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NURNBERGER in Zahlen

NURNBERGER

Beteiligungs-Aktiengesellschaft 2010 2009 2008
Eigenkapital Mio. EUR 468 432 418
Jahresuberschuss Mio. EUR 62 38 29
Dividendensumme 2010: 28.800.000 EUR EUR je Aktie 2,50 2,30 2,10
NURNBERGER

Versicherungsgruppe 2010 2009 2008
Eigenkapital Mio. EUR 667 637 586
Beitragseinnahmen Mio. EUR 3.504 3.404 3.316
Ertrage aus Kapitalanlagen' Mio. EUR 977 1.001 1.157
Provisionserlose Mio. EUR 36 33 36
Konzernumsatz Mio. EUR 4516 4.439 4510
Aufwendungen fur Versicherungsfalle

und Beitragsruckerstattung Mio. EUR 2.430 2.132 2.096
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen Mio. EUR 687 708 764
Ergebnis vor Steuern Mio. EUR 68 53 25
Konzernergebnis

auf Aktionare der NURNBERGER entfallend Mio. EUR 37 37 32
Kapitalanlagen Mio. EUR 20.309 18.836 16.805
Kundeneinlagen FURST FUGGER Privatbank Mio. EUR 4.259 3.470 2.572
Versicherungsvertrage Mio. Stuck 7,389 7,543 7,697
Mitarbeiter im AulBendienst,

Agenturen, Mehrfachagenturen und Makler 23.437 23.150 28.011
Mitarbeiter im Innendienst 4.393 4.426 4.459
davon bei Autohandelsgesellschaften 850 864 901

"ohne nicht realisierte Gewinne aus Fondsgebundenen Versicherungen
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Alle Personen- und Funktionsbezeichnungen stehen fiir beide Geschlechter gleichermaRen.
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Fuhrender Versicherer

Die NURNBERGER gehért dank innovativer Konzepte, dem Gespiir fiir gesellschaft-
liche Trends und ihrer hohen Vertriebskraft zu den fiihrenden Versicherern in
Deutschland. Doch Stillstand darf es nicht geben. Jahr fiir Jahr aktualisiert sie daher
ihre Produktpalette, investiert in Werbemafnahmen und verbessert ihren Service,
um Kunden und Vermittler fir sich zu gewinnen und ihre Position im umkidmpften
Markt zu festigen.

Beispielhaft fiir die Innovationskraft der NURNBERGER sind die neuen Angebote
zur finanziellen Absicherung der Pflege. Mehr als zwei Millionen Menschen in
Deutschland sind taglich auf Pflege angewiesen. Diese Zahl wird in den nachsten
20 Jahren auf voraussichtlich 3,6 Millionen steigen. Pflegebediirftige angemessen zu
versorgen, ist eine wichtige Aufgabe, der sich die NURNBERGER stellt. Mit neuen
Tagegeld- und Rentenprodukten bietet sie geeignete und bezahlbare Losungen,
die den unzureichenden gesetzlichen Versicherungsschutz erganzen. Damit deckt
die NURNBERGER den Bedarf einer alternden Gesellschaft und wird ihrer Stellung
als einer der fiihrenden Anbieter bei der Absicherung biometrischer Risiken
gerecht.

Im Wettbewerb um Marktanteile und Kunden bedeutet Werbung eine notwendige
Investition in die Marke und damit die Chance, nachgefragt und gekauft zu werden.
Die NURNBERGER baute in ihrem Markenauftritt 2010 auf absatzfordernde und
imagebildende Kommunikation. Dafiir wurden zahlreiche werbewirksame, sich gegen-
seitig unterstiitzende MaBBnahmen entwickelt und umgesetzt: ganzseitige Anzeigen
in Publikums- und Fachzeitschriften, Werbespots in Kinos, Plakate an viel befah-
renen StraBen. Und natiirlich kamen auch die NURNBERGER Smarts zum Einsatz,
die bundesweit unseren AusschlieBlichkeits-Vermittlern Beachtung bringen und
dazu beitragen, Bekanntheits- und Sympathiewerte des Unternehmens zu starken.

Eine Kundenbefragung des Instituts fir Demoskopie Allensbach belegte zudem die
hohe Zufriedenheit mit der Betreuung durch die Mitarbeiter im Aulen- und Innen-
dienst sowie mit der Schadenregulierung des Unternehmens. Neun von zehn Kunden
wiirden demnach die NURNBERGER weiterempfehlen und auch fiir sich wieder
wahlen.



Chancen der
neuen Medien
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Dass sich das Internet in den vergangenen Jahren als Kommunikations- und Infor-
mationsmedium etabliert hat, ist unbestritten. 70 % der Bundesbiirger haben
mittlerweile Zugang. Unternehmen bietet es unzihlige Moglichkeiten, die jedoch nur
dann sinnvoll sind, wenn sie gezielt genutzt werden. Verlasslichkeit und Sicherheit
stehen bei der Wahl des Versicherers nach wie vor an erster Stelle, auch im Internet.

Das Vertrauen in die Marke NURNBERGER wurde durch eine neue, moderne Online-
prasenz fiir unsere AusschlieRlichkeits-Vermittler gestarkt. Eng vernetzt mit dem
Konzernauftritt, iiberzeugt sie mit individueller Startseite und Internetadresse sowie
kundenorientiertem Servicebereich. Neben der Anzeige von Kontaktdaten ist es
méglich, Anfragen ebenso wie Schaden- und Anderungsmeldungen mit E-Mail-
Formularen an das Agenturpostfach zu senden. Damit stellt die NURNBERGER ihren
AusschlieRlichkeits-Vermittlern ein servicestarkes Internetangebot zur Verfiigung
und entlastet sie vom bisherigen Pflegeaufwand der eigenen Homepage.

Zusammen mit dem Internet hat das Handy die Kommunikationswege revolutioniert.
Beide Techniken laufen im Smartphone zusammen. Fast jeder zehnte Bundesbiirger
zwischen 18 und 65 Jahren hat mindestens schon einmal Programme aus dem
Internet, sogenannte Apps, auf sein Handy heruntergeladen. Mit der kostenfreien
NURNBERGER SofortHilfe App bietet die NURNBERGER jetzt mobile Schadenhilfe
nach einem Autounfall.

Dem AuBendienst kommt beim Gewinnen neuer Kunden und der Bestandsbetreuung
entscheidende Bedeutung zu. Die NURNBERGER unterstiitzt die fiir sie titigen
Vermittler daher auf vielfaltige Weise. Die Glite dieses Service wurde 2010 von
unabhingiger Seite eindrucksvoll bestiitigt: Die NURNBERGER ist ein fairer Ver-
sicherungspartner. So lautet das Ergebnis einer Befragung des Bundesverbands
Deutscher Versicherungskaufleute e.V. Er verlieh der NURNBERGER das Testurteil
vier Sterne (,,sehr gut®). Fiir ihre Kundenorientierung erhielt die NURNBERGER
die Hochstnote ,,exzellent”. 100 % der Befragten stimmten zu, dass die Produkt-
qualitit der NURNBERGER bestens ist. Zugleich beurteilen die Vermittler die
Produktvielfalt sowie die den Kunden angebotenen Service- und Assistanceleistungen
als sehr gut. Weit iiberdurchschnittlich wird auch die Geschwindigkeit sowie die
Zuverldssigkeit von Policierung und Leistungsregulierung eingeschatzt.
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Ausgezeichnete
Qualitat
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Versicherungsschutz ist eine unsichtbare Ware. Thre Qualitit erweist sich erst im
Leistungsfall. Da der Kunde die Versicherung nicht selbst ,,ausprobieren® kann, muss
er sich auf Tests unabhangiger Experten verlassen. Ranking, Rating und Bench-
marking bezeichnen die Beurteilung von Unternehmen, ihrer Produkte und ihres
Service durch unabhingige Bewertungsagenturen. Standard & Poor’s, Morgen &
Morgen, Fitch Ratings, Stiftung Warentest, Franke & Bornberg und auch der TUV -
um nur einige zu nennen - sorgen dafiir, dass Leistung und Qualitat fur den Ver-
braucher oder Geschiftspartner im Markt vergleichbar werden. Eine Vielzahl solcher
Auszeichnungen konnte die NURNBERGER 2010 erringen.

Zu den fast schon traditionell starken Bewertungen durch Fitch Ratings oder
Standard & Poor’s hat sich eine ganze Reihe herausragender Ergebnisse gesellt:
So errang die NURNBERGER Lebensversicherung AG im Focus-Money-Test zur
Substanzkraft der 30 groten Lebensversicherer Deutschlands einen hervorragenden
zweiten Platz. Auch die NURNBERGER Krankenversicherung AG konnte im Leis-
tungs-Check der Bilanzkennzahlen mit der Hochstpunktzahl das Spitzenfeld erreichen.
Und mit der FURST FUGGER Privatbank KG hat die NURNBERGER einen vielfach
ausgezeichneten Vermogensverwalter an ihrer Seite.

Wihrend die Bewertung der Unternehmensstarke besonders fiir Investoren, Aktio-
nare und Geschaftspartner wichtig ist, helfen Produktratings potenziellen Kunden bei
der Navigation durch den Angebotsdschungel. Schon immer setzten NURNBERGER
Produkte MaRstdbe im Versicherungssektor. Als Marktfithrer in der Berufsunfiahig-
keits(BU)-Versicherung ist die NURNBERGER Leben hier seit Jahrzehnten an der
Spitze. Franke & Bornberg, der namhafte Beurteiler von Versicherungsprodukten,
verlieh ihr zum Beispiel als derzeit einzigem Anbieter siebenmal in Folge die Hochst-
bewertung im BU-Unternehmensrating. Und im Produktrating gab es fiir die Com-
fort-Variante der BU-Versicherung erneut die Hochstbewertung.

Auch die neuen Pflegetagegeldtarife wurden bereits gepriift und fiir gut befunden:
Schon kurz nach ihrer Einfiihrung bescheinigte Focus-Money ihnen das beste
Preis-Leistungs-Verhaltnis im Test.

2010 hat die NURNBERGER ihre Position im Markt gefestigt und eine hervorragende
Basis fiir weitere Geschaftserfolge in den kommenden Jahren gelegt.
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Aufsichtsrat

| Zum Inhaltsverzeichnis |

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,
Geschiftsfithrender Gesellschafter
MAHAG Teilehandel GmbH & Co. KG

Bernhard Bischoff,”

Bankkaufmann,

Abteilungsleiter

NURNBERGER Versicherungsgruppe

Anton Wolfgang Graf von Faber-Castell,
Vorsitzender des Vorstands

Faber-Castell AG

Dr. Hans-Peter Ferslev,
Rechtsanwalt

*Arbeitnehmervertreter

Helmut Hanika,”
Versicherungsfachwirt,
Abteilungsleiter

NURNBERGER Versicherungsgruppe

Dr. Heiner Hasford,

ehem. Mitglied des Vorstands
Miinchener Riickversicherungs-
Gesellschaft AG

Andreas Politycki,”
Versicherungskaufmann,

Direktor

NURNBERGER Versicherungsgruppe

Harry Roggow,”

Gewerkschaftssekretir

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft -
Bezirk Mittelfranken

Hans Schramm,”

Volljurist,

Hauptabteilungsleiter
NURNBERGER Versicherungsgruppe

Dr. Dr. h.c. Edmund Stoiber,
Bayerischer Ministerpréasident a.D.



Ausschiisse des
Aufsichtsrats

Vorstand
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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,
Kapitalanlagen, Mathematik,
Risikomanagement, Riickversicherung
NURNBERGER Versicherung AG
Osterreich

Dr. Hans-Joachim Rauscher,
Vertrieb
NURNBERGER Versicherungsgruppe
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Schwerpunkte
der Beratungen
im Plenum
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Bericht des Aufsichtsrats

Im Geschéftsjahr 2010 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
iber die Lage der Gesellschaft sowie tiber ihre wirtschaftliche und finanzielle Ent-
wicklung berichten.

Auf der Grundlage der schriftlichen und miindlichen Berichterstattung des Vorstands
erorterte der Aufsichtsrat in seinen Sitzungen ausfiihrlich die Geschéftsentwicklung
sowie fiir das Unternehmen wichtige Entscheidungen und Vorgidnge. Abweichungen
des Geschiftsverlaufs von den Planen und Zielen liel er sich erlautern. Soweit dies
nach Gesetz oder Satzung erforderlich war, hat der Aufsichtsrat nach grindlicher
Priifung Beschluss gefasst. Im Geschéftsjahr 2010 trat er zu vier Sitzungen — im
Mairz, Juni, August und Dezember — zusammen. Dabei war er stets beschlussfahig.
In der Zeit zwischen den Sitzungen informierte der Vorstand den Aufsichtsrat, wenn
erforderlich, schriftlich iiber wichtige Vorgange. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde
dariiber hinaus fortlaufend von wesentlichen Entwicklungen und Entscheidungen
in Kenntnis gesetzt.

Samtliche Vorstandsberichte zur Geschéftslage und alle Vortrage zu besonderen
Themen wurden durch schriftliche Unterlagen begleitet, die jedes Aufsichtsrats-
mitglied jeweils vor der Sitzung zur Vorbereitung erhielt. Gleiches gilt fir die
Geschaftsberichte und die Prifungsberichte des Abschlusspriifers.

Ausfiihrlich beraten hat der Aufsichtsrat die Situation am Kapitalmarkt und die
Lage in der deutschen Versicherungswirtschaft sowie die daraus resultierenden
Risiken, Geschiftschancen und Mafnahmen der NURNBERGER.

Er befasste sich griindlich mit dem Geschéftsverlauf sowie der Kapitalanlage- und
Beteiligungspolitik der Gesellschaft und des Konzerns. Eingehend besprochen wurde
die strategische Vorgehensweise in der Schadenversicherung einschlieflich ihrer
Vertriebswege und im Geschaftsfeld Bankdienstleistungen. Die daraus resultierende
Planung der Gesellschaft fiir die Geschaftsjahre 2011 bis 2013 hat das Gremium
ausfiithrlich diskutiert und beschlossen. Dariiber hinaus wurde eine neue Vergiitungs-
struktur fiir den Vorstand vom Aufsichtsrat beraten.

Die Entwicklung im Kapitalanlagebereich der NURNBERGER, insbesondere die
Risikosituation aufgrund der hohen Verschuldung einiger europaischer Staaten, und
das Risikomanagement wurden ebenso eingehend besprochen. Uber die wesent-
lichen Inhalte der Risikoberichte zum jeweiligen Quartal lieR sich der Aufsichtsrat
informieren. Zu keinem Zeitpunkt im Berichtsjahr sah er sich veranlasst, Priifungs-
maBnahmen gemall § 111 Abs. 2 AktG durchzufihren.

Weiterhin beriet und beschloss der Aufsichtsrat seine Vorschlage an die Hauptver-
sammlung, die am 21. April 2010 in Nurnberg stattfand. Wie in den Vorjahren er-
machtigten die Aktiondre die Gesellschaft zum Erwerb eigener Aktien geméaR § 71
Abs.1 Nr. 8 AktG, in Anpassung an die gednderte gesetzliche Regelung jetzt fiir fiinf
Jahre. Die Gesellschaft hat von dieser Moglichkeit bisher keinen Gebrauch gemacht.
Alle Beschlussvorschlage nahm die Hauptversammlung nahezu einstimmig an.



Arbeit der
Ausschiisse

Jahres- und
Konzernabschluss
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Nach der Geschiaftsordnung fiir den Aufsichtsrat bestehen fiinf Ausschiisse. Neben
dem vom Mitbestimmungsgesetz vorgeschriebenen Vermittlungsausschuss sind
dies der Priifungsausschuss, der Ausschuss fiir Vermogensanlagen, der Personal-
ausschuss und der Nominierungsausschuss. Die Ausschiisse bereiten die Bera-
tungen und gegebenenfalls die Beschliisse im Plenum vor. Dariiber hinaus sind ihnen
fiir geeignete Falle auch eigene Beschlusszustindigkeiten tibertragen worden.

Der Priifungsausschuss tagte zweimal, im Marz und im August, um den Jahres-
abschluss der Gesellschaft und den Konzernabschluss sowie den Halbjahresfinanz-
bericht ausfiihrlich zu priifen. Der Halbjahresfinanzbericht wurde vor Veroffentli-
chung mit dem Vorstand erortert. Dariiber hinaus befasste sich der Priifungsausschuss
mit dem Risikomanagement und dem Risikobericht, mit der Internen Revision und
der Compliance sowie mit den Themenbereichen Riickstellungen und Solvabilitét
(,,Solvency I1%). Er legte die Schwerpunkte fiir die Jahresabschlusspriifung 2010
der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft und des Konzerns fest und be-
reitete die Bestellung des Abschlusspriifers vor. Der Priifungsausschuss berichtete
dem Aufsichtsrat zeitnah iiber das Ergebnis seiner Priifungen.

Vom Ausschuss fiir Vermogensanlagen wurde die Zustimmung in den Fallen, die die
Geschiftsordnung fiir den Vorstand festlegt, im schriftlichen Verfahren eingeholt.
In den Sitzungen des Aufsichtsrats wurde tiber die Prifungen und Beschliisse dieses
Ausschusses informiert.

Der Personalausschuss bereitete die Personalentscheidungen des Aufsichtsrats vor.
Dazu tagte er einmal. Dariiber hinaus stimmten sich seine Mitglieder wiederholt
personlich bzw. telefonisch ab. Uber die Arbeit des Ausschusses wurde der Auf-
sichtsrat regelmaRig unterrichtet.

Eine Sitzung des Nominierungsausschusses war im Geschaftsjahr nicht erforderlich.

Der Vermittlungsausschuss musste auch in diesem Berichtsjahr nicht titig werden.

Die KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftspriu-
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 Geschéaftsjahr 2010 nach den gesetz-
lichen Bestimmungen sowie nach den festgelegten Schwerpunkten eingehend
geprift und mit dem uneingeschrankten Bestitigungsvermerk versehen. Nach der
Vorabpriifung durch den Priifungsausschuss, ergdnzenden Erlduterungen durch den
Abschlusspriifer und seiner eigenen Priiffung stimmt der Aufsichtsrat den Ergeb-
nissen der Priifung zu.

Ebenfalls nach Vorabpriifung durch den Priifungsausschuss und dem abschlielenden
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 2010. Der Jahresabschluss ist damit gemal
§ 172 AktG festgestellt. Unter Beriicksichtigung des Aktionarsinteresses und des
Interesses der Gesellschaft hat der Aufsichtsrat mit dem Vorstand die Verwendung
des Bilanzgewinns ausfiihrlich beraten. Dem zufolge soll eine erhchte Dividende
von 2,50 EUR je Stiickaktie ausgeschiittet werden.
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Corporate
Governance Kodex
und Entsprechens-
erklarung

Personalia

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

Gute und verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung hat bei der NURNBERGER
schon immer einen hohen Stellenwert. Die Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex werden fast vollstandig umgesetzt. Der Aufsichtsrat hat die
Entsprechenserklarung der Gesellschaft beraten und beschlossen. Sie wurde am
20. Dezember 2010 veroffentlicht und ist den Aktionaren auf der Internetseite der
Gesellschaft dauerhaft zuganglich. Wie in der Geschaftsordnung vorgesehen, hat
der Aufsichtsrat erneut die Effizienz seiner Tatigkeit geprift und verschiedene
Anderungen der Geschiftsordnungen fiir Vorstand und Aufsichtsrat beschlossen.
Dabei wurden auch die vorgeschriebenen Selbstbehalte in der Vermogensschaden-
Haftpflichtversicherung (,,D&0-Versicherung®) beim Vorstand und beim Aufsichts-
rat bertucksichtigt.

Herr Harry Roggow wurde vom Amtsgericht — Registergericht — Niirnberg mit
Wirkung vom 1. Januar 2010 zum Mitglied des Aufsichtsrats bestellt. Er folgte
Herrn Rolf Wagner nach, der zum 31. Dezember 2009 ausgeschieden war.

Den Mitgliedern des Vorstands, allen Mitarbeitern im Aulen- und Innendienst,
unseren General- und Hauptagenten sowie unseren Vertriebspartnern danken wir
fur ihren tatkrdftigen Einsatz, und nicht zuletzt unseren Versicherungsnehmern fiir
ihr Vertrauen. Die NURNBERGER Versicherungsgruppe konnte sich dadurch auch
im Geschaftsjahr 2010 erfolgreich im Markt behaupten.

Niirnberg, 14. Marz 2011

Jeton Naton ol

Dipl.-Kfm. Hans-Peter Schmidt
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Lagebericht

Geschaftstatigkeit

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

Im Berichtsjahr umfasste die Gruppe sieben inldndische Versicherungsunternehmen
einschlieflich einer Pensionskasse, ein auslindisches Versicherungsunternehmen,
einen Pensionsfonds sowie ein Kreditinstitut, ein in der Schadenregulierung tatiges
Dienstleistungs-Unternehmen 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 sind in der Anteilsbesitzaufstellung im Anhang aufgefiihrt.

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die deutsche Volkswirtschaft konnte sich 2010 von den Folgen der Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrise erholen. Die Konjunkturbelebung fiel kraftiger aus als Ende
2009 erwartet.

Mit einem Wachstum von 3,6 %" hat die deutsche Wirtschaft schon drei Viertel
der Rezession von 2009, die einen Einbruch um 4,7 % brachte, wieder aufgeholt.
Der Aufschwung hat an Breite gewonnen und wurde auch zunehmend von der
Binnennachfrage getragen. Der Exportiiberschuss trug ca. ein Drittel, die Binnen-
nachfrage ca. zwei Drittel zum Wachstum bei. Die Investitionen der Unternehmen
haben um 6,4 % wieder aufgeholt. Um 0,5 % erhohten sich die Konsumausgaben
der privaten Haushalte. Die Inflationsrate betrug 1,1 %, die Sparquote lag bei 11,5 %.
Der Wegfall des Sondereffekts, der sich im Vorjahr durch die Forderung mit der
staatlichen Umweltpramie ergeben hatte, fiihrte zu einem Riickgang der Kfz-Neu-
zulassungen. Mit 2,9 Millionen Pkw wurden 2010 in Deutschland so wenige Pkw
verkauft wie noch nie seit der Wiedervereinigung.

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich entsprechend der konjunkturellen Entwicklung
verbessert. Die Arbeitslosenquote betrug im Jahresdurchschnitt 7,7 % und fiel
zum Jahresende auf 6,8 %. Am Jahresende 2010 waren 3,0 Millionen Menschen als
erwerbslos registriert.

Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Deutschland

Die Beitragseinnahmen in der deutschen Versicherungswirtschaft sind im Jahr 2010
kraftig gestiegen. Die gebuchten Beitrage der im Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft zusammengeschlossenen Unternehmen wuchsen — auf
Grundlage aktueller Hochrechnungen — um 4,3 % auf 178,9 (171,4) Milliarden EUR.

'Tn diesem und im folgenden Abschnitt werden fiir das Jahr 2010 vorlaufige und fiir das Jahr 2009 end-
gliltige Werte verwendet.
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Die gebuchten Beitrage der Lebensversicherer erhohten sich 2010 um 6,1 % auf
90,4 (85,2) Milliarden EUR, die der Schaden- und Unfallversicherer geringfiigig um
0,7 % auf 55,1 (54,7) Milliarden EUR. In der privaten Krankenversicherung nah-
men die Beitragseinnahmen deutlich um 6,0 % auf 33,4 (31,5) Milliarden EUR zu.
Darin enthalten sind Beitrdge aus der privaten Pflegepflichtversicherung in Hohe
von 2,1 (2,1) Milliarden EUR.

Die ausgezahlten Leistungen der Versicherer im Gesamtverband stiegen um 1,3 %
auf 135,5 (133,8) Milliarden EUR. Dabei gingen sie in der Lebensversicherung

um 1,0 % auf 70,2 (70,8) Milliarden EUR zuriick. In der Schaden- und Unfallver-
sicherung betrugen die Versicherungsleistungen 43,2 (41,9) Milliarden EUR, plus
3,1%. Die private Krankenversicherung zahlte Versicherungsleistungen von 22,1
(21,1) Milliarden EUR aus (einschlieflich Pflegepflichtversicherung). Dies ent-
spricht einem Zuwachs von 4,5 %.

Dienstleistungsvereinbarungen und Unternehmensvertrage

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft als Dachgesellschaft iibt mit
ihrem eigenen Personal fiir die unter ihrer Leitung stehenden Konzerngesellschaften
definierte Arbeiten in den Bereichen Revision, Datenschutz, Planung und Controlling,
Risikomanagement, Offentlichkeitsarbeit, Recht und Steuern aus. Zusitzlich ist sie
berechtigt, die Dienste von Angestellten der NURNBERGER Lebensversicherung AG
und der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG zur Erledigung dieser Auf-
gaben in Anspruch zu nehmen.

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

Mit der NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche
Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH sowie der NURNBERGER
Communication Center GmbH bestehen Beherrschungs- und Ergebnisabfithrungs-
vertrage. Diese Gesellschaften haben sich zunachst bis zum Geschaftsjahr 2010 bzw.
2012 dazu verpflichtet, ihre Jahrestiberschiisse an uns abzufiihren. Umgekehrt sind
wir im Bedarfsfall zur Verlustiibernahme verpflichtet.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung und
Corporate Governance Bericht

Dieser Berichtsteil umfasst neben den nach § 289a Abs. 2 HGB erforderlichen
Angaben 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.

Gute und verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung ist bei der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft schon immer selbstverstandlich. Seit Einfithrung des
Deutschen Corporate Governance Kodex im Jahr 2002 verfolgen wir daher intensiv
die aktuellen Entwicklungen und Diskussionen zu Corporate Governance.
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Die aktuelle Entsprechenserkldrung, die Vorstand und Aufsichtsrat im Dezember
2010 abgegeben haben, wird hier nachfolgend mit Erlauterungen der Abweichungen
wiedergegeben. Sie bezieht sich auf den Deutschen Corporate Governance Kodex
in der ab 5. August 2009 bzw. ab 2. Juli 2010 giiltigen Fassung, die jeweils im
elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht wurde.

Entsprechenserklarung zum Corporate Governance Kodex

Seit der Entsprechenserklarung vom Dezember 2009 entsprach und entspricht die
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex in der ab 5. August 2009 bzw. ab 2. Juli 2010 giiltigen
Fassung mit folgenden Abweichungen:

Gemall Kodex Ziffer 3.8 soll in der D&0O-Versicherung fiir den Aufsichtsrat ein
Selbstbehalt vereinbart werden, der dem in § 93 Abs. 2 Satz 3 AktG fiir den Vorstand
geregelten entspricht. Diese Empfehlung wird seit 1. Juli 2010 umgesetzt.

Unter Beachtung der gesetzlichen Ubergangsvorschrift (§ 23 Abs.1 EGAktG) haben
wir die bestehenden Versicherungsvertrage fiir den Vorstand mit Wirkung ab 1. Juli
2010 angepasst. Auch die fiir den Aufsichtsrat bestehende D&O-Versicherung
(mit Selbstbehalt) wurde zu diesem Zeitpunkt entsprechend angepasst.

GemiR Kodex Ziffer 5.1.2 soll eine Altersgrenze fiir 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 mallgebend. Wir erachten es daher fur nicht sachgerecht,
eine Altersgrenze fiir Vorstandsmitglieder festzulegen.

Gemal Kodex Ziffer 5.4.1 in der ab 5. August 2009 bis 1. Juli 2010 giiltigen Fassung
soll bei Vorschldgen zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern eine festzulegende
Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder berticksichtigt werden. Gemall Kodex
Ziffer 5.4.1 in der ab 2. Juli 2010 giiltigen Fassung soll der Aufsichtsrat fiir seine
Zusammensetzung konkrete Ziele benennen, die unter Beachtung der unternehmens-
spezifischen Situation unter anderem eine festzulegende Altersgrenze fur Auf-
sichtsratsmitglieder beriicksichtigen. 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. Wir sehen in der Festlegung einer Alters-
grenze eine Einschriankung des Rechts der Aktionare, die Mitglieder des Aufsichts-
rats zu wahlen.

Gemal 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 Austibung
des Aufsichtsratsmandats, sodass sich teilweise Uberschneidungen mit der Titig-
keit fiir Wettbewerber der Gesellschaft ergeben konnen. Interessenkollisionen zum
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Nachteil der Gesellschaft sind hieraus jedoch nicht entstanden und auch nicht zu
erwarten.

GemaR Kodex Ziffer 5.4.3 sollen Wahlen zum Aufsichtsrat als Einzelwahl durch-
gefiithrt werden. Diese Empfehlung wurde und wird nicht umgesetzt.

Wir beabsichtigen, Wahlen zum Aufsichtsrat als Listenwahl durchzufithren, wie bereits
im Rahmen der ordentlichen Hauptversammlung der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft am 25. April 2008. Grund hierfiir ist die sorgfaltige Auswahl der
einzelnen Kandidaten in Bezug auf die Zusammensetzung des Vorschlags fiir das
Aufsichtsratsgremium sowie das Interesse an einer zligigen Abwicklung der Haupt-
versammlung.

GemdR Kodex Ziffer 5.4.3 soll ein Antrag auf gerichtliche Bestellung eines Aufsichts-
ratsmitglieds bis zur nachsten Hauptversammlung befristet sein. Diese Empfehlung
wurde bei der Bestellung eines Arbeitnehmervertreters zum 1. Januar 2010 nicht
umgesetzt.

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

GemdR 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 erachten wir eine Unterscheidung zwischen Vorsitz und Mitgliedschaft
in den Ausschiissen als nicht notwendig.

Gemals 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 zusatzliche Offen-
legung entbehrlich ist.

GemiR Kodex Ziffer 7.1.2 sollen die Zwischenberichte binnen 45 Tagen 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 Einfiihrung des
§ 37w WpHG durch das Transparenzrichtlinie-Umsetzungsgesetz gegentiber der
friheren Quartalsberichterstattung wesentlich erhoht. Zudem erfiillen wir die in die
Kodexfassung ab 8. August 2008 aufgenommene Empfehlung, wonach der Bericht
vor seiner Veroffentlichung von Aufsichtsrat oder Priifungsausschuss mit dem Vor-
stand erortert werden soll. Der Qualitdt des Berichts rdumen wir gegeniiber der
Termineinhaltung den Vorrang ein.

Die Entsprechenserklarung ist seit 20. Dezember 2010 auf unserer Homepage
http://www.nuernberger.de unter Uber uns — Investor Relations — Corporate
Governance zuganglich.



| Zum Inhaltsverzeichnis |

NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Vergiitungsbericht

Nach den Ziffern 4.2.4 und 4.2.5 des Deutschen Corporate Governance Kodex soll die
Gesamtvergltung jedes Vorstandsmitglieds unter Namensnennung im Corporate
Governance Bericht offengelegt werden. Da diese Angaben nach den einschlidgigen
Rechnungslegungsvorschriften jedoch aufgrund gesetzlicher Anforderungen ohne-
hin zwingender Bestandteil des Lageberichts und des Anhangs sind, verweisen wir
auf die an anderer Stelle des Lageberichts sowie im Anhang enthaltenen Aus-
fiihrungen. Unter dem Punkt ,Weitere Leistungsfaktoren® des Lageberichts wird
im , Vergiitungsbericht fiir Aufsichtsrat und Vorstand“ die Vergiitungsstruktur er-
lautert. Die Offenlegung der Vergiitung der einzelnen Vorstandsmitglieder erfolgt
in den ,,Sonstigen Angaben® des Anhangs unter ,Aufsichtsrat und Vorstand®.

Ziele des Aufsichtsrats hinsichtlich seiner Zusammensetzung

Ziffer 5.4.1 Abs. 2 und 3 des Deutschen Corporate Governance Kodex sind durch
die am 26. Mai 2010 von der Kodex-Kommission beschlossenen Anderungen neu
gefasst worden. Danach soll der Aufsichtsrat fiir seine Zusammensetzung konkrete
Ziele benennen, die unter Beachtung der unternehmensspezifischen Situation die
internationale Tatigkeit des Unternehmens, potenzielle Interessenkonflikte, eine fest-
zulegende Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder und Vielfalt (,Diversity®) beriick-
sichtigen. Diese konkreten Ziele sollen insbesondere eine angemessene Beteiligung
von Frauen vorsehen. Vorschlage des Aufsichtsrats an die zustdndigen Wahlgremien
sollen diese Ziele beriicksichtigen.

Der Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft hat zur Um-
setzung dieser Empfehlung beschlossen, angesichts des Unternehmensgegenstands
und der GroRe der Gesellschaft als Ziel eine Zusammensetzung anzustreben, die
Folgendes beriicksichtigt:

« Aufsichtsratsmandate sollen, wie bisher, weitgehend mit Personen besetzt werden,
die weder eine Beratungs- noch eine Organfunktion bei Kunden, Lieferanten,
Kreditgebern oder sonstigen Geschaftspartnern der Gesellschaft wahrnehmen.

» AuRerdem wird insbesondere auf eine angemessene Beriicksichtigung von Frauen
bei der Besetzung von Mandaten geachtet, sowohl auf der Seite der Anteilseigner-
vertreter als auch der Arbeitnehmervertreter.

« Da sich die Geschiftstitigkeit der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
und deren Konzerngesellschaften fast ausschlieflich auf die Bundesrepublik
Deutschland beschrankt, ist das Merkmal , Internationalitdt nur von untergeord-
neter Bedeutung.

« Von der Festlegung einer Altersgrenze wird abgesehen, da fiir die Besetzung einer
Aufsichtsratsposition nicht das Alter entscheidend ist, sondern die Erfahrung
sowie personliche und fachliche Kompetenz.

Der Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft wird die ge-
fassten Ziele beriicksichtigen, wenn er der Hauptversammlung Vorschldge zur Wahl
eines Aufsichtsratsmitglieds unterbreitet. Insgesamt stehen jedoch zum Wohl der
Gesellschaft weiterhin die fachliche und personliche Eignung eines Kandidaten im
Vordergrund.

In der derzeitigen Besetzung des Aufsichtsrats der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft, dessen reguldre Amtszeit im Jahr 2013 endet, iiben lediglich zwei
der insgesamt zwolf Mitglieder eine Organ- bzw. Beratungsfunktion bei Geschafts-
partnern der Gesellschaft aus. Interessenkollisionen zum Nachteil der Gesellschaft
sind hieraus jedoch nicht entstanden und auch nicht zu erwarten.
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Dariiber hinaus werden der Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft auch bei der Zusammensetzung des Vorstands der Gesellschaft und
der Vorstand seinerseits bei der Besetzung von Fiihrungsfunktionen auf Vielfalt
(,Diversity“) achten und dabei insbesondere eine angemessene Beriicksichtigung
von Frauen anstreben. Jedoch werden auch hier zum Wohl der Gesellschaft die
fachliche und personliche Eignung eines Kandidaten weiterhin im Vordergrund
stehen.

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
gewadhrten Vorteile fiir personlich erbrachte Leistungen, insbesondere Beratungs-
und Vermittlungsleistungen, individualisiert im Corporate Governance Bericht
gesondert angegeben werden. Da diese Angaben nach den einschlagigen Rechnungs-
legungsvorschriften jedoch auch zwingender Bestandteil des Konzernanhangs sind,
verweisen wir zur Vermeidung von Wiederholungen auf den Punkt ,,Beziehungen
zu nahestehenden Unternehmen und Personen® in den ,,Sonstigen Angaben® zum
Konzernanhang, der die entsprechenden Angaben enthalt.

Verhaltenskodex fiir den Vertrieb von Versicherungsprodukten

Als Standard der Unternehmensfithrung, der tiber die gesetzlichen Anforderungen
hinausgeht, wird im NURNBERGER Konzern der Verhaltenskodex fiir den Vertrieb
von Versicherungsprodukten des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft (GDV) angewandt.

Mit diesem Verhaltenskodex wurden zehn Leitlinien entwickelt, die eine hohe Qualitat
beim Vertrieb von Versicherungsprodukten sicherstellen sollen, um so den Interessen
der Kunden gerecht zu werden und das Vertrauen der Menschen in die Qualitat der
Beratung und Versicherungsvermittlung zu starken.

Der Verhaltenskodex ist im Internet unter http://www.gdv.de/Themen/Vertrieb_Recht/
Verhaltenskodex/index.html veroffentlicht.

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

Aktiondre und Hauptversammlung

Unsere Aktiondre nehmen ihre Rechte in der Hauptversammlung wahr. Die jahrliche
Hauptversammlung der Gesellschaft findet regelmafRig in den ersten vier Monaten
des Geschaftsjahres statt. Den Vorsitz der Hauptversammlung fithrt 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 Aktionaren 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 fiinf Jahre
gewahlt. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats und seine Stellvertreter werden aus
der Mitte des Aufsichtsratsgremiums bestimmt.
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Die zentrale Aufgabe des Aufsichtsrats ist es, den Vorstand bei der Fiihrung der
Gesellschaft zu iiberwachen 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 Geschafts-
ordnung verabschiedet. Einmal jahrlich tiberpriift 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.

Personalausschuss:

Dem Personalausschuss gehoren der Vorsitzende des Aufsichtsrats sowie zwei
vom Aufsichtsrat zu wihlende Aufsichtsratsmitglieder an. Den Vorsitz im Personal-
ausschuss 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 gewahlte Aufsichtsratsmitglieder an. Der Ausschuss
wihlt aus seiner Mitte einen Vorsitzenden, der unabhingig ist und tiber besondere
Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen
und internen Kontrollverfahren verfiigt.

Der Priifungsausschuss hat insbesondere die Aufgabe, Verhandlungen und Beschliisse
des Aufsichtsrats zum Jahres- und zum Konzernabschluss sowie tiber Fragen der
Rechnungslegung, des Risikomanagements und der Compliance, der erforderlichen
Unabhangigkeit des Abschlusspriifers, der Erteilung des Priifungsauftrags an den
Abschlusspriifer und der Bestimmung von Priifungsschwerpunkten vorzubereiten.
Der Priifungsausschuss erortert den Halbjahresfinanzbericht vor der Veroffent-
lichung mit dem Vorstand. Sitzungen des Priifungsausschusses finden zweimal im
Jahr statt.

Ausschuss fiir Vermogensanlagen:

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

Der Ausschuss hat insbesondere die Aufgabe, tiber die Erteilung der Zustimmung
zu wesentlichen Geschiftsvorgdngen anstelle des gesamten Aufsichtsrats zu be-
schlieBen und diesen zu informieren. Hierzu nehmen die Ausschussmitglieder alle fiir
die Entscheidung erforderlichen Unterlagen vom Vorstand entgegen. Die Beschluss-
fassung erfolgt in der Regel auf schriftlichem Weg.
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Nominierungsausschuss:

Der Nominierungsausschuss ist ausschlieBlich mit Vertretern der Anteilseigner
besetzt. Ihm gehoren der Vorsitzende des Aufsichtsrats sowie zwei Vertreter der
Anteilseigner im Aufsichtsrat an. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats fithrt den
Vorsitz 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 MitbestQG):

Der Vermittlungsausschuss setzt sich zusammen aus dem Vorsitzenden des Auf-
sichtsrats und dessen Stellvertreter sowie aus je einem weiteren Mitglied der Ver-
treter der Anteilseigner und der Vertreter der Arbeitnehmer. Der Ausschuss tagt
aus gegebenem Anlass. Im NURNBERGER Konzern hat die Notwendigkeit bislang
noch nicht bestanden.

Die Mitglieder der Ausschiisse sind auf Seite 11 aufgefihrt.
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 fithren die Geschifte der Gesellschaft gesamtverant-
wortlich. Der Vorsitzende des Vorstands hat auf die Einheitlichkeit und Koordination
der Geschiftsleitung und der Konzernunternehmen zu achten. Thm 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 hélt mit dem Aufsichtsratsvorsitzenden regelméRig
Kontakt und bespricht mit ihm insbesondere die Strategie, die Geschaftsentwicklung,
das Risikomanagement sowie die Compliance der Gesellschaft und der Konzern-
unternehmen.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats werden vom Vorstand anhand von vorab tibermit-
telten Unterlagen regelmaRig und ausfiihrlich in den Aufsichtsratssitzungen infor-
miert. Bei Anldssen von besonderem Gewicht wird zusétzlich auch auerhalb der
Sitzungen schriftlich berichtet.

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

Im Folgenden fassen wir die Angaben nach § 289 Abs. 4 HGB sowie den erlauternden
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.
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Die Namensaktien sind zum Borsenhandel im amtlichen Markt zugelassen. Jede Aktie
gewdahrt eine Stimme in der Hauptversammlung.

In der Satzung ist geregelt, dass die Namensaktien nur mit Zustimmung der Gesell-
schaft iibertragen werden konnen (Vinkulierung nach § 68 Abs. 2 AktG); die Ent-
scheidung muss nicht begriindet werden. Da der iiberwiegende Teil des Grundkapitals
aus vinkulierten Namensaktien besteht, kennen wir unsere Aktionare und konnen

so den Kontakt personlicher und intensiver gestalten. Die direkte Kommunikation
fiihrt zu einer Verbesserung der Investor Relations.

Jeder Inhaberaktiondr kann die Umwandlung seiner Inhaberaktien in vinkulierte
Namensaktien verlangen. Dieses Recht kann nur in bestimmten Zeitriumen ausge-
ibt werden, die die Gesellschaft im elektronischen Bundesanzeiger bekannt macht.
Die dadurch entstehenden Kosten triagt die Gesellschaft. Weitere Unterschiede zwi-
schen Inhaber- und Namensaktien bestehen nicht.

Aufgrund des relativ geringen Borsenumsatzes unserer Aktie bestehen mit einigen
Aktionaren, die groere 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 %. Die SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg,
halt direkt 17,5 % des Grundkapitals. Die Versicherungskammer Bayern Versiche-
rungsanstalt des offentlichen Rechts, Miinchen, ist direkt mit 12,5 % - einschlieBlich
der ihr zuzurechnenden 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 fur
das Ernennen und Abberufen der Mitglieder des Vorstands die gesetzlichen Vor-
schriften (§§ 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 Satzungsdnderungen bestehen nicht.
Es gelten die gesetzlichen Regelungen (8§ 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 271. April 2010
nach § 71 Abs.1 Nr. 8 AktG bis zum 20. April 2015 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 Aktien muss iiber die Borse
und/oder mittels eines offentlichen Kaufangebots erfolgen.
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Die Gesellschaft ist aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung weiter er-
machtigt, die erworbenen eigenen Aktien zu verdu8ern. Dies darf auch in anderer
Weise als iiber die Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre geschehen, wenn
die Aktien zu einem Preis verkauft werden, der den malkgeblichen Borsenkurs von
Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der VerauBerung nicht
wesentlich unterschreitet. Das Bezugsrecht der Aktionire 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. Unsere Gesellschaft hat sich, wie auch in den letzten Jahren, von der Haupt-
versammlung am 21. April 2010 eine solche Ermachtigung rein vorsorglich geben
lassen, um bei Bedarf reagieren und die mit dem Erwerb verbundenen Vorteile im
Interesse unserer Gesellschaft und unserer Aktionére realisieren zu konnen. In An-
passung an die gednderte gesetzliche Regelung erfolgte die Ermachtigung erstmals
fiir finf Jahre. 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 unserer Gesellschaft bzw. eines
beherrschenden Einflusses eines anderen Unternehmens besteht, abhdngig vom
Rating dieses Unternehmens, bei einer Kreditverbindlichkeit ein aulerordentliches
Kindigungsrecht der kreditgebenden Bank. Fiir zwei weitere Darlehensverbindlich-
keiten besteht ein aulerordentliches Kiindigungsrecht des Darlehensgebers, wenn
die Mehrheitsanteile an unserer Gesellschaft auf ein anderes Unternehmen tiber-
tragen werden oder die Gesellschaft ihre rechtliche Selbststandigkeit verlieren sollte.
Diese auBerordentlichen Kiindigungsrechte stellen eine Vorsichtsmalnahme der
Darlehensgeber dar, um die Riickzahlung der Darlehen fiir den Fall einer grund-
legenden Veranderung der Aktionarsstruktur sicherzustellen.

Geschaftsverlauf

Die Geschaftsentwicklung sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben
sich entsprechend der gesamtwirtschaftlichen Situation verbessert. Von unseren
Tochtergesellschaften und Beteiligungen konnten wir 82,9 (65,5) Millionen EUR an
Ausschiittungen und Ergebnisabfiihrungen vereinnahmen. Insgesamt ergibt sich
ein um 66,3 % gestiegener Jahresiiberschuss von 62,4 (37,5) Millionen EUR.

Der vorliegende Abschluss berticksichtigt erstmals die durch das Bilanzrechts-
modernisierungsgesetz erfolgten Anderungen der Rechnungslegungsvorschriften.
Die damit verbundenen Wahlrechte wurden so ausgetiibt, dass keine Aktivierung
selbst erstellter immaterieller Vermogensgegenstande oder aktiver latenter Steuern
zu Lasten der Zukunft erfolgen. Der iber maximal 15 Jahre zuzufithrende Bewer-
tungsunterschied bei den Pensionsriickstellungen wurde bereits im Berichtsjahr zu
zwei Dritteln bertiicksichtigt.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung fiir das abgelaufene
Geschéftsjahr eine Dividende in Hohe von 2,50 (2,30) EUR pro Stiickaktie vor.
Das bedeutet eine Steigerung um 8,7 %.
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Forschung und Entwicklung

Wir verbessern stetig die zur Erfiillung des Geschaftszwecks erforderlichen
Methoden und Ablaufe. Dariiber hinaus betreiben wir als Holdinggesellschaft
keine Forschung und Entwicklung.

Finanzergebnis

Die vereinnahmten Ertrdge aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteili-
gungen betrugen 79,6 (62,6) Millionen EUR, davon 73,0 (55,2) Millionen EUR von
verbundenen Unternehmen und 6,5 (7,5) Millionen EUR aus Beteiligungen.

Die NURNBERGER Lebensversicherung AG lieferte mit 40,0 (34,0) Millionen EUR
wie im Vorjahr den groSten Ergebnisbeitrag. Zusammen mit 28,2 (16,1) Millionen
EUR der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG und 5,9 (7,5) Millionen EUR
der CG - Car Garantie Versicherungs-AG resultieren aus diesen drei Gesellschaften
im Berichtsjahr 93,2 (91,9) % der Beteiligungsertrage.

Zusatzlich sind aufgrund der Beherrschungs- und Ergebnisabfithrungsvertrage
mit der NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche
Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH sowie der NURNBERGER
Communication Center GmbH 3,3 (2,9) Millionen EUR Ertrage aus Gewinnabfiihrung
zugeflossen.

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

Die laufenden Ertrage unserer Holdinggesellschaft betrugen demzufolge insgesamt
87,3 (69,8) Millionen EUR. Daneben sind folgende wesentliche Ergebniskompo-
nenten dem Finanzergebnis zuzurechnen: Zuschreibungen auf Finanzanlagen er-
folgten in Hohe von 1,5 (0,0) Millionen EUR. Diesen stehen Abschreibungen auf
Finanzanlagen von 3,0 (6,6) Millionen EUR und Aufwendungen aus einem Ertrags-
zuschuss an eine Tochtergesellschaft von 0,4 (0,0) Millionen EUR gegentiber.
Der Zinsaufwand belief sich auf 17,4 (18,7) Millionen EUR. Gewinne oder Verluste
aus dem Abgang von Finanzanlagen sind im Berichtsjahr nicht entstanden (im
Vorjahr Verluste aus dem Abgang von 0,3 Millionen EUR).

Das Finanzergebnis betragt 68,0 (44,3) Millionen EUR.

Ubriges Ergebnis

Aus Dienstleistungen fiir Konzernunternehmen nahmen wir 4,7 (5,2) Millionen EUR
ein. Die Mieterlose aus Grundbesitz betrugen wie im Vorjahr 0,7 Millionen EUR.
Dariiber hinaus waren sonstige betriebliche Ertrige aulerhalb des Finanzergebnisses
von 0,2 (1,0) Millionen EUR zu beriicksichtigen.

Der Personalaufwand belief sich auf 5,0 (4,6) Millionen EUR. Die Abschreibungen
auf immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen waren mit 0,2 (0,3) Mil-
lionen EUR zu berticksichtigen.
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen, soweit sie nicht dem Finanzergebnis
zugeordnet sind, summierten sich auf 9,7 (9,6) Millionen EUR. Sie beinhalten vor-
wiegend die Verzinsung der Bedeckungsmittel fiir eingegangene Pensionsver-
pflichtungen und die in Anspruch genommenen Dienstleistungen, einschlieflich
derjenigen zur Erledigung von iibernommenen Funktionen.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit erhohte sich auf 58,6 (36,8) Mil-
lionen EUR.

Das aulerordentliche Ergebnis resultiert im Wesentlichen aus der Neubewertung
der Pensionsriickstellungen aufgrund der durch das Bilanzrechtsmodernisierungs-
gesetz gednderten Vorschriften. In Anwendung der Ubergangsregelung nach Art. 67
Abs. 1 Satz 1 EGHGB wurde der zum Ubergangszeitpunkt am 1. Januar 2010 fest-
gestellte Bewertungsunterschied, der entsprechend der gesetzlichen Regelung iiber
maximal 15 Jahre verteilt zuzufiihren ist, zu zwei Dritteln bereits im Berichtsjahr
berticksichtigt. Daraus resultieren Aufwendungen von 10,2 (0,0) Millionen EUR, die
durch die anteilige Weiterverrechnung an Konzernunternehmen in Héhe von 8,8
(0,0) Millionen EUR gemindert werden. Per saldo fiihrt dies zu auerordentlichen
Aufwendungen von 1,4 (0,0) Millionen EUR.

