333 Miinchen, Kardinal-Faulhaber-
StraRe 14a

089 290729-0

90489 Niirnberg, Rathenauplatz 2
0911 52125-0

70173 Stuttgart, KronprinzstraBe 11
0711 870359-0
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95444 Bayreuth, Alexanderstralle 1
0921 801-0

10719 Berlin, Kurfiirstendamm 40/41
030 88422-320

44137 Dortmund, Konigswall 28
0231 9053-505

44137 Dortmund, WallstraRe 2

0231 905356-0

01067 Dresden, Georg-Treu-Platz 3
0351 8736-154

40212 Diuisseldorf, Berliner Allee 34/36
0211 1366-351

99085 Erfurt, Schlachthofstrale 19
0361 5675-0

60327 Frankfurt, Rotfeder-Ring 3
069 2563-212

07546 Gera, Siemensstrale 49 (4.0G)
0365 4347-0

20095 Hamburg, Kurze Miithren 13
040 32106-461

30175 Hannover, Schiffgraben 47
0511 3383-220

74072 Heilbronn, Olgastrale 2 (2. 0G)
07131 9359-0

34117 Kassel, Fiinffensterstralle 6
0561 97888-0

56068 Koblenz, Friedrich-Ebert-Ring 12
0261 30305-0

50667 Koln, Apostelnstrale 1-3
0221 20094-80

04109 Leipzig, Elsterstrale 49

0341 9857-213

68165 Mannheim, Augustaanlage 18
0621 4008-310

68165 Mannheim, Augustaanlage 18
0621 4008-234 (BD Freiburg)

Die NURNBERGER

in Europa

Beteiligungen und Kooperationen

80331 Miinchen, Sendlinger Stralle 27
089 23194-302

48143 Miinster, Ludgeristralle 54
0251 509-300

90489 Nirnberg, Rathenauplatz 2
0911 9265-175

88214 Ravensburg, Zwergerstrale 3
0751 36253-0

93047 Regensburg, Landshuter Str. 19
0941 7974-232

19053 Schwerin, Bleicher Ufer 25/27
0385 5491-201

70174 Stuttgart, Goethestralle 7

0711 2027-302

89073 Ulm, Frauenstralle 11

0731 96686-0

97070 Wiirzburg, Haugerring 6 (2. 0G)
0931 3507-0

GARANTA OSTERREICH
Versicherungs-AG
5020 Salzburg, Moserstralle 33

NURNBERGER Versicherung AG
Osterreich
5020 Salzburg, Moserstralle 33
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PAX, Schweizerische
Lebensversicherungs-Gesellschaft
4002 Basel, Aeschenplatz 13

Schweizerische National-
Versicherungs-Gesellschaft
4003 Basel, Steinengraben 41
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