Aus Steuern vom Einkommen und Ertrag ergibt sich ein Ertrag von 5,2 (0,7) Millio-
nen EUR. Dieser resultiert hauptsachlich aus dem Ansatz von Korperschaftsteuer-
Guthaben aufgrund gednderter steuerrechtlicher Vorschriften und der Abzinsung
bereits friiher angesetzter Korperschaftsteuer-Guthaben.

Jahrestiberschuss/Bilanzgewinn

Aus den beschriebenen Ergebnisbestandteilen resultiert ein um 66,3 % auf 62,4
(37,5) Millionen EUR gesteigerter Jahresiiberschuss. Durch Beschluss von Vorstand
und Aufsichtsrat wurden den anderen Gewinnriicklagen 28,0 (11,0) Millionen EUR
zugefiihrt. Aus dem Bilanzgewinn von 34,5 (26,6) Millionen EUR soll eine um 8,7 %
auf 2,50 (2,30) EUR je Stiickaktie erhohte Dividende ausgeschiittet werden. Somit ist
ein Vortrag auf neue Rechnung von 5,7 (0,1) Millionen EUR vorgesehen.

Grundsatze und Ziele des Finanzmanagements

Oberstes Ziel des Finanzmanagements ist es, die Liquiditit der NURNBERGER
Versicherungsgruppe zu erhalten. Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesell-
schaft sichert diese vor allem durch die Planung der zukiinftigen Zahlungsmittelzu-
und -abfliisse und steuert anhand der ermittelten Daten die Innen- und Aufenfinan-
zierung. 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 Gruppensolvabilitat. Daneben wahren wir im Rahmen unserer
Strategie ,,Wachstum mit Ertrag” die Grundsétze, die Einnahmen zu sichern und
die Ausgaben wirtschaftlich zu gestalten.
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Kapitalstruktur

Das Eigenkapital einschlieflich des Bilanzgewinns entspricht 56,9 (53,3) % der
Bilanzsumme. Neben dem Grundkapital von unverandert 40,3 Millionen EUR be-
stehen Kapitalriicklagen in Hohe von 136,4 (136,4) Millionen EUR und Gewinn-
riicklagen in Hohe von 256,4 (228,3) Millionen EUR. Somit ergibt sich mit dem
Bilanzgewinn von 34,5 (26,6) Millionen EUR ein bilanzielles Eigenkapital von 467,5
(431,6) Millionen EUR. Ohne den zur Ausschiittung vorgesehenen Teil des Bilanz-
gewinns betragt das Eigenkapital 438,7 (405,1) Millionen EUR.

Die Pensionsriickstellungen belaufen sich auf 58,8 (47,1) Millionen EUR. Der laut
der Ubergangsregelung nach Art. 67 Abs.1 Satz 1 EGHGB iiber maximal 15 Jahre
zuzufithrende Bewertungsunterschied aus der zum 1. Januar 2010 erfolgten Um-
stellung auf das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz ist darin bereits zu zwei Dritteln
berticksichtigt und ist im Wesentlichen fiir die Erhéhung ursachlich.

Es bestehen langfristige Verbindlichkeiten in Hohe von 187,0 (287,0) Millionen EUR
mit Félligkeiten in den Jahren 2013 bis 2025, davon 100,0 (100,0) Millionen EUR
gegeniiber dem Kapitalmarkt (im Vorjahr weitere 100,0 Millionen EUR gegeniiber
Kreditinstituten) sowie 42,0 (42,0) Millionen EUR gegeniiber verbundenen Unter-
nehmen. Die langfristigen Verbindlichkeiten enthalten Nachrangdarlehen in Hohe
von 125,0 (125,0) Millionen EUR.

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

Das langfristige Fremdkapital betrdgt insgesamt 246,3 (334,9) Millionen EUR.

Ferner werden zum Bilanzstichtag Steuerriickstellungen in Hohe von 0,6 (17,9) Mil-
lionen EUR und sonstige Riickstellungen von 2,2 (11,5) Millionen EUR ausgewiesen.

Kurzfristige Verbindlichkeiten bestehen in Hohe von 104,3 (14,3) Millionen EUR,
davon 2,0 (2,0) Millionen EUR gegeniiber verbundenen Unternehmen. Ein Bank-
darlehen iiber 100,0 Millionen EUR ist im Jahr 2011 fallig. Unter Berticksichtigung
der passiven Rechnungsabgrenzungsposten betragt das kurzfristige Fremdkapital
107,3 (43,9) Millionen EUR.
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Liquiditat

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

2010 2009
EUR EUR
Periodenergebnis 62.361.256 37.502.178
Zu- und Abschreibungen auf Gegenstande
des Anlagevermogens 1.731.342 6.783.636
Zunahme/Abnahme der Riickstellungen — 12.454.013 1.762.387
sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage
sowie Berichtigungen des Periodenergebnisses = 229.724 - 248.684

Gewinn/Verlust aus dem Abgang von immateriellen
Vermogensgegenstanden und Sachanlagen = —
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Finanzanlagen = 252.913

Zu- oder Abnahme der Forderungen oder anderer Aktiva - 2.370.251 - 14.453.610
Zu- oder Abnahme der Verbindlichkeiten oder
anderer Passiva = 66.269 - 5.940.706

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 48.972.341 25.658.114
Einzahlungen aus dem Verkauf von Sachanlagen = —

Auszahlungen fur den Erwerb von Sachanlagen = 1125 - 1.063
Einzahlungen aus dem Verkauf von immateriellen

Vermogensgegenstanden = —
Auszahlungen fur den Erwerb von immateriellen

Vermogensgegenstanden = 50.780 - 65.056
Einzahlungen aus dem Abgang von Finanzanlagen = 1.323.267
Auszahlungen fur den Erwerb von Finanzanlagen — 88.838.523 - 6.430.951
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit - 88.890.428 - 5.173.803
Dividendenzahlungen - 26.496.000 - 24.192.000
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen

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

und Finanzkrediten — 10.000.000 —
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit — 36.496.000 - 24.192.000
zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds - 76.414.087 - 3.707.689
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 83.236.335 86.944.024
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 6.822.248 83.236.335

Aus laufender Geschaftstatigkeit ergab sich im Geschaftsjahr 2010 ein Mittel-
zufluss von 49,0 (25,7) Millionen EUR und aus Investitionstatigkeit sind per saldo
88,9 (5,2) Millionen EUR abgeflossen. Fiir Finanzierungstatigkeit verwendeten
wir 36,5 (24,2) Millionen EUR.

Der starke Anstieg des Mittelzuflusses aus laufender Tatigkeit resultiert vorwiegend
aus den gestiegenen Dividendenzahlungen von Tochterunternehmen. Den Kapital-
fluss aus Investitionstatigkeit pragt die Anlage liquider Mittel in Schuldscheindar-
lehen. Bei der Finanzierungstitigkeit waren die ausgeschiittete Dividende sowie die
fristgerechte Riickzahlung eines Darlehens zu berticksichtigen.
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Die liquiden Mittel haben sich im Geschiftsjahr 2010 um 76,4 Millionen EUR auf
6,8 (83,2) Millionen EUR vermindert, was in erster Linie auf die Umschichtung in
Schuldscheindarlehen im Rahmen der Investitionstatigkeit zuriickzufithren ist.

Anlagevermogen

Sachanlagen weisen wir in Hohe von 9,5 (9,7) Millionen EUR aus. Hierbei handelt
es sich fast ausschlieBlich um Grundbesitz.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen betragen 58,0 (57,0) Millionen EUR.
Die Erhohung der sonstigen Ausleihungen von 0,3 Millionen EUR auf 80,3 Mil-
lionen EUR ergibt sich aus der Anlage liquider Mittel in Schuldscheinforderungen.
Die Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen belaufen sich auf
609,0 (604,8) Millionen EUR.

EinschlieBlich der mit 1,3 (1,2) Millionen EUR ausgewiesenen Aktien und immate-
rieller Vermogensgegenstande in Hohe von 0,1 (0,1) Millionen EUR betragt das
Anlagevermogen damit zum Bilanzstichtag insgesamt 758,3 (673,1) Millionen EUR.

Investitionen

Zur Stirkung der Eigenkapitalausstattung der NURNBERGER Krankenversiche-
rung AG haben wir 5,0 Millionen EUR in deren Kapitalriicklage eingezahlt. Auch das
Eigenkapital der ADK Immobilienverwaltungs GmbH haben wir durch eine Einzah-
lung in die Kapitalriicklage in Hohe von 0,8 Millionen EUR gestarkt.

Umlaufvermogen

Am Bilanzstichtag ergeben sich Forderungen gegen verbundene Unternehmen in
Hohe von 16,5 (10,5) Millionen EUR.

Unter der Position Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde werden ins-
gesamt 56,0 (53,9) Millionen EUR ausgewiesen. Darin enthalten sind Forderungen
an Finanzdmter in Hohe von 21,6 (28,9) Millionen EUR und das Korperschaftsteuer-
Guthaben nach §§ 36 ff. KStG. Der Barwert der in den Jahren 2011 bis 2017 félligen
Riickfliisse betrdgt 17,6 (14,1) Millionen EUR.

Es sind liquide Mittel in Hohe von 6,8 (83,2) Millionen EUR vorhanden. Der Riick-
gang ist vor allem auf die Anlage von 80,0 Millionen EUR in zwei Schuldschein-
darlehen zuriickzufiihren.

Das Umlaufvermogen summiert sich insgesamt auf 62,8 (137,2) Millionen EUR und
hat sich somit hauptsachlich durch die Abnahme der liquiden Mittel vermindert.

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme unserer Gesellschaft stieg zum Bilanzstichtag auf 821,1 (810,4) Mil-
lionen EUR.
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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 beschliet auf Vorschlag des Personalausschusses das Vergiitungs-
system flir den Vorstand einschlieflich der wesentlichen Vertragselemente und
iberpriift es regelmaRig. Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus er-
folgsunabhangigen und erfolgsabhdngigen Komponenten zusammen. Die erfolgs-
unabhangigen 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 Uber-
prufung 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 Versicherungsvertridge, Zuschuss zu Versicherungen und
einer beitragsorientierten 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-
trdge aus dem Segment Lebens-Versicherungsgeschift sowie das Segmentergebnis
und die gebuchten Bruttobeitrdge 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 Prozent-
satz 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 monatli-
chen 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
Mitglieder 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 2010 bei der NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft 58 (57) fest angestellte Mitarbeiter beschaftigt. Es sind vor allem Spe-
zialisten in ibergreifenden Kernabteilungen unseres Unternehmens, die mit Auf-
gaben der Konzernsteuerung betraut sind. Die Angestellten der NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft sind den Angestellten unserer Tochtergesellschaften
in allen Belangen, wie zum Beispiel Forderungen, Weiterbildungen und Sozialleis-
tungen, gleichgestellt. Detaillierte Angaben dartiber sind im Konzernlagebericht
zu finden.

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

Eine lebens- und liebenswerte Region fiir Menschen zu schaffen, steht im Mittel-
punkt des gesellschaftlichen Engagements der NURNBERGER. Sie bekennt sich
damit zu der Stadt, deren Namen sie tragt. Im Jahr 2010 forderte sie eine Reihe
ausgewahlter Projekte in den Bereichen Kultur, Wissenschaft, Soziales und Sport
und trug so den Ruf ihrer Heimatstadt weit iiber die Grenzen der Europaischen
Metropolregion Niirnberg hinaus. Sie hatte groen Erfolg in ihrem Bemiihen, die
kulturelle Attraktivitat der Stadt und der Metropolregion zu steigern, im Sport
sowohl den Nachwuchs zu unterstiitzen als auch Weltklasseleistungen zu ermog-
lichen. Gleichzeitig konnten damit Ansehen und Bekanntheit des Unternehmens
gefestigt und ausgebaut werden.

Den Hauptversammlungen unserer Gesellschaft und der NURNBERGER Lebens-
versicherung AG soll der Abschluss eines Ergebnisabfiihrungsvertrags zwischen
beiden Gesellschaften mit Wirkung ab dem Geschaftsjahr 2011 zur Entscheidung
vorgelegt werden. Vorstand und Aufsichtsrat beider Gesellschaften haben ent-
sprechende Beschliisse gefasst. Die Wirksamkeit des Ergebnisabfiihrungsvertrags ist
ferner abhingig von der Zustimmung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht. Diese hat bereits ihr Einverstidndnis fiir den Fall signalisiert, dass die
entsprechenden Beschliisse der Hauptversammlungen wie vorgesehen erfolgen.
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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 ihrer langjdhrigen Erfahrung 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. Die Aufgabenschwer-
punkte des zentralen Risikomanagements liegen in der Risikomessung und -steuerung
fur die Konzernmutter sowie die zugehorigen Konzerngesellschaften der
NURNBERGER Versicherungsgruppe.

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. Wir entwickelten eine
Risikostrategie fiir den NURNBERGER Konzern und iiberarbeiteten die Aufbau-
und Ablauforganisation des Risikomanagements. Auferdem wurde ein Limitsystem
entwickelt, das seit 2010 zum Einsatz kommt. Im Laufe des Jahres 2010 wurden
weitere Elemente des Risikomanagementprozesses wie beispielsweise der ,Neu-
produkteprozess“ und die Notfallplanung iiberpriift und gegebenenfalls angepasst
bzw. erginzt.

Das Risikotragfihigkeits-Konzept fiir die Versicherungsgesellschaften und die Ver-
sicherungsgruppe basiert auf okonomischen Bewertungen, wie sie durch ,,MaRisk
VA* und ,,Solvency II“ vorgegeben sind. Dabei stiitzen wir uns auf die Berechnungs-
methodik nach dem aktuellen Standardmodell fiir ,,Solvency II“. Aus den Vorgaben
fiir die Zielsolvabilitdt wurden geeignete Limits mit addquaten Schwellenwerten
abgeleitet. Das Kennzahlensystem haben wir um weitere Limits und Frithwarnin-
dikatoren erginzt, die teilweise nicht unmittelbar aus den quantitativen Vorgaben
des Solvenzmodells entwickelt werden konnten. Hierbei beriicksichtigen wir die
derzeit geltenden Rahmenbedingungen aus Aufsichtsrecht und Rechnungslegung.

Die Risikokontrolle im Konzern wird durch die ,,Unabhéngige Risikocontrolling-
funktion (URCF)“ durchgefiihrt. Diese Funktion nimmt die NURNBERGER durch
eine {iber mehrere Organisationseinheiten verteilte Struktur wahr. Die ,,URCF*
besteht aus Funktionstragern, die unabhéngig von risikonehmenden Stellen sind.
Hauptaufgaben der ,,URCF* sind — neben der quartalsweisen Berichterstattung an
samtliche Versicherungsvorstande und an den Holdingvorstand — die gemeinsame
fachiibergreifende Einschatzung der Risikolage des Konzerns und die Freigabe von
Anderungen im Umfeld des Limitsystems mit Blick iiber simtliche Unternehmens-
bereiche auf aggregierter Ebene. Weitere Aufgaben dieses Gremiums sind unter
anderem die kritische Beobachtung und Analyse der Risikopositionen des Gesamt-
konzerns sowie der Einzelgesellschaften unter besonderer Beachtung der vom
Vorstand verabschiedeten Risikostrategie sowie des Limitsystems.
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Rechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem stellt einen integralen Be-
standteil des Risikomanagementprozesses dar. Durch angemessene und funktions-
fahige Kontroll- und SicherungsmaBnahmen soll es weitestgehend gewahrleisten,
dass potenzielle Risiken im Rechnungslegungsprozess ausgeschaltet und ein rege-
lungskonformer Abschluss sowie Lagebericht erstellt werden.

Der Rechnungslegungsprozess der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
ist dezentral organisiert. Neben dem Bereich Rechnungswesen sind weitere Fach-
bereiche an der Rechnungslegung beteiligt. Zur vollstandigen und zeitnahen Er-
fassung aller Geschiftsvorfille besteht eine eindeutige Terminkette iiber einen
Gesamtterminplan 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
gegliedert. Diese sind bereichsiibergreifend hinsichtlich ihrer Bedeutung (Fehler-
anfilligkeit/~-wahrscheinlichkeit, potenzielle Fehlerauswirkung) in A-, B- und C-
Prozesse eingeteilt. Der Umfang der Kontroll- und SicherungsmaBnahmen 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 Lagebericht fithren.

Es besteht eine umfangreiche Beschreibung der Bilanzierungsprozesse, also der
Prozesskette vom Entstehen der Daten bis zur buchungstechnischen Erfassung bzw.
zu den Aussagen und Angaben in Anhang und Lagebericht. Sie beinhaltet die
personellen Zustindigkeiten beim Bearbeiten und die potenziellen Fehlerquellen.
Ebenfalls enthalten sind die zum Aufdecken bzw. Vermeiden von Fehlern einge-
richteten Kontroll- und Sicherungsmalnahmen (,,Freigabe und Revision“) sowie
deren Dokumentation. Zur Prozessbeschreibung gehoren auch Arbeitsanweisungen
und Richtlinien. Rechnungslegungsdaten prifen wir laufend auf Vollstindigkeit und
Richtigkeit. Soweit erforderlich fithren wir eine angemessene Vier-Augen-Priifung
durch. Dariiber hinaus nehmen wir systemgestiitzte Plausibilitiatstests vor. Das Ein-
halten der Vorgaben, insbesondere die Wirksamkeit und die Dokumentation der
Kontroll- und SicherungsmaBnahmen, wird stichprobenweise (prozessunabhangig)
von der Internen Revision iiberpriift.

Wir sehen die Beschreibung regelmaRig vor dem Halbjahres- und vor dem Jahres-
abschluss auf notwendige Modifikationen und Aktualisierungen durch. Dabei werden
einerseits Anderungen und Erweiterungen in den Rechnungslegungsvorschriften
(EU-Verordnungen, Gesetze, Rechtsverordnungen etc.) umgesetzt. Andererseits
uberpriift der Bereich Rechnungswesen mit betroffenen Fachbereichen jeweils nach
dem Halbjahres- und Jahresabschluss, ob weitere Verbesserungen der Bilanzie-
rungsprozesse sowie der Kontroll- und SicherungsmaBnahmen moglich und sinnvoll
sind. Diese Verbesserungen gehen ebenfalls in die Dokumentation des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems ein und fithren somit zu einer stindigen
Optimierung. AuBerdem werden bei Bedarf Anpassungen vorgenommen, die auf
Prifungsergebnissen der Internen Revision beruhen.
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Jeweils zum Halbjahres- und zum Jahresabschluss wird von den an der Rechnungs-
legung beteiligten Fachbereichen eine schriftliche Bestdtigung eingeholt, dass
gemald der im rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem hinterlegten
Beschreibung vorgegangen wurde und die Grundlagen entsprechend dokumentiert
sind.

Ein adaquates Richtlinienwesen (Handbiicher) ist eingerichtet und wird zum Halb-
jahres- und zum Jahresabschluss aktualisiert.

Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung erstellen wir mithilfe von SAP-Software;
ein Teil der Buchungen wird {iber verschiedene Vorsysteme zugeliefert. Ein um-
fassendes Berechtigungskonzept verhindert unbefugte Schreib- oder Lesezugriffe.
Datenbestande werden regelméRig 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 Liquiditat. Zu diesem Zweck wird der Vorstand mindestens quartalsweise
iiber die aktuellen Verdnderungen informiert. Hierzu werden auch Szenariorech-
nungen eingesetzt, um maogliche Auswirkungen von Kurs- und Zinsdnderungsrisiken
zu bestimmen.

Das Ergebnis der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist im Wesent-
lichen abhingig von den Jahresiiberschiissen unserer Personen- und Schadenver-
sicherungs-Gesellschaften, 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 Geschafts volatiler.
Aufgrund der ausreichenden Eigenmittelausstattung unserer Versicherungsgesell-
schaften rechnen wir nicht mit unmittelbaren Auswirkungen der Finanzmarkt- und
Staatsschuldenkrise 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 tiberwachen die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
sowie die Verantwortlichen Aktuare. Dariiber hinaus entwickeln wir die eingesetz-
ten Controllingsysteme weiter, um die Entscheidungstrager iiber unsere Produkte,
Versicherungsbestiande, Leistungen und Schiden umfassend und zeitgerecht zu
informieren.

Die Kapitalanlagen der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft waren durch
die Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise nicht direkt betroffen. Allerdings besteht
weiterhin das Risiko, dass die Auswirkungen der Krise auch auf den Wert von
anderen Anlagen iibergreifen. In Anleihen aus Portugal, Irland, Italien, Griechenland
oder Spanien hat die Gesellschaft nicht direkt investiert. Unsere Tochtergesell-
schaften halten jedoch Anleihen aus diesen Lindern (mit Ausnahme Griechenlands).
Das Ausfallrisiko wird pro Gesellschaft durch Streuung auf mehrere Linder und
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Anlageklassen (Pfandbriefe, Staatsanleihen und Unternehmensanleihen) reduziert.
Die Schwankungsbreiten und damit die Risiken aller Anlageklassen haben sich -
nach dem auBerordentlich starken Anstieg 2008 — in den Folgejahren wieder deutlich
gemaligt. Der Ausfall von Schuldnern hatte im Berichtsjahr keine Bedeutung fiir
die Kapitalanlagen der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft.

Falls die Aktienkurse um 20 % zurtckgingen, wiirden sich die Marktwerte der
aktienkurssensitiven Kapitalanlagen um 3,8 Millionen EUR vermindern. Umgekehrt
wiirden sich bei einem Anstieg der Aktienkurse um 20 % die Marktwerte dieser
Kapitalanlagen um 3,8 Millionen EUR erhohen.

Bei festverzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen wiirde ein Anstieg der Zinsen
um 1% den Marktwert der zinssensitiven Kapitalanlagen um 2,6 Millionen EUR
vermindern. Dabei ist allerdings zu berticksichtigen, dass diese Kapitalanlagen
komplett zu Anschaffungskosten bilanziert sind und veranderte Marktwerte damit
nicht unmittelbar ergebniswirksam werden. Ein Zinsriickgang um 1 % wiirde den
Marktwert um 2,9 Millionen EUR erhdhen.

Bei einem Riickgang aller Fremdwahrungen gegeniiber dem Euro um 10 % wiirde
sich der Marktwert der Kapitalanlagen um 1,9 Millionen EUR vermindern.

Im Rahmen des Immobilienengagements unserer Gesellschaft besteht ein Schwer-
punkt bei Immobilien im Autohandelsbereich. Deren Verkehrswerte sind abhangig
von den erwarteten Mietertragen und der Bonitat der Mieter. Das Risiko in der
Wertentwicklung dieser Immobilien ist unter anderem abhangig 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 Beteili-
gungs-Controlling analysiert die Geschaftsberichte und sonstigen Unterlagen zu den
Beteiligungsgesellschaften. Auch bei Minderheitsbeteiligungen tiben wir unsere
Informations- und Mitwirkungsrechte umfassend aus. Auf der Grundlage der Ergeb-
nisse leiten wir bei Bedarf geeignete Mallnahmen ein. Dabei kann nicht ausge-
schlossen werden, dass im Einzelfall zusétzliche Mittel bereitgestellt werden miissen.

Risiken der Finanzstruktur

Bei den in den Vorjahren zur Starkung der Kapitalbasis unserer verbundenen
Unternehmen aufgenommenen Nachrangdarlehen und sonstigen Krediten bestehen,
wie dabei iiblich, grundsatzliche Risiken in der kongruenten Abstimmung der
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. Ndhere Angaben hierzu finden sich im
Kapitel ,,Sonstige Angaben* des Anhangs unter der Uberschrift ,,Haftungsver-
hiltnisse*.
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Operative Risiken

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

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

Zusammenfassende Darstellung

Aufgrund der aktuellen Erkenntnisse und erlduterten Gegebenheiten, der einge-
setzten effizienten Instrumente und Systeme zur Risikomessung und -steuerung sowie
der fundierten Einschatzung der kiinftigen Entwicklung sind keine erheblichen nach-
teiligen Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zu erkennen.

Seit einigen Jahren werden unsere bedeutendsten Tochterunternehmen, die NURN-
BERGER Lebensversicherung AG, die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG
sowie die NURNBERGER Krankenversicherung AG, durch die Ratingunternehmen
Standard & Poor’s und Assekurata hinsichtlich ihrer finanziellen Leistungsfihigkeit
und Sicherheit untersucht. Dafiir stellen wir unter Beachtung kartellrechtlicher
Vorschriften auch vertrauliche und interne Informationen bereit. Standard & Poor’s
hat Anfang 2011 fiir die NOURNBERGER Lebensversicherung AG und die NURN-
BERGER Allgemeine Versicherungs-AG jeweils wieder die Bewertung A- (stark)
vergeben. Fiir die NURNBERGER Krankenversicherung AG bestitigte Assekurata
im Dezember 2010 das Bewertungsergebnis A+ (sehr gut).

Zukunftsbezogene Aussagen in diesem Geschiftsbericht beruhen in erster Linie auf
Planungen, Prognosen und Erwartungen. Aufgrund der darin enthaltenen Annahmen
und Ungewissheiten sind abweichende tatsachliche Entwicklungen nicht grund-
satzlich auszuschlieRen. Sie 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 internatio-
naler Gesetzesinderungen ergeben.
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Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Aus heutiger Sicht wird fiir 2011 mit einer Erhohung des Bruttoinlandsprodukts
in Deutschland um 2,0 bis 2,5 % gerechnet. Optimistische Prognosen gehen auch
dariiber hinaus. Die aullenwirtschaftlichen Impulse strahlen verstarkt auf die
Binnennachfrage aus, sodass der Aufschwung nicht mehr nur vom Export abhdngig
sein wird. Allerdings bestehen auch Risiken. Insbesondere wiirde der Ausbruch
einer Staatsschuldenkrise den deutschen Aufschwung beschadigen.

Die Zahl der Arbeitslosen wird im Jahresdurchschnitt voraussichtlich unter 3 Mil-
lionen liegen, die Arbeitslosenquote bei 7,0 %. Die Inflationsrate diirfte 2011 etwa
1,8 % betragen. Der private Konsum kénnte den Experten zufolge um bis zu 2 %
anziehen, gestarkt durch hohere Bruttolohne und die breitere Beschaftigung.
Optimistische Schatzungen reichen bis 2,4 %. Die Sparquote soll bei etwa 11,5 %
verharren. Fiir den deutschen Export wird mit einer Zunahme um 6,5 % und fiir die
Binnennachfrage mit einer Steigerung um 2,0 % gerechnet. Bei den Ausriistungs-
investitionen wird ein Anstieg von 8 %, bei den Bauinvestitionen von 1,7 % ange-
nommen.

Die Situation der Versicherungswirtschaft in Deutschland ist gepragt von verengten
Wachstumsspielrdumen, einer Verscharfung des Wettbewerbs sowie Veranderungen
im regulatorischen und politischen Umfeld. Trotz der konjunkturellen Erholung wird
damit gerechnet, dass das Beitragsaufkommen der Versicherungswirtschaft im
Jahr 2011 um ca. 0,5 % zuriickgeht. Wahrend fiir die Schaden- und Unfallversiche-
rung mit einem leichten Wachstum von 1,0 % und fiir die Krankenversicherung
mit einem deutlichen Anstieg der Beitragseinnahmen um 6,0 % gerechnet wird,
sagen die Prognosen fiir die Lebensversicherung eine Beitragsreduzierung um 3,5 %
voraus. Dabei wird ein Riickgang des zuletzt stark gewachsenen Einmalbeitrags-
geschifts unterstellt. Zum anderen nehmen die planméaBigen Ablaufe langjahriger
Vertrage zu.

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 europaischen Partnern.

Der Geschiftsverlauf und die Ertragslage sind in erster Linie von der Entwicklung
der Beteiligungsgesellschaften abhdngig. Das Unternehmen erbringt Dienstleis-
tungen fiir seine Tochtergesellschaften und unterstiitzt sie bei der Kapitalausstattung.

Unsere Gesellschaft hat mit Wirkung vom 1. Januar 2011 weitere 109 Mitarbeiter
von unseren Tochterunternehmen NURNBERGER Lebensversicherung AG und
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG iibernommen. Es handelt sich dabei
um Mitarbeiter aus zentralen Abteilungen wie Offentlichkeitsarbeit und Rechts-
abteilung, die fiir zahlreiche Konzernunternehmen tétig sind. Diese Tatigkeitsgebiete
sollen kiinftig bei der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft konzentriert
werden. Die Dienstleistungen werden nach dem Vollkostenprinzip vergiitet.
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Strategie

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

Der Aktionarskreis der Gesellschaft erweist sich weiterhin als sehr stabil. Unsere
Aktiondre sind interessiert an einem unabhingigen, selbststaindigen 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 Konzerngeschéftsfeldern.

Trotz der konjunkturellen Erholung erwartet auch die NURNBERGER Versicherungs-
gruppe im Jahr 2011 eine eher verhaltene Nachfrage nach Versicherungsprodukten.

Aufgrund des bestehenden Bedarfs an eigenverantwortlicher Vorsorge rechnen
wir im Geschiftsfeld Lebensversicherung jedoch mit positiven Impulsen. Im Hinblick
auf die vom Bundesfinanzministerium beabsichtigte Senkung des Rechnungszinses,
die bestehende Versicherungsvertrage nicht betrifft, gehen wir von einer erhohten
Nachfrage bis zum Umstellungstermin aus. Neben den klassischen kapitalbildenden
Produkten bieten wir kapitalmarktnahe sowie fondsgebundene Produkte mit Garantie-
leistungen auch im Bereich der staatlich geforderten Rentenprodukte an. Auerdem
sind wir im Bereich der betrieblichen Altersversorgung mit der vollstindigen Palette
der Durchfiihrungswege und Dienstleistungen sehr gut aufgestellt und hoffen,

in dem verbesserten wirtschaftlichen Umfeld von wieder wachsender Nachfrage
zu profitieren.

Durch die vom Gesetzgeber vorgenommenen Regelungen hat die private Kranken-
versicherung weiterhin hohe Attraktivitat. Das marktgerechte Produktangebot
sowie das gute Rating unserer Gesellschaft werden auerdem sehr positiv wirken.
Wir erwarten deshalb in den ndchsten Jahren wieder deutliche Zuwachse im
Neugeschaft.

Der Markt der Autoversicherung ist nach wie vor sehr umkampft. Deshalb zielt unsere
strategische Ausrichtung unter anderem durch ein attraktives Produktangebot auf
eine Ausweitung des Sach-, Haftpflicht- und Unfallgeschéfts ab. Hier erwarten wir —
ohne Beriicksichtigung der ab dem Jahr 2012 aufgrund von Anderungen der
Konzern-Rechnungslegungsvorschriften voraussichtlich nicht mehr als Gemeinschafts-
unternehmen in den Konzernabschluss einzubeziehenden CG Car — Garantie Versi-
cherungs-AG - eine dauerhafte Steigerung des Neugeschafts. Ein Neugeschafts-
wachstum in der Autoversicherung sehen wir erst wieder ab 2012.
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Im Segment Bankdienstleistungen haben wir fiir die kommenden Jahre eine Wachs-
tumsstrategie beschlossen. Dabei bauen wir unverandert auf die erwiesenen Starken
der FURST FUGGER Privatbank KG in der Beratungskompetenz. Im Bereich der
privaten Vermogensverwaltung rechnen wir in den Folgejahren mit einer stetigen
Zunahme unserer betreuten Bestande und der daraus flieBenden Ertriage. Vor dem
Hintergrund des wieder gefestigten Anlegervertrauens gehen wir flir unser Ver-
mittlungsgeschaft mittelfristig von positiven Effekten aus.

Wir unterstellen in unseren Planungen fiir die Jahre 2011 und 2012 eine weitere
positive Entwicklung an den Aktienmarkten, einen Wiederanlagezins auf dem der-
zeitigen Niveau und das Ausbleiben nennenswerter Schuldnerausfalle. Im Bereich
der Schaden- und Unfallversicherung unterstellen wir sinkende Schadenquoten,
insbesondere wegen der zunehmenden Bedeutung der weniger schadenintensiven
Sparten. Wir gehen ferner davon aus, dass die Hauptversammlungen unserer Gesell-
schaft und der NURNBERGER Lebensversicherung AG den Abschluss des vorge-
sehenen Ergebnisabfiihrungsvertrags zwischen beiden Gesellschaften beschliefen
werden und dieser Vertrag auch von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht genehmigt wird. Letztere hat bereits ihr Einverstandnis fiir den Fall signa-
lisiert, dass die entsprechenden Beschliisse der Hauptversammlungen wie vorge-
sehen erfolgen.

Aufgrund der Vorschldage zur Gewinnverwendung, der Planungen unserer wesent-
lichen Tochtergesellschaften und Beteiligungen, der geplanten Entwicklung der
sonstigen Ergebniskomponenten sowie des Ergebnisabfithrungsvertrags gehen wir
fur das Geschaftsjahr 2011 von einem Ergebnis aus, das deutlich iiber dem des
Jahres 2010 liegt. Fur das Geschaftsjahr 2012 erwarten wir ein Ergebnis auf dem
Niveau des Geschiftsjahres 2010.

Gewinnverwendungsvorschlag

Zur Verfiigung der Hauptversammlung
steht ein Bilanzgewinn von: 34.451.630 EUR

Wir schlagen folgende Verwendung vor:

a) Ausschiittung einer Dividende von 2,50 EUR
je Stiickaktie an die Aktionare 28.800.000 EUR

b) Vortrag auf neue Rechnung 5.651.630 EUR
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Bilanz

zum 31. Dezember 2010 in EUR

Aktivseite 2010 2009
A.Anlagevermogen
I.Immaterielle Vermogensgegenstande
entgeltlich erworbene EDV-Software 100.790 133.335
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 9.509.116 9.673.601
2.Betriebs- und Geschaftsausstattung 1.369 1.107
9.510.485 9.674.708
I1l. Finanzanlagen
1.Anteile an verbundenen Unternehmen 512.360.390 505.900.926
2.Ausleihungen an verbundene Unternehmen 58.000.000 56.989.562
3.Beteiligungen 96.673.644 98.872.653
4. Wertpapiere des Anlagevermogens 1.270.000 1.174.600
5.sonstige Ausleihungen 80.335.207 335.207
748.639.241 663.272.948
758.250.516 673.080.991
B. Umlaufvermogen
I.Vorrate
Betriebsstoffe 3.985 3.997
Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1.Forderungen gegen verbundene Unternehmen 16.513.114 10.476.145
2.sonstige Vermogensgegenstande 39.454.624 43.450.106
55.967.738 53.926.251
I11. Guthaben bei Kreditinstituten 6.822.248 83.236.335
62.793.971 137.166.583
C. Rechnungsabgrenzungsposten 95.765 114.370
Summe der Aktiva 821.140.252 810.361.944

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Passivseite 2010 2009
A. Eigenkapital

|. Gezeichnetes Kapital 40.320.000 40.320.000
Il. Kapitalricklage 136.382.474 136.382.474

I1l. Gewinnricklagen
1.gesetzliche Ricklage 1.738.392 1.738.392
2.andere Gewinnricklagen 254.652.058 226.561.608
256.390.450 228.300.000
IV.Bilanzgewinn 34.451.630 26.586.374

467.544.554 431.588.848

B. Riickstellungen

1. Rickstellungen flir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 58.774.370 47.101.840
2. Steuerriickstellungen 624.634 17.858.809
3. sonstige Ruckstellungen 2.153.626 11.454.781
61.552.630 76.415.430

C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 100.000.000 100.000.000
2. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 100.224.972 110.256.689
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 19.389 10.176
4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 44.021.996 43.996.044
5. sonstige Verbindlichkeiten 47.031.726 47.101.444
291.298.083 301.364.353
D.Rechnungsabgrenzungsposten 744.985 993.313
Summe der Passiva 821.140.252 810.361.944

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 in EUR

2010 2009
1. Ertrage aus Beteiligungen
a) aus verbundenen Unternehmen 73.024.000 55.173.000
b) aus Beteiligungsunternehmen 6.549.825 7.472.800
79.573.825 62.645.800
2. Ertrage aus Gewinnabflhrungsvertragen 3.334.999 2.866.692
3. Ertrage aus Dienstleistungen 4.659.486 5.214.522
4. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen
des Finanzanlagevermogens 4.022.902 3.415.743
davon aus verbundenen Unternehmen:
3.391.925 EUR (Vj. 3.390.011 EUR)
5. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 326.496 883.786
davon aus verbundenen Unternehmen:
60.757 EUR (Vj. 235.865 EUR)
6. sonstige betriebliche Ertrage 2.390.698 1.909.836
davon ab: Konzernumlage = - 161.123
2.390.698 1.748.713
7. Personalaufwand
a) Gehalter - 3.705.790 - 3.356.166
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung
und fur Unterstitzung 3.578.009 - 3.517.552
davon fur Altersversorgung:
2.989.086 EUR (Vj. 2.946.702 EUR)
davon ab: Konzernumlage 2.242.847 2.244.750
- 1.335.162 - 1.272.802
- 5.040.952 - 4.628.968
8. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen = 248.673 - 253.148
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen - 2999.010 - 6.550.396
10. Zinsen und ahnliche Aufwendungen - 20.122.822 - 21.072.240
davon an verbundene Unternehmen:
1.888.263 EUR (Vj. 2.423.561 EUR)
davon ab: Konzernumlage 2.766.491 2.387.004
- 17.356.331 - 18.685.236
11. sonstige betriebliche Aufwendungen - 10.082.799 - 9.827.455
12. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstitigkeit (Ubertrag) 58.580.641 36.830.053
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2010 2009

Ubertrag: 58.580.641 36.830.053
13. auBerordentliche Aufwendungen/auerordentliches Ergebnis - 10.177.544 —
davon ab: Konzernumlage 8.783.660 —

- 1.393.884 —

14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 5.218.448 1.904.777
davon ab: Konzernumlage = - 1.215.974
5.218.448 688.803

15. sonstige Steuern = 43.949 - 16.678
16. Jahresuberschuss 62.361.256 37.502.178
17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 90.374 84.196
18. Einstellungen in andere Gewinnrucklagen - 28.000.000 - 11.000.000
19. Bilanzgewinn 34.451.630 26.586.374

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Entwicklung des
Anlagevermogens
im Geschaftsjahr
2010 in EUR
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Anhang

Immaterielle Vermogensgegenstande

entgeltlich erworbene EDV-Software

. Sachanlagen

1. Grundstiicke und Bauten

2. Betriebs- und Geschaftsausstattung

. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

4. Wertpapiere des Anlagevermégens

5. sonstige Ausleihungen




NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Anschaffungs- Zugange Abgange kumulierte  Zuschreibungen Bilanzwerte ~ Abschreibungen
kosten Abschreibungen Geschaftsjahr
2.730.759 50.780 — 2.680.749 — 100.790 83.325
11.902.147 — — 2.393.031 — 9.509.116 164.485
11.114 1.125 517 10.353 — 1.369 863
11.913.261 1.125 517 2.403.384 — 9.510.485 165.348
532.331.013 5.838.523 — 27.230.087 1.420.941 512.360.390 800.000
76.117.374 3.000.000 — 21.117.374 — 58.000.000 —
99.654.959 — — 2.981.315 — 96.673.644 2.199.010
1.429.700 — — 255.100 95.400 1.270.000 —
335.207 80.000.000 — — — 80.335.207 —
709.868.253 88.838.523 — 51.583.876 1.516.341 748.639.241 2.999.010
724.512.273 88.890.428 517 56.668.009 1.516.341 758.250.516 3.247.683

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Bilanzierungs-
und Bewertungs-
methoden
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Den Jahresabschluss haben wir nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs in
der aktuellen Fassung aufgestellt. Dabei sind auch die Anderungen durch das Bilanz-
rechtsmodernisierungsgesetz vom 25. Mai 2009 beriicksichtigt.

Im Rahmen des Ubergangs auf das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz zum

1. Januar 2010 bestehende Wahlrechte haben wir fiir den erstmaligen Jahres-

abschluss nach den neuen Vorschriften wie folgt ausgetibt:

* Die aus der Umstellung entstehende Zufithrung zu den Pensionsriickstellungen
haben wir nach Art. 67 Abs.1 Satz 1 EGHGB zu zehn Fiinfzehnteln vorgenommen.

« Auf Rickstellungen, fiir die sich aufgrund der geanderten Bewertung eine Auf-
losung ergeben hat, haben wir das Beibehaltungswahlrecht nach Art. 67 Abs.1
Satz 2 EGHGB nicht angewendet. Die aus der Auflosung resultierenden Betrage
wurden nach Art. 67 Abs.1 Satz 3 EGHGB unmittelbar in die Gewinnriicklagen
eingestellt.

« Entsprechend den Ubergangserleichterungen nach Art. 67 Abs. 8 Satz 2 EGHGB
haben wir die Vorjahreszahlen nicht an die neuen Vorschriften aus dem Bilanz-
rechtsmodernisierungsgesetz angepasst.

Die Bilanz folgt in ihrem Aufbau der Gliederungsvorschrift von § 266 HGB. Angaben
zu Restlaufzeiten von Forderungen und Verbindlichkeiten sowie zu Haftungsver-
haltnissen werden ausschlieflich im Anhang gemacht. Die nach dem Gesamtkosten-
verfahren aufgestellte Gewinn- und Verlustrechnung entspricht inhaltlich § 275
Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 158 AktG; hiervon abweichend ist sie analog der
Ertragsstruktur der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft aufgebaut, die
als Dachgesellschaft der NURNBERGER Versicherungsgruppe vorrangig Beteili-
gungs- sowie Dienstleistungsertrage vereinnahmt. Die Bezeichnungen der Positi-
onen von Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung wurden auf den tatsachlichen
Inhalt der Positionen verkiirzt.

Aktiva

EDV-Software, Grundstiicke und Bauten sowie Betriebs- und Geschéftsausstattung
sind zu Anschaffungskosten, vermindert um lineare Abschreibungen, bei Bauten
auBerdem 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. Auf die Aktivierung selbst er-
stellter immaterieller Vermogensgegenstande des Anlagevermogens nach § 248
Abs. 2 Satz 1 HGB haben wir verzichtet.

Anteile an verbundenen Unternehmen, Beteiligungen und Wertpapiere des Anlage-
vermogens haben wir zu Anschaffungskosten, vermindert um notwendige Abschrei-
bungen, aktiviert. Ausleihungen an verbundene Unternehmen und sonstige
Ausleihungen sind mit dem Nennwert, ebenfalls vermindert um notwendige Ab-
schreibungen, bilanziert.

Fiir Vermogensgegenstande des Anlagevermogens gilt das gemilderte Niederstwert-
prinzip. Vermdgensgegenstinde, die dem Zugriff aller iibrigen Glaubiger entzogen
sind und ausschlieRlich der Erfiillung von Schulden aus Altersversorgungs-Ver-
pflichtungen dienen, haben wir nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit diesen Schulden
verrechnet.
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Vorrite werden grundsétzlich zu Anschaffungskosten angesetzt. Forderungen und
sonstige Vermogensgegenstinde haben wir grundsatzlich zu Nominalbetragen,
vermindert um notwendige Abschreibungen, aktiviert. Der zum Barwert aktivierte
Korperschaftsteuer-Erstattungsanspruch nach §§ 36 ff. KStG in Hohe von

17.639 TEUR wird in den Jahren 2011 bis 2017 fillig.

Passive latente Steuern aus dem steuerlichen Wertansatz von Anteilen an verbun-
denen Unternehmen und aus personenbezogenen Riickstellungen haben wir mit
aktiven latenten Steuern aus den handels- und steuerrechtlich voneinander abwei-
chenden Wertansatzen der Pensionsriickstellungen sowie auf steuerliche Verlust-
vortrage verrechnet. Fiir iiber den Saldierungsbereich hinausgehende aktive latente
Steuern haben wir das Ansatzwahlrecht nach § 274 Abs.1 Satz 2 HGB nicht aus-
getibt. Die fur die Bewertung verwendeten Steuersatze betrugen 31,48 % bei abwei-
chenden Wertansatzen, 15,83 % auf korperschaftsteuerliche Verlustvortrage und
15,65 % auf gewerbesteuerliche Verlustvortrige.

Passiva

Nach § 253 Abs.1 Satz 2 HGB sind fiir unmittelbare Pensionsverpflichtungen und
vergleichbare langfristig fallige Verpflichtungen (Jubildums- und Sonderzahlungen)
Riickstellungen in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung not-
wendigen Erfiillungsbetrags angesetzt. Entsprechend dem Wahlrecht nach § 253
Abs. 2 Satz 2 HGB haben wir die Abzinsung abweichend von § 253 Abs. 2 Satz 1
HGB mit dem durchschnittlichen Marktzinssatz auf Basis einer angenommenen
Restlaufzeit von 15 Jahren vorgenommen. Der Erfillungsbetrag wurde nach dem
Anwartschaftsbarwert-Verfahren gemall den International Financial Reporting Stan-
dards (IAS 19.65) berechnet. Dieses geht davon aus, dass in jedem Dienstjahr ein
zusatzlicher Teil des endgiiltigen Leistungsanspruchs erworben wird und bewertet
jeden dieser Leistungsbausteine separat, um so die insgesamt zugesagte Verpflich-
tung aufzubauen. Als Rechnungsgrundlage dienten die RICHTTAFELN 2005 G der
HEUBECK-RICHTTAFELN-GmbH.

Folgende versicherungstechnische Annahmen liegen den Bewertungen zugrunde:

%

Rechnungszins 516
Gehaltstrend 2,50
Rententrend 2,00
Fluktuation® 6,00

'Die Fluktuation wurde im Rahmen der Bewertung der Pensionsverpflichtungen durch eine Anpassung
des Gehaltstrends beriicksichtigt. Bei den {ibrigen Verpflichtungen ist die Fluktuation durch Erhohen
des Rechnungszinses in die Bewertung eingeflossen.

Fiir das Pensionsalter sind wir bei Pensionsverpflichtungen von der vertraglichen
Altersgrenze, sonst von der Regelaltersgrenze ausgegangen.

Die Bewertung von Verpflichtungen aus Altersteilzeit erfolgte nach der Stellung-
nahme des Instituts der Wirtschaftspriifer (IDW) RS HFA 3. Dabei betrugen die
versicherungsmathematischen Annahmen 5,16 % fiir den Rechnungszins und 2,5 %
fiir den Gehaltstrend. Fiir die neuen Vertridge zur Altersteilzeit wurde die gesetzlich
vorgesehene Insolvenzsicherung von Altersteilzeitguthaben durch Ubertragen eines

47



48 NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

| Zum Inhaltsverzeichnis |

Sicherungsvermdogens auf einen Treuhdnder realisiert. Dieses Wertguthaben wird
in Investmentanteile angelegt. Der daraus resultierende, bisher unter den sonstigen
Forderungen ausgewiesene Aktivwert war nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit den
sonstigen Riickstellungen aus Altersteilzeit zu verrechnen. Die Bewertung der Invest-
mentfonds zum beizulegenden Zeitwert erfolgte mittels gehandelter Marktpreise.

Steuer- und sonstige Riickstellungen bertcksichtigen die erkennbaren ungewissen
Verpflichtungen in angemessener Hohe mit ihrem Erfiillungsbetrag. Soweit die
Laufzeit sonstiger Riickstellungen mehr als ein Jahr betragt, erfolgt nach § 253
Abs. 2 HGB eine Abzinsung mit dem der Restlaufzeit entsprechenden Zinssatz.
Diesen macht die Deutsche Bundesbank auf Grundlage der Riickstellungsabzinsungs-
verordnung bekannt.

Den Riickstellungen fir Verpflichtungen aus Lebensarbeitszeitkonten stehen insol-
venzgesicherte Riickdeckungsversicherungen bei der NURNBERGER Beamten
Lebensversicherung AG gegeniiber. Der Aktivwert war bisher unter den Ausleihungen
an verbundene Unternehmen ausgewiesen. Nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB haben
wir ihn im Berichtsjahr mit den zu bildenden sonstigen Riickstellungen verrechnet.
Die Bewertung der Riickdeckungsversicherungen zum beizulegenden Zeitwert er-
folgte mit dem Deckungskapital der Versicherung.

Verbindlichkeiten sind zu Nominalwerten ausgewiesen.

Wahrungsumrechnung

Die Umrechnung von Betragen in fremder Wahrung wurde mit dem Devisenkassa-
mittelkurs (Referenzkurs) vorgenommen.
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Aktiva
A. Anlagevermdgen
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 Stirkung der Eigenkapitalausstattung der NURNBERGER Krankenversiche-
rung AG haben wir 5.000 TEUR in deren Kapitalriicklage eingezahlt. Auch das
Eigenkapital der ADK Immobilienverwaltungs GmbH haben wir durch eine Einzah-
lung in die Kapitalriicklage in Hohe von 800 TEUR gestarkt. Auf den Beteiligungs-
buchwert der FURST FUGGER Privatbank KG konnte eine Zuschreibung in Hohe von
1.374 TEUR vorgenommen werden. Abschreibungen auf Anteile an verbundenen
Unternehmen waren in Hohe von 800 TEUR erforderlich.

III. 2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Der NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH gewihrten wir ein Gesellschafter-
darlehen iiber 3.000 TEUR. Fiinf festverzinsliche Darlehen des ausgewiesenen
Bestands haben mit 47.000 TEUR einen Buchwert, der iber dem beizulegenden
Zeitwert von 38.236 TEUR liegt. Die aus der Bewertung auf Basis der Zinsstruktur-
kurve zum Jahresende entstehende Unterdeckung stellt keine nachhaltige Wert-
minderung dar, da die Darlehen zum Nennbetrag zuriickgezahlt werden.

III. 3. Beteiligungen

Abschreibungen auf Beteiligungsbuchwerte waren in Hohe von 2.199 TEUR
erforderlich.
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Aufstellung tiber den Anteilsbesitz nach § 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 100 256.460 40.000 40.000
2 NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg 100 203.252 2.537 28.224
3 NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg 100 24.224 4.000 3.800
4 NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg 100 163 —! 2.176
5 NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg 100 62.963 728 1.000
6 FURST FUGGER Verwaltungs-GmbH, Augsburg 100 1.293 1 —
7 FURST FUGGER Privatbank KG, Augsburg 73,15
einschlieBlich Anteile abhangiger Unternehmen 99 27.946 154 —
8 ADK Immobilienverwaltungs GmbH, Nurnberg 75
einschlieBlich Anteile abhangiger Unternehmen 94 88.311 418 —
Beteiligungen
9 Business Tower Nurnberg (BTN) GmbH & Co. KG, Grinwald
Stimmrecht 19 % 100 - - 2.9672 —
10 CG Car - Garantie Versicherungs-AG, Freiburg 50 46.221 8.845 5.900
11 MEFIS Beteiligungsgesellschaft mbH, Eschborn?® 19 — — —
12 Schweizerische National-Versicherungs-Gesellschaft, Basel/Schweiz* 3,26
einschlieBlich Anteile abhangiger Unternehmen 6,51 — — 650

1Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag.
2Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009
3Nach § 285 Nr.11, 11a HGB nicht angabepflichtige unmittelbare Beteiligung
“Beteiligung an groRer Kapitalgesellschaft iiber 5% und unter 20 %

Dartiber hinaus bestehen folgende mittelbare Beteiligungen:

Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil Uber Nr. Eigenkapital Jahresergebnis
in%
13 2. ACB Immobilien GmbH & Co. KG, Nurnberg 100 2,32,42 5.516 98
14 515 North State Street Corporation, Chicago/USA 80 53 84 4
15 ACB Immobilien GmbH & Co. KG, Nurnberg 100 1,2, 8 2.677 65
16 AFiB AUTOFORUM in BERLIN GmbH, Berlin 100 25 624 - 67
17 Autohaus Reichstein GmbH i.L., Heidenheim 100 8 247 - 42
18 Autowelt & Service GmbH i.L., Berlin 100 16 224 - 1
19 ATRION Immobilien GmbH & Co. KG, Griinwald 31,63 1 35.685 6.075
20 AWS Autowelt Spandau GmbH i.L., Berlin 100 16 50 32
21 Butenuth Auto-Forum GmbH, Berlin 100 16 - 1.410 952
22 car.com Marketing und Media GmbH, Braunschweig 100 26 53 —!
23 Car - Garantie GmbH, Freiburg 50 10 7.109 7.048
24 Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg 26,30 5 55.610 6.541
25 DAH Deutsche AutohandelsHolding GmbH, Nurnberg 100 8 - 2.461 - 371

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

26 DURKOP GmbH, Braunschweig 100 2 7.419 389
27 Diurkop-Versicherungs- und Finanzdienst GmbH, Braunschweig 100 26 41 —!
28 Feronia SICAV SIF, Luxemburg 100 1 112.1532 - 9.1492
29 Feronia, L.P.,, Hamilton/Bermuda 99 28 106.4113 7.9213
30 FFI USA Gwinnett, L.P., Wilmington/Delaware, USA 78,95 53 1.980 - 44
31 FURST FUGGER Privatbank Asset Management GmbH, Miinchen 100 7 502 —!
32 GARANTA Versicherungs-AG, Nirnberg 100 2 40.420 5.723
33 GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH,

Nurnberg 50 5 144 20
34 GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H.,

Salzburg/Osterreich 26 32 36 —
35 HANNOVER Finanz GmbH, Hannover* 10 1 — —
36 LANDA Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 94 1 - 5.441% - 3113
37 LOMOND Grundstuicksgesellschaft mbH & Co. KG, Grinwald 100 1 - 153 - 13
38 M+A Logistik GmbH & Co. KG, Hoppegarten 30 26 195 716
39 MOHAG Motorwagen-Handelsgesellschaft mbH, Gelsenkirchen* 6 25 — —
40 Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim 40,01 2,32,42 18.409 1.764
41 Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH, Nirnberg 50 5 4833 183
42 NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, Niirnberg 100 2 16.900 1.139
43 NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg 100 1 6.359 —
44 NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betrieb-

liche Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH, Nirnberg 100 5 130 —!
45 NURNBERGER Holding Gesellschaft mbH, Niirnberg 100 5 17 —!
46 NURNBERGER Immobilienfonds Fiinfzehnte KG, Niirnberg 59,36 1,5,53 2.544 377
47 NURNBERGER Investment Services GmbH, Niirnberg 100 7 55 —!
48 NURNBERGER Pensionsfonds AG, Nurnberg 100 1 3.910 - 201
49 NURNBERGER Pensionskasse AG, Nurnberg 100 1 4.819 300
50 NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg 100 2 3.575 8’
51 NURNBERGER Ten Penn Realty, Inc., Wilmington/Delaware, USA 100 1 1.220° 2°
52 NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich 100 1 18.982 1.750
53 NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg 100 47 4.066 - 1.103
54 NURNBERGER Versicherungen OstendstralBe GbR, Nirnberg 100 1,2 2.629 - 143
55 NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH,

Nirnberg 100 5 50 —!
56 Pax-Anlage AG, Basel/Schweiz* 13,33 1,2 — —
57 PS-Markt GroRhandelsgesellschaft mbH i.L.,

Dahlwitz-Hoppegarten 75 16,25 - 2.094 - 15
58 TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg 51 5 2.125 1.225
59 Ten Penn Associates, L.P., Philadelphia/USA 62,10 51 siehe Nr. 51° siehe Nr. 51°
60 Thermal-Sport-Hotel Badgastein Ges.m.b.H.,

Bad Gastein/Osterreich 100 5 4.466 —

'Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag bzw. Verlustiibernahmevertrag.
2Jahresbericht fir die Zeit vom 10. Dezember 2008 bis 31. Dezember 2009
3Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009

“Beteiligung an groRer Kapitalgesellschaft iiber 5 % und unter 20 %
*Angaben gemaR Konzernabschluss

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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III. 4. Wertpapiere des Anlagevermogens

Hierbei handelt es sich um Aktien einer borsennotierten Investmentholding.
Der Buchwert in Hohe von 1.270 TEUR entspricht dem Borsenwert. Im Berichts-
jahr konnte eine Zuschreibung von 95 TEUR vorgenommen werden.

III. 5. sonstige Ausleihungen

Im Berichtsjahr haben wir liquide Mittel von 80.000 TEUR in zwei Schuldschein-
darlehen angelegt. Die drei insgesamt in der Position enthaltenen Darlehen haben
einen Buchwert von 80.335 TEUR, dem ein beizulegender Zeitwert von 79.331 TEUR
gegeniibersteht. Die aus der Bewertung auf Basis der Zinsstrukturkurve zum Jahres-
ende entstehende Unterdeckung stellt keine nachhaltige Wertminderung dar,

da die Riickzahlung zum Nennbetrag erfolgt.

B. Umlaufvermogen
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 39.199
(42.962) TEUR. Hiervon entfallen 17.639 (14.076) TEUR auf das Korperschaftsteuer-
Guthaben nach §§ 36 ff. KStG, wovon 15.020 (12.167) TEUR eine Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr haben. Aufgrund einer Anderung durch das Jahressteuer-
gesetz 2010 erhohte sich das Korperschaftsteuer-Guthaben nach §§ 36 ff. KStG um
4.778 TEUR.

C. Rechnungsabgrenzungsposten

Hier weisen wir im Wesentlichen ein Disagio aus einer nachrangigen Anleihe in
Hohe von 74 (90) TEUR aus. Des Weiteren betrifft die Position in erster Linie noch
zu erbringende Serviceleistungen einer Ratingagentur sowie Vorauszahlungen fiir
EDV-Wartung und Lizenzgebthren.
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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. Dezember 2010 eine Einteilung des betrags-
makig unverdnderten 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 ibertragen werden
konnen. Ein Umwandeln von Inhaberaktien in vinkulierte Namensaktien auf Grund-
lage des in § 5 der Satzung verankerten Rechts auf Umwandlung erfolgte im
Geschiftsjahr 2010 nicht.

III. Gewinnriicklagen

In die anderen Gewinnriicklagen wurden aus dem Jahresiiberschuss des Berichts-
jahres 28.000.000 (11.000.000) EUR eingestellt. Im Rahmen der geanderten Be-
wertung aufgrund des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes ergaben sich einma-
lige erfolgsneutrale Umstellungseffekte in Hohe von 90.450 EUR. Diese betrafen
Bewertungsunterschiede aus Riickstellungen fiir Jubilaums- und Sonderzahlungen.
Die Gewinnriicklagen stiegen dadurch insgesamt auf 256.390.450 (228.300.000) EUR.

IV. Bilanzgewinn

Im Bilanzgewinn in Hohe von 34.451.630 (26.586.374) EUR ist ein Gewinnvortrag
von 90.374 (84.196) EUR enthalten.

B. Riickstellungen
1. Rickstellungen fiir Pensionen und dahnliche Verpflichtungen

Aufgrund unseres Schuldbeitritts zu den Pensionszusagen der NURNBERGER
Lebensversicherung AG, NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG,
NURNBERGER Versicherung Immobilien AG und NURNBERGER Verwaltungs-
gesellschaft mbH haben die aus den Pensionszusagen Berechtigten einen unmittel-
baren Anspruch auch gegeniiber unserer Gesellschaft erworben. Deshalb weisen
wir unter diesem Posten auch die Pensionsverpflichtungen der oben genannten
Konzerngesellschaften in Hohe von 50.551 (40.861) TEUR aus.

Der Erfiillungsbetrag der gesamten Pensionsverpflichtungen setzt sich zum
31. Dezember 2010 wie folgt zusammen:

TEUR
Verpflichtungen aus Direktzusagen 63.855
Verpflichtungen aus Versorgungslohnmodell 1.737
65.592
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Im Rahmen des Ubergangs auf das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz ergab sich
fur die Pensionsriickstellungen ein Unterschiedsbetrag von 15.241 TEUR zwischen
der Bewertung mit 47.102 TEUR zum 31. Dezember 2009 und 62.343 TEUR zum
1. Januar 2010. Nach Art. 67 Abs.1 EGHGB ist die Zufithrung zu den Riickstellungen
iber bis zu 15 Jahre mit mindestens einem Funfzehntel pro Jahr anzusammeln.
Im Berichtsjahr haben wir bereits 10.161 TEUR und damit zehn Fiinfzehntel zuge-
fithrt und aufwandswirksam unter den in Position 13. der Gewinn- und Verlustrech-
nung ausgewiesenen aullerordentlichen Aufwendungen erfasst. Zum 31. Dezember
2010 verbleibt somit noch ein nicht zugefiihrter Unterschiedsbetrag in Hohe von
5.080 TEUR.

Entsprechend § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB waren im Berichtsjahr erstmals im Rahmen
von Pensionsverpflichtungen entstehende Vermogensgegenstande und Schulden
zu verrechnen.

Pensionsrickstellungen von 60.511 TEUR haben wir mit dem korrespondierenden
Aktivwert aus Riickdeckungsversicherungen in Héhe von 1.737 TEUR verrechnet.
Unter den in Position 10. der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Zinsen
und dhnlichen Aufwendungen saldieren sich Aufwendungen aus Zinszufiihrungen
zu den Verpflichtungen in Hohe von 3.279 TEUR mit Zinsertragen aus den Ruck-
deckungsversicherungen in Hohe von 68 TEUR. Die Konzernumlage setzt sich aus
Zinsaufwendungen von 2.834 TEUR und Zinsertragen von 68 TEUR zusammen.

3. sonstige Riickstellungen

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

Im Rahmen des Ubergangs auf das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz ergaben
sich bei den sonstigen Riickstellungen folgende Unterschiedsbetriage aus Umbe-
wertungen:

01.01.2010 31.12.2009  Unterschieds-

betrag

TEUR TEUR TEUR

Rickstellung fur Altersteilzeit 414 397 17
Rickstellung fiir Jubilaumszahlungen 114 183 - 69
Ruckstellung fir Sonderzahlungen 55 76 - 21

Der Unterschiedsbetrag aus der Riickstellung fiir Altersteilzeit war aufwandswirksam
unter den in Position 13. der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen aulier-
ordentlichen Aufwendungen zu erfassen, die Unterschiedsbetrage aus den Riick-
stellungen fiir Jubilaums- und Sonderzahlungen erfolgsneutral unter der Bilanz-
position A.IIL.2 andere Gewinnrtcklagen.

Entsprechend § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB waren im Berichtsjahr erstmals im Rahmen
von Lebensarbeitszeitkonten und Altersteilzeit entstehende Vermogensgegenstande
und Schulden zu verrechnen.
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Verpflichtungen aus Lebensarbeitszeitkonten in Hohe von 221 TEUR haben wir mit
dem korrespondierenden Aktivwert aus Riickdeckungsversicherungen in Hohe von
ebenfalls 221 TEUR verrechnet, weshalb hierfiir keine Riickstellung zu erfassen ist.
Unter den in Position 6. der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen sonstigen
betrieblichen Ertrdgen saldieren sich Ertrdge aus der Rickdeckungsversicherung
von 8 TEUR mit Aufwendungen aus der Riickdeckungsversicherung in gleicher Hohe.

Den Riickstellungen fiir Altersteilzeit in Hohe von 415 TEUR stehen Investmentan-
teile im Rahmen eines treuhdnderisch verwalteten Sicherungsvermogens mit einem
beizulegenden Zeitwert von 372 TEUR gegeniiber. Die Anschaffungskosten betra-
gen 377 TEUR. Saldiert ergibt sich eine auszuweisende Riickstellung von 43 TEUR.
Unter den in Position 6. der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten sonstigen be-
trieblichen Ertragen saldieren sich Ertrage aus Treuhandvermogen von 8 TEUR mit
Aufwendungen aus Treuhandvermogen von 5 TEUR.

C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen

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

Im Jahr 2005 wurde eine nicht besicherte nachrangige Inhaberschuldverschreibung
iiber 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 betrdgt 20 Jahre, der Zinssatz fiir
die ersten zehn Jahre 5,625 %. In den folgenden zehn Jahren dndert 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: 100.224.972 (10.256.689) 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 Zinsen
sind jahrlich nachtraglich zahlbar. Die auf den Bilanzstichtag vorgenommene
Zinsabgrenzung betrug 225 (225) TEUR.

Das Ende 2003 abgeschlossene Schuldscheindarlehen in Hohe von 10.000 TEUR
wurde im Berichtsjahr vertragsgemaf zuriickgezahlt.

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Restlaufzeit bis ein Jahr: 19.389 (10.176) EUR
Die Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen Rechnungen fiir die Erstellung

von Gutachten und fiir Beratungsleistungen. 8 TEUR entfallen auf verbundene
Unternehmen.
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4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
Restlaufzeit bis ein Jahr: 2.021.996 (1.996.044) EUR

Der gegentuiber verbundenen Unternehmen ausgewiesene Betrag stammt iiber-
wiegend aus einem zur Finanzierung des Anteilserwerbs an der CG Car — Garantie
Versicherungs-AG im Jahr 2003 abgeschlossenen Darlehensvertrag mit der
NURNBERGER Lebensversicherung AG iiber 42.000 TEUR. Die Laufzeit betriigt zehn
Jahre; die Zinsen sind jahrlich nachtraglich zahlbar. Zur Sicherung wurde der
Darlehensgeberin ein vertragliches Pfandrecht tiber den entsprechenden Aktienbesitz
an der CG Car - Garantie Versicherungs-AG eingerdumt.

5. sonstige Verbindlichkeiten

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 24.419 (32.558) EUR
Restlaufzeit bis ein Jahr: 2.015.447 (2.077.025) EUR
Restlaufzeit tiber fiinf Jahre: 25.000.000 (30.000.000) EUR

Es bestehen Nachrangdarlehen tiber 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 nachtriaglich
zahlbar. Im Jahr 2005 wurden zwei weitere Schuldscheindarlehen tiber insgesamt
5.000 TEUR aufgenommen. Die Laufzeit betragt jeweils zehn Jahre; die Zinsen
sind jahrlich nachtraglich zahlbar. Fiir die Nachrangdarlehen wurde auf den Bilanz-
stichtag eine Zinsabgrenzung von insgesamt 86 (86) TEUR vorgenommen, fiir 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 49 (115) TEUR, die auf noch abzufiihrende
Steuern entfallen.

D. Rechnungsabgrenzungsposten

Hier sind abgegrenzte Erbbauzinsen enthalten, die ratierlich vereinnahmt werden.
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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 Ergebnisabfiihrungsvertragen tiber-
nahmen wir die Ergebnisse der NURNBERGER Communication Center GmbH und
der NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche Alters-
versorgung und Personaldienstleistungen mbH.

3. Ertrage aus Dienstleistungen

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft erbringt Dienstleistungen in
den Bereichen Revision, Datenschutz, Planung und Controlling, Risikomanagement,
Offentlichkeitsarbeit, Recht und Steuern, die zu Ertragen von 4.659 (5.215) TEUR
fuhrten.

4. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens

Die Position enthilt iiberwiegend Ertrage aus Nachrangdarlehen in Hohe von
3.392 (3.390) TEUR. Aus zwei im Berichtsjahr abgeschlossenen Schuldschein-
darlehen erzielten wir dartiber hinaus Ertrdge in Hohe von 619 TEUR.

5. sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

Aus Termingeldern vereinnahmten wir Zinsertrage in Hohe von 116 (633) TEUR.
Weitere 61 (102) TEUR stammen aus dem Verrechnungsverkehr mit Konzerngesell-
schaften. Im Vorjahr waren zudem Ertrage in Hohe von 134 TEUR aus Konzernum-
lagen enthalten.

6. sonstige betriebliche Ertrage

Die Position umfasst unter anderem Ertrage aus der Zuschreibung auf Anteile an
verbundenen Unternehmen in Hohe von 1.421 (0) TEUR, Ertrage aus der Vermietung
unseres Grundbesitzes in Hohe von 714 (725) TEUR, Ertrdge aus der Zuschreibung
auf Aktien in Hohe von 95 (0) TEUR und Ertrage aus der Auflosung von Riickstel-
lungen in Hohe von 69 (428) TEUR. Ertrage aus der Wahrungsumrechnung sind in
Hohe von 2 (24) TEUR enthalten. Periodenfremd sind 1.623 (865) TEUR, die im
Berichtsjahr im Wesentlichen aus den Zuschreibungen resultieren. Die im Vorjahr
ausgewiesene Konzernumlage betraf die Aktivwerte aus Riickdeckungsversiche-
rungen. Diese sind ab dem Berichtsjahr mit der Konzernumlage zu den unter Posi-
tion 10. ausgewiesenen Zinsen und dhnlichen Aufwendungen zu verrechnen.

7. Personalaufwand
Von den Aufwendungen fiir Altersversorgung, die nicht den Zinsanteil fiir bereits

angesammelte Pensionsriickstellungen enthalten, haben wir die auf Konzerngesell-
schaften umgelegten Betrdge offen abgesetzt.
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8. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermogens
und Sachanlagen

Bezglich der Zusammensetzung dieser Position verweisen wir auf die Darstellung
der Entwicklung des Anlagevermdgens.

9. Abschreibungen auf Finanzanlagen

Die Position enthilt Abschreibungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen in
Hohe von 800 (6.550) TEUR sowie auf Beteiligungen in Hohe von 2.199 (0) TEUR.

10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Fir nachrangige Verbindlichkeiten waren Zinsen in Hohe von 7.128 (7.128) TEUR
aufzuwenden. Aus anderen Verpflichtungen ergab sich eine Zinsbelastung von
9.602 (9.560) TEUR, wovon 1.886 (1.886) TEUR auf unsere Tochtergesellschaft
NURNBERGER Lebensversicherung AG entfielen. Steuerzinsen waren in Héhe von
182 (1.073) TEUR zu bertcksichtigen. Die Zinsaufwendungen aus Pensionsriick-
stellungen belaufen sich auf 3.279 (2.757) TEUR. Hiervon waren 2.766 (2.387)
TEUR auf Konzerngesellschaften umzulegen. Periodenfremd sind 182 (1.609) TEUR.

11. sonstige betriebliche Aufwendungen

Fiir von Tochterunternehmen erbrachte Dienstleistungen, hauptsichlich zur Erfil-
lung der von uns iibernommenen Dienstleistungsfunktionen, wurden wir mit per-
sonlichen Kosten und anteiliger Abschreibung auf Betriebs- und Geschaftsausstattung
in Hohe von 3.643 (3.691) TEUR belastet. Der Zinsausgleich fiir die uns zur Verfi-
gung gestellten Pensionsbedeckungsmittel betrug 2.834 (2.387) TEUR. Dartiber
hinaus enthilt der Posten insbesondere Beratungs-, Abschluss- und Priifungskosten
sowie die satzungsmaRig geregelte Aufsichtsratsvergiitung.

13. auBerordentliche Aufwendungen/aulerordentliches Ergebnis

Diese resultieren aus Zufuihrungen zu den Rickstellungen fiir Pensionen sowie
Altersteilzeit im Rahmen der Umstellung auf das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
zum 1. Januar 2010. Die entstehende Zufiihrung zu den Pensionsriickstellungen
haben wir nach Art. 67 Abs.1 Satz 1 EGHGB zu zehn Fiinfzehnteln vorgenommen.
Der Riickstellung fiir Altersteilzeit war der Unterschiedsbetrag in voller Hohe zu-
zufithren. Die auf Konzerngesellschaften umgelegten Betrdge haben wir offen
abgesetzt.

14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Unter dieser Position sind Ertrige aus der Abzinsung des Korperschaftsteuer-
Guthabens nach §§ 36 ff. KStG in Hohe von 694 (1.345) TEUR sowie aus der Erho-
hung des Kérperschaftsteuer-Guthabens aufgrund von Anderungen aus dem Jahres-
steuergesetz 2010 in Hohe von 4.778 TEUR erfasst. Aufwendungen resultieren aus
Steuern fiir Vorjahre in Hohe von 63 (619) TEUR, ausldndischen Quellensteuern
von 97 (6) TEUR und laufender Gewerbesteuer von 93 (31) TEUR.



Sonstige Angaben

NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Personal

Die Gesellschaft beschiftigte im Berichtsjahr durchschnittlich 58 (57) Mitarbeiter
(ohne Vorstandsmitglieder) in der Generaldirektion.

Aufsichtsrat und Vorstand

Die Aufsichtsrats- und Vorstandsmitglieder sind auf den Seiten 10 und 11 aufgefiihrt.
Die von der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft gewihrten Gesamt-
bezlige der Vorstandsmitglieder beliefen sich im Berichtsjahr auf 369 (369) TEUR.

EinschlieRlich der Beziige aus den Tochterunternehmen ergeben sich Gesamt-
bezuige in Hohe von 4.635 (4.223) TEUR, die sich wie folgt zusammensetzen:

Grundbezlge variable Beziige Gesamt Zufuihrung zu Barwert
Pensions- Alters-
rickstellungen versorgung

2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Dr. Werner Rupp

725 723 418 317 1.143  1.040 1.210 336 6.290 5.772

Dr. Armin Zitzmann

588 581 338 292 926 873 669 249 2210 1.896

Dipl.-Pad. Walter Bockshecker

366 365 133 109 499 474 598 157 1556 1.230

Dipl.-Kfm. Henning von der Forst

422 426 328 232 750 658 903 330 3.329 2987

Dr. Wolf-Rudiger Knocke

363 365 203 162 566 527 741 208 2456 2.100

Dr. Hans-Joachim Rauscher

437 433 314 218 751 651 956 276  3.651  3.258

2.901 2893 1.734 1330 4.635 4223 5.077 1.556 19.492 17.243
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Die aus der Umstellung auf das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz zum 1. Januar
2010 entstehende Zufithrung zu den Pensionsriickstellungen wurde nach Art. 67
Abs.1 Satz 1 EGHGB zu zehn Fiinfzehnteln angesetzt.

Im Rahmen der fiir das Geschiftsjahr 2011 vorgesehenen Anpassung der Beziige
der Vorstandsmitglieder an die Verordnung iiber die aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen an Vergilitungssysteme im Versicherungsbereich wird auch die Einfiihrung
von Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung erfolgen.

Frithere Vorstandsmitglieder unserer Gesellschaft und deren Hinterbliebene erhielten
1.131 (1.114) TEUR, wovon 799 (784) TEUR vertragsgemiB von der NURNBERGER
Lebensversicherung AG iibernommen wurden. Fir diesen Personenkreis bestehen
zum 31. Dezember 2010 Pensionsriickstellungen von 13.776 (11.673) TEUR;

fiir Altersversorgungs-Verpflichtungen in Hohe von 2.801 (1.793) TEUR waren nach
Art. 28 Abs.1 EGHGB sowie Art. 67 Abs.1 Satz 1 EGHGB keine Riickstellungen zu
bilden.

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Aufsichtsrats der Gesellschaft haben im Ge-
schiftsjahr 1.103 (1.103) TEUR betragen. Darin enthalten sind auch die Beziige fiir
die Mitgliedschaft in Ausschiissen des Aufsichtsrats.

Mitglieder unseres Aufsichtsrats und Vorstands sind in den gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten 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, Niirnberg

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 Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg

Bernhard Bischoff
keine weiteren Mandate

Anton Wolfgang Graf von Faber-Castell

Bayern Design GmbH, Niirnberg

Fielmann AG, Hamburg

GARANTA Versicherungs-AG, Niirnberg

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

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

MAN AG, Miinchen

VICTORIA Versicherung AG, Diisseldorf (bis 26. Marz 2010)

Andreas Politycki
keine weiteren Mandate

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Harry Roggow
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

Hans Schramm
keine weiteren Mandate

Dr. Dr. h.c. Edmund Stoiber
FC Bayern Miinchen AG, Miinchen (seit 18. Januar 2010)
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

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
NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH,
Nirnberg (seit 10. Februar 2010)

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, Niirnberg

NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich
NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH,
Nirnberg (seit 10. Februar 2010)

TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Nirnberg

Dipl.-Pad. Walter Bockshecker

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

FURST FUGGER Privatbank Asset Management GmbH, Miinchen

FURST FUGGER Privatbank Immobilien GmbH, Augsburg (bis 20. Juli 2010)
HANNOVER Finanz GmbH, Hannover

HANNOVER Finanz Immobilien Holding GmbH & Co. KG, 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, Nirnberg

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
NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH,
Niirnberg (seit 10. Februar 2010)

TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg

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 1. Januar 2004 geschlossen und die we-
sentlichen Komponenten der arbeitgeberfinanzierten betrieblichen Altersversorgung
auf ein beitragsorientiertes Versorgungssystem umgestellt wurden. Der Erftllungs-
betrag fiir die Leistungszusagen aus der Mitgliedschaft wurde nach § 253 HGB
unter Anwendung des Anwartschaftsbarwert-Verfahrens berechnet. Aus der Diffe-
renz zu dem auf unsere Gesellschaft entfallenden Kassenvermdgen (bewertet zu
VerauRerungspreisen) ergibt sich fiir uns als Trigerunternehmen eine mittelbare
Versorgungsverpflichtung von 1.426 TEUR. Die Bildung des Kassenvermogens
unterliegt den Vorschriften des § 4d EStG.

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft hat sich nach § 5 Abs.10
des Statuts des innerhalb des Bundesverbands deutscher Banken e. V. bestehenden
Einlagensicherungsfonds verpflichtet, den Bundesverband von allen Verlusten
freizustellen, die diesem durch Mallnahmen nach § 2 Abs. 2 des Statuts zugunsten
der FURST FUGGER Privatbank KG entstehen. Des Weiteren besteht die Verpflich-
tung, die FURST FUGGER Privatbank KG stets mit Eigenmitteln auszustatten, so-
dass ihre Eigenkapitalquote nicht unter 10,0 % sinkt.
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Gegeniiber der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG haben wir uns
verpflichtet, gegebenenfalls den 10.000 TEUR iibersteigenden Aufwand zu tiberneh-
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. Dezember 2011 sowie in Hohe von 472 TEUR
unbefristet.

Aufgrund der Planungsrechnungen der betroffenen Gesellschaften ist mit einer
Inanspruchnahme aus den genannten Haftungsverhiltnissen nicht zu rechnen.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Fiir die Dauer der rechtlichen Wirksamkeit des Beherrschungs- und Ergebnisab-
fiihrungsvertrags mit der NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir
betriebliche Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH (NBB) haben wir
uns gegeniiber unserem verbundenen Unternehmen NURNBERGER Verwaltungs-
gesellschaft mbH (NVG) verpflichtet, die von der NVG an der NBB gehaltenen
Geschaftsanteile auf Anforderung der NVG zum Ertragswert zu erwerben oder
einen Dritten als Erwerber zu benennen. Zum 31.12.2010 betrug der Ertragswert
11.975 TEUR.

Angaben zu Aktionaren

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

Schweizerische Riickversicherungs-Gesellschaft, Ziirich/Schweiz:
uberschreitet den Schwellenwert von 5 % am 16. Januar 2002;
Stimmrechtsanteil: 6,79 % (782.670 Stimmrechte).

Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg:
Stimmrechtsanteil am 1. April 2002: 25,00 %.

Versicherungskammer Bayern Versicherungsanstalt des 6ffentlichen Rechts,
Miunchen:

liegt am 1. April 2002 iiber dem Schwellenwert von 10 %;
Stimmrechtsanteil: 12,5 %;

einschlieBlich der zuzurechnenden Stimmrechte von Tochtergesellschaften
13,08 %.

SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg:
hat am 20. November 2007 die Schwellenwerte von 10 % und 15 % iiberschritten;
Stimmrechtsanteil: 17,50 % (2.016.000 Stimmrechte).
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Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA, Koln:

Stimmrechtsanteil der Oppenheim Beteiligungs-AG, Koln, hat am 1. Januar 2009
den Schwellenwert von 3 % unterschritten;

Stimmrechtsanteil: 0,00 % (0 Stimmrechte).

Stimmrechtsanteil der Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA, Kéln, hat am 1. Januar 2009
den Schwellenwert von 3 % unterschritten;

Stimmrechtsanteil: 0,00 % (0 Stimmrechte).

Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main:

hat am 15. Marz 2010 die Schwellenwerte von 3 % und 5 % tiberschritten;
Stimmrechtsanteil: 6,57 % (757.150 Aktien);

davon sind 4,00 % (460.800 Stimmrechte) gemall § 22 Abs.1 Satz 1 Nr.1 WpHG
von der BHF-Bank Aktiengesellschaft zuzurechnen. Die Kette der von der Deutsche
Bank AG insofern kontrollierten Unternehmen lautet:

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

BHF-Bank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main.

Eigene Aktien

Im Berichtsjahr haben Vorstand und Aufsichtsrat wieder beschlossen, fest ange-
stellten Mitarbeitern von Konzerngesellschaften der NURNBERGER Versicherungs-
gruppe eine Vermogensbeteiligung im Sinne von § 3 Nr. 39 EStG anzubieten.
Die berechtigten Personen hatten die Moglichkeit, im November bis zu 20 Aktien
der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft mit einem Nachlass zwischen
23,1% und 27,8 % des entsprechenden Borsenkurses zu erwerben. Zusitzlich erhiel-
ten die Teilnehmer je eine Gratisaktie. Die Konzernunternehmen NURNBERGER
Lebensversicherung AG, NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG,
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft, NURNBERGER SofortService
AG, NURNBERGER Communication Center GmbH und FURST FUGGER Privatbank
KG erwarben zu diesem Zweck am 10. und 15. November 2010 insgesamt
17.523 Aktien der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft zum durchschnitt-
lichen Preis von 54,03 EUR pro Aktie. Sie verduBerten 16.244 dieser Aktien am

30. November 2010 an die Mitarbeiter zum durchschnittlichen Preis von 39,44 EUR
pro Aktie. Dartliber hinaus erhielten die Mitarbeiter 1.279 Gratisaktien. Die erwor-
benen und wieder veraulerten bzw. gratis weitergegebenen Aktien mit einem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von 61.330,50 EUR entsprechen 0,2 % des
Grundkapitals der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft.

Corporate Governance Kodex
Die Entsprechenserklarung nach § 161 AktG wurde am 20. Dezember 2010 abgege-

ben und den Aktioniiren 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 geméR den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsatzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt und im Lagebericht der Geschiftsverlauf einschlieflich des Geschafts-
ergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsach-
lichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrie-
ben sind.

Nirnberg, 25. Februar 2011

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 2010 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung
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 iiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und iiber
den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaliger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prufung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstol3e, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmafiger Buchfiihrung 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 tiber die Geschaftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler berticksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahres-
abschluss und Lagebericht iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschdtzungen 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 Grundsitze ordnungsmaRiger Buchfithrung ein den tatsdchlichen
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 28. Februar 2011

KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Heigl Roder
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Aktienmarkt

Kursentwicklung
der NURNBERGER
Aktie

NURNBERGER
Aktie/Aktienindizes

Dividende
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NURNBERGER Aktie

Mit 6.914 Punkten lag der Deutsche Aktienindex (DAX) Ende 2010 um 16 % {tiber
dem Jahresanfangsniveau von 5.957 Punkten. Damit war er Spitzenreiter in Europa.
An vielen anderen europaischen Borsen fielen die Leitindizes im Jahresverlauf sogar
deutlich zurtick. Zum Vergleich: Der EuroStoxx50 verlor iiber 5 % an Wert. Erneut
haben sich die Aktien der unterschiedlichen Branchen nicht einheitlich entwickelt.
Wihrend der Branchenindex der Automobilwerte 2010 um iiber 56 % stieg, lagen
der Branchenindex der Banken um 10 % und jener der Versorger sogar um 18 %
unterhalb ihres Werts zum Jahresanfang.

Fiir Ende 2011 prognostizieren die fithrenden deutschen und internationalen Banken
im Durchschnitt einen DAX-Stand von 7.605 Punkten, wobei die einzelnen Vorher-
sagen in einem Korridor von 6.600 bis 8.300 Punkten wieder sehr stark divergieren.

Die NURNBERGER Aktie notierte am letzten Tag des Berichtsjahres um 1,9 % iiber
dem Schlusskurs des Vorjahres. Auf Basis des Kurses zum 30. Dezember 2010 be-
trigt die Bérsenkapitalisierung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
bei einem Grundkapital von 40,32 Millionen EUR insgesamt 622,1 Millionen EUR.
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Vorstand und Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft wer-
den in der Hauptversammlung fiir das Geschaftsjahr 2010 eine gegentiber dem
Vorjahr um 8,7 % erhohte Dividende von 2,50 (2,30) EUR je Stiickaktie vorschlagen.
Die an die Aktionidre ausgeschiittete Dividendensumme betragt 28,8 Millionen EUR.
Damit fihren wir unsere erfolgreiche Dividendenpolitik fort. In den 21 Jahren seit
Griindung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist die Dividende
niemals gesenkt worden oder ausgefallen. Sie wurde im Gegenteil kontinuierlich
insgesamt 15 Mal erhoht.

Auf Basis des Jahresschlusskurses liegt die Dividendenrendite der NURNBERGER
Aktie bei iiber 4,6 %.
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Dividenden- Summe in TEUR 28.800

entwicklung 2649
24.192

19.584
17.280

13.824

11.520
0677 10.483
sg90 6479 7068
3907 4418 4908
1.963
x

1990 1991 1992 1993 71995 1996 1998 2000 2001 2003 2005 2006 2007 2008 2009 2010*

1994 1997 1999 2002 2004
GK in Mio. EUR
123 245 245 245 295 295 295 403 403 403 403 403 403 403 403 403
EUR je Aktie 084 091 100 120 150 170 270 230 250

*Gewinnverwendungsvorschlag

NURNBERGER 2010 2009 2008
Aktie auf
einen Blick

Namensaktien
ISIN DE0008435967 (WKN 843596)

Hochstkurs in EUR 59 60 73
Tiefstkurs in EUR 48 40 41
Jahresschlusskurs in EUR 54 53 57
Dividendensumme in Mio. EUR 28,8 26,5 24,2
Dividende je Aktie in EUR 2,50 2,30 2,10
Aktionare 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, zu 17 % aus Banken und Fondsgesellschaften sowie zu 32 %
aus Vertriebspartnern, institutionellen und privaten Investoren. Der Free Float der
NURNBERGER Aktien betrigt 39 % des Grundkapitals.

Finanzkalender 20. April 2011
Hauptversammlung in Nirnberg

Ab 21. April 2011
Dividendenauszahlung

13. Mai 2011
Zwischenmitteilung 1/2011

31. August 2011
Halbjahresfinanzbericht

14. November 2011
Zwischenmitteilung 1-3/2011

| Zum Inhaltsverzeichnis |



Keine Versicherung ist wie die andere.

Wenn es um die Sicherheit Ihres Vermogens,
Ihrer Altersversorgung geht:

Schutz und Sicherheit im Zeichen der Burg

OstendstraBe 100, 90334 Niirnberg Nu RN BERGER
Telefon 0911 531-5, Fax -3206
info@nuernberger.de

www.nuernberger.de VERSICHERUNGSGRUPPE
seit 1884
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Menschen und Markte

War die NURNBERGER AutoVersicherung 2007 bis 2009 mit dem Motiv der blauen
Cobra das Ma& fiir effiziente Versicherungswerbung in Publikumszeitschriften und
reichweitenstarken Tageszeitungen, stand 2010 das Burg-Signet im Mittelpunkt
der WerbemaRnahmen. Sowohl bei Produkt- als auch bei Imageanzeigen erschien
das Logo im edlen Chrom. Studien zur Wirksamkeit unserer Werbung belegen,
dass der NURNBERGER Schriftzug gemeinsam mit dem Slogan ,,Schutz und Sicher-
heit im Zeichen der Burg“ sowie der Firmenfarbe Blau vom Endverbraucher her-
vorragend aufgenommen wurde. Deshalb war es ein konsequenter Schritt, auch
auf den Titeln der Verkaufsdruckstiicke mit dem wichtigsten Gut zu werben — dem
NURNBERGER Signet.

Ergidnzend zur Anzeigenwerbung wurde der Versicherungsvermittler als Markenbot-
schafter vor Ort mithilfe von Plakaten und Kinospots eingebunden. Plakatwerbung
wird im Mediamix immer wichtiger. Hauptvorteil ist die zielgenaue Platzierung im
Umfeld der Versicherungsagenturen. Unterstiitzt man die Plakatwerbung mit
Kinospots, bleibt sie deutlich besser im Gedachtnis haften. Besonders die jiingeren
Zielgruppen unter 40 Jahren lassen sich sowohl mit Plakaten als auch im Kino
erreichen. Zwei Spots standen den Vermittlern 2010 zur Auswahl: das Produktthema
Kindervorsorge und der persénliche Auftritt mit dem NURNBERGER Smart. So wur-
den 118 Kinos in ganz Deutschland fiir die NURNBERGER genutzt.

Nachdem die erste Leasingwelle der Smarts abgeschlossen wurde, geht die
NURNBERGER fiir ihre AusschlieRlichkeits-Vermittler in die zweite Runde. Die
neue Smartflotte wird exklusiv wieder in Unternehmensfarbe und mit edler Werbe-
aufschrift geliefert. An den Standorten der Vertriebsdirektionen setzt die
NURNBERGER neben attraktiven Blickfingen im Innen- und AuRenbereich zusitzlich
auf Stralenbahnwerbung.

Generalagenturen machen die Marke NURNBERGER beim Kunden erlebbar.
Deshalb wurden die vielfaltigen technischen, vertrieblichen und werblichen
Serviceleistungen 2010 erstmalig in einem tbersichtlichen Kompendium gebtin-
delt. Mit dem ,Werbekatalog“ erhielten alle Generalagenturen eine wertvolle Hilfe.
Von A wie Anzeige bis Z wie zielgruppenorientiertes Verkaufskonzept: Die Band-
breite reicht von Informationen zur Agenturgrindung, Geschaftsausstattung, Aus-
und Weiterbildung bis hin zu Haftungsdach und personlichem Versicherungsschutz.
Dazu kommen Hinweise auf Softwareangebote, ExtraNet und die Vermittlerhome-
page. Eine Neuheit im Regionalmarketing ist der personalisierte Imageflyer fir
Generalagenturen. Damit halten Kunden und Interessenten eine Visitenkarte ihres
Vermittlers in Hinden.

Mit tiber 300 Ausstellern und fast 20.000 Besuchern ist die in den Dortmunder
Westfalenhallen stattfindende DKM Leitmesse und Branchentreffpunkt Nummer
eins fiir die Finanz- und Versicherungswirtschaft. Wie in den Vorjahren setzte sich
die NURNBERGER auch 2010 als innovativer Qualititsversicherer in Szene: Dank
eines stets dicht umlagerten Messestands, qualifizierten Ansprechpartnern sowie
einer hochkarétigen Prasenz bei Diskussionsforen und Workshops war der moderne
Stand Drehscheibe fiir intensiven Dialog. Informationstheken zu den Themen Leben,
betriebliche Altersversorgung, Schaden, Kranken und zur FURST FUGGER Privat-
bank KG erwiesen sich als begehrte Anlaufstellen.
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Lebens-
versicherung

Kranken-
versicherung

Schaden- und
Unfallversicherung

Bankdienst-
leistungen
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In Zeiten sinkender Leistungen aus den sozialen Sicherungssystemen setzt die
NURNBERGER in der Lebensversicherung verstirkt auf die Weiterentwicklung
von Konzepten zur Absicherung der Altersrente und Berufsunfahigkeit mit privat
finanzierten und staatlich geforderten Produkten oder im Rahmen der betrieb-
lichen Altersversorgung. Neu entwickelt wurde auch eine Serie von innovativen
Pflege- und preisgiinstigen Todesfall-Versicherungsprodukten.

In der Fondsgebundenen Lebensversicherung lag der Schwerpunkt auf der Opti-
mierung von Garantiekonzepten und Ertragssicherungsverfahren. Die Qualitat
des Lebensversicherungsangebots wird nachhaltig durch sehr gute und Spitzen-
bewertungen von Ratingunternehmen bestatigt.

Im vergangenen Jahr ist es der NURNBERGER Krankenversicherung gelungen,
die Vollversicherung weiter auszubauen und die Zusatzversicherung sinnvoll zu
ergianzen. So wurde das Angebot beispielsweise mit verschiedenen Pflegetage-
geldprodukten und Kombinationsmdoglichkeiten fiir die ambulante und stationédre
Pflege erweitert. Die Zeitschrift Focus-Money wéhlte in ihrer Septemberausgabe die
Pflegetagegeldtarife der NURNBERGER Krankenversicherung im Preis-Leistungs-
Vergleich auf Platz eins. Uber Beitragsriickerstattung bei Leistungsfreiheit, Limi-
tierung der Beitragsanpassung, Hausarztbonus und Auszahlung von Uberschiissen
der privaten Pflegepflichtversicherung konnten die Kunden wieder in erheblichem
Umfang von der erfolgreichen Geschéftspolitik profitieren.

Komplexe Technik ldsst sich seit Anfang 2010 mit den neuen Bausteinen fiir Elektro-
nik und Maschinen im NURNBERGER ProfiLine UnternehmensSchutz besonders
einfach versichern. Die Angebote profitierten vom wieder einsetzenden wirtschaftli-
chen Aufschwung und erzielten zweistellige Zuwachsraten. Mit dem NURNBERGER
ProfiLine UnternehmensService schafften die Schadenversicherer den Sprung in
die , Top 10-Vertriebsunterstiitzer” bei den diesjahrigen Awards der Fachzeitschrift
AssCompact.

Als erster deutscher Versicherungskonzern wurde die NURNBERGER vom TUV
NORD fiir die Service-Qualitat ihrer Kfz-Schadenregulierung ausgezeichnet. Die
Kunden gaben dafiir die Note 1,71 bei der Gesamtzufriedenheit. Das Zertifikat belegt
ein hervorragendes Service- und Leistungsniveau und bringt unsere Philosophie
zum Ausdruck, nicht nur Versicherer, sondern auch serviceorientierter Partner
unserer Kunden zu sein.

Die FURST FUGGER Privatbank KG wurde wieder mehrfach ausgezeichnet. Der im
Handelsblatt veroffentlichte Elitereport wahlte die Bank bereits zum siebten Mal in
Folge in die Elite der Vermdgensverwalter. Mit dem Pradikat ,,summa cum laude*
konnte die Bank ihren Spitzenplatz verteidigen. Fir eine Reihe ihrer Vermogens-
verwaltungs-Depots erhielt die FURST FUGGER Privatbank KG im Rahmen eines
sich vierteljahrlich wiederholenden Priifverfahrens durch das Institut fir Vermo-
gensaufbau jeweils die bestmdgliche Bewertung ,,gepriiftes Qualitdtsdepot Finf
Sterne“. Im Vermogensverwaltertest 11/2010 von Focus-Money und n-tv wurde
die Bank mit dem Pridikat ,,Sehr gute Vermdgensverwaltung“ ausgezeichnet. In der
Studie von FondsConsult 09/2010 wurde sie zum zweiten Mal in Folge Testsieger
unter den bedeutenden Fondsvermogensverwaltern.
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Das First-Class-Hotel der NURNBERGER - der EUROPAISCHE HOF in Bad Ga-
stein — nutzte das Jahr 2010 fiir eine breit angelegte Qualitatsoffensive. Alle 112
Zimmer wurden renoviert, die Gasteiner Therme wurde zu einem groliziigigen
Wellnessbereich umgebaut. War der EUROPAISCHE HOF von Anfang an offizielles
Spielerinnen-Hotel des internationalen WTA-Damen-Tennisturniers LNURNBERGER
Gastein Ladies"®, ist es mit seiner Tennisanlage seit 2009 auch Austragungsstitte der
Wettkampfe. Auf dem angrenzenden 18-Loch-Golfplatz fand das Finale des Golf-
turniers ,,Metropolregion Niirnberg Young Seniors Open 2010 statt, das das Hotel
gemeinsam mit der FURST FUGGER Privatbank KG forderte. Auch das Kulturgut
Auto wird bedacht: Als Start- oder Zielpunkt fiir Oldtimer-Fahrten stellt das Hotel
EUROPAISCHER HOF eine schliissige Verbindung zur innovativen NURNBERGER
AutoVersicherung her.
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Konzernlagebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen in Deutschland

Die deutsche Volkswirtschaft konnte sich 2010 von den Folgen der Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrise erholen. Die Konjunkturbelebung fiel kréftiger aus als Ende
2009 erwartet.

Mit einem Wachstum von 3,6 %! hat die deutsche Wirtschaft schon drei Viertel
der Rezession von 2009, die einen Einbruch um 4,7 % brachte, wieder aufgeholt.
Der Aufschwung hat an Breite gewonnen und wurde auch zunehmend von der
Binnennachfrage getragen. Der Exportitberschuss trug ca. ein Drittel, die Binnen-
nachfrage ca. zwei Drittel zum Wachstum bei. Die Investitionen der Unternehmen
haben um 6,4 % wieder aufgeholt. Um 0,5 % erhohten sich die Konsumausgaben der
privaten Haushalte. Die Inflationsrate betrug 1,1 %, die Sparquote lag bei 11,5 %.
Der Wegfall des Sondereffekts, der sich im Vorjahr durch die Forderung mit der
staatlichen Umweltpramie ergeben hatte, fiihrte zu einem Riickgang der Kfz-Neu-
zulassungen. Mit 2,9 Millionen Pkw wurden 2010 in Deutschland so wenige Pkw
verkauft wie noch nie seit der Wiedervereinigung.

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich entsprechend der konjunkturellen Entwicklung
verbessert. Die Arbeitslosenquote betrug im Jahresdurchschnitt 7,7 % und fiel zum
Jahresende auf 6,8 %. Am Jahresende 2010 waren 3,0 Millionen Menschen als
erwerbslos registriert.

Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Deutschland

Die Beitragseinnahmen in der deutschen Versicherungswirtschaft sind im Jahr 2010
kraftig gestiegen. Die gebuchten Beitridge der im Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft zusammengeschlossenen Unternehmen wuchsen — auf
Grundlage aktueller Hochrechnungen — um 4,3 % auf 178,9 (171,4) Milliarden EUR.

Die gebuchten Beitrdge der Lebensversicherer erhohten sich 2010 um 6,1 % auf
90,4 (85,2) Milliarden EUR, die der Schaden- und Unfallversicherer geringfiigig um
0,7 % auf 55,1 (54,7) Milliarden EUR. In der privaten Krankenversicherung nah-
men die Beitragseinnahmen deutlich um 6,0 % auf 33,4 (31,5) Milliarden EUR zu.
Darin enthalten sind Beitrage aus der privaten Pflegepflichtversicherung in Hohe
von 2,1 (2,1) Milliarden EUR.

Die ausgezahlten Leistungen der Versicherer im Gesamtverband stiegen um 1,3 %
auf 135,5 (133,8) Milliarden EUR. Dabei gingen sie in der Lebensversicherung um
1,0 % auf 70,2 (70,8) Milliarden EUR zuriick. In der Schaden- und Unfallversiche-
rung betrugen die Versicherungsleistungen 43,2 (41,9) Milliarden EUR, plus 3,1 %.
Die private Krankenversicherung zahlte Versicherungsleistungen von 22,1 (21,1)
Milliarden EUR aus (einschlieBlich Pflegepflichtversicherung). Dies entspricht einem
Zuwachs von 4,5 %.

In diesem und in den folgenden beiden Abschnitten werden fiir das Jahr 2010 vorldufige und fiir das
Jahr 2009 endgiiltige Werte verwendet.
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Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Osterreich

In Osterreich stiegen laut der letzten Prognose die Beitragseinnahmen 2010 markt-
weit um 1,7 % auf 16,7 (16,4) Milliarden EUR. Im Vorjahr wurde lediglich ein
Wachstum von 1,4 % erreicht.

Die Lebensversicherung entwickelte sich mit einer Steigerung der Beitrdge um 1,7 %
wie der Gesamtmarkt und um 1,0 Prozentpunkte besser als im Vorjahr. Das Bei-
tragsvolumen lag bei 7,5 (7,4) Milliarden EUR. Wahrend sich die laufenden Beitrage
um 1,3 % erhohten, war bei den Einmalbeitragen ein Zuwachs um 2,5 % zu ver-
zeichnen.

Die Krankenversicherungs-Beitrage stiegen um 2,8 % auf 1,6 Milliarden EUR.

Das Beitragsaufkommen der Schaden- und Unfallversicherung (einschlieflich Kfz-
Versicherung) erreichte mit 7,5 (7,4) Milliarden EUR ein Plus von 1,4 %. In der
Kfz-Haftpflichtversicherung nahmen die Beitrdge nach einem Riickgang um 2,8 %
im Vorjahr erneut ab — um 2,1 % auf 1,7 Milliarden EUR.

NURNBERGER Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss haben wir — einschlieBlich der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft — 56 Gesellschaften sowie Fonds einbezogen.

Der Konsolidierungskreis umfasst neben der NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft unsere in- und ausldndischen Versicherungs- und anderen Tochter-
gesellschaften, darunter ein Kreditinstitut, konsolidierungspflichtige Zweckgesell-
schaften (Spezialfonds, Leasing-Objektgesellschaften), zwei anteilig einbezogene
Unternehmen sowie Beteiligungen an assoziierten Unternehmen.

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

Die Versicherungsunternehmen der NURNBERGER Versicherungsgruppe einschlief-
lich des Pensionsfonds betrieben im Berichtsjahr folgende Versicherungszweige:

NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg:
Lebensversicherung

Riickversicherung zur Lebensversicherung
Kapitalisierungsgeschafte

Unfallversicherung (Abwicklung bestehender Vertrage)

NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg:
Lebensversicherung
Kapitalisierungsgeschafte

NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich:
Lebensversicherung
Unfallversicherung
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NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg:
Betrieb der Lebensversicherung als Pensionskasse

NURNBERGER Pensionsfonds AG, Niirnberg:
Pensionsfondsgeschafte

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 Selbstverstandnisses als Selbst-
hilfeeinrichtungen des Offentlichen Dienstes ist das Versicherungsgeschéft der
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG und der NURNBERGER Beamten
Allgemeine Versicherung AG in erster Linie auf die Kundenzielgruppe der Beschéf-
tigten im Offentlichen Dienst sowie deren Angehdrige und versorgungsberechtigte
Hinterbliebene ausgerichtet.

Die NURNBERGER versteht sich als deutsche Versicherungsgruppe mit europiischen
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 auBerhalb Deutschlands iiber das
Gemeinschaftsunternehmen CG Car — Garantie Versicherungs-AG sowie tiber Ko-
operationspartner prasent. Die Zusammenarbeit mit ausldndischen Kooperations-
partnern dient dazu, unsere deutschen Kunden im Ausland abzusichern und fiir
unseren Aulendienst 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 NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG deckt in ausgewihlten Lindern
des Europdischen Wirtschaftsraums den Bedarf der eigenen Kunden im Wege der
Dienstleistungsfreiheit.

Um unser Versicherungsangebot zu komplettieren, vermitteln die NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG und die osterreichische Niederlassung der GARANTA
Versicherungs-AG auBerdem Rechtsschutzversicherungen an die Neue Rechts-
schutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim. Weitere von der NURNBERGER
nicht selbst angebotene Spezialversicherungen werden unter anderem tiber die
NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH vermittelt.
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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 nach § 315 Abs. 4 HGB sowie den erlau-
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 {ibertragen werden
konnen (Vinkulierung nach § 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 unsere Aktionare und konnen so den Kontakt personlicher und intensiver gestal-
ten. 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-
iibt werden, die die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft im elektro-
nischen Bundesanzeiger bekannt macht. Die dadurch entstehenden Kosten tragt
die Gesellschaft. Weitere Unterschiede zwischen Inhaber- und Namensaktien be-
stehen 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 %. Die SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg,
hilt direkt 17,5 % des Grundkapitals der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesell-
schaft. Die Versicherungskammer Bayern Versicherungsanstalt des 6ffentlichen
Rechts, Miinchen, ist direkt mit 12,5 % — einschlieflich der ihr zuzurechnenden
Stimmrechte von Tochtergesellschaften mit 13,08 % — am Grundkapital beteiligt.

Die Satzung der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft bestimmt, dass
der Aufsichtsrat die Vorstandsmitglieder und gegebenenfalls den Vorsitzenden des
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Vorstands auf hochstens flinf Jahre bestellt; eine wiederholte Bestellung ist zuldssig
(§ 84 AktG, § 31 MitbestG). Dartiber 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 der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft,
die nur die Fassung betreffen, ist der Aufsichtsrat befugt. Weitere individuelle Vor-
schriften fiir Satzungsanderungen bestehen nicht. Es gelten die gesetzlichen
Regelungen (§§ 133, 179 AktG). Auch in diesem Punkt lehnen wir uns an ein im
Rechtsverkehr gidngiges Vorgehen an.

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist durch Beschluss der Haupt-
versammlung vom 271. April 2010 nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG bis zum 20. April 2015
berechtigt, eigene Inhaber- und/oder Namensaktien bis zu 10,0 % des Grund-
kapitals 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 Aktien muss tiber die Borse und/oder mittels eines offentlichen Kaufangebots
erfolgen.

Die NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist aufgrund des Beschlusses der
Hauptversammlung weiter erméchtigt, die erworbenen eigenen Aktien zu verau-
Bern. Dies darf auch in anderer Weise als tiber die Borse oder durch Angebot an
alle Aktiondre geschehen, wenn die Aktien zu einem Preis verkauft werden, der den
makgeblichen Borsenkurs von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum
Zeitpunkt der Verauerung nicht wesentlich unterschreitet. Das Bezugsrecht der
Aktiondre 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. April 2010 eine solche Erméch-
tigung 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. In Anpassung an die gednderte gesetzliche Regelung erfolgte
die Ermachtigung erstmals fiir finf Jahre. Von diesem Vorratsbeschluss wurde
bisher kein Gebrauch gemacht.

Weitere Hauptversammlungsbeschliisse oder Satzungsbestimmungen zur Ausgabe
oder zum Erwerb eigener Aktien bestehen bei der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft nicht.

Fiir den Fall einer mehrheitlichen Ubernahme der NURNBERGER Beteiligungs-
Aktiengesellschaft bzw. eines beherrschenden Einflusses eines anderen Unterneh-
mens besteht, abhdngig vom Rating dieses Unternehmens, bei einer Kreditverbind-
lichkeit ein aulerordentliches Kiindigungsrecht der kreditgebenden Bank. Fir zwei
weitere Darlehensverbindlichkeiten besteht ein aulerordentliches Kiindigungsrecht
des Darlehensgebers, wenn die Mehrheitsanteile an der NURNBERGER Beteili-
gungs-Aktiengesellschaft auf ein anderes Unternehmen iibertragen werden oder die
Gesellschaft ihre rechtliche Selbststandigkeit verlieren sollte. Diese auerordent-
lichen Kiindigungsrechte stellen eine VorsichtsmalBnahme der Darlehensgeber dar,
um die Riickzahlung der Darlehen fiir den Fall einer grundlegenden 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 2010 erneut ein erfolgreiches
Jahr. Das Versicherungsgeschift verlief iberwiegend positiv und die Lage an den
Kapitalmarkten hat sich weiter erholt. Die letztjahrige Prognose eines in etwa
gleichbleibenden Konzernergebnisses konnte iibertroffen werden.

Die Entwicklung der einzelnen Geschéftsfelder war wiederum unterschiedlich.
In der Lebensversicherung konnten wir das Neugeschift deutlich steigern. In der
Krankenversicherung und in der Schaden- und Unfallversicherung war es leicht
riccklaufig. Insgesamt, iiber alle Sparten hinweg, erhohten wir die Neu- und Mehr-
beitrage um 10,9 % auf 766,6 (691,5) Millionen EUR.

Im Geschiftsfeld Lebens-Versicherungsgeschift konnten wir im Berichtsjahr das
Neubeitragsvolumen von 480,9 Millionen EUR auf 559,4 Millionen EUR verbessern.
Dieser erfreuliche Verlauf beruht insbesondere auf einem Wachstum des Neu-
geschifts gegen Einmalbeitrag von 254,1 Millionen EUR auf 345,8 Millionen EUR.
Die gebuchten Beitrige der NURNBERGER Lebensversicherer entwickelten sich
mit einem Zuwachs von 4,5 % erneut erfreulich. Das betrifft sowohl die laufenden
Beitrage als auch die Einmalbeitrdge. Das Rohergebnis im Segment Lebensversi-
cherung konnte dank eines auf sehr hohem Niveau stabilen versicherungstechnischen
Ergebnisses und eines deutlich erholten Kapitalanlageergebnisses gegeniiber dem
Vorjahr nochmals erhoht werden. In der Folge ergab sich ein ebenfalls stark ver-
bessertes Segmentergebnis.

In der Krankenversicherung gingen die Neubeitrage von 16,1 Millionen EUR auf
15,4 Millionen EUR leicht zurtick. Die gebuchten Beitrage erhohten sich dagegen
deutlich, und zwar um 8,6 % auf 160,1 (147,4) Millionen EUR. Das Ergebnis des
Segments ist leicht gestiegen.

Im Geschaftsfeld Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft erhohten wir die Neu-
und Mehrbeitrdge in den Sach-, Haftpflicht- und Unfallsparten insgesamt um 10,2 %
auf 136,4 (123,8) Millionen EUR. Ein extremer Preiswettbewerb kennzeichnet die
Neugeschaftsentwicklung in der Kraftfahrzeugversicherung. Durch unseren hohen
Kraftfahrtanteil sind wir hier stirker betroffen als die Mitbewerber. Uber alle Spar-
ten hinweg betragen die Neu- und Mehrbeitrage 191,8 (194,4) Millionen EUR, ein
Minus von 1,3 %. Die gebuchten Bruttobeitrage verringerten sich insgesamt um
17,5 Millionen EUR auf 794,9 (812,3) Millionen EUR. Der Beitragsanstieg in den
Sach-, Haftpflicht- und Unfallsparten in Hohe von 3,3 % reichte nicht aus, die Bei-
tragsriickgiange in der Kraftfahrtversicherung zu kompensieren. Insbesondere Re-
serveanpassungen in der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung sowie ein allgemein
schlechter Schadenverlauf in den Sparten der Sachversicherung fiihrten zu einer
Erhohung des Aufwands fiir Versicherungsfalle. Die Aufwendungen fiir den Ver-
sicherungsbetrieb belaufen sich auf 232,1 (237,5) Millionen EUR. Das Segment-
ergebnis in der Schaden- und Unfallversicherung ist ferner beeinflusst durch Sonder-
effekte. Insgesamt liegt es bei —0,2 (15,3) Millionen EUR.

Das Ergebnis der NURNBERGER Versicherungsgruppe wird wesentlich durch den
Verlauf der Kapitalmarkte beeinflusst. Sie waren 2010 gepragt vom krisenhaften
Anstieg der Staatsverschuldungen und daraus folgend den erhohten Risikoaufschla-
gen flr Staatsanleihen einzelner europdischer Lander (vor allem Griechenland,
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Portugal, Irland, Spanien und Italien) im zweiten Quartal. Durch massive Interven-
tionen von Politik und Notenbanken konnte die Nervositit der Markte im Folgenden
geddmpft werden. Eine nachhaltige Erholung wird hier aber davon abhdngen, in-
wieweit es gelingt, die strukturellen Haushaltsdefizite in den betreffenden Landern
zurlickzufiihren. Infolgedessen kam es zu Kursgewinnen vieler Wahrungen gegen-
iiber dem Euro mit positivem Einfluss auf unsere weltweiten Aktienengagements
in Fremdwahrung.

Die deutschen Konjunkturerwartungen wurden im Laufe des Jahres 2010 wiederholt
nach oben angepasst, die Entwicklung am deutschen Aktienmarkt verlief demzu-
folge — von deutlichen Schwankungen begleitet — per saldo positiv. Die europaischen
Aktienmairkte konnten hier nicht mithalten. Weltweit ergaben sich Gewinne aus
Aktien hauptsachlich in Schwellenlandern und durch Wahrungseffekte. Dadurch
konnten die Abgangsgewinne aus Aktien und die ,,Neubewertungsriicklage® ver-
bessert werden. Abschreibungen waren nur in sehr geringem Umfang erforderlich.
Unsere Sicherungsmafnahmen im Aktienbereich haben wir in etwas reduziertem
Ausmal fortgesetzt.

Bei festverzinslichen Anlageformen mit geringen Risiken war 2010 ein weiterer
deutlicher Renditeriickgang zu verkraften. Die Fluchtbewegung in deutsche oder
vergleichbare AAA-Anleihen hat hier zu extremen Kursanstiegen und damit zu sehr
niedrigen Verzinsungen fiir Neuanlagen gefiihrt. Bei Unternehmensanleihen sind
die Risikoaufschlage in etwa gleich geblieben. Dadurch konnten einige Gesell-
schaften im NURNBERGER Konzern ihre Neuanlagen zu noch relativ attraktiven
Verzinsungen titigen. In Wertpapieren, die von Zahlungsausfallen 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 Immobilienengagement der NURNBERGER beschrinkt sich weit iiberwiegend
auf Europa. Ein GroRteil unserer Kapitalanlagen ist direkt oder indirekt abhangig
vom Bankensektor. Die diversen internationalen und nationalen Mafnahmen zu
dessen Stiitzung haben dazu gefiihrt, dass sich die Lage hier wieder stabilisiert hat
und der Zugang der Banken zum Kapitalmarkt sich wieder normalisiert. Die in Ab-
stimmung befindlichen Regelungen zu ,,Basel III“ lassen eine zukiinftig verbesserte
Ausstattung der Banken mit Eigenkapital erwarten. Daher erachten wir unsere En-
gagements in diesem Bereich als ein vertretbares Risiko.

Die im Konzernlagebericht angegebenen Vorjahreswerte wurden in einigen Féllen
angepasst. Erlauterungen hierzu sind dem Punkt ,Andere Riickstellungen — Riick-
stellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen“ im Abschnitt , Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden® des Konzernanhangs zu entnehmen.

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

Neugeschaft

Im Geschiftsjahr 2010 sind die Neu- und Mehrbeitrage des Konzerns um 10,9 %

auf insgesamt 766,6 (691,5) Millionen EUR gewachsen. Die Neubeitrage in der
Lebensversicherung steigerten wir um 16,3 % auf 559,4 (480,9) Millionen EUR.
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In der Krankenversicherung verringerten sich die Neubeitrdge um 4,6 % auf
15,4 (16,1) Millionen EUR. Die Neu- und Mehrbeitrage in der Schaden- und Unfall-
versicherung gingen um 1,3 % auf 191,8 (194,4) Millionen EUR zuriick.

Bestand

Zum 31. Dezember 2010 lagen die Versicherungsbestinde des Konzerns im selbst
abgeschlossenen Geschaft mit 7,4 (7,5) Millionen Vertragen, vor allem mit Privat-
kunden und mittelstandischen Unternehmen, insgesamt leicht unter dem Niveau des
Vorjahres. Wihrend die Bestande in der Krankenversicherung mit 0,3 (0,3) Millio-
nen Vertridgen nahezu unverandert blieben, ist in der Lebensversicherung ein leich-
ter Riickgang von 3,3 auf 3,2 Millionen Vertrage zu verzeichnen. In der Schaden-
und Unfallversicherung befinden sich 3,9 (4,0) Millionen Vertrage im Bestand.

Versicherungsleistungen

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung, also nach Abzug
der Riickversicherung, belaufen sich auf 1,967 (1,830) Milliarden EUR.

Der Brutto-Deckungsriickstellung wurden im Berichtsjahr insgesamt 1,374 (1,546)
Milliarden EUR zugefiihrt. Durch die Wertentwicklung der korrespondierenden
Aktiva wuchs die Deckungsriickstellung fiir die Fondsgebundenen Versicherungen
um 0,843 (1,203) Milliarden EUR; die Deckungsriickstellung des konventionellen
Geschafts stieg um 0,531 (0,434) Milliarden EUR (einschlieflich Direktgutschriften).

Fiir Beitragsriickerstattungen und Zinsgutschriften an die Versicherungsnehmer
konnten 463,8 (301,5) Millionen EUR bzw. 16,6 (17,4) Millionen EUR bereitgestellt
werden.

Abschluss- und Verwaltungskosten

Die Abschlussaufwendungen gingen auf 496,1 (515,0) Millionen EUR zurtick. Die Ver-
waltungsaufwendungen waren mit 190,7 (192,6) Millionen EUR ebenfalls leicht
riicklaufig.

Im Berichtsjahr haben wir einen Konzernumsatz in Hohe von 4,516 (4,439) Milliar-
den EUR erzielt. Die verdienten Beitrage (einschlieflich der Beitrdge aus der
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung) des NURNBERGER Konzerns stiegen
um 2,9 % auf 3,504 (3,404) Milliarden EUR und machen 77,6 (76,7) % des Konzern-
umsatzes aus. Darin enthalten sind 20,4 (19,2) Millionen EUR aus dem Riickver-
sicherungsgeschaft. Ohne die nicht realisierten Gewinne aus den Kapitalanlagen
der Fondsgebundenen Versicherungen betragen die Kapitalertrage 0,977 (1,001)
Milliarden EUR. Vermittlungsprovisionen flieBen in Hohe von 35,5 (33,4) Mil-
lionen EUR ein.
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Versicherungsgeschaft

In den verdienten Beitragen von 3,504 (3,404) Milliarden EUR sind 145,9 (136,3)
Millionen EUR Beitrdage aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung aus
den Segmenten der Personenversicherung (Lebens- und Kranken-Versicherungs-
geschaft) enthalten.

Fiir Versicherungsleistungen wurden brutto 4,006 (3,873) Milliarden EUR bereit-
gestellt. 2,151 (2,008) Milliarden EUR resultieren aus Aufwendungen fiir Versiche-
rungsfille, einschlieflich Dotierung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille. Die Leistungsverpflichtungen insgesamt nahmen um 1,855
(1,865) Milliarden EUR zu.

Der Personenversicherung zuzurechnen sind insbesondere die Erhohung der Brutto-
Deckungsrickstellung und Sonstiger versicherungstechnischer Riickstellungen
um 1,376 (1,545) Milliarden EUR, wovon 531,3 (343,8) Millionen EUR auf die
Deckungsriickstellung des konventionellen Geschéfts entfallen. Die Verdnderung
der Deckungsriickstellung der Fondsgebundenen Versicherung ist fiir den Konzern
nicht ergebniswirksam, da dieser Veranderung eine entsprechende Wertentwick-
lung der korrespondierenden Aktiva gegeniibersteht. Die Personenversicherung
betreffen ferner der Aufwand fiir Zinsen auf Gewinnguthaben und Direktgutschriften
im Segment Lebens-Versicherungsgeschift in Hohe von 16,6 (17,4) Millionen
EUR sowie die Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung von 463,4 (300,8) Millio-
nen EUR.

Im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft ergab sich aus der Ver-
anderung der iibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen einschlieflich der
Deckungsriickstellung ein Aufwand von 1,4 (1,3) Millionen EUR. Aus Beitragsriick-
erstattung resultierte ein Aufwand von 0,9 (1,1) Millionen EUR.

Aus der Ruckversicherung wurden Ertrage in Hohe von 287,7 (311,4) Millionen EUR
bei Aufwendungen von 296,3 (312,5) Millionen EUR erzielt.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb gingen auf 686,8 (707,6) Millionen
EUR zuriick. Davon waren 496,1 (515,0) Millionen EUR Abschlussaufwendungen
und 190,7 (192,6) Millionen EUR Verwaltungsaufwendungen.

Von der Position Sonstige Ertrage sind 35,8 (27,7) Millionen EUR dem Versiche-
rungsgeschéft zuzuordnen. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fielen
in Hohe von 23,4 (39,7) Millionen EUR an.

Kapitalanlagen

Auswirkungen auf das Konzernergebnis haben nur die Ertrige und Aufwendungen
aus den Kapitalanlagen des konventionellen Geschifts. Dem aus Fondsgebundenen
Versicherungen erzielten Kapitalanlageergebnis stehen entsprechende Verande-
rungen der Deckungsriickstellung gegeniiber.

Aus Kapitalanlagen erzielten wir insgesamt 1,625 (1,852) Milliarden EUR Ertrdge.
Von den gesamten Kapitalertrdgen entfallen 688,8 (906,8) Millionen EUR auf Ertrige
aus Fondsgebundenen Versicherungen. Davon sind 648,7 (850,9) Millionen EUR
nicht realisierte Gewinne aus Wertsteigerungen des Anlagestocks. Die nicht reali-
sierten Gewinne sind auf den anhaltenden Erholungseffekt an den Finanzmarkten
zurlickzufiihren.
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Die laufenden Ertrage aus dem konventionellen Geschéft betrugen 597,0 (567,7)
Millionen EUR, wovon 239,1 (223,9) Millionen EUR aus jederzeit verdu8erbaren
Finanzinstrumenten und 292,6 (289,3) Millionen EUR aus der Kategorie ,,Darlehen
und Forderungen® resultieren. Aus dem Abgang von Kapitalanlagen realisierten
wir Gewinne von 212,3 (256,2) Millionen EUR. Zuschreibungen waren in Hohe von
15,9 (15,6) Millionen EUR zu beriicksichtigen. Weitere Ertrage fielen mit 111,3
(105,9) Millionen EUR an, davon 110,4 (105,9) Millionen EUR aus derivativen Finanz-
instrumenten.

Die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen beliefen sich auf insgesamt 312,6 (558,9)
Millionen EUR. Von den gesamten Aufwendungen fiir Kapitalanlagen betreffen 11,0
(15,0) Millionen EUR die Fondsgebundenen Versicherungen.

Im konventionellen Geschift entfallen auf Abschreibungen 73,8 (213,2) Millionen
EUR. Aus dem Abgang von Kapitalanlagen wurden Verluste von 35,6 (59,7) Millio-
nen EUR realisiert. Im Berichtsjahr waren die Aufwendungen aus Anteilen an as-
soziierten Unternehmen unbedeutend (im Vorjahr 8,5 Millionen EUR). Die Auf-
wendungen fir die Verwaltung der Kapitalanlagen betrugen 25,4 (19,7) Millionen
EUR. Weitere Aufwendungen waren in Hohe von 166,8 (242,8) Millionen EUR zu
beriicksichtigen, davon 145,8 (224,8) Millionen EUR aus derivativen Finanzinstru-
menten.

Das Kapitalanlageergebnis im konventionellen Geschéft belauft sich somit auf 634,9
(401,5) Millionen EUR.

Sonstige Ergebnisbestandteile

Uber das Versicherungsgeschift und die Kapitalanlagen hinaus wurden Ertrige von
663,1 (790,7) Millionen EUR bei Aufwendungen von 694,4 (812,4) Millionen EUR
erzielt.

In den Ertragen sind Umsatzerlose aus dem Autohandel von 564,1 (697,7) Millio-
nen EUR und Provisionserlose in Hohe von 35,5 (33,4) Millionen EUR enthalten.
Die Aufwendungen beinhalten mit 512,1 (640,4) Millionen EUR unter anderem den
Materialaufwand (einschlieBlich Produktivlohne) im Autohandel sowie Provisionsauf-
wand fiir Vermittlungstatigkeit von 8,4 (11,0) Millionen EUR und Personalaufwand
von Nicht-Versicherungsunternehmen in Hohe von 67,4 (71,7) Millionen EUR.

Die Finanzierungsaufwendungen betrugen insgesamt 28,9 (28,5) Millionen EUR.

Ergebnisstruktur

Die Ergebnisstruktur ist wegen der Unterschiede in den einzelnen Geschaftsfeldern
differenziert zu betrachten. In der nach Art der Lebensversicherung betriebenen
Personenversicherung flieBen bedeutende Beitragsteile in einen Kapitalbildungs-
prozess, der wesentlich fiir die entsprechenden Produkte ist. Aus diesem Grund ist
das Kapitalanlageergebnis in den betroffenen Segmenten dem versicherungstech-
nischen Ergebnis zuzurechnen. Dagegen wird das Kapitalanlageergebnis in der
Schaden- und Unfallversicherung nicht zum versicherungstechnischen Ergebnis
gerechnet. In den Zahlen der nachfolgenden Segmentdarstellung sind segmentiiber-
greifende Konsolidierungseffekte nicht berticksichtigt.
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Von den gesamten verdienten Beitrdgen in Hohe von 3,504 (3,404) Milliarden EUR
sind 2,571 (2,469) Milliarden EUR dem Lebens-Versicherungsgeschaft, 173,1 (153,4)
Millionen EUR dem Kranken-Versicherungsgeschaft und 766,3 (791,7) Millionen
EUR dem Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft zuzurechnen.

Die Bruttoaufwendungen fiir Versicherungsfille betrugen insgesamt 2,151 (2,008)
Milliarden EUR. Davon betreffen 1,508 (1,405) Milliarden EUR das Lebens-Versi-
cherungsgeschaft, 78,5 (70,6) Millionen EUR das Kranken-Versicherungsgeschaft
und 567,0 (5635,3) Millionen EUR das Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft.

Die Deckungsriickstellung in der Lebensversicherung wuchs insgesamt um 1,304
(1,494) Milliarden EUR, wobei von der Erhohung 0,844 (1,208) Milliarden EUR auf
die Fondsgebundene Versicherung entfallen. Konzernergebniswirksam ist nur die
Zunahme um 0,460 (0,286) Milliarden EUR aus dem konventionellen Geschaft.
Zinsen auf Gewinnguthaben wurden den Lebensversicherungskunden in Hohe von
16,6 (17,4) Millionen EUR gutgebracht. Im Kranken-Versicherungsgeschéft erhohte
sich die Brutto-Deckungsriickstellung um 71,7 (58,1) Millionen EUR.

Im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift ergab sich aus der Ver-
anderung der iibrigen versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen einschliel3-
lich der Deckungsriickstellung ein Aufwand von 1,4 (1,3) Millionen EUR.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in Héhe von insgesamt 686,8
(707,6) Millionen EUR teilen sich auf in 439,6 (456,7) Millionen EUR aus dem
Lebens-Versicherungsgeschaft, 21,5 (20,2) Millionen EUR aus dem Kranken-
Versicherungsgeschaft und 232,1 (237,5) Millionen EUR aus dem Schaden- und
Unfall-Versicherungsgeschaft.

Die Aufwendungen fiir Beitragsruckerstattung betragen insgesamt 463,8 (301,5)
Millionen EUR. Davon entfallen 447,9 (284,7) Millionen EUR auf das Lebens-
Versicherungsgeschift und 15,4 (16,1) Millionen EUR auf das Kranken-Versiche-
rungsgeschaft. Im Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft ergab sich ein Aufwand
von 0,9 (1,1) Millionen EUR.

Vom Kapitalanlageergebnis haben nur die Ertrage und Aufwendungen des konven-
tionellen Geschafts Auswirkungen auf das Konzernergebnis. Das Ergebnis aus un-
seren konventionellen Kapitalanlagen betragt 634,9 (401,5) Millionen EUR. Davon
entfallen 564,1 (334,7) Millionen EUR auf das Lebens-Versicherungsgeschaft, 20,8
(18,0) Millionen EUR auf das Kranken-Versicherungsgeschaft, 31,7 (34,4) Millionen
EUR auf das Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft sowie 10,2 (12,4) Millio-
nen EUR auf das Segment Bankdienstleistungen.

Dem aus Fondsgebundenen Versicherungen erzielten Kapitalanlageergebnis von
677,8 (891,8) Millionen EUR, welches vollstindig der Lebensversicherung zuzuord-
nen ist, stehen entsprechende Verianderungen der Deckungsriickstellung gegeniiber.

Das versicherungstechnische Ergebnis — in der Personenversicherung einschlie3-
lich des Kapitalanlageergebnisses — betragt insgesamt 78,0 (54,6) Millionen EUR,
wovon 96,3 (40,6) Millionen EUR aus dem Lebens-Versicherungsgeschift, 6,8 (6,0)
Millionen EUR aus dem Kranken-Versicherungsgeschift und -30,8 (1,4) Millionen
EUR aus dem Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschéft resultieren.
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Konzernergebnis

Vor Abschreibungen auf Geschafts- und Firmenwerte sowie Steuern erzielte der
Konzern ein Ergebnis in Hohe von 67,8 (53,2) Millionen EUR. Auf Geschifts- oder
Firmenwerte waren keine Abschreibungen vorzunehmen (im Vorjahr Abschreibung
von 0,3 Millionen EUR). Das Ergebnis vor Steuern betragt demnach 67,8 (52,9)
Millionen EUR.

Insgesamt entstand ein Steueraufwand in Hohe von 28,4 (16,2) Millionen EUR.

Das Konzernergebnis betragt 39,4 (36,7) Millionen EUR, wovon 36,9 (36,6) Millionen
EUR auf Anteilseigner des NURNBERGER Konzerns und 2,5 (0,1) Millionen EUR
auf Anteile anderer Gesellschafter entfallen. Aus dem auf Anteilseigner des
NURNBERGER Konzerns entfallenden Ergebnis resultiert ein Ergebnis je Aktie von
3,20 (3,18) EUR.

Entsprechend der Segmentberichterstattung entfallen vom Konzernergebnis auf
das Lebens-Versicherungsgeschaft 43,5 (38,9) Millionen EUR, auf das Kranken-
Versicherungsgeschift 3,8 (3,6) Millionen EUR, auf das Schaden- und Unfall-Ver-
sicherungsgeschaft 0,2 (15,3) Millionen EUR sowie -0,7 (0,2) 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 Konzerneigenkapitals um 16,4 (45,2) Millionen EUR. Darin enthalten sind vor
allem die Wertschwankungen der jederzeit verduerbaren Finanzinstrumente ab-
zliglich gegenlaufiger Effekte aus latenten Steuern und der 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 kiinftigen Zahlungsmittelzu- und
-abfliisse und steuert anhand der ermittelten Daten die Innen- und Aufenfinanzie-
rung. Die Eigenkapitalausstattung orientiert sich fiir uns als Versicherungskonzern
auch an der fiir das Einhalten der Solvabilitatskriterien erforderlichen Eigenmittel-
ausstattung unserer Tochtergesellschaften sowie an den Anforderungen der Gruppen-
solvabilitat. Daneben wahren wir im Rahmen unserer Strategie ,,Wachstum mit
Ertrag“ die Grundsitze, die Einnahmen zu sichern und die Ausgaben wirtschaftlich
zu gestalten.

Kapitalstruktur

Das Konzerneigenkapital betragt zum Bilanzstichtag 666,6 (636,6) 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 376,9 (364,7) Millionen
EUR sowie Ubrige Riicklagen von 64,6 (51,2) Millionen EUR. Das auf Anteilseigner
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des NURNBERGER Konzerns entfallende Konzernergebnis betrigt 36,9 (36,6) Mil-
lionen EUR, der Ausgleichsposten fiir die Anteile der anderen Gesellschafter in Hohe
ihres Anteils am Eigenkapital 11,5 (7,4) 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 verdullerbaren Finanz-
instrumente abgebildet werden (abziiglich latenter Steuern und gegebenenfalls
der Rickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung).

Nachrangige Verbindlichkeiten bestehen in Hohe von 189,6 (189,2) Millionen EUR.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen — einschlieBlich derjenigen im Bereich
der Fondsgebundenen Lebens- und Unfallversicherung — betragen insgesamt
19,537 (17,810) Milliarden EUR. Davon entfallen 5,401 (4,559) Milliarden EUR auf
die Deckungsriickstellung der Fondsgebundenen Lebens- und Unfallversicherung,
11,461 (10,930) Milliarden EUR auf die Deckungsriickstellung des konventionellen
Geschafts, 1,449 (1,195) Milliarden EUR auf die Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung und 929,8 (864,6) Millionen EUR auf die Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle.

Aus gutgeschriebenen Uberschussanteilen resultieren Verbindlichkeiten von 531,6
(546,1) Millionen EUR.

Dariiber hinaus bestehen Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschift ein-
schlieBlich der Riickversicherung in Hohe von 535,8 (510,3) Millionen EUR.

Die Pensionsriickstellungen belaufen sich auf 293,5 (282,4) Millionen EUR.

Gegeniiber Kreditinstituten bestehen langfristige Verbindlichkeiten in Hohe von
226,0 (339,5) Millionen EUR. Unter Berticksichtigung der langfristigen nachrangigen
Verbindlichkeiten von 187,4 (187,3) Millionen EUR sowie der Sonstigen Verbind-
lichkeiten von 66,9 (86,4) Millionen EUR betrdgt das langfristige Fremdkapital ohne
Riickstellungen und Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft 773,9
(895,5) Millionen EUR. Die Falligkeiten erstrecken sich auf die Jahre 2013 bis 2025.

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

Ferner werden zum Bilanzstichtag Steuerriickstellungen in Hohe von 44,2 (35,0)
Millionen EUR, Passive latente Steuern von 270,2 (253,4) Millionen EUR und
Sonstige Riickstellungen von 67,1 (72,3) Millionen EUR ausgewiesen. Kurzfristige
Verbindlichkeiten bestehen in Hohe von 547,6 (556,9) Millionen EUR. Die aus
Nachrangdarlehen kurzfristig falligen Betrage von 2,1 (1,9) Millionen EUR sind
hierin enthalten. Ein Bankdarlehen tiber 100,0 Millionen EUR ist im Jahr 2011
fallig. Ohne Beriicksichtigung des Versicherungsgeschafts und der Rechnungs-
abgrenzungsposten betragt das kurzfristige Fremdkapital somit 929,1 (917,6) Mil-
lionen EUR.
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Liquiditat

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

Aus laufender Geschiftstatigkeit ergab sich im Geschaftsjahr 2010 ein Mittelzufluss
von 877,4 (851,3) Millionen EUR, wahrend per saldo 559,1 (1.013,5) Millionen EUR
fiir Investitionen abflossen. Die Finanzierungstatigkeit fiihrte zu einem Mittelabfluss
in Hohe von 162,2 (28,4) Millionen EUR.

Der Kapitalfluss aus laufender Geschéftstatigkeit wird bei der indirekten Methode
durch Korrektur des Konzernergebnisses um nicht zahlungswirksame Aufwendungen
und Ertrage aus dem operativen Geschaft sowie um Aufwendungen und Ertrage, die
den Bereichen Investitions- und Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind, ermittelt.

Die Zunahme des Mittelzuflusses aus laufender Geschéftstitigkeit ist vor allem auf
gestiegene Beitragseinnahmen sowie verringerte Zahlungen fiir den Versicherungs-
betrieb zuriickzufithren.

Beim Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit sind in erster Linie Einzahlungen aus
dem Verkauf von Kapitalanlagen in Hohe von 3,307 (3,205) Milliarden EUR und
Auszahlungen aus dem Erwerb von Kapitalanlagen in Hohe von 3,632 (3,832) Mil-
liarden EUR maRgebend (jeweils ohne Kapitalanlagen der Fondsgebundenen
Versicherungen).

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit resultiert iiberwiegend aus der Riick-
zahlung finanzieller Verbindlichkeiten.

Die liquiden Mittel haben sich im Geschaftsjahr 2010 um 156,0 Millionen EUR auf
332,0 (176,0) Millionen EUR erhoht.

Nicht aus der Bilanz ersichtliche finanzielle Verpflichtungen stellen wir im Konzern-
anhang unter dem Punkt , Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflich-
tungen” im Kapitel ,,Sonstige Angaben* dar.

Immaterielle Vermogensgegenstande

Immaterielle Vermogensgegenstande stehen in Hohe von 156,2 (144,1) Millionen
EUR zu Buche. Davon entfallen 89,9 (85,7) Millionen EUR auf Geschafts- oder
Firmenwerte und 53,4 (57,8) Millionen EUR auf Software (selbst erstellte Software
sowie gekaufte Nutzungsrechte). Daneben bestehen unter anderem Lizenzen im
Rahmen der Offentlichkeitsarbeit fiir die ,,ARENA NURNBERGER 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 Kapitalanlagen
eine ausreichende Wertentwicklung zu erzielen, um den Rechnungszins und eine
im Branchenvergleich angemessene Uberschussbeteiligung zu finanzieren, eine
Dividende fiir die Aktionédre zu erwirtschaften und die Gewinnriicklagen zu dotieren.
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Die Umsetzung erfolgt iiber eine langfristig ausgerichtete strategische Asset
Allocation, aus welcher unter anderem der Diversifikationsgrad der Kapitalanlagen
abgeleitet wird. Die Kapitalanlagen werden mit einem Modell so strukturiert, dass
wir bei einem vorgegebenen festen Risiko einen optimalen Ertrag erzielen konnen.

Ein umfangreiches Limitsystem tiberwacht die vom Gesetzgeber vorgeschriebenen
bzw. intern definierten Grenzen und zeigt sofort Uber- oder Unterschreitungen an,
die dann umgehend behoben werden. Dartiber hinaus werden Schwellenwerte
definiert, bei deren Erreichen rechtzeitig Mafnahmen ergriffen werden konnen, um
eine mogliche Gefahrdung von Unternehmenskennzahlen bzw. -zielen zu verhin-
dern. 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 mehrjahrige Planungsrechnung zeigt
ferner die jahrlichen Zahlungsstrome aus den Kapitalanlagen. Ihre Feinsteuerung
erfolgt derart, dass die Zahlungsverpflichtungen im Konzern jederzeit erfillt werden
konnen.

Der 2009 begonnene Erholungsprozess der Kapitalmarkte hat sich auch im abge-
laufenen Geschiftsjahr fortgesetzt. Die fiir uns relevanten Aktienindizes zeigten
fiir Deutschland und weltweit erneut zweistellig positive Ergebnisse. Lediglich rein
europaische Aktien schnitten schlechter ab. Aus diesem Grund haben wir unsere
Sicherungen auf Aktienpositionen tiber das Jahr hinweg weiter reduziert, halten
jedoch an einem Grundstock von langfristigen AbsicherungsmaBnahmen fest.
Wihrend die Zinsen im sehr kurzen Laufzeitenbereich unter einem Jahr leicht
gestiegen sind, war ansonsten ein teilweise deutlicher Zinsriickgang iiber alle
Fristigkeiten zu beobachten. Zum Jahresende hin hat sich jedoch eine deutliche
Gegenbewegung vom absoluten Tiefpunkt hin zu wieder etwas hoheren Zinsen fiir
langerfristige Laufzeiten etabliert, die sich speziell fiir unsere Personenversicherer
positiv auswirkt. Die Risikopramien von Anleihen unterhalb des AAA-Ratings
haben sich im Berichtsjahr per saldo etwa seitwarts bewegt, wobei Industriean-
leihen eher sinkende Pramien aufweisen, im Gegensatz zu Anleihen von Staaten
oder Finanzinstituten. Wir haben unser Engagement in dieser Anlagekategorie
angesichts der addquaten Renditeaufschlage 2010 erhoht und sind dabei teil-
weise auch Investitionen in wachstumsstarken Schwellenlandern eingegangen.
Die lange Laufzeit unseres Rentenportfolios fiihrt zu einer Stabilisierung der
Zinsertrage. Gegen fallende Zinsen ist ein Teil der in den kommenden Jahren
falligen Rentenpapiere durch sogenannte Receiver-Swaptions abgesichert, die es
uns gestatten, unabhangig von der kiinftigen Zinsentwicklung mit einem bereits
heute definierten Mindestzins wieder anzulegen.

Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagen des Konzerns einschlieBlich des Anlagestocks der Fondsgebun-
denen Versicherungen betragen 20,309 (18,836) Milliarden EUR. Der Anstieg ist
maRgeblich durch jene Kapitalanlagen bestimmt, die zu Marktwerten bilanziert
sind. Dies betrifft neben dem Anlagestock der Fondsgebundenen Versicherungen
auch die jederzeit verduerbaren Finanzinstrumente sowie die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert angesetzten Finanzinstrumente des konventionellen
Geschifts. Die Marktwerte an den Finanzmérkten haben sich im Jahr 2010 positiv
entwickelt. Der Anteil der zu Marktwerten angesetzten Kapitalanlagen macht
62,8 (59,7) % der gesamten Kapitalanlagen aus.
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Von den gesamten Kapitalanlagen entfallen entsprechend unserer Segmentbericht-
erstattung auf das Lebens-Versicherungsgeschift 18,310 (16,912) Milliarden EUR,
auf das Kranken-Versicherungsgeschaft 549,7 (483,0) Millionen EUR, auf das
Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft 990,4 (990,5) Millionen EUR und auf
die Bankdienstleistungen (im Wesentlichen FURST FUGGER Privatbank KG) 322,1
(326,1) Millionen EUR.

Im Geschaftsjahr haben wir — ohne Berticksichtigung des Anlagestocks der
Fondsgebundenen Versicherungen - 3,600 (3,622) Milliarden EUR neu angelegt.
Den groRten Teil der zur Anlage verfiigbaren Mittel, namlich 2,879 (2,761) Milli-
arden EUR, haben wir in jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente investiert, 572,4
(790,5) Millionen EUR in die Kategorie ,,Darlehen und Forderungen®.

Anteile an assoziierten Unternehmen sowie nicht konsolidierten Tochter- und
Gemeinschaftsunternehmen bestehen in Hohe von 166,8 (160,2) Millionen EUR.

Den Schwerpunkt der Kapitalanlagen des Konzerns bilden die Finanzinstrumente
mit einem Bilanzwert von 14,234 (13,370) Milliarden EUR (ohne den Anlagestock der
Fondsgebundenen Versicherungen). Davon entfallen 6,946 (6,283) Milliarden EUR
auf jederzeit verauerbare und 417,7 (424,7) Millionen EUR auf erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert angesetzte Finanzinstrumente. Diese Positionen sind
zu Marktwerten bilanziert. Daneben bestehen 6,862 (6,648) Milliarden EUR an
Darlehen und Forderungen sowie 9,0 (14,5) 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 430,1 (401,3) Millionen EUR aus.

Hinzu kommen Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens-
und Unfallversicherungspolicen in Hohe von 5,387 (4,542) Milliarden EUR.

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung iibernommenen Versicherungs-
geschaft betragen 13,4 (11,7) Millionen EUR.

Daneben bestehen Ubrige Kapitalanlagen in Hohe von 77,6 (351,1) Millionen EUR,
bei denen es sich um Einlagen bei Kreditinstituten handelt.

Investitionen

Mit Wirkung zum 1. Januar 2010 stockte die NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft
mbH ihren Anteil an der TECHNO Versicherungsdienst GmbH um weitere 25 %
auf nun 51 % auf.

Zum 31. Dezember 2010 veraulerte die DAH Deutsche AutohandelsHolding
GmbH 44,1 % der Anteile an der MOHAG Motorwagen-Handelsgesellschaft mbH.
Damit verbleibt im Konsolidierungskreis lediglich eine Autohandelsgesellschaft
einschlieBlich deren Tochtergesellschaften und einer Beteiligung.

Dariiber hinaus erfolgten im Berichtsjahr keine aus Konzernsicht wesentlichen
Kaufe oder Verkaufe im Bereich der Tochterunternehmen und Beteiligungen.
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Alle Konzerngesellschaften investieren planméRig in die Optimierung von Geschéfts-
ablaufen 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 647,4 (595,7) Millionen EUR.
Hiervon entfallen 379,0 (348,3) Millionen EUR auf die Deckungsriickstellung, ein-
schlieRlich jener fiir Rechnung und Risiko der Versicherungsnehmer, und 223,5
(210,7) Millionen EUR auf die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle.

Sonstiges langfristiges Vermogen

In dieser Position fassen wir Eigengenutzten Grundbesitz in Hohe von 192,9 (207,3)
Millionen EUR, Sonstiges langfristiges Sachanlagevermogen in Hohe von 27,2
(27,6) Millionen EUR sowie die Aktiven latenten Steuern in Hohe von 333,0 (305,1)
Millionen EUR zusammen. Das Sonstige langfristige Sachanlagevermogen enthalt
die Betriebs- und Geschaftsausstattung, technische Anlagen und Maschinen sowie
Mietereinbauten in Grundbesitzobjekten.

Forderungen

Insgesamt weisen wir im Konzern Forderungen in Hohe von 837,2 (871,6) Millio-
nen EUR aus.

Die Forderungen aus dem Versicherungsgeschift setzen sich aus Forderungen
gegen Versicherungsnehmer und Vermittler in Hohe von 362,0 (357,9) Millionen
EUR sowie 14,6 (18,8) Millionen EUR aus dem Abrechnungsverkehr der aktiven
und passiven Riickversicherung zusammen.

Steuerforderungen bestehen in Hohe von 102,6 (92,9) Millionen EUR. In der
Position enthalten ist der Korperschaftsteuer-Erstattungsanspruch der deutschen
Konzerngesellschaften nach §§ 36 ff. KStG. Der Barwert der in den Jahren 2011
bis 2017 filligen Riickfliisse betrdgt 60,5 (47,6) Millionen EUR. Die Erhéhung ist
unter anderem auf gednderte steuerrechtliche Vorschriften zuriickzufiihren.

Sonstige Forderungen bestehen in Hohe von 357,9 (402,1) Millionen EUR, davon
sind 209,4 (212,5) Millionen EUR Zinsforderungen einschlieflich abgegrenzter
Zinsen.

Liquide Mittel

Zum Bilanzstichtag betrugen die liquiden Mittel im Konzern 332,0 (176,0) Millio-
nen EUR.
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Ubrige kurzfristige Aktiva

Ubrige kurzfristige Aktiva weisen wir in Hohe von 143,3 (160,2) Millionen EUR aus.
Darin sind insbesondere vorausgezahlte Versicherungsleistungen mit 93,0 (95,8)
Millionen EUR sowie Vorrite aus dem Autohandel mit 44,1 (57,6) Millionen EUR
enthalten.

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme unseres Konzerns ist zum Bilanzstichtag auf 22,978 (21,324)
Milliarden EUR angestiegen.

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

Neubeitrage 559,4 Mio. EUR
Versicherungsvertrage 3,198 Mio. Stuck
Gebuchte Beitrage

(ohne Beitrage aus der Rickstellung fir Beitragsriickerstattung) 2,436 Mrd. EUR
Verdiente Beitrage

(inklusive Beitrage aus der Riickstellung fur Beitragsriickerstattung) 2,571 Mrd. EUR
Aufwendungen fur Versicherungsfalle 1,508 Mrd. EUR
Kapitalanlagen (inklusive Fondsgebundene Versicherung) 18,310 Mrd. EUR
Kapitalertrage 1,533 Mrd. EUR
Gesamtergebnis 491,4 Mio. EUR
Segmentergebnis 43,5 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. Damit werden alle funf Durch-
fihrungswege angeboten.

Im abgelaufenen Jahr konnten wir sowohl bei den Neubeitrdgen als auch bei den
gebuchten Beitragen erhebliche Zuwachsraten erzielen. Hier schlagt sich jeweils
das abermals kraftig angestiegene Neugeschift gegen Einmalbeitrag nieder. Tradi-
tionell stark ist unsere Marktstellung bei den Berufsunfihigkeits-Versicherungen
und bei fondsgebundenen Produktvarianten. Letztere bieten wir mit unserem inno-
vativen Sicherungskonzept Doppel-Invest an, das bei guten Ertragschancen eine
Beitragserhaltungsgarantie beinhaltet und sich insbesondere bei unseren Ange-
boten fiir staatlich geforderte Renten groRer Beliebtheit erfreut. Diese machen tiber
20 % unseres Neugeschafts aus.
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Die Neubeitrage der deutschen Gesellschaften im Segment konnten wir im abge-
laufenen Jahr von 467,5 auf 547,7 Millionen EUR steigern. Diese erfreuliche und
deutlich iiber unseren Planungen liegende Entwicklung resultiert aus dem hohen und
so nicht erwarteten Zuwachs beim Neugeschift gegen Einmalbeitrag. Hier haben
wir 342,6 (251,7) Millionen EUR vereinnahmt, was einer Steigerungsrate von 36,1 %
entspricht. Das Einmalbeitragsgeschaft resultiert weit tiberwiegend aus Renten-
und Pensionsversicherungen inklusive der Zulagen bei den sogenannten Riester-
Renten sowie aus langerfristigen Kapitalisierungsgeschéaften. Die auf ein Jahr
berechnete Beitragseinnahme der Vertrage mit laufender Beitragszahlung erreichte
mit 205,1 (215,8) Millionen EUR einen Wert, der um 5,0 % unter dem des Vor-
jahres liegt. Der Neuzugang an Versicherungsvertragen betrug insgesamt 191.775
(212.295) Stiick mit einer Versicherungssumme von 12,299 (10,585) Milliarden EUR.
Die Anzahl der neuen Vertrage ging damit um 9,7 % zuriick; die Versicherungs-
summe stieg um 16,2 %.

Die gebuchten Beitrdge der deutschen Gesellschaften im Lebens-Versicherungs-
geschéft (einschlieBlich des Pensionsfonds) betrugen 2,325 (2,218) Milliarden EUR.
Diese deutliche Steigerung um 4,8 % liegt wegen der Entwicklung beim Einmal-
beitragsgeschaft iiber unseren Erwartungen zu Jahresanfang. Aber auch die ge-
buchten laufenden Beitrdge sind gegeniiber dem Vorjahr angestiegen. Der grote
Anteil an den insgesamt gebuchten Beitragen des Segments entfiel auf Fondsge-
bundene Versicherungen; Berufsunfihigkeits-Versicherungen rangieren an zweiter
Stelle.

Zum 31. Dezember 2010 fiihrten die Gesellschaften 3,1 (3,1) Millionen Vertrage mit
116,794 (113,474) Milliarden EUR Versicherungssumme in ihrem Bestand. Die Be-
standssumme ist damit um 2,9 % gegeniiber dem Vorjahr gestiegen. Die groten
Anteile an der Bestandssumme haben dabei, wie bereits in den letzten Jahren, die
Selbststindige Berufsunfahigkeits-Versicherung und die Fondsgebundene Versi-
cherung. In der Berufsunfihigkeits-Versicherung, bei der die NURNBERGER zu
den grofSten Anbietern in Deutschland gehort, hat sich der Bestand weiter erhoht,
wihrend er in der Fondsgebundenen Versicherung nahezu unverdndert blieb.

Bei den deutschen Gesellschaften wurden fiir Versicherungsfille einschlielich
zugehériger Uberschussanteile 1,633 (1,510) Milliarden EUR fillig. Die betrags-
makig grofite Leistungsart waren Abldufe mit 738,9 (712,8) Millionen EUR, was
einem Zuwachs um 3,7 % entspricht.

Trotz der gestiegenen Neubeitrage sank die Beitragssumme des Neugeschéfts,

da hierbei der laufende Beitrag mit der gesamten Vertragslaufzeit gewichtet wird.
Die Abschlussaufwendungen der deutschen Gesellschaften gingen deshalb ebenfalls
zurlick, mit —=3,8 % aber nicht in dem MaRe wie die Beitragssumme. Dadurch stieg
die Abschlusskostenquote von 5,8 % im Vorjahr auf 6,0 %. Trotz des gestiegenen
Beitragsvolumens gingen die Verwaltungsaufwendungen um 0,5 % zuriick; dadurch
konnte ein Riickgang der Verwaltungskostenquote von 3,6 % auf 3,4 % erreicht
werden.

Versicherungsgeschift Osterreich

In Osterreich betreiben wir das Lebens-Versicherungsgeschift durch die NURN-
BERGER Versicherung AG Osterreich. Das Neugeschift nach Versicherungssumme
betrug 216,6 Millionen EUR nach 304,3 Millionen EUR im Vorjahr. Das entspricht
einer Abnahme um 28,8 %. Der Neubeitrag lag bei 11,7 (13,5) Millionen EUR.
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Dabei konnte der Riickgang beim Geschift gegen laufende Beitragszahlung nicht
durch den Zuwachs bei den Einmalbeitragen ausgeglichen werden.

Der Lebens-Versicherungsbestand nach Versicherungssumme verringerte sich um
2,6 % und erreichte am Ende des Berichtsjahres 3,159 (3,243) Milliarden EUR.
Die gebuchten Beitrage gingen um 1,5 % auf 111,4 (113,2) Millionen EUR zuriick.
Fiir Versicherungsfille einschlieRlich zugehoriger Uberschussanteile wurden
66,5 (62,1) Millionen EUR fallig.

Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

Sehr erfreulich ist der deutliche Anstieg des Gesamtergebnisses im Segment Le-
bens-Versicherungsgeschaft von 323,5 Millionen EUR im Vorjahr auf 491,4 Millio-
nen EUR. Das entspricht einer Verbesserung um 51,9 %.

Getragen wurde diese Zunahme vom stark gestiegenen Ergebnis aus unseren
Kapitalanlagen. Hier wirkte sich die giinstige Marktentwicklung bei Aktien und
Unternehmensanleihen positiv aus. Bei den versicherungstechnischen Ergebnis-
quellen, die weiterhin den groBten Teil am Gesamtergebnis ausmachen, konnte
das sehr hohe Vorjahresniveau gehalten werden.

Zieht man vom Gesamtergebnis die Zufiihrung zur Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung ab, erhalt man das Segmentergebnis. Dieses konnte um 11,9 % von
38,9 Millionen EUR auf 43,5 Millionen EUR gesteigert werden. Es liegt damit
wegen der so nicht unterstellten positiven Entwicklung an den Kapitalméarkten deut-
lich iiber unseren Planungen, bei denen wir noch von einem knapp gleichbleiben-
den Segmentergebnis ausgegangen waren.

NURNBERGER Krankenversicherung AG

Neubeitrage 15,4 Mio. EUR
Versicherungsvertrage 284,9 Tsd. Stuick
Versicherte Personen 224,0 Tsd.
Gebuchte Beitrage

(ohne Beitrage aus der Rickstellung fiir Beitragsruckerstattung) 160,1 Mio. EUR
Verdiente Beitrage

(inklusive Beitrage aus der Riickstellung fur Beitragsriickerstattung) 173,1 Mio. EUR
Aufwendungen fur Versicherungsfalle 78,5 Mio. EUR
Kapitalanlagen 549,7 Mio. EUR
Kapitalertrage 21,9 Mio. EUR
Gesamtergebnis 19,2 Mio. EUR
Segmentergebnis 3,8 Mio. EUR

Versicherungsgeschaft

Die NURNBERGER Krankenversicherung AG ist in ihrem 19. aktiven Geschiftsjahr
erneut gut vorangekommen. Dies trifft insbesondere auf das Beitragswachstum zu,
wo wir eine tiber dem Branchenschnitt liegende Steigerungsrate erzielen konnten.
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Dabei ist zu beriicksichtigen, dass der Zuwachs bei der NURNBERGER Kranken-
versicherung AG iiberwiegend von echtem Neugeschaft getragen wird, wahrend die
Beitragssteigerung der Branche in starkem MaR aus Beitragsanpassungen beste-
hender Vertrage resultiert.

Der Neuzugang des Geschaftsfelds belief sich im Berichtsjahr auf 15,4 (16,1) Mil-
lionen EUR Jahresbeitrag. Auf die Pflegepflichtversicherung entfielen unverandert
0,9 Millionen EUR. Ohne Pflegepflichtversicherung sank das Neugeschaft um 4,7 %.
In der Planung hatten wir noch damit gerechnet, dass die Erleichterungen beim
Wechsel in die private Krankenversicherung bereits vor dem 1. Januar 2011 zu einer
spiirbaren Belebung des Neugeschifts fiihren wiirden.

Zum 31. Dezember 2010 waren ohne Beriicksichtigung der Auslandsreise-Kranken-
versicherung 223.986 (222.491) Personen bei der NURNBERGER Krankenversi-
cherung AG versichert. 42.559 (41.410) von ihnen hatten eine Krankheitskosten-
Vollversicherung. Der Nettozuwachs bei den Vollversicherten betrug also 1.149
Personen bzw. 2,8 %. Der gesamte Jahresbestandsbeitrag ohne die Auslandsreise-
Krankenversicherung stieg um 8,0 % auf 164,7 (152,6) Millionen EUR.

Die gebuchten Beitrdge im Segment betrugen 160,1 (147,4) Millionen EUR.
Damit ergibt sich ein Zuwachs von 8,6 %. Hiervon entfielen auf die Pflegepflicht-
versicherung 9,9 (9,3) Millionen EUR.

Der Schadenverlauf entspricht unseren Erwartungen. Die Schadenquote, also das
Verhaltnis von Aufwendungen fiir Versicherungsfalle zu gebuchten Beitrdgen ohne
Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung, lag mit 49,1 % etwas
iiber dem Vorjahreswert von 47,9 %. Sie ist aber immer noch als niedrig anzusehen.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb im Segment betrugen insgesamt
21,5 (20,2) Millionen EUR, wobei auf Abschlussaufwendungen ein Betrag von 16,1
(14,7) Millionen EUR entfiel. Der Betrag der Verwaltungsaufwendungen unterschritt
den entsprechenden Vorjahreswert, sodass die Verwaltungskostenquote, also das
Verhiltnis von Verwaltungsaufwendungen zu gebuchten Beitrdgen, deutlich von
3,7 % auf 3,4 % gesenkt werden konnte.

Der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung fithrten wir 15,4 (16,1) Millionen EUR zu.

Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Krankenversicherung

Das Gesamtergebnis nach Steuern im Segment Kranken-Versicherungsgeschaft ist
mit 19,2 (19,8) Millionen EUR geringer als im Vorjahr. Dabei hat sich das Kapital-
anlageergebnis (nach Abzug der rechnungsmaRigen Zinsen und der Direktgutschrift)
trotz stark gestiegener Nettokapitalertrage nur leicht verbessert, wahrend sich aus
den versicherungstechnischen Ergebnisquellen eine geringfligige Abschwéachung
ergab. Zuriickgegangen ist auch das sonstige Ergebnis. Nach Dotierung der Riick-
stellung fiir Beitragsriickerstattung ergibt sich somit ein Jahresergebnis von

3,8 (3,6) Millionen EUR.
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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 191,8 Mio. EUR
Versicherungsvertrage 3,906 Mio. Stuck
Gebuchte Beitrage 794,9 Mio. EUR
Verdiente Beitrage 766,3 Mio. EUR
Aufwendungen fur Versicherungsfalle 567,0 Mio. EUR
Kapitalanlagen (inklusive Fondsgebundene Versicherung) 990,4 Mio. EUR
Kapitalertrage 49,4 Mio. EUR
Versicherungstechnisches Ergebnis f.e.R. - 30,8 Mio. EUR
Segmentergebnis - 0,2 Mio. EUR

Versicherungsgeschaft Deutschland

Die deutschen Gesellschaften im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungsge-
schaft erzielten in den Sach-, Haftpflicht- und Unfallsparten Neu- und Mehrbeitrage
von insgesamt 136,3 Millionen EUR. Das entspricht einem Zuwachs von 12,6 Millio-
nen EUR oder 10,2 %. In der Kraftfahrtversicherung mussten wir wegen des an-
haltend schwierigen Marktumfelds einen Riickgang in Hohe von 21,6 % hinnehmen.
Das insgesamt riicklaufige Neugeschaft spiegelt sich in der Beitragsentwicklung
wider.

Die verdienten Bruttobeitrdge beliefen sich auf 765,0 (790,4) Millionen EUR.
Davon entfallen 748,3 (772,9) Millionen EUR auf das selbst abgeschlossene Geschaft
und 16,7 (17,5) Millionen EUR auf die aktive Fremdrickversicherung.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle betrugen 566,4 (534,7) Millionen EUR.
An Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb buchten wir 231,5 (236,9) Millio-
nen EUR. Diese setzen sich aus Abschlussaufwendungen von 127,7 (131,4) Millio-
nen EUR und Verwaltungsaufwendungen von 103,8 (105,5) Millionen EUR zusam-
men. Daraus abgeleitet ergibt sich eine Schaden-Kosten-Quote von brutto 104,3
(97,6) %. Der Bestand umfasste am Bilanzstichtag insgesamt 3,9 (4,0) Millionen
Vertrage.

In den genannten Kennzahlen ist die CG Car — Garantie Versicherungs-AG anteilig
einbezogen. Sie betreibt die Reparaturkosten- und Garantieversicherung fiir Kraft-
fahrzeuge. An diesem Spezialversicherer ist die NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft zu 50,0 % beteiligt. Sie fiihrt das Unternehmen gemeinsam mit Partnern,
die nicht zum Konsolidierungskreis gehoren. In der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung sind verdiente Beitragseinnahmen von 78,3 (67,4) Millionen EUR, Auf-
wendungen fiir Versicherungsfille (brutto) von 59,8 (47,8) Millionen EUR und Auf-
wendungen fir den Versicherungsbetrieb von 16,9 (14,9) Millionen EUR auf die
CG Car - Garantie Versicherungs-AG zuriickzufiihren.
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Die nachfolgenden Angaben zu den einzelnen Sparten beziehen sich auf die voll-
konsolidierten deutschen Tochtergesellschaften NURNBERGER Allgemeine Versi-
cherungs-AG, NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, GARANTA
Versicherungs-AG und NURNBERGER Lebensversicherung AG (Abwicklung beste-
hender Unfallversicherungen).

Die gebuchten Beitrage verteilten sich wie folgt:

2010 2009

Mio. EUR Mio. EUR +/— %
Unfallversicherung 123,2 121,5 + 1,4
Haftpflichtversicherung 77,9 77,5 + 0,5
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 184,7 207,3 - 10,9
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 146,4 153,9 - 4,9
Feuer- und Sachversicherung 125,0 121,5 + 2,9
Transport- und Luftfahrt-Versicherung 14,1 14,5 - 3,0
Sonstige Versicherungen 18,1 16,2 + 11,9
Insgesamt 689,5 712,4 - 3,2

In der Unfallversicherung konnten die Neu- und Mehrbeitrage auf 15,3 (13,7) Mil-
lionen EUR gesteigert werden. Der Neugeschaftszuwachs wirkte sich positiv auf
die Beitragsentwicklung aus. Um 1,7 Millionen EUR auf 123,2 (121,5) Millionen EUR
stiegen die gebuchten Bruttobeitrage. Die Aufwendungen fiir Schiden sowie fiir den
Versicherungsbetrieb betrugen insgesamt 97,0 (99,3) Millionen EUR. Brutto ver-
bleibt ein Gewinn von 26,8 (23,2) Millionen EUR.

Mit Beitragseinnahmen in Héhe von 77,9 (77,5) Millionen EUR liegen wir in der
Haftpflichtversicherung leicht iiber dem Vorjahreswert. Der bereinigte Schaden-
aufwand belief sich auf 43,4 (42,7) Millionen EUR. An Aufwendungen fiir den Ver-
sicherungsbetrieb buchten wir 29,5 (29,0) Millionen EUR. Die Bruttorechnung
schlieSt mit einem Gewinn von 4,9 (5,8) Millionen EUR.

In der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung gingen die gebuchten Bruttobeitrage
um 10,9 % auf 184,7 Millionen EUR zuriick. Wegen Reserveanpassungen stieg der
bereinigte Schadenaufwand um 9,2 % auf insgesamt 182,9 (167,5) Millionen EUR.
Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb reduzierten sich um 3,9 Millionen
EUR auf 27,5 Millionen EUR. Insgesamt schlielt die Bruttorechnung mit -31,3
(5,6) Millionen EUR.

Auch bei den sonstigen Kraftfahrtversicherungen verzeichnen wir einen Riickgang
der gebuchten Bruttobeitrage. Sie verringerten sich um 4,9 % auf 146,4 Millionen
EUR. Der bereinigte Schadenaufwand verminderte sich um 10,0 Millionen EUR auf
130,2 Millionen EUR. Wesentlich dazu beigetragen hat ein um 44,5 % geringerer
Aufwand fiir Elementarschidden. Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
beliefen sich auf 31,5 (34,9) Millionen EUR. In der Summe ergibt sich ein Verlust
von 26,7 (24,4) Millionen EUR.

In der Feuer- und Sachversicherung ergaben sich Beitragseinnahmen von 125,0
(121,5) Millionen EUR. Ein erhohter Aufwand fiir Elementarschiaden sowie eine
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Haufung mittlerer Feuerschidden bewirkten einen Anstieg des bereinigten Schaden-
aufwands auf 83,7 (70,7) Millionen EUR. Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb fielen in Hohe von 46,1 (43,1) Millionen EUR an. Insgesamt verbleibt, nach
einem Gewinn von 5,7 Millionen EUR im Jahr 2009, ein Bruttofehlbetrag von 9,9
Millionen EUR.

Versicherungsgeschaft Ausland

Die NURNBERGER Versicherung AG Osterreich buchte im Unfallversicherungsge-
schift wie im Vorjahr Bruttobeitrdge in Hohe von 1,3 Millionen EUR. Der Aufwand
fiir Versicherungsfille betrug im Geschiftsjahr 0,5 Millionen EUR nach 0,6 Millio-
nen EUR im Jahr davor.

Mit einer Niederlassung, der GARANTA OSTERREICH Versicherungs-AG, Salzburg,
ist die GARANTA Versicherungs-AG in Osterreich vertreten. Sie betreibt iiberwiegend
das Kraftfahrt-Versicherungsgeschift, ergidnzt um eine spezielle Mobilitdts-Unfall-
versicherung, und seit dem Jahr 2010 auch eine Betriebs-Haftpflichtversicherung
fiir Kfz-Betriebe. In einem weiterhin schwierigen Marktumfeld gingen die Neuge-
schaftsbeitrage um 4,4 % im Vergleich zum Vorjahr zuriick. Der Bestandsbeitrag
konnte hingegen um 5,4 % auf 24,4 Millionen EUR gesteigert werden. Die versiche-
rungstechnische Bruttorechnung schloss 2010 mit einem deutlichen Gewinn.
Aufgrund der von uns vorgenommenen Zuordnung nach dem Sitzlandprinzip sind die
Werte der osterreichischen Niederlassung in den Zahlen des deutschen Geschafts
enthalten.

Die anteilig einbezogene CG Car — Garantie Versicherungs-AG ist auler in Deutsch-
land in neun weiteren europdischen Lindern — Schweiz, Osterreich, Italien, Belgien,
Frankreich, Spanien, der Tschechischen Republik, Ungarn und den Niederlanden -
mit Niederlassungen vertreten. In Luxemburg, Slowenien, Ruméanien, Bulgarien,
Portugal und der Slowakei sowie bisher auch noch in Spanien und Ungarn ist sie
dartber hinaus im freien Dienstleistungsverkehr sowie in Kroatien im Wege der
aktiven Riickversicherung tétig. Die Zahlen aus dem Geschift in den genannten
Landern sind in unserem Konzernabschluss zu 50,0 % beriicksichtigt. Von den aus-
gewiesenen gebuchten Beitragen in Hohe von 86,7 (79,8) Millionen EUR resultieren
17,0 (13,2) Millionen EUR aus dem gesamten Auslandsgeschaft der CG Car — Garantie
Versicherungs-AG (inklusive Dienstleistungsverkehr).

Kapitalanlagen

Das Kapitalanlageergebnis des Segments betrdagt 31,7 (34,4) Millionen EUR.
Ertragen von 49,4 (57,6) Millionen EUR standen Aufwendungen von 17,7 (23,2)
Millionen EUR gegeniiber.

Vermittlungsgeschaft Rechtsschutzversicherung

Die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG und die dsterreichische Nieder-
lassung der GARANTA Versicherungs-AG fithren das Neugeschéft im Bereich
Rechtsschutzversicherungen der Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG,
Mannheim, zu. Es wurden 25.053 (21.833) Vertrage neu abgeschlossen. Die Provi-
sionsertrage aus diesem Geschaft beliefen sich auf 10,6 (11,8) Millionen EUR.

An der Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG sind die NURNBERGER
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Allgemeine Versicherungs-AG mit 30,01 % sowie die NURNBERGER Beamten
Allgemeine Versicherung AG und die GARANTA Versicherungs-AG mit jeweils 5,0 %
beteiligt.

Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und
Unfallversicherung

Im in- und auslandischen Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift ergab sich
ein versicherungstechnischer Verlust fur eigene Rechnung in Hohe von 30,8 Milli-
onen EUR (im Vorjahr Gewinn von 1,4 Millionen EUR). Neben dem Kapitalanlage-
ergebnis in Hohe von 31,7 (34,4) Millionen EUR entstanden sonstige Ertrage auler-
halb des Versicherungsgeschifts in Hohe von 625,5 (765,4) Millionen EUR und
sonstige nicht versicherungstechnische Aufwendungen von 640,9 (776,1) Millio-
nen EUR. Hierin sind Umsatzerlose der im Konzern verbliebenen Autohandelsgesell-
schaften in Hohe von 564,1 (697,7) Millionen EUR sowie Materialaufwand (ein-
schlieRlich Produktiviohnen) mit 512,1 (640,4) Millionen EUR erfasst. Es verbleibt
ein Ergebnis vor Steuern von —15,2 (24,2) Millionen EUR. Aus Steuern ergibt sich
im Geschaftsjahr ein Ertrag von 15,0 Millionen EUR (im Vorjahr Aufwand von 8,8
Millionen EUR). Der Steuerertrag resultiert hauptsachlich aus dem Ansatz von
Korperschaftsteuer-Guthaben aufgrund gednderter steuerrechtlicher Vorschriften und
der Abzinsung bereits frither angesetzter Korperschaftsteuer-Guthaben. Das Jahres-
ergebnis aus diesem Segment betragt —0,2 (15,3) Millionen EUR.

Kundeneinlagen FURST FUGGER Privatbank

(einschlieBlich vermitteltes Geschaft) 4,259 Mrd. EUR
Kapitalanlagen 322,1 Mio. EUR
Kapitalertrage 13,2 Mio. EUR
Provisionserlose 22,2 Mio. EUR
Segmentergebnis - 0,7 Mio. EUR

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

Das Jahr 2010 war von einer spiirbaren Erholung der Markte gepragt. In diesem
verbesserten Umfeld gelang es der Bank, die Kundeneinlagen (einschlieflich ver-
mitteltem Geschaft) um 22,7 % auf 4,259 (3,470) Milliarden EUR zu steigern und
damit die Voraussetzung fir kiinftige Ertrage zu schaffen.

Neben ihrem Stammsitz in Augsburg ist die FURST FUGGER Privatbank KG
zwischenzeitlich in K6ln, Mannheim, Miinchen, Niirnberg und Stuttgart vertreten.
Die Bank arbeitet kontinuierlich am Ausbau ihrer Geschéftsbereiche Private Banking
und Partnerbank NURNBERGER. So wurden im Jahr 2010 die im Vorjahr neu
eroffneten Niederlassungen Mannheim und Koln vertrieblich verstarkt und das
Vertriebsnetz vertraglich gebundener Vermittler 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. Fiir den Vertrieb
werden die erfolgversprechendsten Investmentprodukte des Marktes selektiert,
analysiert und vertriebsfertig aufbereitet. Die NURNBERGER Investment Services
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GmbH betreut einen im oben genannten Gesamtvolumen enthaltenen vermittelten
Depotbestand von 622,8 (619,1) Millionen EUR.

Ergebnis Geschaftsfeld Bankdienstleistungen

Im Segment Bankdienstleistungen erzielten wir insgesamt Provisionserlose in Hohe
von 22,2 (18,2) Millionen EUR. Ein ruckldufiges Kapitalanlageergebnis in Hohe
von 10,2 (12,4) Millionen EUR ist hauptursichlich fiir ein Jahresergebnis von —0,7
(0,2) 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 Vorsitz
und der stellvertretende Vorsitz sowie die Mitgliedschaft in den Ausschiissen
werden zusatzlich honoriert. Die variable Vergiitung steht in Abhingigkeit zur Hohe
der Dividende, ist jedoch nach oben begrenzt. Auslagen, zu denen auch die jeweils
zu entrichtende Umsatzsteuer gehort, werden ersetzt.

Der Aufsichtsrat beschlieRt auf Vorschlag des Personalausschusses das Vergiitungs-
system flir den Vorstand einschlielich der wesentlichen Vertragselemente und
iiberpriift es regelméRig. Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus er-
folgsunabhédngigen und erfolgsabhdangigen Komponenten zusammen. Die erfolgs-
unabhingigen Teile bestehen aus festen Grundbeziigen und Nebenleistungen. Fiir den
Fall einer vorzeitigen Beendigung des Dienstverhaltnisses enthalten die Vorstands-
vertrage keine Abfindungsvergiitung.

1. Grundbezuge

Die festen Grundbeziige werden als monatliches Gehalt ausbezahlt. Eine Uberprii-
fung findet jahrlich in Anbetracht der Entwicklung des Unternehmens und der all-
gemeinen Gehaltsentwicklung in der Versicherungswirtschaft statt. Als Grundbezii-
ge betrachten wir auch Nebenleistungen. Diese sind im Wesentlichen: Gestellung
eines Dienstfahrzeugs mit individueller Versteuerung des geldwerten Vorteils,
Nutzung des Haustarifs fir 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-Versicherungs-
geschift, abgestellt. Die variablen Beziige sind im Umfang begrenzt und werden
jeweils in Form einer jahrlichen Tantieme geleistet.
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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
erhoht sich jedes weitere vollendete Dienstjahr bis auf maximal 75 % des monatli-
chen Gehalts. Die Zahlung erfolgt monatlich nach dem pensionsbedingten Aus-
scheiden aus dem Unternehmen (Alterspension, Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit,
Hinterbliebenenpension im Todesfall). Endet das Dienstverhaltnis vor Eintritt des
Versorgungsfalls, bleibt gegebenenfalls eine unverfallbare Anwartschaft bestehen.

4. Sonstiges

Aufsichtsratsmandate im Konzern:

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

Eine tabellarische Darstellung der Vorstandsbeziige befindet sich im Kapitel ,,Sonstige
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 gefacherte Aufgaben nutzen und fordern
wir die Potenziale unserer Beschaftigten.

Beschaftigtenzahlen

Im Jahr 2010 waren im gesamten NURNBERGER Konzern durchschnittlich 6.129
(6.216) Mitarbeiter eingesetzt, davon 307 (328) Auszubildende. Im Innendienst
der Hauptverwaltungen und in den Geschéftsstellen unserer Versicherungs- und
Vermittlungsgesellschaften waren 2.987 (2.995) Personen titig, davon 2.297 (2.289)
Mitarbeiter an der Generaldirektion in Niirnberg. Im angestellten Versicherungs-
auBlendienst der Konzerngesellschaften waren 2010 durchschnittlich 1.429 (1.462)
Mitarbeiter beschaftigt. 984 (1.000) Personen waren in den Autohandelsgesell-
schaften eingesetzt.

Personalstruktur

Der Frauenanteil an der Belegschaft lag 2010 im Schnitt bei 44,5 (44,6) %. Das Durch-
schnittsalter im Innen- und angestellten Aulendienst betrug zum 31. Dezember 2010
41,6 (41,1) Jahre (Frauen 40,1 Jahre, Manner 42,8 Jahre) und die mittlere Betriebs-
zugehorigkeit 14,1 (13,5) Jahre (Frauen 15,0 Jahre, Manner 13,5 Jahre). Die Fluk-
tuationsquote im Innendienst belief sich auf 4,0 (3,8) %. Insgesamt 23,2 (22,4) %
der Mitarbeiter im Innendienst (Frauen 38,2 %, Manner 3,9 %) waren im Jahr
2010 durchschnittlich in Teilzeit beschiftigt. Die genannten Zahlen beziehen sich
auf die Gesellschaften NURNBERGER Lebensversicherung AG, NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG und NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft.
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Ausbildung

Die berufliche Erstausbildung ist einer der wichtigsten und erfolgreichsten Faktoren
fiir die qualifizierte Besetzung von Arbeitsplitzen in der NURNBERGER. Zum Jahres-
ende 2010 befanden sich 87 (123) Frauen und Ménner in der Ausbildung zum/zur
Kaufmann/-frau fiir Versicherungen und Finanzen, davon 30 (67) im Vertrieb und
57 (56) an der Generaldirektion. Dariiber hinaus wurden 51 (48) junge Menschen
in den Berufen Kaufmann/-frau fiir Birokommunikation, Mediengestalter/in fiir
Digital- und Printmedien, Personaldienstleistungskaufmann/-frau, Veranstaltungs-
kaufmann/-frau sowie Fachinformatiker/in ausgebildet. 29 (26) Auszubildende an
der Generaldirektion und 33 (44) an den Vertriebsdirektionen haben im Berichtsjahr
erfolgreich die Abschlussprifung vor der Industrie- und Handelskammer (IHK)
abgelegt. Die Ubernahmequote an der Generaldirektion betrug 86 (92) %, im Ver-
trieb 70 (36) %.

Die feierliche Ubergabe der Ausbildungszeugnisse fand im Jahr 2010 in der General-
direktion statt. Die Absolventen, ihre Eltern und Vertreter der in Nirnberg ansdssigen
Berufsschulen erlebten — mit musikalischer Begleitung durch das Harfenspiel der
iiber die Fernsehsendung ,,Deutschland sucht den Superstar® bekannt gewordenen
Cornelia Patzelsperger — einen unvergesslichen, stimmungsvollen Abend. Die
NURNBERGER belohnte damit den Einsatz und die Leistungen wihrend der Aus-
bildung. Auch 2010 lagen die Priifungsergebnisse nahezu eine Notenstufe tiber
dem Durchschnitt der IHK. Viele Sonderauszeichnungen, wie der Anerkennungs-
preis der Stadt Fiirth, ergdnzten das gute Resultat. Eine Auszubildende wurde als
Notenbeste der IHK Niirnberg fiir Mittelfranken geehrt.

Des Weiteren haben 168 (180) Mitarbeiter 2010 die Basisausbildung fiir neue Ver-
kdufer absolviert und 26 (37) die Priifung zum/zur Versicherungsfachmann/-frau
(IHK) bestanden. Die Erfolgsquote betrug 87 (82) % und lag damit wieder deutlich
iber dem IHK-Durchschnitt (74 %).

Weiterbildung/Personalentwicklung

Ziel unserer Personalentwicklung ist es, allen Mitarbeitern und Fithrungskréften die
fiir die Tatigkeit in der NURNBERGER erforderlichen Kompetenzen zu vermitteln,
diese auf dem aktuellen Stand zu halten, und auf zukiinftige Anforderungen vorzu-
bereiten. Seit 2009 stehen fiir alle Laufbahnen auf jeder Ebene passgenaue Poten-
zialanalyseverfahren (PASST) zur Verfiigung. Sie dienen sowohl der frihzeitigen
Forderung von Kandidaten mit Potenzial als auch als Zugangsvoraussetzung zu den
NURNBERGER Laufbahnen. 112 Mitarbeiter haben im Jahr 2010 an PASST-Veran-
staltungen teilgenommen.

Die Aus- und Weiterbildung fiir Fithrungskrafte im Innen- und AuBendienst haben
wir 2010 durch zuséatzliche Angebote, wie zum Beispiel zum Thema , Verhalten in
Konfliktsituationen®, erweitert. Stark nachgefragt wurde die neu entwickelte Veran-
staltung ,,Selbstorganisation mit Outlook®. In sechs Seminaren wurden 40 Mitarbeiter
und Fihrungskrafte in der effizienten Nutzung des E-Mail-Programms trainiert.
Insgesamt haben 311 Fiihrungskrafte an 64 Schulungsveranstaltungen teilgenom-
men.

Neu in das Bildungsprogramm fiir den Innendienst aufgenommen wurde die Seminar-
reihe ,Sekretariatsmanagement” mit dem Ziel, den anspruchsvollen Aufgaben im
Sekretariat mit effektiven Arbeits- und Planungsmethoden sowie einem iiberzeu-
genden personlichen Auftritt noch besser begegnen zu konnen. Unsere Vertriebs-
partner unterstiitzten wir mafgeblich bei der Qualifizierung im Rahmen der EU-
Vermittlerrichtlinie. Insgesamt wurden hier 440 Personen ausgebildet.
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Als zentraler Bestandteil der regelméafigen Kommunikation zwischen Fiihrungskraft
und Mitarbeiter wurde das NURNBERGER Mitarbeitergesprich aktualisiert und an
neue rechtliche Rahmenbedingungen angepasst. 2011 erhalten die Fithrungskrafte
und Ausbildungsverantwortlichen in breit angelegten Schulungsmafnahmen die
Moglichkeit, sich mit dem iiberarbeiteten Instrument vertraut zu machen.

Im Rahmen unserer Vortragsreihe ,,Bildung um 5%, die 2010 1.205 Zuhorer fand,
haben neun Veranstaltungen zu unterschiedlichen Themen aus Wirtschaft, Region
und Kultur stattgefunden.

Langfristig gesicherter Nachwuchs

Auch auRerhalb des Unternehmens férdert die NURNBERGER aktiv die Qualifizie-
rung von Nachwuchskraften im Bereich Versicherungen. Um ein wissenschaftlich
fundiertes und gleichzeitig praxisnahes Studium zu gewahrleisten, wurden mit
Unterstiitzung der NURNBERGER in den letzten Jahren drei versicherungswirtschaft-
liche Lehrstiihle an der Universitit Erlangen-Niirnberg eingerichtet. Ziel ist es, die
Region zur ersten Adresse fiir Fachkréfte der Versicherungswirtschaft zu machen.

Das Thema ,,Demografie — Auf den Punkt gebracht!“ pragte den 5. Nordbayerischen
Versicherungstag, der am 12. November 2010 an der Friedrich-Alexander-Univer-
sitdt in Niirnberg stattfand. In verschiedenen Vortragen wurden konkrete Losungen
aus Politik, Wissenschaft und Wirtschaft fiir eine der groen gesellschaftlichen
Herausforderungen, den demografischen Wandel, vorgestellt. Zu den prominenten
Referenten gehorten die ehemalige Bundesministerin Renate Schmidt, der frithere
Bayerische Ministerprasident Dr. Giinther Beckstein sowie der ehemalige Prasident
des Bundesverbands der Deutschen Industrie (BDI) Prof. Dr. Hans-Olaf Henkel.
Der Versicherungstag 2010 wurde vom Berufsbildungswerk der Versicherungs-
wirtschaft Nordbayern-Thiiringen und erstmalig auch vom Forum V, dem nordbay-
erischen Institut fiir Versicherungswissenschaft und -wirtschaft, ausgerichtet.
Ziel des Versicherungstags ist es, die Zusammenarbeit zwischen Wirtschaft, Politik
und Wissenschaft zu fordern.

Sozialleistungen

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

Die betriebliche Altersversorgung ist die wichtigste Sozialleistung unseres Konzerns.
Seit dem 1. Januar 2004 wird sie fiir die Beschéftigten unserer Versicherungs-
unternehmen sowie der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft, der
NURNBERGER Communication Center GmbH und teilweise der NURNBERGER
SofortService AG in erster Linie beitragsorientiert iiber die NURNBERGER Pensions-
kasse AG durchgefiihrt. Zusatzlich konnen die Mitarbeiter selbst in dieses System
einzahlen, was die NURNBERGER durch weitere Beitrige belohnt. 2.473 (2.423)
Personen nutzten im Jahr 2010 diese Moglichkeit.

AuBerdem wurde wieder ein Mitarbeiteraktienprogramm aufgelegt, um die Beleg-
schaft am Erfolg des Unternehmens zu beteiligen. 1.279 Beschéftigte nutzten im
November 2010 die Gelegenheit, Aktien der NURNBERGER zum Vorzugspreis zu
erwerben. Als Besonderheit erhielten alle Mitarbeiter, die 2010 an dem Programm
teilnahmen, eine Gratisaktie der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft.
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Flexible Arbeitszeitmodelle

Die flexiblen Arbeitszeitmodelle in der NURNBERGER erméglichen es den Ange-
stellten, ihre Arbeit zielorientiert und effizient zu gestalten. Durch Jahres- und Lebens-
arbeitszeitkonten werden die Interessen der Kunden, der Konzernunternehmen
und des Personals in Einklang gebracht. 436 (493) Mitarbeiter der NURNBERGER
Lebensversicherung AG, NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG,
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft und NURNBERGER SofortSer-
vice AG iibertrugen 2010 ein Guthaben aus ihrem Jahres- auf das Lebensarbeits-
zeitkonto. Dadurch konnen sie spater vorzeitig in den Ruhestand wechseln.

Beruf und Familie

Zu unserer Personalpolitik gehort 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 fiir nachhaltige Personalpolitik bietet. So werden Mitarbeiter beim Balance-
akt zwischen Familie und Beruf unterstiitzt. Fiir dieses Engagement wurde die
NURNBERGER nach erfolgreicher Re-Auditierung am 11. Juni 2010 in Berlin von
Dr. Kristina Schroder, Bundesministerin fiir Familie, Senioren, Frauen und Jugend,
zum zweiten Mal mit dem Zertifikat ,,audit berufundfamilie“ ausgezeichnet. Erstmals
wurde auch die NURNBERGER Communication Center GmbH in die Zielverein-
barung einbezogen.

MalRnahmen, die zur besseren Vereinbarkeit von Beruf und Familie ergriffen
wurden, sind zum Beispiel das Angebot eines Ferienbetreuungsprogramms und
die Erstellung eines Intranet-Auftritts mit aktuellen Informationen und Service-
angeboten fiir Familien. Weitere Themen fiir die ndchsten Jahre sind unter anderem
Gesundheitsmanagement und pflegebediirftige Angehorige.

Dank
Wir danken allen Mitarbeitern und Fiihrungskraften unserer Konzerngesellschaften
fiir ihren Einsatz und ihre Leistungen im Geschéftsjahr 2010.

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 Niirnberg wird emissionsfrei iiber Fernwarme beheizt.
Auf eine energieaufwendige Vollklimatisierung konnte dank geeigneter baulicher
MaRnahmen verzichtet werden. Um den Stromverbrauch zu vermindern, wird die
Bremsenergie der Aufziige ins Netz zuriickgespeist. Im Jahr 2010 ging der Verbrauch
erneut zuriick: Anpassungen an den Kiihl-, Liiftungs-, Beleuchtungs- und Solar-
anlagen flihrten zu einer Einsparung von mehr als 4 % gegeniiber dem Vorjahr.

Fiir Abfille besteht ein umfassendes Entsorgungskonzept. Wiederverwendbares
wie Papier, Metalle, Glas, Leuchtstoffrohren, Holz und Verpackungsmaterial fithrt die
NURNBERGER in den Rohstoffkreislauf zuriick. Um Abfille zu vermeiden und den
Papierverbrauch zu reduzieren, werden Arbeitsabldufe stindig optimiert. Durch das
elektronische Erstellen von Angeboten und Antragen sowie telefonische Services
verstirkt die NURNBERGER nicht nur die 6konomische, sondern auch eine 6kolo-
gisch-nachhaltige Ausrichtung der Geschiftsprozesse.
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Bei der Schadenregulierung hilft die NORNBERGER im Rahmen des NURNBERGER
KlimaSchutzes ihren Kunden, dem Klimawandel aktiv entgegenzuwirken. So ersetzt
der WohngebdudeSchutz Mehrkosten bis 20.000 EUR fiir den Wiederaufbau mit
umweltfreundlichen Werkstoffen und fir bauliche PraventivmaBlnahmen nach einem
Schadenfall. Nach einem Hausratschaden iibernimmt die NURNBERGER bis zu
1.000 EUR zusitzlich fiir 0kologisches Material. Miissen GroRgerate wie Wasch-
maschine oder Kithlschrank neu gekauft werden, zahlt die NURNBERGER einen
Aufpreis bis 1.000 EUR fiir ein wasser- oder energiesparendes Modell. Auch Ge-
werbekunden partizipieren mit der Ubernahme von Mehrkosten bis 30.000 EUR in
der Geschafts-Inhalt- und der Gewerblichen Gebaudeversicherung.

Viele Mitarbeiter der NURNBERGER leisten einen Beitrag zum Umweltschutz,
indem sie offentliche Verkehrsmittel benutzen. Fast 60 % der Innendienstange-
stellten in der Generaldirektion verwenden das Firmenticket des Verkehrsverbunds
GroBraum Niirnberg, das die NURNBERGER zu mehr als der Hilfte bezuschusst.
Damit ist sie einer der wichtigsten Partner des o6ffentlichen Personennahverkehrs.

Sponsoring und gesellschaftliches Engagement

Eine lebens- und liebenswerte Region fiir Menschen zu schaffen, steht im Mittel-
punkt des gesellschaftlichen Engagements der NURNBERGER Versicherungsgruppe.
Sie bekennt sich damit zu der Stadt, deren Namen sie tragt. Im Jahr 2010 forderte
sie eine Reihe ausgewahlter Projekte in den Bereichen Kultur, Wissenschaft, Soziales
und Sport und trug so den Ruf ihrer Heimatstadt weit tiber die Grenzen der Euro-
paischen Metropolregion Nirnberg hinaus.

Das Kultursponsoring stand im Zeichen der Musik des Komponisten Christoph
Willibald Gluck. Den unumstrittenen Hohepunkt stellten die Internationalen Gluck-
Opern-Festspiele zu Ehren des groen Sohns der Europaischen Metropolregion
Niirnberg dar: Unter dem Motto ,,Gluck, Paris und die Folgen“ wurde am Staats-
theater Niirnberg der Einfluss des Opernreformators auf andere Komponisten
beleuchtet, Kiinstler von Weltrang begeisterten das Publikum. Von Grétry iiber
Gossec bis zu Berlioz reichte das abwechslungsreiche Programm. Abgerundet
wurden die erstmals im Sommer veranstalteten Festspiele mit dem von Kammer-
singerin Frances Pappas initiierten Tanzopernprojekt ,,Schau nicht zuriick, Orfeo!*,
bei dem Jugendliche mit Migrationshintergrund sowie Profis zusammenwirkten
und einen neuen Zugang zu dem antiken Stoff schufen. Das positive Medienecho
bewies, dass sich die Internationalen Gluck-Opern-Festspiele mit ihrer dritten Auf-
lage in der Region und im Festspielkalender etabliert haben.

Glucks beriihmte Oper ,,Orpheus und Eurydike“ war auch Thema eines musikali-
schen Gottesdienstes in der Frauenkirche Nurnberg. Mitglieder der Staatsoper
prasentierten vor Pfingsten Ausziige aus der Oper. Musik von Gluck erklang da-
riiber hinaus im September in der Wallfahrtskirche Maria Hilf zu Freystadt, die
ihr 300-jahriges Jubilium mit einem Festkonzert feierte, das die NURNBERGER
ebenfalls ermoglichte.

Mit seinen glockenhellen Stimmen ist der Windsbacher Knabenchor weltweit
Botschafter der Europaischen Metropolregion Niirnberg. Zusammen mit dem
Deutschen Symphonieorchester Berlin brachte das renommierte Ensemble
,Ein deutsches Requiem® von Johannes Brahms in der Alten Oper in Frankfurt
zur Auffiihrung — gefordert von der NURNBERGER.



Musikalischer Genuss auf hochstem Niveau:
Die Internationalen Gluck-Opern-Festspiele
begeisterten das Publikum.
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Kulturelle Briicken schlugen die Niirnberger Symphoniker im Mai mit einem
Jubilaumskonzert anlasslich der 20-jahrigen Stadtepartnerschaft Niirnberg-Prag.
Im prachtigen Smetana-Saal der tschechischen Hauptstadt begeisterte das Orchester
unter anderem mit der Ouvertiire aus Glucks Oper , Ezio“, die in Prag uraufgefiihrt
worden war. Historisch reichen die Beziehungen zwischen Nirnberg und Prag bis
ins Mittelalter zurick.

Auch die FURST FUGGER Privatbank KG engagierte sich erneut als Kulturforderer,
indem sie die Reihe ,,Fugger und die Musik“ mit einem Festkonzert am Jahresende
fortsetzte. Die Konzertserie machte 2010 in der NURNBERGER Akademie Station,
wo Meisterschiiler von Prof. Siegfried Jerusalem (Hochschule fiir Musik Niirnberg)
ausgewahlte Werke prasentierten.

Das Kulturevent Blaue Nacht in Niirnberg stand ganz im Zeichen des 175-jahrigen
Jubildums der ersten Fahrt der deutschen Eisenbahn. Das Motto ,unterwegs® sorgte
bei den rund 110.000 Besuchern fiir viel Bewegung. Vor allem die 34 Auszubil-
denden der NURNBERGER nahmen das Leitmotiv wértlich und verkauften ganz in
Blau gekleidet die begehrten ,,Blinkys® bis spit in die Nacht, damit der Erlés der
nachsten Blauen Nacht zugutekommen kann. Ein weiterer Schwerpunkt der gro8ten
Kulturnacht Deutschlands war die erwdhnte Stadtepartnerschaft mit Prag.

Mit dem ,,Mythos Burg® setzte sich die gleichnamige Sonderausstellung des Germa-
nischen Nationalmuseums Niirnberg auseinander. Sie widmete sich den Urspringen
und der Entwicklung des heutigen Burgenbilds in seiner ganzen Bandbreite auf Basis
neuester Forschungserkenntnisse. Die NURNBERGER, die seit 1928 die Niirnberger
Kaiserburg in ihrem Signet trdgt und mit ,,Schutz und Sicherheit im Zeichen der
Burg“ wirbt, war Hauptsponsor der mit mehr als 56.000 Besuchern sehr erfolgreichen
Schau. Die Forderung steht in einem gréferen Zusammenhang: Die Ausstellung
und einige ihrer zentralen Objekte bilden die Grundlage fiir das Deutsche Burgen-
museum, das — von der NURNBERGER gefordert — 2013 auf der Veste Heldburg

in Thiiringen seine Pforten offnen wird.

Niirnberg mit dem Christkindlesmarkt als Aushidngeschild ist als Weihnachtsstadt
weltweit beriihmt. Im vierten Jahr als Hauptsponsor der ,,Weihnachtsstadt Niirnberg*
ermdglichte die NURNBERGER zum 17. Mal in Folge den Lichterzug der Niirnberger
Volksschulen, bei dem rund 2.000 Kinder mit selbst gebastelten Laternen den
Burgberg hinauf ziehen. Eine Geschenkaktion fiir GroRfamilien sorgte fir festliche
Stimmung auf der Kinderweihnacht. Plakatwinde an NURNBERGER AuRenstellen
ermunterten die Menschen in Kassel, Mannheim, Gera und Hannover: , Besuchen
Sie das Original!“

Mathematische Abteilungen sind das Herzstiick jeder Versicherung und auf quali-
fizierte Nachwuchskrifte dringend angewiesen. Beim zwdlften ,,Landeswettbewerb
Mathematik Bayern® stellten 1.122 Schiiler der Mittelstufen an bayerischen Real-
schulen und Gymnasien ihre Rechenkiinste unter Beweis. Die NURNBERGER ehrte
bei einem Festakt im Business Tower die rund 120 besten Mathetalente.

2010 stand das Sportsponsoring der NURNBERGER ganz im Zeichen des Reitsports.
MaRstibe setzt dabei nach wie vor der NURNBERGER BURG-POKAL. Er gilt als
Deutsche Meisterschaft junger Dressurpferde und genielSt auch international
hochstes Ansehen. Sieger dieser Priifung nehmen seit vielen Jahren an Europa- und
Weltmeisterschaften sowie Olympischen Spielen teil. Erfolgreichste BURG-POKAL-
Starterin ist die fiinffache Olympiasiegerin Isabell Werth, die bereits drei Mal das



Uberzeugende Sieger: Kathrin Meyer zu Strohen
und ,,Rassolini” gewannen das Finale des
'.. 3 NURNBERGER BURG-POKALS 2010 in der
- X Frankfurter Festhalle.
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Finale gewinnen konnte. Diese Priifung, die traditionell Mitte Dezember in der
Frankfurter Festhalle stattfindet, entschieden im Jahr 2010 Kathrin Meyer zu
Strohen und ,,Rassolini“ fir sich.

Hervorzuheben ist auch das Sponsoring bei ,,Pferd International” auf der Olympia-
Reitanlage in Miinchen-Riem. Beim groRten Freilandturnier Siiddeutschlands ist
die NURNBERGER seit vielen Jahren als wichtigster Partner aktiv. Der Stellenwert
der Veranstaltung wird durch das Finale des ,World Dressage Masters*, der welt-
weit hochstdotierten Turnierreihe im Dressursport, unterstrichen. Auer in Miinchen
macht sie in Cannes, Hickstead, Palm Beach und Falsterbo Station.

Eine wichtige Rolle spielt dariiber hinaus die Nachwuchsférderung. Als ,NURN-
BERGER BURG-POKAL der Bayerischen Junioren“ wird im Bereich des Bayerischen
Reit- und Fahrverbands e. V. eine Serie in den Disziplinen Dressur, Springen, Viel-
seitigkeit und Fahren durchgefiihrt, die gleichermaen Zuspruch und Anerkennung
findet. Hohepunkt ist das Landesfinale als Teil der ,,Faszination Pferd” im Niirn-
berger Messezentrum. Bei der Pony-Fiihrziigelklasse schlieBlich wird schon den
Kleinsten Freude im Umgang mit Pferden vermittelt.

Die FURST FUGGER Privatbank KG komplettiert das Engagement des Konzerns
mit Sponsorings bei ,,Pferd International” und dem , Bavarian Weekend" in Baben-
hausen.

Prisenz zeigte die NURNBERGER auch 2010 bei Oldtimer-Rallyes. Fiir den Exklusiv-
partner des Zentralverbands Deutsches Kraftfahrzeuggewerbe (ZDK) sind diese
Aktivitaten eine logische Konsequenz, unterstreichen sie doch die Kompetenz der
NURNBERGER im Markt der Autoversicherung. Bei ausgesuchten Veranstaltungen,
wie beispielsweise den ,,Classic Days* auf Schloss Dyck sowie dem &sterreichischen
Gaisbergrennen, zeigte die NURNBERGER Flagge.

Thre Sponsoringaktivititen begleitete die NURNBERGER mit intensiver Medienarbeit.
Sie hatte groRen Erfolg in ihrem Bemihen, die kulturelle Attraktivitdt der Stadt und
der Metropolregion zu steigern, im Sport sowohl den Nachwuchs zu unterstiitzen
als auch Weltklasseleistungen zu ermoglichen. Gleichzeitig konnten damit Ansehen
und Bekanntheit des Unternehmens gefestigt und ausgebaut werden.

Marktposition

Gesellschaften der NURNBERGER Versicherungsgruppe erhielten von renommierten
Ratingagenturen mehrfach sehr gute Beurteilungen. Im Lagebericht der
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft und im Konzernlagebericht sind
die Ergebnisse jeweils im Abschnitt ,,Risikobericht“ unter dem Punkt ,,Zusammen-
fassende Darstellung (zum Risikobericht)* aufgefiihrt. Von den Ratingagenturen
wurden auch nicht finanzielle Leistungsindikatoren beschrieben:

Fitch Ratings ist der Ansicht, dass die NURNBERGER Versicherungsgruppe iiber
eine starke Geschaftsposition in der Lebensversicherung sowie tiber gut diversifi-
zierte Vertriebskanile verfiigt. Die NURNBERGER Lebensversicherung AG mit ihrem
hohen Geschiftsanteil von Maklern werde von Marktbeobachtern als innovativer
Anbieter von Fondsgebundenen Versicherungen und Berufsunfihigkeitsprodukten
gesehen. Die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG profitiere aufgrund
der engen Beziehungen zu Autohdusern von einem besonderen Vertriebskanal.
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Grundlage fiir das Rating von Standard & Poor’s ist unter anderem die starke Markt-
position 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 2010 bestétigte es der
NURNBERGER Lebensversicherung AG zum siebten Mal hintereinander eine her-
vorragende Unternehmensqualitat als Berufsunfahigkeits-Versicherer. Dabei wurden
sowohl die Kundenorientierung in der Angebots- und Antragsphase wie in der
Leistungsregulierung als auch die Stabilitdt des Geschafts in der Berufsunfahigkeits-
Versicherung analysiert. Ergebnis: Die NURNBERGER erhielt fiir alle drei Teil-
bereiche als einziges Unternehmen in Deutschland das Préadikat ,hervorragend”.

Die NURNBERGER Krankenversicherung AG wurde im Januar 2011 zum neunten Mal
in Folge durch die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH mit A+ ausge-
zeichnet, was einer ,,sehr guten“ Unternehmensqualitit entspricht. Die Teilqualitat
,Kundenorientierung“ wurde mit ,,gut“ bewertet.

Im CHARTA-Qualitatsbarometer 2010 (Maklerverbund CHARTA Borse fiir Versi-
cherungen AG gemeinsam mit dem Kolner Marktforschungsinstitut YouGovPsycho-
nomics AG) erreichte die NURNBERGER Versicherungsgruppe bei den Allsparten-
versicherern den zweiten Platz. Im Zentrum steht der CHARTA-Qualitatsindex.
Er besteht aus der Bewertung von neun verschiedenen Leistungsbereichen sowie
einer Gesamtzufriedenheit mit dem Versicherer. Hier wird insbesondere der Grad
der Maklerbindung deutlich — entscheidend fiir die kiinftige Bereitschaft, mit dem
Versicherer zusammenzuarbeiten.

Der NURNBERGER Versicherungsgruppe wurde als erstem Versicherungsunterneh-
men das TUV NORD Zertifikat ,,Gepriifte Service-Qualitit* fiir ihre ausgezeichnete
Kfz-Schadenregulierung verliehen. Kundenzufriedenheit: Note 1,71. Die Inhalte der
Priifung sind brancheniibergreifend und umfassen alle relevanten Punkte, die eine
hohe Servicequalitit gewihrleisten. Dazu zdhlen unter anderem Kompetenz, Hoflich-
keit, Glaubwiirdigkeit, Sicherheit, Kontakt-Komfort, Stil der Kommunikation, Ver-
standnis und Zuverlassigkeit.

Die NURNBERGER erhielt als zweiter deutscher Versicherer das ,,Deutsche IT-Sicher-
heitszertifikat nach ISO 27001 auf der Basis von IT-Grundschutz“ vom Bundesamt
fiir Sicherheit in der Informationstechnik. Fiir die Zertifizierung priifte die unab-
hiingige TUV Informationstechnik GmbH umfassend das Sicherheitsmanagement
des Unternehmens. Neben dem Rechenzentrum wurden auch die eingesetzten
Mechanismen zur Abwehr von Viren und zum Schutz der zentralen Datenbestinde
einem eingehenden Sicherheits-Check unterzogen. Die Experten bestatigten der
NURNBERGER einen professionellen, qualitativ hochwertigen Umgang mit dem
Thema Informationssicherheit.

Die NURNBERGER ist ein , fairer Versicherungspartner®. Vier Sterne (,,sehr gut®)
lautet das Ergebnis einer Befragung im Rahmen der Initiative , Fairness fiir Versi-
cherungsvertreter” des Bundesverbands Deutscher Versicherungskaufleute e. V.
im Oktober 2010. In den finf untersuchten Dimensionen vergab der Expertenbeirat
einmal , exzellent”, zweimal ,,sehr gut” und zweimal ,,gut“. Bei der Kundenorien-
tierung erhielt die NURNBERGER die Bestnote ,exzellent“. 100 % der Befragten
stimmten zu, dass die Produktqualitit der NURNBERGER top ist. Zugleich beur-
teilten die Vermittler auch die Produktvielfalt sowie die den Kunden angebotenen
Service- und Assistanceleistungen als sehr gut. Weit tiberdurchschnittlich wird
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auch die Geschwindigkeit und Zuverldssigkeit von Policierung und Leistungsregu-
lierung eingeschétzt.

Fiir ihre Leistungen wurde die FURST FUGGER Privatbank KG erneut ausgezeichnet.
Der im Handelsblatt veroffentlichte Elitereport nahm sie wieder in die Elite der
Vermdgensverwalter auf. Das absolute Spitzenpradikat ,summa cum laude® er-
reichte die Bank nach 2008 zum dritten Mal.

Hilfen fiir Verkaufsvor- und -nachbereitung, Verkaufsaktionen und Kundenpflege
sowie die Moglichkeit von Vertragsauskiinften sind wichtige Bestandteile des Extra-
Net-Angebots der NURNBERGER. Es wird durch die Beratungstechnologie und
das elektronische Antragssystem (digitale Unterschrift des Kunden) optimal er-
ganzt. Das papierlose Erzeugen von Angeboten und Antragen sowie telefonische
Services verstarken nicht nur die 6konomische, sondern auch eine 6kologisch-
nachhaltige Ausrichtung der Geschéaftsprozesse.

Stand die NURNBERGER AutoVersicherung mit dem Motiv der blauen Cobra jahre-
lang im Mittelpunkt der NURNBERGER WerbemaRnahmen, wurde sie 2010 durch
das Burg-Signet abgelost. Studien zur Wirksamkeit der Werbung belegen, dass
der NURNBERGER Schriftzug gemeinsam mit dem Slogan ,,Schutz und Sicherheit
im Zeichen der Burg“ sowie der Firmenfarbe Blau vom Verbraucher hervorragend
aufgenommen wird. Ergdnzend zur Anzeigenwerbung wurden die Versicherungs-
vermittler iiber Plakatwerbung und Kinospots im Umfeld der Agenturen eingebunden.
Auch Sponsoringprojekte trugen dazu bei, Ansehen und Bekanntheit der
NURNBERGER zu festigen und auszubauen.

Den Hauptversammlungen der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft und
der NURNBERGER Lebensversicherung AG soll der Abschluss eines Ergebnisab-
fihrungsvertrags zwischen beiden Gesellschaften mit Wirkung ab dem Geschafts-
jahr 2011 zur Entscheidung vorgelegt werden. Vorstand und Aufsichtsrat beider
Gesellschaften haben entsprechende Beschliisse gefasst. Die Wirksamkeit des Er-
gebnisabfiihrungsvertrags ist ferner abhéngig von der Zustimmung der Bundes-
anstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht. Diese hat bereits ihr Einverstandnis ftr
den Fall signalisiert, dass die Beschliisse der Hauptversammlungen wie vorge-
sehen erfolgen.

Risiken der kiinftigen Entwicklung und Risikomanagement

Um Chancen wahrnehmen zu konnen, sind wir im Rahmen unserer Geschaftstitig-
keit auch Risiken ausgesetzt. Aufbauend auf ihrer langjahrigen Erfahrung besitzt die
NURNBERGER Versicherungsgruppe ein Risikomanagementsystem 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.
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Ziele des Risikomanagements

Die Ziele des konzernweit organisierten Risikomanagements und die daraus abge-
leiteten MaRnahmen orientieren sich an der Risikostrategie der NURNBERGER
Versicherungsgruppe. Ziele und Manahmen sind darauf ausgerichtet, in Kenntnis
der Risiken und Risikozusammenhinge die bestehenden Risiken auf ein akzeptables
Niveau zu begrenzen. Der kontrollierte Umgang mit Risiken soll dazu beitragen,
potenzielle Gefahren frithzeitig zu erkennen, um geeignete Gegenmalnahmen ein-
leiten zu konnen. Dies beinhaltet MalBnahmen, die dazu dienen, die Einhaltung
wesentlicher aufsichtsrechtlicher Anforderungen, etwa zur Solvabilitdt und Bede-
ckung, auch fiir die Zukunft sicherzustellen. Gleichzeitig sollen Chancen erkannt und
wahrgenommen werden. Beides dient dazu, den Unternehmenswert zu sichern
und zu steigern. Um diese Ziele zu erreichen, setzen wir verschiedene Mittel ein,
auf die wir im Folgenden naher eingehen.

Risikomanagementprozess

Die Aufgabenschwerpunkte des zentralen Risikomanagements sind die Risikomes-
sung und -steuerung fiir die Konzernmutter sowie die zugehorigen Konzerngesell-
schaften der NURNBERGER Versicherungsgruppe.

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 Geschiftsjahr permanent weitergefiihrt. Wir entwickelten eine
Risikostrategie fiir den NURNBERGER Konzern und iiberarbeiteten die Aufbau- und
Ablauforganisation des Risikomanagements. Aulerdem wurde ein Limitsystem
entwickelt, das seit 2010 zum Einsatz kommt. Im Laufe des Jahres 2010 wurden
weitere Elemente des Risikomanagementprozesses wie beispielsweise der , Neu-
produkteprozess“ und die Notfallplanung iiberpriift und gegebenenfalls angepasst
bzw. ergianzt.

Das Risikotragfihigkeits-Konzept fiir die Versicherungsgesellschaften und die Versi-
cherungsgruppe basiert auf 6konomischen Bewertungen, wie sie durch ,MaRisk VA*
und ,,Solvency II* vorgegeben sind. Dabei stiitzen wir uns auf die Berechnungs-
methodik nach dem aktuellen Standardmodell fiir ,,Solvency II“. Aus den Vorgaben
fiir die Zielsolvabilitdt wurden geeignete Limits mit addquaten Schwellenwerten
abgeleitet. Das Kennzahlensystem haben wir um weitere Limits und Frithwarnin-
dikatoren erganzt, die teilweise nicht unmittelbar aus den quantitativen Vorgaben
des Solvenzmodells entwickelt werden konnten. Hierbei beriicksichtigen wir die
derzeit geltenden Rahmenbedingungen aus Aufsichtsrecht und Rechnungslegung.

Die Risikokontrolle im Konzern wird durch die ,,Unabhéngige Risikocontrollingfunk-
tion (URCF)* durchgefiihrt. Diese Funktion nimmt die NURNBERGER durch eine
iiber mehrere Organisationseinheiten verteilte Struktur wahr. Die ,,URCF* besteht aus
Funktionstragern, die unabhangig von risikonehmenden Stellen sind. Hauptaufgaben
der ,URCF* sind — neben der quartalsweisen Berichterstattung an samtliche Versi-
cherungsvorstinde und an den Holdingvorstand - die gemeinsame fachiibergreifende
Einschitzung der Risikolage des Konzerns und die Freigabe von Anderungen

im Umfeld des Limitsystems mit Blick iiber saimtliche Unternehmensbereiche auf
aggregierter Ebene. Weitere Aufgaben dieses Gremiums sind unter anderem
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die kritische Beobachtung und Analyse der Risikopositionen des Gesamtkonzerns
sowie der Einzelgesellschaften unter besonderer Beachtung der vom Vorstand verab-
schiedeten Risikostrategie sowie des Limitsystems.

Rechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem stellt einen integralen Be-
standteil des Risikomanagementprozesses dar. Durch angemessene und funktions-
fahige Kontroll- und Sicherungsmaflnahmen soll es weitestgehend gewahrleisten,
dass potenzielle Risiken im Rechnungslegungsprozess ausgeschaltet und ein rege-
lungskonformer Konzernabschluss sowie Konzernlagebericht erstellt werden.

Samtliche Konzerngesellschaften sind verpflichtet, ein der Komplexitat ihres Ge-
schifts entsprechendes rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem ein-
zurichten. Dieses muss neben der Dokumentation der Bilanzierungsprozesse auch
durchzufiithrende Kontroll- und SicherungsmaBnahmen sowie personelle Zustindig-
keiten detailliert festlegen und beschreiben.

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 Geschaftsvorfille besteht eine eindeutige Terminkette iiber einen
Gesamtterminplan mit klaren Verantwortlichkeiten, dessen Status im Abschluss
laufend verfolgt wird. Das Einhalten maRgeblicher Vorschriften unterstiitzt zudem
ein Compliance-Handbuch, das vierteljdhrlich von Mitgliedern des sogenannten
Compliance-Committees fiir deren Zustidndigkeitsbereich tiberpriift und bei Bedarf
aktualisiert wird.

Der gesamte Rechnungslegungsprozess ist in einzelne Bilanzierungsprozesse ge-
gliedert. Diese sind bereichsiibergreifend hinsichtlich ihrer Bedeutung (Fehleran-
falligkeit/-wahrscheinlichkeit, potenzielle Fehlerauswirkung) in A-, B- und C-Prozesse
eingeteilt. Der Umfang der Kontroll- und Sicherungsmanahmen orientiert sich an
der durch die Klassifizierung ausgedriickten Wertigkeit der einzelnen Prozesse.
Dies gilt auch fir Prozesse, die zu Aussagen und Angaben in Konzernanhang und
-lagebericht fihren.

Es besteht eine umfangreiche Beschreibung der Bilanzierungsprozesse, also der
Prozesskette vom Entstehen der Daten bis zur buchungstechnischen Erfassung bzw.
zu den Aussagen und Angaben in Konzernanhang und -lagebericht. Sie beinhaltet
die personellen Zustindigkeiten beim Bearbeiten und die potenziellen Fehlerquellen.
Ebenfalls enthalten sind die zum Aufdecken bzw. Vermeiden von Fehlern einge-
richteten Kontroll- und Sicherungsmalknahmen (,,Freigabe und Revision“) sowie
deren Dokumentation. Zur Prozessbeschreibung gehoren auch Arbeitsanweisungen
und Richtlinien. Rechnungslegungsdaten priifen wir laufend auf Vollstindigkeit
und Richtigkeit. Soweit erforderlich fithren wir eine angemessene Vier-Augen-
Priifung durch. Dartiber hinaus nehmen wir systemgestiitzte Plausibilititstests vor.
Das Einhalten der Vorgaben, insbesondere die Wirksamkeit und die Dokumentation
der Kontroll- und SicherungsmaBnahmen, wird stichprobenweise (prozessunabhan-
gig) von der Internen Revision uberpruft.
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Wir sehen die Beschreibung regelmiBig vor dem Halbjahres- und vor dem Jahres-
abschluss auf notwendige Modifikationen und Aktualisierungen durch. Dabei werden
einerseits Anderungen und Erweiterungen in den Rechnungslegungsvorschriften
(EU-Verordnungen, Gesetze, Rechtsverordnungen, Deutsche Rechnungslegungs
Standards etc.) umgesetzt. Andererseits iiberpriift der Bereich Rechnungswesen
mit betroffenen Fachbereichen jeweils nach dem Halbjahres- und Jahresabschluss,
ob weitere Verbesserungen der Bilanzierungsprozesse sowie der Kontroll- und
Sicherungsmalnahmen moglich und sinnvoll sind. Diese Verbesserungen gehen
ebenfalls in die Dokumentation des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems ein und fithren somit zu einer stindigen Optimierung. Auerdem werden
bei Bedarf Anpassungen vorgenommen, die auf Priifungsergebnissen der Internen
Revision beruhen.

Jeweils zum Halbjahres- und zum Jahresabschluss wird von den an der Rechnungs-
legung beteiligten Fachbereichen eine schriftliche Bestatigung eingeholt, dass
gemal der im rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem hinterlegten
Beschreibung vorgegangen wurde und die Grundlagen entsprechend dokumentiert
sind.

Fir als bedeutend eingestufte Konzerngesellschaften mit eigenem Rechnungswesen
auferhalb der Generaldirektion haben wir unter Risikogesichtspunkten einen inter-
nen Bilanzeid eingefiihrt. Von allen Konzerngesellschaften zu beachtende Bilanzie-
rungsrichtlinien 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 Einzel-
abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden
iberwiegend mithilfe von SAP-Software erstellt. Die Einzelabschlussdaten der in der
Generaldirektion verwalteten Tochterunternehmen iibertragen wir maschinell durch
eine SAP-Standardfunktion (,,Roll-up®) in das Konsolidierungssystem, die der
weiteren Tochterunternehmen durch Einspielen von Reporting-Packages iiber
eine Standardschnittstelle. In einem Datenmonitor wird der Fortschritt der Daten-
ibernahme tiberwacht, ein Terminplan stellt die zeitgerechte Abwicklung sicher.
Samtliche Konsolidierungsmalnahmen erfolgen im Konsolidierungssystem, aus dem
sich die wesentlichen Konzernfinanzdaten ergeben. Maschinelle Validierungs-
prifungen, die den gesamten Prozess der Datentibernahme und -verarbeitung be-
gleiten, sichern die formale Richtigkeit. Ein umfassendes Berechtigungskonzept
verhindert unbefugte Schreib- oder Lesezugriffe. Datenbestinde werden regelméaRig
gesichert.

Risiken aus der Versicherungstechnik

Die Versicherungsgesellschaften der NURNBERGER Versicherungsgruppe sind mit
Schwerpunkt in Deutschland titig. Die NURNBERGER ist groRer Familienversi-
cherer, Partner mittelstindischer Unternehmen und berufsstindischer Versorgungs-
werke.

Vor diesem Hintergrund sind GroRrisiken in unserem Portefeuille die Ausnahme.
Durch breites Streuen unserer versicherten Risiken vermindern wir Risikokonzent-
rationen. Ausgehend von einer soliden Beitragskalkulation begrenzen wir die
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versicherungstechnischen Risiken durch klar definierte Annahmerichtlinien und
Zeichnungsvollmachten.

Insbesondere betreiben wir vor Vertragsabschluss eine umfangreiche Risikopriifung,
die normale oder subjektive Risikoumstinde einbezieht. Besonders ungiinstige
Risiken werden nur mit besonderen Vereinbarungen 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, Uberprifen 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 sowie Gewinn- und Verlust-
rechnung ein. Eine zeitgerechte Information der Entscheidungstrager tiber unsere
Produkte, Versicherungsbestande, Leistungen und Schaden ist sichergestellt.

Gleichzeitig beobachten wir sehr systematisch, wie sich die wirtschaftlichen, sozia-
len und gesetzlichen Grundlagen entwickeln. Dariiber hinaus beachten wir die
rechtlichen Rahmenbedingungen und Entwicklungen zum Wettbewerbsrecht, Ver-
braucher- und Datenschutz. Dies umfasst auch die aktuelle Rechtsprechung, so
etwa das Anerkenntnisurteil des BGH zu Ratenzuschldgen. Hier sehen wir derzeit
keine Risiken fiir unsere Vertragsbestidnde, da das Urteil nur das betroffene Versi-
cherungsunternehmen allein beziiglich der Altersvorsorgevertrige bindet und die
aktuellen Entscheidungen der Gerichte eine Anwendbarkeit der verbraucherkredit-
rechtlichen Regelungen des BGB mehrheitlich verneinen. Unser Ziel ist es ins-
gesamt, Anderungstendenzen rechtzeitig zu erkennen und darauf zu reagieren.
Bei Bedarf setzen wir notwendige Malknahmen unverziiglich in Bedingungswerke,
Zeichnungsrichtlinien und sonstige interne Vorgaben um.

Im Wesentlichen schlieBen wir Riickversicherungsvertrage ab, um von uns iiber-
nommene Risiken weiterzugeben. Unsere Riickversicherungsbeziehungen sind lang-
fristig angelegt und dienen dazu, Ergebnisschwankungen zu reduzieren. Die Ver-
trage orientieren sich an den spartenspezifischen Besonderheiten und an der
Eigenmittelausstattung der einzelnen Gesellschaften. Der Bedarf wird regelmiRig
geprift und angepasst. Wir decken sowohl hohe Einzelrisiken als auch Kumul-
ereignisse ab. Die Bonitat unserer Riickversicherer wird unter Ratinggesichts-
punkten stindig tiberwacht.

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.

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

Die versicherungstechnischen Risiken unserer Versicherungsgesellschaften bestehen
in der Lebens-, in der Kranken- sowie in der Schaden- und Unfallversicherung.
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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 Lauf-
zeit fest. Indirekt garantieren wir damit eine Verzinsung. Anders verhélt es sich
bei der Fondsgebundenen Versicherung. Hier tibernimmt der Versicherungsnehmer
die finanziellen Chancen und Risiken aus der Kapitalanlage. Auch bei speziellen
Pensionspldnen sind die Garantien eingeschrankt.

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

Stornowahrscheinlichkeiten beriicksichtigen wir bei der Beitragskalkulation von
Lebensversicherungstarifen nicht. Im Stornofall wird der vertragliche Riickkaufswert
ausbezahlt. Die Deckungsriickstellung ist nach gesetzlichen Vorgaben so ermittelt,
dass sie einzelvertraglich mindestens dem garantierten Riickkaufswert entspricht.
Bei gentigender Fungibilitat und ausreichend hohem Zeitwert der Kapitalanlage
besteht somit kein spezielles Stornorisiko aus der Tarifkalkulation.

Alle verwendeten Rechnungsgrundlagen konnen nach derzeitigem Stand als aus-
reichend angesehen werden. Sie enthalten auch nach Einschatzung des Verant-
wortlichen Aktuars angemessene, fiir die Zukunft ausreichende Sicherheitsspannen.
Die Sicherheitsmargen der verwendeten Rechnungsgrundlagen werden wir, insbe-
sondere im Hinblick auf die Entwicklung der Langlebigkeit, auch in Zukunft auf-
merksam beobachten und gegebenenfalls die Deckungsriickstellung entsprechend
anpassen.

AuRer 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 Versicherungs-
risiken auf das Jahresergebnis 2010 (und damit auf das Eigenkapital) auswirken.
Sie entsprechen einer Verdnderung der Schadenquote 2010 um eine Standardab-
weichung (Sigma), wobei die Schadenquote das Verhdltnis des tatsdchlichen Auf-
wands zu dem fiir die Deckung des Aufwands einkalkulierten Ertrag ist. Die Stan-
dardabweichung ermitteln wir aus den Schadenquotienten der letzten zehn Jahre.
Die Beteiligung der Ruckversicherer rechnen wir entsprechend ihrem Anteil am
tatsachlichen Aufwand 2010 ein. Die Verdnderung 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 gro3tes Lebensversicherungs-
Unternehmen, die NURNBERGER Lebensversicherung AG. Betrachtet werden damit
92 % des gesamten Bruttopramienvolumens (gebuchte Beitrdge) im Segment
Lebens-Versicherungsgeschaft.
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Sensitivitat des Geschéftsjahresverlaufs:

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

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

Schadenquote

fur das Berufsunfahigkeitsrisiko - Sigma 46,10 42,86 - 1,88 - 36,88 4,10
+ Sigma - 46,10 - 42,86 1,88 36,88 - 4,10
Schadenquote fur das Todesfallrisiko - Sigma 3,93 3,85 - 0,17 - 3,31 0,37
+ Sigma - 3,93 - 3,85 0,17 3,31 - 0,37
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Tatsachliche Abweichungen des Schadenverlaufs fithren nicht in jedem Fall zu einem
veranderten Ergebnis. Sie konnen durch eine gegenldufige Tendenz beim Aufwand
fur Beitragsriickerstattung vollstandig kompensiert werden, solange dieser gewisse
Grenzen nicht unterschreitet.

Krankenversicherung

Wir bieten Versicherungsschutz vor finanziellen Belastungen im Krankheitsfall und
bei Pflegebediirftigkeit. Die Versicherungsvertrdge sind in der Regel fiir uns un-
kiindbar; jedoch werden die Beitrage eines Tarifs unter bestimmten Voraussetzungen
angepasst. Wir tragen also das Risiko einer ungiinstigen Entwicklung von versi-
cherten Schidden, Zins, Sterblichkeit, Storno und tibrigen Aufwendungen nur bis zur
jeweils nachsten Beitragsanpassung. Fiir die Kalkulation von Beitrdagen und De-
ckungsriickstellung verwenden wir Wahrscheinlichkeitstafeln, die aus eigenen
Bestanden bzw. von externen Datenquellen abgeleitet wurden. Alle verwendeten
Rechnungsgrundlagen konnen derzeit als ausreichend angesehen werden und ent-
halten angemessene Sicherheitsspannen. Fiir die eingegangenen Verpflichtungen
ist deshalb nach heutigem Stand eine gentigende Deckungsriickstellung gebildet.

In der folgenden Tabelle stellen wir dar, wie sich fiktive Abweichungen des Schaden-
verlaufs auf das Jahresergebnis 2010 (und damit auf das Eigenkapital) auswirken.
Sie entsprechen einer Veranderung der Schadenquote 2010 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 Rickversicherer rechnen wir entsprechend ihrem Anteil am
tatsachlichen Aufwand fiir Versicherungsfalle 2010 ein. Die Veranderung des
Gesamtergebnisses verteilen wir zu 80 % auf den Aufwand fiir Beitragsriickerstat-
tung und zu 20 % auf das Segmentergebnis. Ferner rechnen wir mit einem pau-
schalen Steuersatz von 31,5 %.
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Sensitivitat des Geschéftsjahresverlaufs:

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 Rick- rickerstattung -eigenkapitals
versicherung versicherung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
PKV-Schadenquote - Sigma 6,03 6,00 - 0,50 - 4,39 1,10
+ Sigma - 6,03 - 6,00 0,50 4,39 - 1,10

Tatsachliche Abweichungen des Schadenverlaufs fithren nicht in jedem Fall zu
einem veranderten Ergebnis. Sie konnen vollstandig durch eine gegenlaufige
Tendenz beim Aufwand fiir 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
Schaden aus Beschddigung oder Verlust versicherter Gegenstiande, die durch den
Eintritt definierter Gefahren verursacht werden. Dariiber hinaus versichern wir
Vermdogensfolgeschaden. In der Haftpflichtversicherung bieten wir Deckung gegen-
iber Schadenersatzanspriichen geschadigter Dritter. Die Unfallversicherung leistet
bei Personenschiaden aus Unfallereignissen.

Die Laufzeiten der Vertrige betragen in der Kraftfahrtversicherung tiblicherweise
ein Jahr, in den meisten anderen Sparten der Schaden- und Unfallversicherung
werden Vertrage iiberwiegend 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.

Unter bestimmten Voraussetzungen bestehen aullerordentliche Kiindigungsrechte.
Diese greifen zum Beispiel im Schadenfall, bei Beitragserhohung aufgrund einer
Anpassungsklausel oder — in der Kraftfahrtversicherung — auch bei Verkauf des
Fahrzeugs.

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

Einfluss auf die Prdmien hat ein Bonus-Malus-System, wie es hauptsachlich in Form
des Schadenfreiheitsrabatts in der Kraftfahrtversicherung vorkommt. Wenn ein
Versicherungsnehmer ein Jahr schadenfrei gefahren ist, erreicht er eine hohere
Schadenfreiheitsklasse. Dadurch ergibt sich regelmaRig zum Jahreswechsel ein
Beitragsverlust, da die Hoherstufung der schadenbelasteten Vertrage die Besser-
stufung der schadenfreien Risiken nicht ausgleicht.
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Neben dem Pramien- oder Beitragsrisiko ist in der Schaden- und Unfallversicherung
das Reservierungsrisiko bedeutsam. 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 Beitrige nicht ausreichen. RegelmiiRige Uberarbeitungen und An-
passungen der Tarife tragen gedanderten Schadeneinflussfaktoren zeitnah Rech-
nung.

Das Reservierungsrisiko besteht darin, dass die Einzel- oder Pauschalriickstellungen
fiir spatere Schadenzahlungen zu niedrig sind. Deshalb greifen wir zum Abschitzen
ihrer Hohe sowohl auf Erfahrungswerte als auch auf aktuarielle Testmethoden zu-
riick. Zusatzlich begrenzen wir das Risiko, indem wir die Abwicklung dieser Riick-
stellungen stindig verfolgen. Die dabei gewonnenen Erkenntnisse flieBen wieder in
die aktuellen Schiatzungen ein.

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

2001 2002 2003 2004 2005

Geschaftsjahres-Schadenquote netto 78,7 80,8 73,1 70,4 68,9
Abwicklungsergebnis’ 22,8 11,4 8,4 9,0 6,5

2006 2007 2008 2009 2010

Geschaftsjahres-Schadenquote netto 71,6 75,8 75,9 76,5 77,9
Abwicklungsergebnis’ 7,3 8,6 8,9 11,8 7,6

in % der Eingangsschadenriickstellung

Die Schadenentwicklung im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft
beeinflusst wesentlich das Ergebnis unseres Konzerns. Deshalb zeigen wir in der
folgenden Tabelle die Auswirkungen eines veranderten Schadenverlaufs auf unser
Konzernergebnis und -eigenkapital auf. Wir haben uns dabei auf den Schwerpunkt
unserer Tatigkeit, das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft unserer voll-
konsolidierten inlandischen Schadenversicherungs-Gesellschaften, konzentriert.
Betrachtet werden damit 86,7 % oder 688,9 Millionen EUR des Geschaftsvolumens
des Segments Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft.

Veranderungen im Schadenverlauf konnen durch Abweichungen bei Schadenhaufig-
keiten und -durchschnitten 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 Standardab-
weichung (Sigma) ermittelt. Der Einfluss von méglichen Anderungen des Schaden-
verlaufs auf unser Konzernergebnis und -eigenkapital ist in diesem Schwankungs-
korridor dargestellt.
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Sensitivitat des Geschéftsjahres-Schadenverlaufs:

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

Ergebnisses vor Ergebnisses nach Steueraufwands Konzernergebnisses/

Ruckversicherung Ruckversicherung -eigenkapitals

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

Schadenhaufigkeit - Sigma 24,2 18,4 - 5,8 12,6
+ Sigma - 24,2 - 18,4 5,8 - 12,6

Schadendurchschnitt - Sigma 10,7 8,1 - 2,5 5,6
+ Sigma - 10,7 - 8,1 2,5 - 5,6

Schadenquote - Sigma 32,6 24,8 - 7,8 17,0
+ Sigma - 32,6 - 24,8 7,8 - 17,0

Zunichst betrachten wir die Ergebnisauswirkung vor Steuern und vor Entlastung
durch die Ruckversicherung. 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 ibernommenen Schadenanteile beriicksichtigt. Die Steuer ist
pauschal mit einem Satz von 31,5 % angesetzt, nach deren Berticksichtigung 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 Zinsanderungsrisiko besteht vor allem in der Lebensversiche-
rung: Wegen der impliziten Zinsgarantien, die wir mit langfristigen Vertragen ohne
Maoglichkeit zur Beitragsanpassung eingehen, stellen vor allem sinkende Markt-
zinsen ein Risiko dar. Wir legen allerdings einen Schwerpunkt auf nicht bzw. wenig
zinssensitives Geschift (Fondsgebundene Versicherungen oder Berufsunfahig-
keits-Versicherungen). Die verbleibenden Zinsanderungsrisiken werden dadurch
stark gedimpft, dass wir die Uberschussbeteiligung fiir Versicherungsnehmer
zum Beispiel im Fall riicklaufiger Kapitalertrage senken konnen. Aus den genannten
Grunden sind wir in der Lage, die fiir uns bestehenden wirtschaftlichen Zinsande-
rungsrisiken zu tragen. Die Verantwortlichen Aktuare unserer Lebensversicherungs-
Gesellschaften haben die langfristige Erfiillbarkeit der eingegangenen Verpflich-
tungen anhand eines risikobasierten Eigenmittelansatzes uberprift. Die Ergebnisse
zeigen, dass die vorhandenen Eigenmittel deutlich hoher sind als erforderlich.
Das bestétigen auch unsere Berechnungen zur Risikotragfahigkeit des Konzerns.

Neben der rein wirtschaftlichen Analyse moglicher Zinsdnderungen sind auch
eventuelle Auswirkungen auf die Bewertung verschiedener Bilanzpositionen fur
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 kann
nach den hier ausschlieRlich maBgeblichen handels- und aufsichtsrechtlichen
Vorgaben eine Senkung von Rechnungszinssiatzen und damit eine Anhebung von
Deckungsriickstellungen erforderlich werden. Nach dem vorliegenden Entwurf
des Bundesfinanzministeriums zur Anderung der Deckungsriickstellungsverordnung
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diirfte zum 31. Dezember 2011 eine Anhebung unserer Deckungsriickstellung er-
forderlich werden. Proberechnungen haben gezeigt, dass wir den entsprechenden
Aufwand im Hinblick auf die Hohe unseres Rohiiberschusses ohne Weiteres finan-
zieren konnen.

Andere Bilanzpositionen fiir Versicherungsvertrage, insbesondere die Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (ausgenommen die Renten-Deckungs-
riickstellung in der Schaden- und Unfallversicherung), werden ohne Diskontierung
ermittelt, sodass Marktzinsen keinen Einfluss auf deren Bewertung haben. Aus diesen
Griinden wirken sich Anderungen von Marktzinsen in aller Regel nicht auf die
Bewertung von Bilanzpositionen fiir Versicherungsvertrage aus, bei denen wir Kapital-
anlagerisiken 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 fir Abschreibungen konnen durch eine gegenldufige
Tendenz beim Aufwand fiir Beitragsriickerstattung vollstandig kompensiert wer-
den, solange dieser gewisse Untergrenzen nicht unterschreitet. Eigenkapital-
auswirkungen von nicht erfolgswirksamen Bewertungsanderungen werden durch
die Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung stark gemildert.

Aus den genannten Griinden konnen wir die Risiken aus der Anderung von Markt-
zinsen tragen.

Die wesentlichen Optionen unserer Versicherungsvertrage findet man im Segment
Lebens-Versicherungsgeschift. Versicherungsnehmer konnen gegebenenfalls zwi-
schen Rentenbezug und Kapitalauszahlung wéhlen (, Kapitalwahlrecht® bei Renten-
versicherungen), Vertrage stornieren und dabei garantierte Mindestriickkaufswerte
erhalten oder Beitrige und Versicherungssummen ohne erneute Gesundheitsprii-
fung erhohen (,,Beitragsdynamik®). Die gewéhlte Rente, die Fortfiihrung eines Ver-
trags 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 ab-
wagen. Nach unseren bisherigen Erfahrungen haben unsere Kunden allerdings vor
allem den Versicherungscharakter ihrer Vertrage im Blick. Ganz wesentlich werden
ihre Entscheidungen auch von Konsumwiinschen und ihrer konkreten wirtschaft-
lichen Situation beeinflusst. Kapitalmarktgegebenheiten spielen nur eine unter-
geordnete Rolle, Zinsdnderungen haben folglich keine direkten Auswirkungen.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft konnen gegen unsere Versicherungs-
nehmer, Vermittler und Riickversicherer bestehen. Zum Bilanzstichtag hatten wir
gegen Versicherungsnehmer noch offene Beitragsforderungen, deren Falligkeit mehr
als 90 Tage zuriickliegt, in Hohe von 0,56 % der Bruttobeitrage. Davon wurde
bereits ein angemessener Teil pauschal wertberichtigt. Der Forderungsausfall der
letzten drei Jahre betrug durchschnittlich 0,10 %, bezogen auf die gebuchten Brutto-
beitrage des selbst abgeschlossenen Geschafts. Fallige Auenstande bei Versiche-
rungsnehmern werden mit unserem maschinellen Inkasso- und Mahnwesen tiber-
wacht. Aufgrund der Einfithrung der Versicherungspflicht in der Krankenversicherung,
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die fiir Privatversicherte seit dem 1. Januar 2009 gilt, besteht im Segment Kranken-
Versicherungsgeschift das Risiko, dass Beitragsaullenstande und Forderungsaus-
falle in den nachsten Jahren spiirbar steigen konnten.

Bei unseren Vermittlern achten wir auf gute Bonitdt und kontrollieren Aufenstande
regelméRig; dariiber hinaus sind iiber Vertrauensschaden-Versicherungen, die An-
sammlung von Stornoreserven und sonstige geldwerte Sicherheiten Manahmen
gegen das Ausfallrisiko getroffen. Das Ausfallrisiko von Forderungen gegen externe
Rickversicherer kann als gering eingestuft werden, da die von uns beauftragten
Riickversicherer {iber sehr gute Bonititen (nach Standard & Poor’s) verfiigen. Das von
den Schadenversicherern in Riickdeckung gegebene Geschiftsvolumen ist zu
80,14 % bei Unternehmen platziert, die in Ratings mit mindestens A+ bewertet wor-
den sind. Das abgegebene Riickversicherungsgeschaft der Personenversicherer
verteilt sich zu 99,33 % auf Unternehmen, die eine Bonitiat von mindestens A+
aufweisen.

Risiken aus Kapitalanlagen

Den weitaus iiberwiegenden Teil der Kapitalanlagen halten und verwalten unsere
Versicherungsgesellschaften fiir eigene Rechnung. Dabei wirkt sich das strikte
Einhalten der aufsichtsrechtlichen Vorgaben (Sicherheit, Rentabilitat, Liquiditat,
Mischung und Streuung) sowie zusatzlicher interner Richtlinien risikomindernd
aus. Als Grundlage dienen vor allem die innerbetrieblichen Richtlinien, die auch der
BaFin vorliegen. Wir planen und strukturieren unsere Kapitalanlagen systematisch
nach Ertrags- und Risikogesichtspunkten. Der Schwerpunkt der von uns gehaltenen
Kapitalanlagen liegt im festverzinslichen Bereich (borsennotierte festverzinsliche
Wertpapiere, Namensschuldverschreibungen und Darlehen mit erstklassiger Boni-
tat). Das Liquiditatsrisiko ist fir unsere Gesellschaften von untergeordneter Bedeu-
tung, da die Laufzeit der Verbindlichkeiten deutlich iiber jener der Kapitalanlagen
liegt. Die Fristigkeiten von Aktiva und Passiva konnen den Erlauterungen zur Kon-
zernbilanz im Konzernanhang unter den Nummern 5, 6, 7, 8, 17, 18, 19 und 21
entnommen werden. Durch die hohe Fungibilitdt unserer Kapitalanlagen ist dariiber
hinaus permanente Liquiditat gewahrleistet. Hierfur sorgt auch eine langfristige
Liquiditatsplanung, die samtliche Zahlungsstrome der Konzerngesellschaften be-
riicksichtigt. Durch Feinsteuern der Kapitalanlagen ist sichergestellt, dass wir jeder-
zeit die Zahlungsverpflichtungen im Konzern erfiillen konnen, ohne auBerplanmaRig
Wertpapiere verkaufen zu miissen. Wertpapiere in der Haltekategorie ,,Finanzin-
strumente — Jederzeit verduBerbar® sind meist borsennotiert und daher am Kapi-
talmarkt liquide, auch jene in der Haltekategorie ,,Darlehen und Forderungen®
sind unter normalen Marktgegebenheiten handelbar. Im Jahr 2010 waren dabei aller-
dings immer noch relativ hohe Geld-Brief-Spannen zu akzeptieren gewesen. Ent-
sprechende Verkiufe waren im NURNBERGER Konzern unter Liquidititsgesichts-
punkten 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 tragen die Versi-
cherungsnehmer die finanziellen Chancen und Risiken aus der Kapitalanlage, das
Management wird von der jeweiligen Investmentgesellschaft vorgenommen. Bei ver-
schiedenen Investmentfonds sowie bei gemanagten Fonds wirken wir beratend im
Anlageausschuss mit. Unsere Aufgabe bei Fondsgebundenen Versicherungen sehen
wir jedoch vor allem darin, qualitativ hochwertige Produkte renommierter Invest-
mentgesellschaften mit ausgezeichnetem Management bereitzustellen.
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Im Rahmen des Asset-Liability-Managements (ALM) analysieren wir die korre-
spondierenden Risiken der Aktiv- und Passivseite — im Wesentlichen jene aus den
gegebenen Zinsgarantien — und priifen die Risikotragfahigkeit der Gesellschaft.

Ein umfangreiches Limitsystem tiberwacht die vom Gesetzgeber bzw. intern vor-
gegebenen Grenzen und zeigt Uber- oder Unterschreitungen an. Dariiber hinaus
sind Schwellenwerte definiert, bei deren Erreichen rechtzeitig MaBnahmen ergriffen
werden konnen, die eine mogliche Verschlechterung der Unternehmenskennzahlen
und Gefahrdung der Unternehmensziele verhindern. Die Anlageplanung fiihren wir
auf Basis von Risikoklassen fiir unsere Vermogensgegenstande durch. Dabei werden
am Anfang des Jahres jeweils Bandbreiten fiir einzelne Anlageklassen festgelegt.

Im Rahmen der gesetzlichen Grenzen haben wir unsere Kapitalanlagen breit und
international gestreut. Die finf groSten Schuldner haben folgende Anteile:

Name des Schuldners ~ Marktwert der Anteil  Bonitat Bemerkung
Kapitalanlagen

Mio. EUR %

Commerzbank AG 554,8 3,7 A meist mit Einlagensicherung,
gedeckte Pfandbriefe

Staat ltalien 3711 2,5 AA- offentlicher Schuldner

Hypo Real Estate 350,7 2,3 AA- meist mit Einlagensicherung,

Group gedeckte Pfandbriefe

Staat Osterreich 345,6 2,3 AAA &ffentlicher Schuldner

Land Berlin 307,9 2,1 AA+ offentlicher Schuldner

Das Engagement des NURNBERGER Konzerns im deutschen Bankensektor ist
bedeutend, wenngleich geringer als im Branchendurchschnitt. Daher begriilen wir
die Unterstiitzung der Branche durch die Maknahmen der Bundesregierung und
der Lander im Zuge der Finanzmarktkrise ausdriicklich. Unser Engagement im Ban-
kensektor enthalt nur ca. 4 % nachrangige Verbindlichkeiten; ein weiterer Teil von
weniger als 9 % ist erstrangig unbesichert. Neben einem geringeren Betrag fest-
verzinslicher Wertpapiere, der iiber die bis 2005 giiltige staatliche Gewahrtrager-
haftung abgesichert ist, sind unsere Engagements zu einem groen Teil tiber die
Einlagensicherungs-Einrichtungen 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 zusitzlichen Verlusten im Landesbankensektor
entstehen. Die verzinslichen Anlagen in Portugal, Italien, Irland und Spanien belau-
fen sich zu Marktwerten im Konzern auf 1,122 Milliarden EUR. Durch die Streuung
auf mehrere Linder und Anlageklassen wird das Ausfallrisiko reduziert. Die Anlage-
schwerpunkte liegen in Italien auf Staatsanleihen, in Irland und Spanien auf Pfand-
briefen, erganzt durch Unternehmensanleihen. Das geringe Investment in Portugal
verteilt sich in dhnlichen GroBenordnungen auf Pfandbriefe und Staatsanleihen.
In Anleihen aus Griechenland haben wir nicht investiert.

Um Kursrisiken am Aktien- und Rentenmarkt frithzeitig zu identifizieren, iiberwacht
das Kapitalanlagen-Controlling mit speziellen EDV-Programmen regelmifig die
Risikopositionen, prognostiziert die Folgen fiir die Vermogenswerte durch Szenario-
techniken und berichtet umgehend an die Entscheidungstrager. Zur Reduzierung
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der Risikoposition kommen unter anderem derivative Finanzinstrumente zum Ein-
satz, im abgelaufenen Geschéftsjahr insbesondere Optionen und Futures auf Aktien-
indizes. Dabei handelt es sich um Sicherungen auf Makroebene. Daneben verwenden
wir dynamische Wertsicherungskonzepte im Aktienbereich. Grundlage unserer
Aktiensicherungen sind Stresstests, mit deren Hilfe wir das Risikokapital itberwachen.

Im Bereich festverzinslicher Kapitalanlagen wurde das Wiederanlagerisiko bei einem
deutlichen Absinken des Zinsniveaus mit Sicherungsgeschéaften (Receiver Swaptions
und Vorkaufe) erheblich reduziert. Aus einer von der BaFin von allen Lebensversi-
cherungs-Unternehmen im Jahr 2009 erstmals angeforderten Szenariorechnung
zum Niedrigzinsrisiko ergeben sich fiir die dabei betrachteten nachsten zehn Jahre
keine Ertragsprobleme fiir unsere Lebensversicherer. Eine weitergehende Beschrei-
bung des Wiederanlagerisikos findet sich im Abschnitt zum Zinsanderungsrisiko.

Um Wahrungsrisiken zu verringern, haben wir sowohl aus taktischen als auch aus
strategischen Griinden Devisentermingeschifte innerhalb unserer Spezialfonds geta-
tigt. Dank dieser Sicherungsmaknahmen sind solche Risiken fiir die NURNBERGER
Versicherungsgruppe von untergeordneter Bedeutung. Der Fremdwadhrungsbestand
belduft sich nach Sicherungen auf 3,5 % der gesamten Kapitalanlagen. Dabei ent-
fallen 0,8 % der Kapitalanlagen auf Schweizer Franken. Am Anteil gemessen folgt
der US-Dollar mit 0,5 % der gesamten Kapitalanlagen. Die restlichen Fremdwaih-
rungsbestinde werden hauptsichlich in einem weltweit investierenden Spezialfonds
gehalten und sind einzeln von untergeordneter Bedeutung.

Veranderungen am Kapitalmarkt stellen fiir uns ein Marktpreisrisiko dar. Es unter-
gliedert sich vor allem in Aktienkurs-, Zinsdnderungs-, Wahrungs- und Immobilien-
risiken. Diese hatten folgende Auswirkungen auf den Zeitwert unserer Kapital-
anlagen:

Aktienkursanderungen Marktwertveranderung
aktienkurssensitiver Kapitalanlagen

Mio. EUR

Anstieg um 20 % + 228,7
Anstieg um 10 % + 113,0
Rickgang um 10 % - 110,6
Riickgang um 20 % - 219,3
Marktwerte zum 31.12.2010 1.247,4

Zinsanderungen

Marktwertveranderung

zinssensitiver Kapitalanlagen

Mio. EUR
Anstieg um 200 Basispunkte 1.174,6
Anstieg um 100 Basispunkte 621,8
Rickgang um 100 Basispunkte 710,2
Rickgang um 200 Basispunkte 1.533,8
Marktwerte zum 31.12.2010 11.308,4
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Wahrungskursanderungen Marktpreisveranderung
wahrungssensitiver Kapitalanlagen

Mio. EUR

US-Dollar Anstieg um 10 % + 8,2
US-Dollar Riickgang um 10 % - 8,2
Restliche Wahrungen Anstieg um 10 % + 44,3
Restliche Wahrungen Rickgang um 10 % - 44,3
Immobilienpreisanderungen Marktwertveranderung
Mio. EUR

Rickgang um 10 % - 81,9
Anstieg um 10 % + 81,9

Falls die Bewertungen der Kapitalanlagen im Bereich Private Equity um 20 % zurtick-
gingen, wiirden sich die Marktwerte unserer Kapitalanlagen um 116,9 Millionen
EUR vermindern. Umgekehrt wiirden sich bei einem Anstieg der Bewertungen um
20 % die Marktwerte um 116,9 Millionen EUR erhohen.

Die angegebenen Verdnderungen vermitteln nur einen Anhaltspunkt fiir die Sen-
sitivitdt unserer Kapitalanlagen. Zukiinftige gegensteuernde Manahmen wurden
hier nicht beriicksichtigt. Bestehende SicherungsmaRlnahmen haben wir jedoch
eingerechnet. Die verwendeten Anderungen der Risikovariablen (beispielsweise 20 %
bei Aktienkursen bzw. 1 Prozentpunkt beim Zins) vermitteln einen Eindruck der
moglichen Schwankungen im nachsten Berichtszeitraum. Da unsere Sicherungs-
maRnahmen im Aktienbereich bereits jetzt sehr wirksam sind, wiirden sich die
Marktwertverdnderungen bei noch starkeren Kursriickgangen in etwa proportional
verhalten.

Diese Marktwertverdnderungen haben zundchst nur fiir Handelsbestdnde und fir die
auf Grundlage der ,,Fair-Value-Option“ zum beizulegenden Zeitwert angesetzten
Anlagen Einfluss auf die Gewinnsituation im Konzern. Bei den jederzeit verdu3er-
baren Finanzinstrumenten gehen sie {iber 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 Konzern-
anhang dargestellten Marktwerte. Gegebenenfalls ist jedoch im Einzelfall bei den
drei letztgenannten Kategorien ein Werthaltigkeitstest durchzufiihren. 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.

MaRgeblichen Einfluss auf die Bonitatsrisiken in festverzinslichen Wertpapierbe-
standen hat die Qualitdt der Emittenten. Sie druckt sich vor allem im Urteil inter-
nationaler Ratingagenturen aus. Der Grof3teil der festverzinslichen Kapitalanlagen
in unserem Bestand sind Emissionen von Banken und Landern mit exzellentem
Rating. Auch Anlagen, die eine gesonderte Deckungsmasse aufweisen (Pfandbriefe)
oder durch die Einlagensicherungssysteme deutscher Banken gedeckt sind, erach-
ten wir in unserem internen Ratingprozess als sehr sicher. Vom Gesamtbestand an
festverzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen (ohne Hypothekendarlehen)
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entfallen 6,1 Milliarden EUR oder 55,0 % auf die Kategorie AAA. Weitere 4,6 Milliar-
den EUR (41,5 %) sind der Einstufung , Investmentgrade“ (bis einschlieBlich BBB-)
zugeordnet. Um Bonitétsrisiken zu beurteilen, sind dariiber hinaus Anlagevolumen,
Besicherung und dem Rating zugeordnete Ausfallwahrscheinlichkeiten der einzel-
nen Emittenten wichtig. Diese werden durch unser konzerninternes Limitsystem
und unsere Anlagerichtlinien iberwacht und ausfiihrlich an die Geschéftsleitung
berichtet.

Die Aufteilung der Kreditrisikoexposition auf die einzelnen Klassen von Finanzin-
strumenten nach IFRS 7 ist in den Erlauterungen zur Konzernbilanz im Konzern-
anhang unter den Nummern 5 bis 8 zu finden.

Der von unseren vollkonsolidierten deutschen Versicherungsgesellschaften gefiihrte
Darlehensbestand (Hypotheken-, Beamten-, Vertriebs- und sonstige Darlehen) be-
tragt 829,1 Millionen EUR. Nach bereits vorgenommenen Wertberichtigungen in
Hohe von 0,5 Millionen EUR verbleibt ein maximales Kreditausfallrisiko von 828,6
Millionen EUR. Fiir diese Darlehen sind Sicherheiten in Form von Grundpfandrechten
(Grundschulden, Hypotheken), Abtretungen von Ansprichen aus Lebensversiche-
rungen, Provisionen und Gehaltsanspriichen sowie Verpfindungen bzw. Abtretungen
von Gesellschaftsanteilen vereinbart. Allein der Mindestwert der vorhandenen
Grundpfandrechte belduft sich auf 725,4 Millionen EUR. Ein weiterer Teil der For-
derungen in Hohe von 44,0 Millionen EUR ist auler Haus kreditversichert.

Fiir das Gewdhren von Darlehen, die dem Sicherungsvermogen angehoren, bestehen
aufsichtsrechtliche Vorschriften zur Bonitat der Schuldner, der Beleihungsgrenze
und der Sicherheitenstellung. Ausfallrisiken sind fur diese Darlehen unbedeutend.
Bei ungesicherten Darlehen konnen hingegen in ungiinstigen Fillen hohere Ausfall-
risiken entstehen. Entsprechendes gilt, falls ausgegebene Biirgschaften oder Garan-
tien in Anspruch genommen werden.

Die Gesellschaften im NURNBERGER Konzern waren von Risiken, die sich im Ver-
lauf der Finanzmarktkrise gezeigt haben, nicht direkt betroffen. Trotzdem haben
die Folgen der Krisenbewiltigung in Form extrem niedriger Neuanlagezinsen bis ins
Jahr 2010 auf unser Kapitalanlageergebnis nachgewirkt. Im Berichtsjahr entwickel-
ten sich sowohl die Kurse am Aktienmarkt als auch jene von Unternehmensanleihen
deutlich positiv, wobei europdische Aktien hinter der weltweiten und der nur deut-
schen Aktienkursentwicklung zuriickblieben. Die Risikoprdmien auch von Anleihen
guter Bonitat sind nach wie vor tiberdurchschnittlich. Riickgidnge der Zeitwerte von
Anleihen aus Euro-Peripheriestaaten erachten wir wegen der installierten Rettungs-
systeme als nicht dauerhaft. Die Schwankungsbreiten und damit die Risiken aller
Anlageklassen haben sich — nach dem auRerordentlich starken Anstieg 2008 — in den
Jahren 2009 und 2010 wieder deutlich gemaRigt. Dennoch bleibt das Risiko einer
Gegenbewegung nach dem kurzfristigen steilen Anstieg der Aktien- und Kreditméarkte
gegeben. Der Ausfall von Schuldnern hatte im Berichtsjahr wiederum kaum Be-
deutung fiir die Kapitalanlagen des NURNBERGER Konzerns. Wertberichtigungen
sind in ausreichendem Umfang erfolgt, sodass keine konkreten Hinweise auf wei-
tere Belastungen durch eventuelle Zahlungsausfille unserer Schuldner bestehen.
Die derzeit aufgrund der erhohten Unsicherheit in manchen Bereichen des Kredit-
markts noch verbliebenen Schwankungen der Marktwerte erachten wir mehrheitlich
als nicht dauerhaft.

Bei der folgenden Betrachtung der Risiken aus Immobilien haben wir auch die
selbst genutzten Immobilien und langfristige Anmietungen berticksichtigt.
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Der deutsche Immobilienmarkt war gepragt von den Folgewirkungen der Finanz-
markt- und Wirtschaftskrise. Die Nachfrage nach Biroflachen ist mit einigen Aus-
nahmen von Zuriickhaltung gekennzeichnet. Die Investitionstatigkeit in Immobilien
bewegt sich auf deutlich verhaltenem Niveau.

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 kor-
relieren mit den erwarteten Mietertridgen sowie der Bonitit der Mieter. Das Risiko
in der Wertentwicklung einiger Immobilien ist unter anderem abhingig von der
weiteren wirtschaftlichen Entwicklung der verbliebenen Autohandelsgesellschaft
mit derzeitigem Schwerpunkt Opel, die diese Objekte mietet. Im Ubrigen streuen wir
die Risiken am Immobilienmarkt durch indirekte Investitionen in international an-
legende Immobilienfonds. Damit werden wir unabhangiger vom deutschen Markt.

Risiken aus Bankdienstleistungen

Unsere Tochter FURST FUGGER Privatbank KG mit ihren Verwaltungs- und Tochter-
gesellschaften bietet sowohl eigene Finanzprodukte als auch Kapitalanlagen anderer
Anbieter an. Dem kontrollierten Umgang mit simtlichen Risiken des Bankgeschafts
tragen wir Rechnung durch ein hohes MaR 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
Grundsétze“ der Bank vorgegeben, die fiir jeden Mitarbeiter gelten. Die Tragfihig-
keit 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 dieser Strategie werden im
Risikokomitee erortert und bei Bedarf eingearbeitet.

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

Adressausfallrisiken, die sich aus moglichen Wertverlusten bei Krediten, Wertpapie-
ren oder Derivaten ergeben, werden {iber ein umfangreiches Limitsystem gesteuert.
Dabei werden diese Limitregelungen durch gezielte organisatorische Manahmen
sowie durch umfassende Vorgaben zum Prozessablauf nach den Vorgaben der
MaRisk erginzt. Die marktunabhingige Uberwachung von Kreditrisiken wird im
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Rahmen der Marktfolgetatigkeiten verantwortet. Dies wird unterstiitzt durch ein
MaRisk-konformes Ratingsystem fiir alle Kundensegmente. Aus Schwankungen der
Preise und Volatilititen im Zins-, Aktien- und Wéahrungsbereich 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 tiberwacht.

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 das regelmiRige
Erstellen der Zinsbindungsbilanz gewahrleistet.

Stresstests hinsichtlich eines potenziellen Liquiditatsrisikos wurden permanent
durchgefiihrt. Im Jahresverlauf war eine jederzeit ausreichende Versorgung mit
liquiden Mitteln sichergestellt. Die vom Kreditwesengesetz vorgegebenen Grund-
sdtze wurden wahrend des Jahres 2010 stets eingehalten.

Um die rechtlichen Risiken zu reduzieren, 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, Ausfalle 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 Versicherungsgruppe konzernweit ein ausgeprigtes internes Kon-
trollsystem. Durch Funktionstrennungen in den Arbeitsabldufen, Abstimmungs-
und Plausibilitdtsprifungen sowie hierarchisch abgestufte Vollmachten und Be-
rechtigungen reduzieren wir das Risiko schadigender Handlungen und vermeiden
Fehler. Im Massengeschift mindern Stichproben und bei wichtigen Entscheidungen
das Vier-Augen-Prinzip die Risiken. Prozessunabhangig priift zudem die Interne
Revision konzernweit Systeme, Verfahren und Einzelfalle.

Moglichen Risiken im Bereich Datenverarbeitung wenden wir besondere Aufmerk-
samkeit zu. Durch ein Ausweichrechenzentrum 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 zuverlassig die Integritat unserer Daten.

Sonstige Risiken

Uber Planungen, Lage und Geschiftsentwicklung bei Nicht-Versicherungsunter-
nehmen, an denen wir beteiligt sind, lassen wir uns regelméRig auf Basis zeitnaher
Informationen berichten und erortern diese in den Aufsichtsgremien. Auch bei
Minderheitsbeteiligungen tiben wir unsere Informations- und Mitwirkungsrechte
umfassend aus. Auf der Grundlage dieser Ergebnisse leiten wir bei Bedarf ge-
eignete MaBnahmen ein.
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Bei der im Konzernverbund verbliebenen Autohandelsgesellschaft und deren Beteili-
gungen besteht wegen des aktuellen Markt- und Bankenumfelds das Risiko, dass
die finanzierenden Banken ihre Kreditvergabekriterien sowohl fiir Einkaufsfinan-
zierungen als auch fiir Kontokorrentkredite verschirfen konnten. Das grundséatzliche
Risiko der Autohandelsgesellschaft aufgrund der aktuellen gesamtwirtschaftlichen
Situation wird durch die Mehrmarkenstrategie deutlich reduziert. Daneben besteht
eine Abhidngigkeit von der Produkt- und Preispolitik sowie der Unternehmensent-
wicklung der Hersteller. Rechtliche und politische Rahmenbedingungen beeinflussen
ebenfalls den Geschaftserfolg im Autohandel. Sie konnen sich vor allem auf das
Nachfrageverhalten im Neu- und Gebrauchtfahrzeugbereich und dartiber hinaus auf
die Entwicklung der Restwerte im Rahmen von Leasingvertrdgen auswirken. Fiir alle
bekannten Risiken aus dem Umlaufvermdgen, darunter schwerpunktmélRig Fahr-
zeugbestande und Forderungen, sowie fiir bestehende Riicknahmeverpflichtungen
aus Leasinggeschaften wurden ausreichende Wertberichtigungen bzw. Rickstel-
lungen gebildet, die standig beobachtet und bei Bedarf sofort der verdnderten Situ-
ation angepasst werden.

Es besteht nach wie vor die Absicht, mittelfristig den Verkauf der verbliebenen
Autohandelsgesellschaft und ihrer Beteiligungen zu priifen. Abhdngig vom erziel-
baren Verkaufspreis und von der weiteren Entwicklung dieser Gesellschaften kann
ein Abgang unter Umstidnden zu einer Ergebnisbelastung fiihren.

Generell konnen aus moglichen Anderungen der Steuergesetzgebung Risiken ent-
stehen, zum Beispiel durch eine eingeschrankte Nutzbarkeit von Verlustvortragen.
Auch die Beurteilung der Werthaltigkeit von Verlustvortragen beruht auf zukunfts-
bezogenen Annahmen, die mit Unsicherheiten behaftet sind.

Zusammenfassende Darstellung zum Risikobericht

Aufgrund der aktuellen Erkenntnisse und erlduterten Gegebenheiten, der eingesetz-
ten effizienten Instrumente und Systeme zur Risikomessung und -steuerung sowie
der fundierten Einschatzung der kiinftigen Entwicklung sind keine erheblichen
nachteiligen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage zu erkennen.

Die Sicherheitslage der Versicherungsunternehmen des Konzerns kann zusatzlich
anhand der Solvabilitdt beurteilt werden. Die aufsichtsrechtlichen Solvabilitatsan-
forderungen sind sowohl fiir die einzelnen Versicherungsunternehmen der
NURNBERGER Versicherungsgruppe als auch auf Gruppenebene erfiillt. Niheres
dazu ist im Konzernanhang unter der Uberschrift ,,Unternehmensspezifische Eigen-
kapitaldefinition“ innerhalb der Erlauterungen zu den Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden der Passivseite beschrieben. AuSerdem wurden Berechnungen
zu den geplanten neuen Solvabilitdtsanforderungen nach ,Solvency II* durch-
gefiihrt. Auch diese zeigen, dass die Gesellschaften tliber die erforderlichen Eigen-
mittel verfiigen, um gute Bedeckungsquoten zu erreichen.

Seit einigen Jahren werden unsere bedeutendsten Tochterunternehmen, die NURN-
BERGER Lebensversicherung AG, die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG
sowie die NURNBERGER Krankenversicherung AG, durch die Ratingunternehmen
Standard & Poor’s und Assekurata hinsichtlich ihrer finanziellen Leistungsfiahigkeit
und Sicherheit untersucht. Dafiir stellen wir unter Beachtung kartellrechtlicher
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Vorschriften auch vertrauliche und interne Informationen zur Verfligung. Standard &
Poor’s hat Anfang 2011 fiir die NURNBERGER Lebensversicherung AG und die
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG jeweils wieder die Bewertung A—
(stark) vergeben. Fiir die NURNBERGER Krankenversicherung AG bestitigte
Assekurata im Dezember 2010 das Bewertungsergebnis A+ (sehr gut). Details zu
den Ratings enthilt der Konzernlagebericht im Kapitel ,,Weitere Leistungsfak-
toren® unter dem Punkt ,Marktposition®.

Zukunftsbezogene Aussagen in diesem Geschaftsbericht beruhen in erster Linie
auf Planungen, Prognosen und Erwartungen. Aufgrund der darin enthaltenen
Annahmen und Ungewissheiten sind abweichende tatsachliche Entwicklungen nicht
grundsatzlich auszuschlieBen. Sie konnen sich zum Beispiel durch eine von der
Annahme abweichende Entwicklung der genannten Planungsparameter, durch Ver-
anderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage, der Wettbewerbssituation, der
Entwicklung der Finanzmarkte oder der Wechselkurse sowie aufgrund nationaler
oder internationaler Gesetzesdnderungen ergeben.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Aus heutiger Sicht wird fiir 2011 mit einer Erhéhung des Bruttoinlandsprodukts in
Deutschland um 2,0 bis 2,5 % gerechnet. Optimistische Prognosen gehen auch
dariiber hinaus. Die auBenwirtschaftlichen Impulse strahlen verstarkt auf die Binnen-
nachfrage aus, sodass der Aufschwung nicht mehr nur vom Export abhdngig sein
wird. Allerdings bestehen auch Risiken. Insbesondere wiirde der Ausbruch einer
Staatsschuldenkrise den deutschen Aufschwung beschadigen.

Die Zahl der Arbeitslosen wird im Jahresdurchschnitt voraussichtlich unter 3 Millio-
nen liegen, die Arbeitslosenquote bei 7,0 %. Die Inflationsrate diirfte 2011 etwa
1,8 % betragen. Der private Konsum konnte den Experten zufolge um bis zu 2 %
anziehen, gestarkt durch hohere Bruttolohne und die breitere Beschaftigung.
Optimistische Schitzungen reichen bis 2,4 %. Die Sparquote soll bei etwa 11,5 %
verharren. Fiir den deutschen Export wird mit einer Zunahme um 6,5 % und fiir
die Binnennachfrage mit einer Steigerung um 2,0 % gerechnet. Bei den Ausriistungs-
investitionen wird ein Anstieg von 8 %, bei den Bauinvestitionen von 1,7 % ange-
nommen.

Die Situation der Versicherungswirtschaft in Deutschland ist gepragt von verengten
Wachstumsspielraumen, einer Verscharfung des Wettbewerbs sowie Veranderungen
im regulatorischen und politischen Umfeld. Trotz der konjunkturellen Erholung wird
damit gerechnet, dass das Beitragsaufkommen der Versicherungswirtschaft im
Jahr 2011 um ca. 0,5 % zuriickgeht. Wiahrend fiir die Schaden- und Unfallversiche-
rung mit einem leichten Wachstum von 1,0 % und fiir die Krankenversicherung mit
einem deutlichen Anstieg der Beitragseinnahmen um 6,0 % gerechnet wird, sagen
die Prognosen fiir die Lebensversicherung eine Beitragsreduzierung um 3,5 % vor-
aus. Dabei wird ein Riickgang des zuletzt stark gewachsenen Einmalbeitragsgeschifts
unterstellt. Zum anderen nehmen die planméaRigen Ablaufe langjahriger Vertrage zu.
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Positionierung der NURNBERGER

Die NURNBERGER Versicherungsgruppe ist ein unabhiingiges Versicherungs- und
Finanzdienstleistungs-Unternehmen. Wir konzentrieren uns auf den deutschspra-
chigen Markt und kooperieren mit europdischen Partnern. Mit gebuchten Beitrags-
einnahmen von {iber 3,3 Milliarden EUR im Geschéftsjahr 2010, rund 20,0 Milliarden
EUR Kapitalanlagen und 7,4 Millionen Vertragen im Bestand zahlen wir zu den
grofen deutschen Erstversicherungs-Unternehmen.

Der Name NURNBERGER hat seit mehr als 125 Jahren Tradition. Als Qualitits-
versicherer sind wir in chancenreichen Geschiftsfeldern der Versicherungs- und
Finanzdienstleistungs-Branche mit den Segmenten Lebens-, Kranken-, Schaden-
und Unfall-Versicherungsgeschaft sowie Bankdienstleistungen erfolgreich tatig.
Unter dem Dach der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft arbeiten
insbesondere folgende Gesellschaften:

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 Krankenversicherung AG als Alternative und Ergénzung 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 iiber 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 ist ein Qualititsversicherer mit AuRendienstorganisation.
»AusschlieBlichkeits-Vermittler”, ,Makler, Mehrfachagenturen und Finanzvertriebe®,
»~Autohausagenturen® sowie ,Familienschutzagenturen® sind unsere vier Vertriebs-
wege. Insgesamt arbeiten rund 5.800 angestellte Mitarbeiter im Innen- und Aufen-
dienst sowie rund 22.000 haupt- und nebenberufliche Vermittler fiir den Erfolg
der NURNBERGER.
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Unsere Position wollen wir kontinuierlich durch ertragsorientiertes Wachstum
ausbauen. Schwerpunkt sind dabei Privatkunden, mittelstaindische Unternehmen
und berufsstandische Versorgungseinrichtungen.

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 Stabilitat
sowie die Unabhdngigkeit der Gruppe.

Die Strategie der NURNBERGER ist klar bestimmt:

Sicherheit

Die Sicherheit eines Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-Unternehmens hingt
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 langfristig gute versicherungstechnische Ertrage
erzielen. Dabei bauen wir besonders die Geschiftszweige aus, in denen sich risiko-
addquate Pramien erzielen lassen. Hinsichtlich der Risiken aus Kapitalanlage und
Versicherungstechnik streben wir einzeln und in ihrer Verkniipfung ein optimiertes
Portefeuille an, um damit unser Risikokapital bestmoglich nutzen zu konnen.

Fiir Finanzdienstleister ist eine starke Kapitalbasis ein wertvolles Gut. Die
NURNBERGER und ihre Tochterunternehmen erhalten hinsichtlich ihrer finan-
ziellen Leistungsfahigkeit und Sicherheit sehr gute Bewertungen durch die groen
Ratingagenturen.

Unabhangigkeit

Als unabhingiges Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-Unternehmen konnen
wir eine eigenstindige, transparente und auf langfristige Wertsteigerung ausge-
richtete Geschaftspolitik betreiben. Das versetzt uns in die Lage, flexibel sowie 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 Geschaftsfeldern die Qualitatsfiihrerschaft iiber die gesamte Wert-
schopfungskette an. Sowohl bei der Produkt-, Beratungs- und Servicequalitat als
auch bei den Versicherungsleistungen fiir unsere Kunden wollen wir zu den Besten
am Markt gehoren.

Wir investieren kontinuierlich in die Verbesserung von Abldufen, Produkten und
Dienstleistungen. Wir bauen auf das Know-how unserer Mitarbeiter, ihre Erfahrung
sowie ihr fachliches Wissen.
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Die NURNBERGER ist ein Versicherer mit AuRendienstorganisation. Wichtig sind
uns enge und langfristige Beziehungen zu unseren Kunden, die von gegenseitigem
Vertrauen gepragt sind. Unser Anspruch ist es, Kunden kompetent zu beraten und
ihnen fiir jeden Lebensabschnitt makgeschneiderte, individuelle Losungen anzu-
bieten.

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 Konzept NURNBERGER KlimaSchutz fiir Privathaushalte vereinen
wir sachspartentibergreifend die Risikoabsicherung vor den Folgen des Klimawan-
dels 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 Marktfithrern in der Fondsgebundenen Lebensversicherung.
Durch auRerst flexible Tarife, wegweisende Produktgestaltung und verbraucher-
freundliche Bedingungen konnten wir auch im Bereich der Berufsunfihigkeits-
Versicherung eine fithrende Position erreichen.

Die NURNBERGER Schadenversicherungen im Bausteinsystem sind Vorreiter auf
dem deutschen Markt mit ma8geschneidertem Versicherungsschutz fiir jeden Be-
darf und dartiber hinaus mit hilfreichen Dienstleistungen in Form von Assistance.
Fiihrend ist die NURNBERGER auch beim Einsatz der computergestiitzten Beratungs-
technologie.

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 Geschéft — wie das
Industrie- und Riickversicherungsgeschaft — gehoren nicht zu unseren Geschéfts-
feldern.

Umsatzwachstum ohne Profitabilitit 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 Geschéft mit berufsstandischen Ver-
sorgungseinrichtungen. Fir diese Zielgruppen haben wir eine umfassende und
bedarfsgerechte Produktpalette in den Geschaftsfeldern 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 risikoexpo-
niertes Kreditgeschéft mit Firmenkunden. Wir konzentrieren uns auf Deutschland
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sowie mit Nischenkonzepten auf das deutschsprachige Ausland. Im iibrigen euro-
pdischen Ausland sind wir durch Partnerschaften vertreten.

Gut ausgebaute Vertriebswege

Die Vertriebsstrategie der NURNBERGER besteht darin, unsere Kunden iiber die gut
ausgebauten Vertriebswege ,,AusschlieBlichkeits-Vermittler®, ,Makler, Mehrfach-
agenturen und Finanzvertriebe®, ,Autohausagenturen sowie , Familienschutzagen-
turen“ anzusprechen. Die Kooperation mit Verbanden und Unternehmen ist insbe-
sondere im Vertriebsweg ,,Autohausagenturen® ein ganz wesentlicher Bestandteil
unserer Strategie. So bestehen beispielsweise in der Autoversicherung exklusive
Kooperationen mit dem Zentralverband Deutsches Kraftfahrzeuggewerbe (ZDK),
namhaften Autoherstellern und deren Banken sowie Importeuren.

Unser gut ausgebildeter und motivierter Auendienst stellt die hohe Vertriebskraft
der NURNBERGER sicher.

Organisches Wachstum

Die gute Positionierung in chancenreichen Geschaftsfeldern ermoglicht es uns,
unsere Wachstumsziele in erster Linie auf organischem Weg 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
NURNBERGER Strategie 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 GroBen wie den Segmentergebnissen und dem Konzerner-
gebnis, dem Kapitalanlageergebnis, dem Gesamtergebnis in der Lebensversicherung,
der Schaden-Kosten-Quote in der Schaden- und Unfallversicherung sowie der
Gruppensolvabilitit spielen bei der strategischen Steuerung der NURNBERGER
daher auch eine Vielzahl nichtfinanzieller Belange eine Rolle. Hierzu gehoren
Bekanntheitsgrad, Marktdurchdringung, Prozesseffizienz, Kundenzufriedenheit
und Image.

Unsere Aktivitaten auf dem Gebiet des Sportsponsorings sowie unser Engagement
fiir 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 niachsten Jahren zahlreiche Chancen, die wir nutzen wollen.

Die Kapitalmarktentwicklung hat die in Finanzprodukten enthaltenen Garantien in
den Mittelpunkt des Kundeninteresses geriickt. Davon konnen unsere Lebensversi-
cherungs-Gesellschaften mit ihrer breiten Palette von Garantieprodukten in unter-
schiedlicher Hohe und technischer Ausgestaltung stark profitieren. Angeboten
werden neben den klassischen kapitalbildenden Tarifen mit traditioneller Garantie-
vergabe kapitalmarktnahe Produkte mit neuen Garantiekomponenten. Wir gehen
davon aus, dass die Lebensversicherung auch nach der voraussichtlichen Senkung
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des Rechnungszinses im Jahr 2011 weiterhin ein unverzichtbarer und attraktiver
Bestandteil der Altersvorsorge fiir die breite Bevolkerung bleibt.

Bei fondsgebundenen Produkten wollen wir unsere traditionelle Stirke durch in-
teressante und innovative Kapitalanlagekonzepte ausbauen. Varianten mit modernen
Garantiezusagen verhelfen uns dabei zu ausgezeichneten Marktchancen besonders
im Bereich der staatlich geforderten Basis- und Zulagenrenten. Hier haben wir in den
vergangenen Jahren eine sehr gute Marktposition erreicht, die wir in den ndchsten
Jahren weiter festigen mochten.

Auch bei der Berufsunfihigkeits-Versicherung — einem unserer zentralen Tatigkeits-
felder — sehen wir weiterhin gute Entwicklungsmdglichkeiten. Unser vielfaltiges
Angebot in dieser Produktform haben wir hinsichtlich der Rechnungsgrundlagen
aktualisiert. Damit sind wir hier ab Beginn des Jahres 2011 noch konkurrenzfahiger.
Wir gehen ebenso davon aus, dass die Nachfrage nach Todesfall- und Pflegetarifen,
die wir seit Mitte des Jahres 2010 in iiberarbeiteter und erganzter Form anbieten,
mittelfristig weiter zunehmen wird. Dies gilt insbesondere fiir das Pflegerisiko, bei
dem sich aus der aktuellen politischen Diskussion abzeichnet, dass auch hier eine
private Zusatzvorsorge unerlasslich ist.

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

Neugeschift und gebuchte Beitrdge des Segments waren 2010 von einem iiberdurch-
schnittlichen Einmalbeitragsgeschift geprigt, das sich nach unseren Planungen in
den Folgejahren nicht wiederholen wird. Deshalb erwarten wir trotz der beschrie-
benen Chancen fiir die kommenden Jahre jeweils Neubeitrage, die unter dem 2010
erreichten Volumen liegen, die aber das Niveau von 2009 tibertreffen sollten. In der
Folge gehen wir fiir 2011 von einem Riickgang bei den gebuchten Beitragen (ohne
Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung) aus, allerdings ohne dabei
den Betrag von 2009 zu unterschreiten. Im Folgejahr rechnen wir mit einem dann
wieder leicht steigenden Beitragswachstum. Das Segmentergebnis wird wohl in den
beiden Folgejahren das Niveau des Jahres 2010 nicht ganz erreichen.

NURNBERGER Krankenversicherung

Fir die Folgejahre gehen wir von verbesserten Rahmenbedingungen fiir den Sektor
der privaten Krankenversicherung (PKV) aus. Zwar wurden die im Koalitionsvertrag
angekiindigten Reformen nur zum Teil umgesetzt, wesentlich ist aber, dass die vor
dem 1. Juli 2007 geltenden Voraussetzungen fiir einen Wechsel von Versicherten
der gesetzlichen Krankenversicherung (GKV) in die PKV wiederhergestellt wurden
und damit die dreijidhrige Wartezeit entfallen ist. Zudem ging die dabei relevante
Pflichtversicherungsgrenze erstmals seit Jahrzehnten zuriick.

Die NURNBERGER Krankenversicherung AG kann am Markt attraktive Primien
anbieten. Dies gilt insbesondere im Vergleich mit der GKV, wo sich der Beitragssatz
zuletzt auf 15,5 % erhoht hat. Vor dem Hintergrund der teilweise deutlichen Bei-
tragserhohungen von Mitbewerbern verfiigt die Gesellschaft {iber ein wettbewerbs-
fahiges Tarifangebot fiir die Vollversicherung. Dies hat sich auch in einer deutlichen
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Belebung des Neugeschifts in den letzten Monaten bemerkbar gemacht. Dariiber
hinaus sind wir auch im Bereich der Erganzungsprodukte zur Pflegeversicherung
durch die im Jahr 2010 neu eingefiihrten Pflegetagegeldtarife bestens aufgestellt.
Sie zeichnen sich durch hohe Flexibilitat in der Leistungsausgestaltung aus und
konnen somit die Bedarfsliicken der Kunden optimal abdecken. Sollte die von der
Bundesregierung ins Auge gefasste Einfiihrung einer verpflichtenden kapitalgedeck-
ten Pflegeversicherung iiber die PKV erfolgen, ergeben sich weitere sehr groRRe
Marktchancen in den Folgejahren.

Vor diesem Hintergrund rechnen wir fir die Jahre 2011 und 2012 mit deutlichen
Steigerungsraten der Neubeitrdage. In der Folge planen wir fiir diese Jahre mit
weiterhin hohen Zuwéachsen bei den gebuchten Beitrdgen. Insgesamt gehen wir
im Kranken-Versicherungsgeschaft fiir die beiden Folgejahre von einem Ergebnis
mindestens auf dem Niveau des Berichtsjahres aus.

NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

Wir rechnen weiterhin mit einem scharfen Wettbewerb auf dem Markt der Auto-
versicherer. Unsere strategische Ausrichtung zielt daher auf eine Ausweitung des
Sach-, Haftpflicht- und Unfallgeschafts ab, mit der die Beitragsriickgdnge in der
Kraftfahrtversicherung mittel- bzw. langfristig kompensiert werden sollen. Fiir 2011
und 2012 erwarten wir, nicht zuletzt wegen unseres hohen Anteils der Kraftfahrt-
versicherung, einen Riickgang bei den Beitragseinnahmen. Hinzu kommt der Son-
dereffekt, dass die CG Car — Garantie Versicherungs-AG voraussichtlich ab dem
Jahr 2012 nach der Equity-Methode zu bewerten sein wird und ihre Beitragsein-
nahmen deshalb nicht mehr dem Geschéftsfeld Schaden- und Unfallversicherung
zugerechnet werden diirfen.

In der Schaden- und Unfallversicherung planen wir mit Blick auf die Schadenver-
laufe der letzten fiinf bis zehn Jahre eine Verbesserung gegeniiber den im Jahr 2010
vergleichsweise hohen Schadenquoten. NaturgemaR auler Acht bleiben Schwan-
kungen, wie sie beispielsweise der Sturm Kyrill im Jahr 2007 ausgelost hatte.

Unter Einbeziehung aller Ergebnisquellen rechnen wir in den beiden Folgejahren
mit einer kraftigen Erholung des Segmentergebnisses. Die Bewertung der

CG Car - Garantie Versicherungs-AG nach der Equity-Methode fithrt ab dem Jahr
2012 zu Ertragen aus assoziierten Unternehmen.

Bankdienstleistungen

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

Fir die kommenden Jahre haben wir eine Wachstumsstrategie beschlossen.
Dabei bauen wir unverandert auf unsere Stirken in der Beratungskompetenz,
die wiederholt durch Auszeichnungen namhafter unabhangiger Testinstitute be-
statigt worden sind.

Auf mittlere Sicht erwarten wir eine wieder zunehmende Nachfrage im Bereich
der privaten Vermdgensverwaltung. Fiir die FURST FUGGER Privatbank KG ist
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ein kontinuierlicher Ausbau der beiden Geschiftsbereiche Private Banking und
NURNBERGER vorgesehen. Im Private Banking planen wir fiir 2011 infolge neuer
Niederlassungen mit einem signifikanten Anstieg des Bruttoertrags, der sich auch
in den Folgejahren aufgrund der Investitionen in diesen Geschaftsbereich fort-
setzen wird. Im Geschiftsbereich NURNBERGER werden die Bruttoertrige im Jahr
2011 voraussichtlich ebenfalls iiber dem Niveau des Berichtsjahres liegen. Bei den
Zinsertragen gehen wir fir 2011 nur von einem marginalen Anstieg, ab 2012 wieder
von grolleren Zuwachsraten aus.

Fiir unser Vermittlungsgeschaft mit Investmentfonds rechnen wir vor dem Hinter-
grund des im Jahresverlauf wieder gefestigten Anlegervertrauens mittelfristig
mit positiven Effekten. Wir haben unsere Planungen unter Beriicksichtigung des
aktuellen Nachfrageverhaltens erstellt und streben eine sukzessive Steigerung der
Nettomittelzufliisse an.

Insgesamt erwarten wir im Jahr 2011 ein gegeniiber dem Berichtsjahr verbessertes
operatives Segmentergebnis, da zum einen die Vertriebsleistung nochmals deut-
lich verstarkt wird, zum anderen die das Jahr 2010 belastenden Einmaleffekte ent-
fallen.

Entwicklung des Konzernergebnisses

Die Geschaftserwartungen des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft (GDV) fur die Beitragsentwicklung im Jahr 2011 sind - trotz der konjunk-
turellen Erholung - verhalten. Insgesamt wird damit gerechnet, dass das Beitrags-
aufkommen um 0,5 % niedriger ausfallt als 2010. Auch die NURNBERGER
Versicherungsgruppe erwartet vor diesem Hintergrund im Jahr 2011 eine eher
geddmpfte Nachfrage nach Versicherungsprodukten. Gegenldufig diirfte die vom
Bundesfinanzministerium beabsichtigte Senkung des Rechnungszinses wirken, die
bestehende Versicherungsvertrage nicht betrifft. Insgesamt gehen wir fur die
Folgejahre davon aus, dass die essenzielle volkswirtschaftliche Funktion der Ver-
sicherungswirtschaft auch weiterhin ein hohes Mal an Stabilitdt der Versicherungs-
nachfrage garantiert.

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 Servicequalitit fiir Kunden und Vermittler.

Unsere Planung beruht darauf, dass sich die Segmentergebnisse in der Schaden-
und Unfallversicherung sowie bei den Bankdienstleistungen im Jahr 2011 kraftig
erholen und die Ergebnisbeitrage der Lebens- und Krankenversicherung weiterhin
gut sind.

Wir unterstellen in unseren Planungen fiir die Jahre 2011 und 2012 eine weiter
positive Entwicklung an den Aktienmarkten, einen Wiederanlagezins auf dem der-
zeitigen Niveau und das Ausbleiben nennenswerter Schuldnerausfalle. Im Bereich
der Schaden- und Unfallversicherung planen wir mit Blick auf die Schadenverlaufe
der letzten fiinf bis zehn Jahre eine Verbesserung gegeniiber den im Jahr 2010 ver-
gleichsweise hohen Schadenquoten. Die Prognose geht ferner davon aus, dass die
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Hauptversammlungen der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft und der
NURNBERGER Lebensversicherung AG den Abschluss des vorgesehenen Ergeb-
nisabfithrungsvertrags zwischen beiden Gesellschaften beschliefen werden und
dieser Vertrag auch von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht geneh-
migt werden wird. Letztere hat bereits ihr Einverstandnis fiir den Fall signalisiert,
dass die entsprechenden Beschliisse der Hauptversammlungen wie vorgesehen
erfolgen. Der Ergebnisabfiihrungsvertrag wiirde sich positiv auf das Konzern-
ergebnis auswirken.

Unter diesen Pramissen rechnen wir fir die beiden Folgejahre mit einem auf die
Anteilseigner der NURNBERGER entfallenden Konzernergebnis, das deutlich,
mindestens in der GroBenordnung von 30 %, iber dem Niveau des Berichtsjahres
liegt. Dabei wird aufgrund eines zusatzlichen positiven Einmaleffekts aus dem
Ergebnisabfiithrungsvertrag das Ergebnis 2011 hoher ausfallen als 2012.
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Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2010 in EUR (*)

Aktivseite Nr. im Anhang 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
A. Immaterielle Vermogenswerte
|. Geschafts- oder Firmenwert 1 89.862.062 85.658.797 85.953.366
1. Sonstige immaterielle Vermogenswerte 2 66.354.343 58.444.669 58.415.151
156.216.405 144.103.466 144.368.517
B. Kapitalanlagen
I. Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten 3 430.130.566 401.284.042 389.925.351
I. Anteile an Tochter-, Gemeinschafts-
und assoziierten Unternehmen 4 166.839.343 160.219.279 207.564.354
1. Finanzinstrumente
1. Darlehen und Forderungen 5 6.861.821.522 6.648.120.558 6.330.812.307
2. Gehalten bis zur Endfalligkeit 6 9.000.248 14.500.248 21.500.248
3. Jederzeit verauRerbar 7 6.945.536.736 6.282.767.186 5.732.561.549
4. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzt 8 417.652.333 424.676.120 557.430.984

14.234.010.839

13.370.064.112

12.642.305.088

IV. Ubrige Kapitalanlagen

Einlagen bei Kreditinstituten 77.594.968 351.082.799 208.170.286
V. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
Ubernommenen Versicherungsgeschaft 13.360.313 11.689.162 9.050.295
14.921.936.029 14.294.339.394 13.457.015.374
C. Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebens- und Unfallversicherungspolicen 5.386.929.242  4.541.928.935  3.347.841.454
D. Anteil der Rickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen 9 647.421.055 595.713.678 612.322.494
E. Sonstiges langfristiges Vermogen
I. Eigengenutzter Grundbesitz 10 192.931.431 207.326.640 203.104.647
Il. Sonstiges langfristiges Sachanlagevermogen 11 27.158.232 27.582.804 29.704.622
I1l. Aktive latente Steuern 12 332.965.176 305.143.924 300.981.785
553.054.839 540.053.368 533.791.054
F. Forderungen 13
|. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 361.984.355 357.909.701 354.221.757
Il. Abrechnungsforderungen aus dem
Ruckversicherungsgeschaft 14.631.990 18.759.047 22.257.602
I11. Steuerforderungen 102.640.118 92.881.729 90.503.518
IV. Sonstige Forderungen 357.935.190 402.075.936 440.359.848
837.191.653 871.626.413 907.342.725

Ubertrag:

22.502.749.223

20.987.765.254

19.002.681.618
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Passivseite Nr. im Anhang 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
A. Eigenkapital 15
|. Gezeichnetes Kapital 40.320.000 40.320.000 40.320.000
Il. Kapitalriicklage 136.382.474 136.382.474 136.382.474
I1l. Gewinnriicklagen 376.915.221 364.692.800 398.618.146
IV. Ubrige Riicklagen 64.572.519 51.228.655 - 1.892.312
V. Konzernergebnis auf Anteilseigner des
NURNBERGER Konzerns entfallend 36.919.439 36.609.207 —
VI. Ausgleichsposten fiir die Anteile der anderen
Gesellschafter in Hohe ihres Anteils am Eigenkapital 16 11.524.336 7.390.192 13.047.702
666.633.989 636.623.328 586.476.010
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 17 189.571.399 189.198.645 189.014.885
C. Versicherungstechnische Riickstellungen 18
|. Beitragsiibertrage 271.779.514 245.118.937 231.431.694
I1. Deckungsriickstellung 11.461.270.676 10.929.825.232 10.586.829.749
I11. Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 929.798.153 864.630.777 879.635.001
IV. Rickstellung fur erfolgsabhangige und
erfolgsunabhangige Beitragsrickerstattung 1.448.767.927 1.195.184.211 901.193.999
V. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 23.993.370 16.916.715 14.464.298

14.135.609.640 13.251.675.872 12.613.554.741

D. Verbindlichkeiten aus gutgeschriebenen
Uberschussanteilen 19 531.636.507 546.132.708 574.559.410

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

Deckungsriickstellung 5.401.261.946  4.558.678.203  3.355.800.655

F. Andere Riickstellungen 20
I. Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 293.501.261 282.399.352 271.230.177
Il. Steuerruckstellungen 44.152.406 34.988.443 57.075.965
I11. Passive latente Steuern 270.231.090 253.418.039 237.691.304
IV. Sonstige Ruickstellungen 67.107.026 72.304.728 78.513.010

674.991.783 643.110.562 644.510.456

Ubertrag: 21.599.705.264 19.825.419.318 17.963.916.157
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Aktivseite Nr. im Anhang 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Ubertrag: 22.502.749.223 20.987.765.254 19.002.681.618
G. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 331.970.260 175.982.741 368.174.285
H. Ubrige kurzfristige Aktiva
I. Finanzanlagen zur baldigen VerauRerung bestimmt 1.290.811 1.183.200 1.183.200
Il. Vorrate 14 47.099.498 60.552.501 73.052.175
I1l. Vorausgezahlte Versicherungsleistungen 93.037.093 95.830.874 93.739.012
IV. Andere kurzfristige Vermogensgegenstande 1.891.672 2.597.437 2.624.744

143.319.074 160.164.012 170.599.131

Summe der Aktiva 22.978.038.557 21.323.912.007 19.541.455.034
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Passivseite Nr. im Anhang 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Ubertrag: 21.599.705.264 19.825.419.318 17.963.916.157
G. Verbindlichkeiten 21
|. Depotverbindlichkeiten aus dem in Ruckdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft 393.277.993 362.158.660 372.308.066
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 126.675.172 129.959.758 139.420.271
I1l. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Ruckversicherungsgeschaft 15.825.056 18.155.393 8.983.059
IV. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 396.104.282 531.011.864 535.332.825
V. Sonstige Verbindlichkeiten 442.339.629 449.852.428 515.040.089
1.374.222.132  1.491.138.103  1.571.084.310
H. Rechnungsabgrenzungsposten 22 4.111.161 7.354.586 6.454.567
Summe der Passiva 22.978.038.557 21.323.912.007 19.541.455.034

(*)Die Betrage zum 1. Januar 2009 und 31. Dezember 2009 wurden angepasst (siehe Punkt ,Andere Riickstellungen — Riickstellungen fiir Pensionen und
dhnliche Verpflichtungen” im Abschnitt ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs).
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 in EUR (*)

Nr. im Anhang 2010 2009
1. Beitragseinnahmen 1 3.503.999.668 3.403.921.122
2. Ertrage aus Kapitalanlagen 2 1.625.264.445 1.852.263.223
3. Ertrage aus Rickversicherungsgeschaft 3 287.694.092 311.438.395
4. Sonstige Ertrage 4 698.898.115 818.352.173
Summe Ertrage (1. bis 4.) 6.115.856.320 6.385.974.913
5. Aufwendungen flr Versicherungsleistungen 5 -4.005.628.954 -3.873.195.138
6. Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb 6 — 686.824.972 - 707.602.869
7. Aufwendungen aus Riickversicherungsgeschaft 7 — 296.321.699 — 312.488.852
8. Aufwendungen flir Kapitalanlagen 8 - 312.597.167 - 558.903.331
9. Finanzierungsaufwendungen 9 - 28.865.194 - 28.508.268
10. Sonstige Aufwendungen 10 - 717.777.919 - 852.116.238
Summe Aufwendungen (5. bis 10.) —6.048.015.905 -6.332.814.696
11. Ergebnis vor Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwert 67.840.415 53.160.217
12. Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwert — - 294.569
13. Ergebnis vor Steuern 67.840.415 52.865.648
14. Steuern 11 - 28.402.494 - 16.150.933
15. Konzernergebnis 39.437.921 36.714.715
davon: “
— auf Anteilseigner des NURNBERGER Konzerns entfallend 36.919.439 36.609.207
— auf Anteile der anderen Gesellschafter entfallend 2.518.482 105.508
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) 12 3,20 3,18

(*)Die Vorjahresbetrage wurden angepasst (siehe Punkt ,Andere Riickstellungen — Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen” im Abschnitt
.Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs).

| Zum Inhaltsverzeichnis |



NURNBERGER Konzern 145

Aufstellung der erfassten Ertrage
und Aufwendungen

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 in EUR (*)

2010 2009

Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen aus:

Jederzeit verauRerbaren Finanzinstrumenten 16.514.485 48.849.567

Assoziierten Unternehmen = 800.489 - 3.708.411

Fremdwahrungen 661.923 95.038
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrage
und Aufwendungen 16.375.919 45.236.194
Konzernergebnis 39.437.921 36.714.715
Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen 55.813.840 81.950.909
davon:
- auf Anteilseigner des NURNBERGER Konzerns entfallend 52.000.415 82.793.547
- auf Anteile der anderen Gesellschafter entfallend 3.813.425 - 842.638

(*)Die Vorjahresbetrage wurden angepasst (siehe Punkt ,Andere Riickstellungen — Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen” im Abschnitt
.Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs).

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 Erlduterung Nr. (15) zur Konzernbilanz
(Passivseite) im Konzernanhang.
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Segmentberichterstattung

Gliederung der Konzernbilanz nach Geschiftsfeldern in TEUR (*)

Aktivseite Leben Kranken

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

A. Immaterielle Vermogenswerte

|. Geschafts- oder Firmenwert 1.456 1.456 — —

Il.Sonstige immaterielle Vermogenswerte 24.966 26.906 2.094 2.879
B. Kapitalanlagen 12.926.982 12.373.151 549.729 483.001
C. Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern

von Lebens- und Unfallversicherungspolicen 5.383.497 4.539.247 = —
D. Anteil der Riickversicherer an den

versicherungstechnischen Ruckstellungen 388.285 357.026 = —
E. Sonstiges langfristiges Vermogen 356.865 332.674 2.821 2.957
F. Forderungen 605.696 621.381 15.643 13.893
G. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand 265.866 120.079 6.783 367
H. Ubrige kurzfristige Aktiva 89.621 93.043 = —
Summe der Segmentaktiva 20.043.232 18.464.962 577.071 503.097

Passivseite

A. Eigenkapital 266.216 252.257 25.868 21.009
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 97.373 97.068 3.032 3.032
C. Versicherungstechnische Riickstellungen 12.633.169 11.893.646 536.510 468.712

D. Verbindlichkeiten aus gutgeschriebenen
Uberschussanteilen 531.637 546.133 — —

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

von den Versicherungsnehmern getragen wird 5.406.713 4.562.339 = —
F. Andere Riickstellungen 372.128 312.957 4.447 4.833
G. Verbindlichkeiten 733.894 795.463 7.213 5.511
H. Rechnungsabgrenzungsposten 2.103 5.100 = —
Summe der Segmentpassiva 20.043.232 18.464.962 577.071 503.097

(*)Die Vorjahresbetrage wurden angepasst (siehe Punkt ,Andere Riickstellungen — Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen” im Abschnitt
,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs).
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Bankdienst-
leistungen

31.12.2010  31.12.2009

Konsolidierung/
Sonstiges

31.12.2010 31.12.2009

Schaden und Unfall Konzernwert

31.12.2010  31.12.2009 31.12.2010  31.12.2009

72.274 68.071 8.730 8.730 7.402 7.402 89.862 85.659
38.780 27.926 204 299 311 434 66.354 58.445
987.005 987.791 322.062 326.098 136.157 124.299 14.921.936 14.294.339
3.432 2.682 = — = — 5.386.929 4.541.929
259.707 239.343 = — = 571 655 647.421 595.714
167.064 180.353 5.009 5.225 21.296 18.844 553.055 540.053
193.063 221.655 27.149 39116 - 4.360 24.418 837.192 871.626
22.060 24.635 36.204 32.513 1.058 1.611 331.970 175.983
50.207 63.651 1.342 1.248 2.148 2.222 143.319 160.164
1.793.593 1.816.108 400.700 413.229 163.441 126.516 22.978.039 21.323.912
358.720 387.259 27.816 28.306 - 11.986 52.208 666.634 636.623
10.004 10.004 10.978 10.800 68.184 68.295 189.571 189.199
958.333 880.825 = — 7.598 8.493 14.135.610 13.251.676
= — = — = — 531.637 546.133

3.432 2.682 = — = 8.883 6.342 5.401.262 4.558.678
194.324 202.412 11.542 11.836 92.551 111.072 674.992 643.111
268.035 332.306 350.364 362.287 14.715 4.429 1.374.222 1.491.138
746 619 = — 1.263 1.636 4.111 7.355
1.793.593 1.816.108 400.700 413.229 163.441 126.516 22.978.039 21.323.912
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Segmentberichterstattung

Gliederung der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 nach Geschaftsfeldern in TEUR (*)

Leben Kranken
2010 2009 2010 2009
1. Beitragseinnahmen 2.571.336 2.468.845 173.145 153.393
2. Ertrage aus Kapitalanlagen 1.533.486 1.756.810 21.855 20.043
3. Ertrage aus Riickversicherungsgeschaft 87.378 97.079 452 180
4. Sonstige Ertrage 96.959 98.202 1.635 490
Summe Ertrage (1. bis 4.) 4.289.159 4.420.936 197.087 174.106
5. Aufwendungen flr Versicherungsleistungen - 3.276.745 - 3.200.463 - 165.689 - 144.844
6. Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb = 439.638 - 456.748 - 21.543 - 20.212
7. Aufwendungen aus Riickversicherungsgeschaft = 100.150 - 83.763 - 434 - 452
8. Aufwendungen fur Kapitalanlagen = 291.624 - 530.263 - 1.044 - 2.022
9. Finanzierungsaufwendungen = 11.730 - 11.847 - 176 - 176
10. Sonstige Aufwendungen = 81.830 - 95352 - 2487 - 1.026
Summe Aufwendungen (5. bis 10.) - 4.201.716 - 4.378.437 - 191.373 - 168.733
11. Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert 87.443 42.499 5.715 5.374
12. Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert = — = —
13. Ergebnis vor Steuern 87.443 42.499 5.715 5.374
14. Steuern = 43.949 - 3.646 - 1.898 - 1.741
15. Konzernergebnis' 43.493 38.853 3.816 3.632

(*)Die Vorjahresbetrdage wurden angepasst (siehe Punkt ,Andere Riickstellungen — Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen” im Abschnitt
,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs).
"Aufwendungen/Fehlbetrage sind mit ,—" gekennzeichnet.
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Schaden und Unfall '?g{‘;:g:;"es:' K°“Sso°r:;‘::gg‘;"9/ Konzernwert
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
766.293 791.670 = — = 6.774 - 9.987 3.504.000 3.403.921
49.383 57.616 13.181 15.037 7.360 2.757 1.625.264 1.852.263
199.864 214.191 — — — - 11 287.694 311.438
646.181 777.448 24.842 23.402 - 70.719 - 81.190 698.898 818.352
1.661.721 1.840.925 38.023 38.439 - 70.134 - 88.431 6.115.856 6.385.975
= 569.271 - 537.693 = — 6.076 9.805 —  4.005.629 - 3.873.195
— 232.129 - 237.495 — — 6.484 6.852 - 686.825 - 707.603
- 195.738 - 228.294 — — — 21 - 296.322 - 312.489
= 17.650 - 23.201 = 2.960 - 2.614 681 - 803 = 312.597 - 558.903
- 695 - 695 - 629 — - 15.635 - 15.790 - 28.865 - 28.508
- 661.389 - 789.093 - 35.121 - 36.381 63.049 69.736 - 717.778 - 852.116
- 1.676.872 - 1.816.471 - 38.709 - 38.995 60.655 69.821 - 6.048.016 - 6.332.815
- 15.151 24.454 - 687 - 556 - 9.479 - 18.611 67.840 53.160
e 295 — — — — — = 295
— 15.151 24.160 - 687 - 556 - 9.479 - 18.611 67.840 52.866
14.994 - 8.843 - 27 750 2.479 - 2.671 - 28.402 - 16.151
= 157 15.317 = 714 194 = 7.000 - 21.281 39.438 36.715

Die Segmentberichterstattung ist Bestandteil des Konzernanhangs.
Erlduterungen 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 31.12.2008 40.320 136.382 417.905
rickwirkende Anpassungen? — - - 19.286
Stand 01.01.2009 40.320 136.382 398.618
Ausgabe von Anteilen — — —
gezahlte Dividenden — - - 241923
Anderungen des Konsolidierungskreises — — - 6.937
ubrige Veranderungen — - - 2.797
Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen — — 41.345
rickwirkende Anpassungen? — - - 4.735
Stand 31.12.2009 40.320 136.382 401.302
Ausgabe von Anteilen — — —
gezahlte Dividenden — - - 26.496°
Anderungen des Konsolidierungskreises — — 1.030
Ubrige Veranderungen — — 1.079
Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen — — 36.919
Stand 31.12.2010 40.320 136.382 413.835

'Die Betrage entfallen in voller Hohe auf unmittelbar im Eigenkapital der assoziierten Unternehmen ausgewiesene Veranderungen.

2Erlauterungen zu den riickwirkenden Anpassungen erfolgen unter dem Punkt ,Andere Riickstellungen — Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen” im Abschnitt ,,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs.

3Auf jede Aktie entfallen 2,170 EUR (2009) bzw. 2,30 EUR (2010).
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Neubewertungsrucklage Eigenkapital Minderheiten- Konzern-
ohne Anteil kapital eigenkapital
Minderheits-
gesellschafter
aus jederzeit aus anderen
veraulerbaren Quellen’
Finanzinstrumenten
- 18.059 16.542 375 592.715 13.061 605.776
— — — 19.286 14 19.300
- 18.059 16.542 375 573.428 13.048 586.476
— — — 24.192 28 24.220
— 6.937 — = 1.365 1.365
— — — 2.797 3.435 6.232
49.798 3.709 95 87.529 842 86.687
— — — 4.735 12 4.723
31.739 19.770 280 629.233 7.390 636.623
— — — 26.496 1.184 27.680
— — — 1.030 1.550 2.580
- 1.737 — — 658 46 704
15.220 800 662 52.000 3.813 55.814
45.221 18.969 382 655.110 11.524 666.634
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Kapitalflussrechnung

fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 in TEUR (*)

2010 2009
1. Konzernergebnis 39.438 36.715
2. Veranderung der versicherungstechnischen Nettorlickstellungen 1.674.810 1.857.607
3. Veranderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten sowie der Abrechnungsforderungen
und -verbindlichkeiten 31.245 - 117
4. Veranderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 29.269 - 40.052
5. Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Kapitalanlagen = 176.736 - 196.542
6. Veranderung sonstiger Bilanzposten 11.760 14.181
7. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrige sowie Berichtigungen des Uberschusses = 732377 - 820.530
8. Kapitalfluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit 877.409 851.262
9. Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschaftseinheiten = 2.561 —
10. Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschaftseinheiten = 4.695 —
11. Einzahlungen aus dem Verkauf und der Endfalligkeit von anderen Kapitalanlagen 3.307.369 3.204.532
12. Auszahlungen aus dem Erwerb von anderen Kapitalanlagen - 3.631.701 - 3.832.280
13. Einzahlungen aus dem Verkauf von Kapitalanlagen der Fondsgebundenen Versicherung 305.758 170.044
14. Auszahlungen aus dem Erwerb von Kapitalanlagen der Fondsgebundenen Versicherung = 507.749 - 524.039
15. Sonstige Einzahlungen 962 1.036
16. Sonstige Auszahlungen = 26490 - 32.830
17. Kapitalfluss aus der Investitionstatigkeit = 559.107 - 1.013.537
18. Auszahlungen an Unternehmenseigner und Minderheitsgesellschafter = 1.184 - 28
19. Dividendenzahlungen = 26496 - 24192
20. Einzahlungen und Auszahlungen aus sonstiger Finanzierungstatigkeit = 134535 - 4137
21. Kapitalfluss aus der Finanzierungstatigkeit = 162.215 - 28.357
22. Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 156.089 - 190.631
23. Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte Veranderungen der liquiden Mittel = 101 - 1.560
24. Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 175.983 368.174
25. Finanzmittelfonds am Ende der Periode 331.970 175.983

(*)Die Vorjahresbetrdge wurden angepasst (siehe Punkt , Andere Riickstellungen — Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen” im Abschnitt
,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Konzernanhangs).

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung erfolgen im Konzernanhang unter dem Punkt ,Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung®.
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Angewandte
Rechtsvorschriften

NURNBERGER Konzern

Konzernanhang

Am 25. Februar 2011 hat der Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft die Freigabe zur Veroffentlichung des Konzernabschlusses erteilt.

Der vorliegende Konzernabschluss der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesell-
schaft fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 wurde nach § 315a
Abs.1 HGB in Verbindung mit Art. 4 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des
Europaischen Parlaments und des Europdischen Rates betreffend die Anwendung
internationaler Rechnungslegungsstandards nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) aufgestellt.

Alle Standards und Interpretationen, die mit EU-Verordnungen (EG) in europdisches
Recht iibernommen worden sind, wurden in diesem Konzernabschluss fir das
Berichtsjahr 2010 und fiir das Vorjahr 2009 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 2010 war die Anwendung der folgenden gednderten Standards
sowie Interpretationen erstmals verbindlich vorgeschrieben:

Standards/ Bezeichnung Ubernahme Wesentlicher Inhalt und Auswirkungen
Interpretationen durch EU
IAS 27 Anderung von IAS 27: ja Bilanzierungsanderung bei Veranderung der Beteiligungsquote
Konzern- und Einzelabschlisse ohne Einfluss auf die Beherrschung sowie bei Verlust der
Beherrschung. Zurechnung von Verlusten bei Tochterunter-
nehmen zu nicht beherrschenden Gesellschaftern, auch wenn
deren Eigenkapitalanteil dadurch negativ wird.
Geringfugige Auswirkungen auf die Darstellung des
NURNBERGER Konzernabschlusses.
IAS 39 Anderung von IAS 39: ja Klarstellung, wie bei der Bilanzierung von Sicherungsgeschaften
Ansatz und Bewertung mit dem Inflationsanteil von Finanzinstrumenten und Options-
— Geeignete Grundgeschafte kontrakten, die als Sicherungsinstrument genutzt werden,
zu verfahren ist.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
IAS 39 und Anderung von IAS 39 und IFRS 7: ja Geandert wurden der Zeitpunkt des Inkrafttretens und Ubergangs-
IFRS 7 Umgliederung finanzieller vorschriften zu den Vorschriften zur Umgliederung finanzieller

Vermogenswerte
— Zeitpunkt des Inkrafttretens und
Ubergangsvorschriften

Vermogenswerte.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
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Standards/ Bezeichnung Ubernahme  Wesentlicher Inhalt und Auswirkungen
Interpretationen durch EU
IFRS 1 Neufassung von IFRS 1: ja Eine neue Struktur soll die Nutzung und kiinftige Anderungen
Erstmalige Anwendung der des Standards erleichtern. Die materiellen Anforderungen bleiben
International Financial unverandert.
Reporting Standards Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
IFRS 1 Anderung von IFRS 1: ja Weitere Vereinfachungen erlauben es dem Erstanwender,
Erstmalige Anwendung der bei bestimmten Sachverhalten auf die riickwirkende Anwendung
International Financial oder auf die Neubeurteilung der Klassifizierung nach IFRIC 4
Reporting Standards zu verzichten.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
IFRS 2 Anderung von IFRS 2: ja Klarstellung zur Bilanzierung von anteilsbasierten Vergitungen
Anteilsbasierte Vergiitung mit Barausgleich im Konzern.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
IFRS 3 Anderung von IFRS 3: ja Bilanzierungsanderung fir bedingte Kaufpreiszahlungen,
Unternehmenszusammenschliisse Anschaffungsnebenkosten und sukzessive Unternehmens-
zusammenschlusse. Einfihrung eines Wahlrechts zur Bewertung
der Anteile nicht beherrschender Gesellschafter zum beizu-
legenden Zeitwert.
Im NURNBERGER Konzern Umklassifizierung eines assoziierten
Unternehmens in ein Tochterunternehmen nach Erlangen der
Beherrschung. Die Differenz aus der Neubewertung war in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen.
IFRS 5 Jahrliches IFRS-Verbesserungsprojekt  ja Erganzungen zu Einstufung und Berichterstattung bei Verlust der
(2008) Beherrschung eines Tochterunternehmens im Rahmen eines
Verkaufsplans.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
IFRIC 12 Dienstleistungskonzessions- ja Klarstellung, wie Rechte und Pflichten, die aus Auftragen von
vereinbarungen Gebietskorperschaften resultieren, zu bilanzieren sind.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
IFRIC 15 Vertrage Uber die Errichtung von ja Klarstellung, wann Vertrage uber die Errichtung von Immobilien
Immobilien unter die Regelungen des IAS 11 oder des IAS 18 fallen.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
IFRIC 16 Absicherung einer Nettoinvestition in ja Klarstellung, was als Risiko bei der Absicherung einer Netto-
einen auslandischen Geschaftsbetrieb investition in einen auslandischen Geschaftsbetrieb anzusehen ist.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
IFRIC 17 Sachdividenden an Eigentumer ja Klarstellung zur Bilanzierung von Sachdividenden an Eigentimer
eines Unternehmens.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
IFRIC 18 Ubertragung von Vermégens- ja Klarstellung zur Bilanzierung der Ubertragung von Sachanlagen
werten durch Kunden oder von Zahlungsmitteln fir den Bau oder Erwerb einer Sach-
anlage durch einen Kunden.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.
Diverse Jahrliches IFRS-Verbesserungsprojekt  ja Zahlreiche redaktionelle Anderungen und Klarstellungen

(2009)

innerhalb vieler IAS/IFRS.
Keine Auswirkungen auf den NURNBERGER Konzernabschluss.

Der Abschluss steht somit mit den IFRS in Einklang, wie sie in der EU anzuwenden

sind.
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Die folgenden Standards und Interpretationen bzw. Anderungen, die vom IASB
veroffentlicht wurden, deren Anwendung fiir das Berichtsjahr aber noch nicht vor-
geschrieben war, haben wir nicht berticksichtigt:

Standards/ Bezeichnung Ubernahme  Verpflichtend Wesentlicher Inhalt
Interpretationen durch EU anzuwenden ab’
IAS 12 Anderung von IAS 12: ja 01.01.2012 Die Anderung sieht die Einfiihrung einer widerlegbaren
Latente Steuern Vermutung, dass die Realisierung des Buchwerts im
Normalfall durch VerauRerung erfolgt, vor.
IAS 24 Anderung von IAS 24: ja 01.01.2011 Vereinfachung der Angaben zu Transaktionen
Angaben uber Beziehungen staatlich kontrollierter Unternehmen.
zu nahe stehenden Unter-
nehmen und Personen
IAS 32 Anderung von IAS 32: ja 01.02.2010 Bilanzierung von Bezugsrechten und Optionen.
Finanzinstrumente
— Darstellung
IFRS 1 Anderung von IFRS 1: ja 01.07.2010 Dem erstmaligen Anwender soll gestattet werden,
Begrenzte Befreiung auch die Ubergangsvorschriften aus IFRS 7
erstmaliger Anwender — Verbesserte Angaben zu Finanzinstrumenten —
von Vergleichsangaben in Anspruch zu nehmen.
nach IFRS 7
IFRS 1 Anderung von IFRS 1: ja 01.07.2011 Eine Anderung gibt Leitlinien zur Darstellung
Starke Hochinflation IFRS-konformer Abschliisse von Unternehmen, deren
und Ersatz des festen funktionale Wahrung starker Hochinflation unterlag.
Umstellungszeitpunkts Eine weitere Anderung ersetzt den festen Umstellungs-
zeitpunkt durch ,, Zeitpunkt des Ubergangs auf IFRS".
IFRS 7 Anderung von IFRS 7: nein 01.07.2011 Zusatzliche Angabepflichten bei Ubertragenen, aber
Finanzinstrumente nicht oder nicht vollstandig ausgebuchten finanziellen
— Angaben zur Ausbuchung Vermogenswerten, um die Beziehung zwischen
Vermogenswerten und zugehorigen Verbindlichkeiten
sowie bei Ubertragenen und ausgebuchten finanziellen
Vermogenswerten Art und Risiko aus dem fort-
bestehenden Engagement zu zeigen.
IFRS 9 Finanzinstrumente nein 01.01.2013 Nachfolgestandard von IAS 39.
Klassifizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten.
IFRIC 14 IAS 19: Beitragsvoraus- ja 01.01.2011 Klarstellung zur Bilanzierung von Beitragsvoraus-
zahlungen zur Erfillung zahlungen bei Mindest-Dotierungsverpflichtungen
von Mindest-Dotierungs- von leistungsorientierten Versorgungsplanen.
verpflichtungen
IFRIC 19 Tilgung finanzieller ja 01.07.2010 Klarstellung zur Bilanzierung einer Tilgung
Verbindlichkeiten durch finanzieller Verbindlichkeiten durch Ausgabe von Aktien
Eigenkapitalinstrumente oder anderen Eigenkapitalinstrumenten.
Diverse Jahrliches IFRS- ja 01.07.2010 Kleinere Anderungen und Klarstellungen zu IFRS 1,

Verbesserungsprojekt 2010

bzw. 01.01.2011 IFRS 3, IFRS 7, 1AS 1, IAS 27, 1AS 34 und IFRIC 13.

| Zum Inhaltsverzeichnis |

'Fir Geschaftsjahre, die an oder nach diesem Datum beginnen

Diese Anderungen werden wir erst beriicksichtigen, wenn sie verpflichtend anzu-
wenden sind. Abgesehen von IFRS 9 gehen wir davon aus, dass sie keinen wesent-
lichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben
werden. Die Auswirkungen von IFRS 9 sind aus heutiger Sicht nicht einschatzbar.
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Uber die IFRS hinaus haben wir die in § 315a Abs. 1 HGB aufgefiihrten handels-
rechtlichen Vorschriften sowie 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 Bertick-
sichtigung von DRS 15 zur Lageberichterstattung, DRS 5 und DRS 5-20 zur Risiko-
berichterstattung sowie DRS 17 zur Berichterstattung tber die Verglitung der Organ-
mitglieder aufgestellt.

Risiken aus Versicherungsvertragen nach 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
Geschiftsfeldern anschliefen. Im gleichen Berichtsteil beschreiben wir die Risiken
aus Kapitalanlagen nach IFRS 7.31 bis 7.42, mit Ausnahme der Angaben zum Liqui-
ditatsrisiko nach TFRS 7.39(a), unter dem Punkt ,,Risiken aus Kapitalanlagen®.

Rechtlicher Sitz der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist Niirnberg,
Bundesrepublik Deutschland.

Laut Satzung leitet die Gesellschaft eine Versicherungsgruppe und hélt Beteiligun-
gen an Versicherungs- und anderen Unternehmen. Sie ist ferner in den Bereichen
Kapitalanlagen, Dienstleistungen aller Art einschlieflich Beratung (ausgenommen
Rechts- und Steuerberatung) sowie Vermittlung titig.

Die Gesellschaft ist zu allen Geschaften und Maknahmen 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 Unterneh-
mensgegenstands ist die Gesellschaft berechtigt, Kredite aufzunehmen und Schuld-
verschreibungen auszustellen.

Geschiftsbereich des Unternehmens ist das In- und Ausland.

Der Konsolidierungskreis umfasst auer der NURNBERGER Beteiligungs-Aktien-
gesellschaft als Mutterunternehmen noch 43 (50) Tochterunternehmen nach den
Vorschriften des IAS 27 und SIC-12. Darin enthalten sind unter anderem sieben in-
landische Versicherungsunternehmen einschlieflich einer Pensionskasse, ein aus-
landisches Versicherungsunternehmen, ein Pensionsfonds, ein Kreditinstitut sowie
ein in der Schadenregulierung titiges Dienstleistungs-Unternehmen und ein Kom-
munikations-Dienstleistungs-Unternehmen.

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:

2010 2009

TEUR TEUR

Kurzfristige Vermogenswerte 65.169 58.020
Langfristige Vermogenswerte 105.612 98.841
Kurzfristige Schulden 122.601 109.609
Langfristige Schulden 27.300 24.489
Ertrage 120.259 101.264
Aufwendungen 113.687 92.593

10 (11) Gesellschaften, auf die wir einen makgeblichen Einfluss austiben konnen,
waren als assoziierte Unternehmen nach der Equity-Methode laut IAS 28 zu
bewerten. Bei zwei dieser Gesellschaften halten wir direkt und indirekt weniger als
20 % der Stimmrechte. Die Moglichkeit, einen maBgeblichen Einfluss auszuiiben,
ergibt sich hierbei aus der Geschiftsfiihrung bzw. der Vertretung im Board of Direc-
tors 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 4 (5) Tochterunternehmen, die ihren Geschiftsbetrieb
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 (1) Gemeinschaftsunternehmen eines anteilig
einbezogenen Unternehmens, deren Umsatz zusammen weniger als 1 % des Kon-
zernumsatzes betragt, haben wir nicht konsolidiert. Diese Gesellschaften sind aus
Konzernsicht unwesentlich. Thre aggregierte Bilanzsumme betragt weniger als 1%
der Konzernbilanzsumme.

Statuswechsel:

An einer bislang nach der Equity-Methode bewerteten Gesellschaft haben wir
weitere Anteile erworben, wodurch sich der Konzernanteil auf 51,0 % erhoht hat.
Entsprechend wird sie seit dem Erwerbszeitpunkt mit Eintritt der Moglichkeit zur
Beherrschung als Tochterunternehmen einbezogen.

Hierzu machen wir folgende Angaben:

Name: TECHNO Versicherungsdienst GmbH
Erwerbszeitpunkt: 01.01.2010
Erworbener Anteil: 25,00 %
Zeitwert der Gegenleistung (Zahlungsmittel): 5.000 TEUR
In den Konzern eingeflossenes Ergebnis: 448 TEUR
Erlése vom 01.01. bis 31.12.2010 (Provisionserlose): 1.850 TEUR

Die TECHNO Versicherungsdienst GmbH fordert den Vertrieb von Versicherungs-
und Finanzdienstleistungs-Produkten an Kunden von Autohausbetrieben. Der sich
im Zusammenhang mit dem Erwerb ergebende Geschéfts- oder Firmenwert resul-
tiert insbesondere aus dem zukiinftig erwarteten Absatz von Versicherungsprodukten
iber diesen Vertriebsweg. Hierin liegt auch der Grund fiir den Kauf.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Die Hauptgruppen von erworbenen Vermogenswerten und Schulden stellen sich
wie folgt dar:

TEUR
Immaterielle Vermogenswerte 13.609
Kapitalanlagen 2.377
Sonstiges langfristiges Vermogen 137
Forderungen 856
Liquide Mittel 305
Ubrige kurzfristige Aktiva 1
Andere Ruckstellungen 4.380
Verbindlichkeiten 140

Zum Erwerbszeitpunkt betragt der Ausgleichsposten fiir die Anteile der anderen
Gesellschafter 6.768 TEUR. Dieser entspricht deren Anteil am identifizierbaren
Nettovermdgen der TECHNO Versicherungsdienst GmbH.

Der beizulegende Zeitwert des Kapitals, der unmittelbar vor dem Erwerbszeitpunkt
gehalten wurde, betragt 5.200 TEUR. Damit ergibt sich aus der Neubewertung des
bisherigen Eigenkapitalanteils ein Ertrag von 4.796 TEUR, der in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung unter der Position Ertrdge aus Kapitalanlagen aus-
gewiesen wird.

Abgange:

Zwei Tochterunternehmen sind durch konzerninterne Verschmelzung oder
Anwachsung erloschen. Eine als Zweckgesellschaft einbezogene Grundstiicks-
Leasinggesellschaft war nach Wegfall des Unternehmenszwecks nicht mehr in den
Konzernabschluss einzubeziehen. Der Abgangsgewinn von 25 TEUR ist in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in den Ertragen aus Kapitalanlagen ent-
halten. Der Verkauf weiterer 44,1 % der Anteile an der MOHAG Motorwagen-
Handelsgesellschaft mbH fithrt neben dem Abgang dieses Unternehmens zum
Ausscheiden von vier weiteren Tochterunternehmen aus dem Konsolidierungskreis,
da Konzernunternehmen keinen beherrschenden Einfluss mehr ausiiben konnen.
Aus dem Abgang dieser Gesellschaften ergab sich ein Verlust von 6.215 TEUR, der
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung unter der Position Aufwendungen
fiir Kapitalanlagen ausgewiesen wird. Davon entfallen 625 TEUR auf den Ansatz der
verbleibenden Anteile zum beizulegenden Zeitwert. Ein Tochterunternehmen, das
sich im Vorjahr in Liquidation befand und unter Wesentlichkeits-Gesichtspunkten
nicht in den Konzernabschluss einbezogen worden war, ist erloschen.

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. Fiir die Bewertung der
Vermogensgegenstinde und Schulden sowie des Eigenkapitals der Tochterunter-
nehmen wenden wir konzerneinheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden an.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode. Um das Eigenkapital
zum Zeitpunkt des Erwerbs zu ermitteln, setzen wir die Vermogensgegenstande
und Schulden der Tochterunternehmen mit ihren beizulegenden Zeitwerten an.
Der Zeitwert der Gegenleistung und der gegebenenfalls bereits vorhandenen Anteile
wird mit dem auf das Mutterunternehmen entfallenden Zeitwert des anteiligen
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Eigenkapitals der Tochter zum Erwerbszeitpunkt verrechnet. Ein verbleibender
positiver Restbetrag wird als Geschéfts- oder Firmenwert (,,Goodwill“) aktiviert und
mindestens einmal jihrlich auf Werthaltigkeit getestet. Anderungen der Beteili-
gungsquote, die nicht zu einem Verlust der Beherrschung fiihren, bilanzieren wir
als Eigenkapitaltransaktionen.

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 sowie in der Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesenen Anteile anderer Gesellschafter entsprechen dem
Anteil konzernfremder Gesellschafter am Eigenkapital und an den Jahresergebnis-
sen der betreffenden Tochterunternehmen.

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrage, die aus
konzerninternen Geschéiften resultieren, werden eliminiert, sofern sie nicht von
untergeordneter 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 erfassen wir gegebenenfalls unter
Beachtung von IAS 8.

Bilanzierung und Bewertung wurden grundsatzlich nach dem Prinzip der Unter-
nehmensfortfiihrung (,going concern) vorgenommen. Zur Verduferung gehaltene
langfristige Vermogenswerte und aufgegebene Geschiftsbereiche werden gegebe-
nenfalls nach IFRS 5 mit dem niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem
Zeitwert abziiglich VerauBerungskosten angesetzt. Ertrage und Aufwendungen
haben wir zeitanteilig abgegrenzt. Sie werden in der Periode erfasst und ausgewie-
sen, der sie wirtschaftlich zuzurechnen sind.

Bei Vorliegen einer Indikation werden die Vermogensgegenstande entsprechend
den Regelungen des IAS 36 bzw. anderer relevanter Standards auf Werthaltigkeit
geprift.

Versicherungsbeitriage 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 ver-
einnahmt, wenn aus wirtschaftlicher Sicht keine Kapitalriickzahlung vorliegt.

Die Bilanzierung der Versicherungsvertrage erfolgt im Rahmen der Vorschriften des
[FRS 4 grundsatzlich unter Fortfihrung der von den einbezogenen Gesellschaften
nach jeweiligem Landesrecht angewandten Methoden. Kapitalisierungsvertrage im
Sinne von § 1 VAG behandeln wir wegen ihrer ermessensabhingigen Uberschuss-
beteiligung wie Versicherungsvertrdge. Dieses Geschaft umfasst eine Deckungsriick-
stellung von 162,6 (64,4) Millionen EUR und gebuchte Beitrdage von 99,9 (55,1)
Millionen EUR. Das entspricht 1,5 % bzw. 4,1 % des Gesamtbestands im Segment
Lebens-Versicherungsgeschaft.
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Beim Erstellen des Konzernabschlusses sind Ermessensausiibungen, Schiatzungen
und Annahmen bei der Bewertung verschiedener Positionen der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung sowie bei Angaben zu Eventualforderungen und -ver-
bindlichkeiten notwendig. Die tatsichlichen Betrage konnen von den Schatzungen
abweichen. Das betrifft im Wesentlichen die Bewertung von Vermogenswerten, ins-
besondere die Ermittlung der Wertminderung von Vermdégenswerten iiber die
erzielbaren Betrage, die Ermittlung der Zeitwerte und Wertminderungen von Finanz-
instrumenten, die Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen (ins-
besondere der Deckungsriickstellung und der Riickstellung fiir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfille), die latenten Steuern sowie die Riickstellungen fiir
Pensionen und ahnliche Verpflichtungen.

Den Konzernabschluss haben wir in Euro aufgestellt. Konzernbilanz und -Gewinn-
und Verlustrechnung sowie die Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen
stellen wir in vollen Euro (EUR), die tibrigen Abschlussbestandteile sowie den
Konzernlagebericht grundsatzlich in Tausend Euro (TEUR), Millionen Euro (Millio-
nen EUR bzw. Mio. EUR) oder Milliarden Euro (Milliarden EUR bzw. Mrd. EUR)
dar. Dabei wird im Regelfall jede einzelne Zahl und Summe kaufmannisch gerundet.
Deshalb konnen, insbesondere in Tabellen, Rundungsdifferenzen auftreten.

Immaterielle Vermogenswerte

Geschiéfts- oder Firmenwerte (,,Goodwills®) aus Unternehmens-Zusammenschliissen
ergeben sich, wenn die Summe aus iibertragener Gegenleistung und, bei sukzes-
siven Unternehmens-Zusammenschliissen, vor Erwerb gehaltenen Anteilen das
anteilige bilanzielle Reinvermodgen des erworbenen Unternehmens iibersteigt.
Die Bewertung erfolgt jeweils zum beizulegenden Zeitwert. Geschifts- oder Firmen-
werte werden als immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer
aktiviert und entsprechend den Regelungen des IAS 36 mindestens einmal jahrlich
einem Werthaltigkeitstest unterzogen.

Die Position Sonstige immaterielle Vermdgenswerte umfasst im Wesentlichen
erworbene und selbst erstellte Software sowie Versicherungsagentur-Bestande, die
im Rahmen der Kaufpreisallokation nach IFRS 3 identifiziert wurden. Softwarepro-
gramme werden zu fortgefithrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten abziiglich
kumulierter planmaRiger Abschreibungen und gegebenenfalls kumulierter Wert-
minderungsaufwendungen angesetzt. Die planméaRige Abschreibung von Software-
programmen erfolgt linear iiber eine Nutzungsdauer von in der Regel vier bis fiinf
Jahren. Um die Herstellungskosten selbst erstellter immaterieller Vermogenswerte
zu ermitteln, erfassen wir die direkt zuordenbaren Kosten auf separaten Projekt-
kostenstellen. Fremdkapitalkosten nach IAS 23 werden grundsatzlich aktiviert.
Die Versicherungsagentur-Bestinde werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
abziiglich kumulierter planméaRiger Abschreibungen und gegebenenfalls kumulier-
ter Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Zum Erwerbszeitpunkt entsprechen
die Anschaffungskosten dem beizulegenden Zeitwert. Die planmaRige Abschrei-
bung erfolgt linear, als Nutzungsdauer wird ein Zeitraum von zwolf Jahren zu-
grunde gelegt.
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Kapitalanlagen

Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten

Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten werden zu fortgefithrten Anschaffungs-
oder Herstellungskosten abziiglich kumulierter planméaBiger Abschreibungen auf
die Bauten und gegebenenfalls kumulierter Wertminderungsaufwendungen ange-
setzt. Die planméaRige 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 planméBige 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 unterge-
ordneten Bedeutung nicht konsolidieren, setzen wir erfolgswirksam mit ihrem bei-
zulegenden 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 Unter-
nehmen ist in den Ertrdgen und Aufwendungen aus Kapitalanlagen enthalten.

Finanzinstrumente

Bei allen finanziellen Vermogenswerten mit Forderungscharakter, wie auch bei
solchen mit Eigenkapitalcharakter, erfassen wir dauerhafte Wertminderungen
—anders als voriibergehende Wertminderungen — erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung (IAS 39.59). Wertanderungen bei erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert angesetzten Finanzinstrumenten werden immer erfolgswirksam
erfasst.

Bei Eintreten von folgenden, beispielhaft aufgefithrten wertminderungsrelevanten

Kriterien schreiben wir im NURNBERGER Konzern Vermogenswerte in jedem Fall ab:

« Erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten

« Mit hoher Wahrscheinlichkeit zu erwartende Insolvenz des Emittenten

« Mit finanziellen Schwierigkeiten des Emittenten begriindetes Verschwinden
eines aktiven Markts, auf dem das Finanzinstrument gehandelt wurde

Zusatzlich bestimmt IAS 39.61, dass das wesentliche oder nachhaltige Absinken des
beizulegenden Zeitwerts unter die Anschaffungskosten bei finanziellen Vermdgens-
werten mit Eigenkapitalcharakter als objektiver Hinweis auf eine dauerhafte Wert-
minderung gilt. Fiir borsennotierte Aktien und Investmentanteile in der Kategorie
der jederzeit veraullerbaren Finanzinstrumente haben wir daher ein Kriterium fur
dauerhafte Wertminderung definiert. Dieses ist erfillt, wenn der beizulegende
Zeitwert am Bilanzstichtag und wahrend der vorhergehenden zwolf Monate durch-
gehend unter den Anschaffungskosten oder am Bilanzstichtag unter 80 % der
Anschaffungskosten des Vermogenswerts lag. Fiir nicht borsennotierte finanzielle
Vermogenswerte mit Eigenkapitalcharakter im Bereich Private Equity haben wir
eigenstandige Kriterien fiir dauerhafte Wertminderung festgelegt.

Jederzeit verauBerbare Finanzinstrumente schreiben wir bei dauerhafter Wertmin-
derung auf den beizulegenden Zeitwert zum Abschlussstichtag ab, das hei3t, soweit
vorhanden, auf den offentlich notierten Borsenkurs. Bei Darlehen und Forderungen
erfolgt die Abschreibung in Hohe der eingetretenen Wertminderung. Dabei nehmen
wir grundsatzlich eine direkte Absetzung vom betroffenen Posten ohne Verwendung
eines Wertberichtigungskontos vor.
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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.
Auch tiber das Wahrungsrisiko berichten wir im genannten Abschnitt.

Wir beteiligen uns an Wertpapierleihe-Vereinbarungen, bei denen spezifische
Wertpapiere kurzfristig an andere Institutionen ausgelichen werden. Vornehmlich
verleihen wir dabei Renten, Aktien und Investmentanteile. Zum 31. Dezember 2010
hatte der Konzern, wie zum Vorjahresstichtag, keine Wertpapiere verliehen.

Kéaufe und Verkaufe von Finanzinstrumenten werden zum Erfiillungstag erfasst.

In das Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten flieBen die Ertrage aus Kapitalanlagen
(Position 2. der Gewinn- und Verlustrechnung) einschlieflich der laufenden Ertrage
in Form von Zins- und Dividendenertragen sowie die Aufwendungen aus Kapital-
anlagen (Position 8. der Gewinn- und Verlustrechnung) jeweils fiir jede Bewertungs-
kategorie der Aktivseite ein. Zusatzlich beriicksichtigt sind die Zinsaufwendungen
fur die finanziellen Verbindlichkeiten auf der Passivseite. Erfolgsneutrale Verande-
rungen der ,Neubewertungsriicklage® sind nicht enthalten. Sie werden in den Erldu-
terungen zu den jederzeit verduRerbaren Finanzinstrumenten (Aktivposition B.IIL.3.
der Bilanz) aufgefihrt.

Die beizulegenden Zeitwerte der einzelnen borsennotierten Finanzinstrumente leiten
sich aus beobachtbaren Marktpreisen ab. Bei Schuldscheindarlehen, Namens-
schuldverschreibungen und den strukturierten Finanzinstrumenten, fiir die keine
geregelte Marktpreisfeststellung existiert, ermitteln wir den beizulegenden Zeitwert
mithilfe von Bewertungsmodellen bzw. Renditekurven zuziiglich angemessener
Risikopramien. Zum Kaufzeitpunkt entspricht der Transaktionspreis dem beizu-
legenden Zeitwert des Finanzinstruments. Das wird durch Bewertung des Finanz-
instruments mittels branchenweit anerkannter Bewertungssoftware sowie Aus-
schreibung bei konkurrierenden Banken gewahrleistet.

Unsere nicht auf 6ffentlichen Markten gehandelten Beteiligungen bewerten wir nach
allgemein anerkannten Methoden der Unternehmensbewertung. SchwerpunktméRig
setzen wir hierzu das Ertragswert- sowie das Discounted-Cashflow-Verfahren ein oder
den Net Asset Value an. Im Rahmen der beiden erstgenannten Verfahren diskon-
tieren wir die Ergebnisse der vom Management genehmigten Mittelfristplanung des
jeweiligen Bewertungsobjekts mit einem risikoorientierten Kapitalisierungszinssatz.
Die modellinhdarenten Parameter (risikoloser Zinssatz, Marktrisikoprdmie sowie
Betafaktor) leiten wir aus offentlich zuganglichen Marktdaten ab.

Von der Moglichkeit der Umklassifizierung von finanziellen Vermogenswerten aus
der Kategorie der jederzeit verauBerbaren Finanzinstrumente in die der Darlehen
und Forderungen (IAS 39.50E) im Rahmen der Anderung von IAS 39 und IFRS 7
im Oktober 2008 haben wir im Jahr 2008 Gebrauch gemacht. Im Regelfall wird die
Zuordnung der Finanzinstrumente zu den im Folgenden dargestellten Kategorien
zum Kaufzeitpunkt festgelegt.
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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 enthailt die Posi-
tion auch Namensschuldverschreibungen und Schuldscheinforderungen sowie an-
dere festverzinsliche Wertpapiere, soweit diese nicht fiir Handelszwecke gehalten
werden. Die Darlehen werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Bertick-
sichtigung eventueller Wertminderungen bewertet. Die beizulegenden Zeitwerte
ermitteln wir mithilfe von Bewertungsmodellen bzw. Renditekurven mit angemes-
senen Risikopramien.

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 ausschlieBlich Termingelder mit einer Laufzeit von mehr als 90 Tagen aus.

Jederzeit verauBerbar (available for sale)

Die Kategorie umfasst diejenigen Wertpapiere, die weder bis zur Endfilligkeit gehal-
ten werden sollen noch fiir kurzfristige Handelszwecke erworben wurden, soweit
fiir sie ein aktiver Markt vorhanden ist. Die Position enthilt Aktien und Investment-
anteile. Ferner werden hier — soweit fiir die betreffenden Papiere ein aktiver Markt
vorhanden ist und es keine Handelsbestande sind — Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpapiere ausgewiesen.

Die Papiere werden zum beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt.

Der Zeitwertermittlung liegen bei borsennotierten Wertpapieren die Kurse am Bilanz-
stichtag zugrunde. Die Zeitwerte von nicht borsennotierten Wertpapieren werden
mithilfe von Renditekurven zuziiglich angemessener Risikoprdmien ermittelt.
Bei nicht borsennotierten finanziellen Vermogenswerten mit Eigenkapitalcharakter
ermitteln wir die Zeitwerte wie oben fiir nicht auf o6ffentlichen Markten gehandelte
Beteiligungen beschrieben.

Unrealisierte Gewinne und Verluste, die aus der Differenz zwischen dem Zeitwert
und dem Anschaffungswert bzw. den fortgefiithrten Anschaffungskosten resultieren,
werden bei Papieren dieser Kategorie nach Abzug von latenten Steuern sowie ge-
gebenenfalls der Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst (,Neubewertungsriicklage®).

Dauerhafte Wertminderungen werden dagegen erfolgswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen. Die Priifung der Werthaltigkeit erfolgt wie oben in
der allgemeinen Beschreibung zu den Finanzinstrumenten dargestellt. Bei spaterer
Werterholung ist bei Eigenkapitalinstrumenten eine erfolgswirksame Zuschreibung
nicht mdglich. Sie wird in diesen Fallen iiber die ,,Neubewertungsriicklage* abge-
bildet. Handelt es sich um ein Fremdkapitalinstrument, ist bei Werterholung eine
erfolgswirksame Zuschreibung bis zu den urspriinglichen Anschaffungskosten
moglich.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzt

(fair value through profit and loss)

Die Kategorie der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzten Finanz-
instrumente beinhaltet zwei Subkategorien: Handelsbestdnde und die Zuordnung
auf Grundlage der sogenannten , Fair-Value-Option“. Wertdnderungen in dieser
Kategorie werden erfolgswirksam erfasst.
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Als Handelsbestdande weisen wir diejenigen Finanzinstrumente aus, die der kurz-
fristigen Anlage dienen. Sie werden mit der Absicht erworben, eine hochstmogliche
Rendite aus kurzfristigen Schwankungen des Marktpreises zu erzielen. Erfasst
sind hier auch sdmtliche derivative Finanzinstrumente mit positiven und negativen
Zeitwerten.

Die ,Fair-Value-Option“ nutzen wir auf der Aktivseite fiir Vertrige, die ein oder meh-
rere eingebettete Derivate enthalten (,,Strukturierte Produkte®), sofern sie nicht
zerlegt werden. Die eingebetteten Derivate beeinflussen die Zahlungsstrome aus
diesen Vertragen bedeutend.

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
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden, wirken sich
Marktwertschwankungen in dieser Kategorie unabhangig 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 entsprechend der folgenden
Darstellung und enthalt Verbindlichkeiten aus vertraglichen Verpflichtungen finan-
zieller Art. Die Bewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Der beizu-
legende Zeitwert wird bei langfristigen Darlehensverhéaltnissen grundsétzlich mit-
hilfe von Renditekurven ermittelt. Bei kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten
entspricht der beizulegende Zeitwert dem Buchwert.

Klassen im Sinne von IFRS 7

IFRS 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 [FRS 7 geforderten Angaben haben wir folgende Klassen gebildet:

« Anteile an Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen (Bestandteil aus Aktivposi-
tion B.IL.)

« Darlehen und Forderungen (Aktivposition B.II1.1.)

« Bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinstrumente (Aktivposition B.II1.2.)

« Jederzeit verauerbare Finanzinstrumente (Aktivposition B.IIL.3.)

« Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert angesetzte Finanzinstrumente
(Aktivposition B.IIL.4. sowie folgender Bestandteil aus Passivposition G.V.:
Verbindlichkeiten aus Termingeschéften)

« 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.: Rucknahmeverpflichtungen, gesellschaftsrechtliche Verpflichtungen,
Darlehen, Bankkundeneinlagen)

Folgende finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten fallen nicht in den

Anwendungsbereich von [FRS 7:

« Anteile an assoziierten Unternehmen (Bestandteil aus Aktivposition B.II.)

« 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 Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft (Passivpositionen
G.I, G.II und G.III)
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Zeitwerthierarchie von Finanzinstrumenten

Die zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente werden entspre-
chend den ihrer Zeitwertbestimmung zugrunde liegenden Ermittlungsparametern in
drei Gruppen eingeteilt. Finanzinstrumente, deren Zeitwerte direkt am Markt beob-
achtbar sind, werden Gruppe 1 zugeordnet. Finanzinstrumente, deren Zeitwerte aus
Marktpreisen fiir ahnliche Finanzinstrumente abgeleitet werden, bilden Gruppe 2.
Dartiber hinaus werden auch Finanzinstrumente der Gruppe 2 zugeordnet, fiir deren
Zeitwertermittlung ein Bewertungsmodell herangezogen wird, das auf am Markt
beobachtbaren Daten basiert. Gruppe 3 bilden die Finanzinstrumente, in deren Zeit-
wertermittlungsmodell maRBgebliche am Markt nicht beobachtbare Parameter ein-
flieRen.

Ubrige Kapitalanlagen
Die Position enthalt Einlagen bei Kreditinstituten. Sie werden zum Nennwert an-
gesetzt.

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 Kapital-
anlagen 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 Vermogen

Eigengenutzter Grundbesitz

Eigengenutzte Grundstiicke und Bauten werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
oder Herstellungskosten abziiglich kumulierter planméaBiger Abschreibungen auf
die Bauten und gegebenenfalls kumulierter Wertminderungsaufwendungen ange-
setzt. Die planmiRige Abschreibung der Gebdude erfolgt linear, je nach Kategorie,
iber 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 Versicherungsgeschafts werden die Abschrei-
bungen und Wertminderungsaufwendungen iiber die Funktionsbereichszuordnung
auf mehrere Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung verteilt.
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Sonstiges langfristiges Sachanlagevermogen

Sonstiges langfristiges Sachanlagevermogen wird zu fortgefithrten Anschaffungs-
oder Herstellungskosten abziiglich kumulierter planmaRiger Abschreibungen und
gegebenenfalls kumulierter Wertminderungsaufwendungen bewertet. Die planmé-
Rige Abschreibung erfolgt linear, je nach Kategorie tiber einen Zeitraum zwischen
3 und 20 Jahren. Vermogensgegenstinde, die zu einem Preis von bis zu 488 EUR
aktiviert wurden, schreiben wir im Jahr des Zugangs vollstindig ab.

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 (temporare Differenzen).
Ebenso werden aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage angesetzt.
Die latenten Steuern werden mit den unternehmensindividuellen Steuersidtzen der
jeweiligen Konzerngesellschaft berechnet. Dabei werden bis zum Bilanzstichtag
beschlossene Steuersatzanderungen beriicksichtigt.

Latente Steuern auf Verlustvortrage 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 temporare Differenzen erfolgswirksam entstehen, erfassen wir auch die zu-
gehorigen latenten Steuern erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung.
Dagegen erfolgt die Erfassung der latenten Steuern direkt im Eigenkapital, wenn die
zugehorige temporére Differenz ebenfalls erfolgsneutral entsteht.

Forderungen

Unter dieser Bilanzposition weisen wir Forderungen aus dem selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschaft, Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungs-
geschift, Steuerforderungen sowie Sonstige Forderungen aus.

Fallige Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft und
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéaft werden zu Nominal-
betragen bewertet.

Um Abschlusskosten zu decken, wenden wir bei den meisten Lebensversicherungs-
vertriagen 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 vertraglichen Zusagen erhohten Deckungsriickstellung verbleiben,
tilgen die Forderung. Ist sie getilgt, dienen diese Beitragsteile zum Aufbau der
Deckungsriickstellung. Die Forderung wird nach den gleichen Rechnungsgrundlagen
wie die Deckungsriickstellung des jeweiligen Vertrags weiterentwickelt.

Wegen der allgemeinen Ausfallrisiken haben wir sowohl bei den filligen als auch bei
den noch nicht falligen Forderungen gegen Versicherungsnehmer eine jeweils nach
Erfahrungswerten ermittelte Pauschalwertberichtigung gebildet und aktiv abgesetzt.
Erforderliche Einzelwertberichtigungen wurden auch fir die Forderungen gegen
Versicherungsvermittler in angemessener Hohe vorgenommen.
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Der Korperschaftsteuer-Erstattungsanspruch nach §§ 36 ff. KStG wird zum Barwert
aktiviert.

Sonstige Forderungen haben wir mit den Nominalbetragen abziiglich erforderlicher
Abschreibungen bzw. Einzelwertberichtigungen angesetzt.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand

Die Zahlungsmittelbestdnde sind zum Nennwert bilanziert.

Ubrige kurzfristige Aktiva

Die zur baldigen VerdauBerung bestimmten Finanzanlagen bilanzieren wir zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten, die Vorrite mit den Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten bzw. einem niedrigeren Nettoverduerungswert. Andere kurzfristige Ver-
mogensgegenstinde sind grundsatzlich zu Nominalbetrdgen angesetzt.

Eigenkapital

Die Positionen Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage enthalten die von den
Aktioniren der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft auf die Aktien ein-
gezahlten Betrage. In den Gewinnriicklagen werden die in den Vorjahren erzielten
Konzernergebnisse ausgewiesen. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Be-
wertung von jederzeit verauerbaren Finanzinstrumenten zu beizulegenden Zeit-
werten werden in der Position Ubrige Riicklagen erfasst (,,Neubewertungsriicklage*),
gegenlaufige 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

Darin 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 Kapitalsteuerungsgrofe in Anlehnung an die Vor-
schriften zur Gruppensolvabilitit definiert. Die Eigenmittelausstattung steuern wir
aktiv mit dem Ziel, unter Berticksichtigung von Wettbewerbserfordernissen wie
kontinuierliche Produktverbesserung und -entwicklung die erforderliche Bedeckung
zur Erfilllung unserer Verpflichtungen zuziiglich einer definierten Sicherheits-
reserve zu gewahrleisten. Bestandteil der Eigenmittel sind — nach der aus dem Auf-
sichtsrecht hergeleiteten Definition — unter bestimmten Voraussetzungen auch
Nachrangdarlehen. Diese konnen zur Optimierung des Eigenmittelbestands verwen-
det werden. Eigenmittel, die nur auf Antrag und mit Zustimmung der Aufsichts-
behorde angesetzt werden diirfen, bleiben unberticksichtigt.
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Die unternehmensspezifische EigenkapitalgroBe setzt sich wie folgt zusammen:

31.12.2010 31.12.2009

TEUR TEUR
Eingezahltes Grundkapital 40.320 40.320
Kapitalrtcklage 136.382 136.382
Gewinnrticklagen 376.915 364.693
Ubrige Riicklagen 64.573 51.229
Konzernergebnis auf Anteilseigner des
NURNBERGER Konzerns entfallend 36.919 36.609
Nachrangige Verbindlichkeiten des Mutterunternehmens 125.000 125.000
Spezielle Eigenmittel’ 523.427 492.021
Abzlglich immaterieller Werte aus der Konzernbilanz - 218950 - 195.829
Eigenmittel 1.084.586 1.050.425
Abzliglich sonstiger Betrage - 37.060 - 34845
Gesamte Eigenmittel
= Unternehmensspezifisches Eigenkapital 1.047.526 1.015.580

Im Wesentlichen sind dies libertragbare Teile der Rickstellung flr Beitragsriickerstattung aus den
Solvabilitatsberechnungen der Einzelgesellschaften.

Die bereinigte Gruppensolvabilitit der NURNBERGER Versicherungsgruppe be-
tragt im Geschaftsjahr 2010 116,6 (118,0) %, das hei$t, die Eigenmittel des Kon-
zerns ubersteigen das geforderte Soll der Aufsichtsbehorde um mehr als ein Siebtel.
Die Erflillung des aufsichtsrechtlichen Eigenmittel-Solls wird standig tiberwacht.
Bereits bei Unterschreitung der intern definierten Sicherheitsreserve sind gegensteu-
ernde Maknahmen vorgesehen, wie zum Beispiel die Optimierung der Risikoallo-
kation zwischen Erst- und Riickversicherung oder die Adjustierung der Eigenmittel
durch bedarfsgerechte Aufnahme von Nachrangkapital. Mehrjahrige Liquiditats-
planungen stellen die Riickfithrung der Verbindlichkeiten sicher. Laufende Manah-
men zur Effizienzsteigerung erhohen den finanziellen Spielraum.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Die Bilanzierung der nachrangigen Verbindlichkeiten erfolgt zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Fiir die versicherungstechnischen Riickstellungen werden unter Beachtung von
IFRS 4 die zum 31. Dezember 2004 angewandten Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden der in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften nach jewei-
ligem Landesrecht weitergefiihrt. Dessen Anwendung, insbesondere das handels-
rechtliche Vorsichtsgebot, stellt die Angemessenheit der Riickstellungen im Sinne
von IFRS 4 sicher.

Die versicherungstechnischen Rickstellungen, 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 fur Bei-
tragsriickerstattung sowie den Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen.
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Fiir die nach nationalen Vorschriften in der Schaden- und Unfallversicherung zu
bildenden Schwankungs- und dahnlichen Ruckstellungen besteht nach IFRS 4 ein
Passivierungsverbot. Der ergebnisgliattende Effekt der in den HGB-Abschliissen der
Schadenversicherungs-Gesellschaften erfassten Verdnderung der Schwankungs-
riickstellung entféllt unter IFRS.

Die Ermittlung der versicherungstechnischen Riickstellungen des selbst abge-
schlossenen Geschifts erfolgt grundsatzlich auf Basis der jeweiligen Bruttowerte.
Die Anteile fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft sind ent-
sprechend den vertraglichen Vereinbarungen ermittelt und nach IFRS 4 gesondert
auf der Aktivseite ausgewiesen.

Fiir das in Riickdeckung tibernommene Versicherungsgeschaft stellen wir die Riick-
stellungen nach den Angaben der Vorversicherer ein. Soweit uns solche Angaben
nicht vorliegen, berechnen wir die Riickstellungen aus uns zuganglichen Daten.
Im Fall von Mitversicherungen und Pools, bei denen die Fithrung in den Handen
fremder Gesellschaften liegt, gehen wir entsprechend vor.

Beitragsiibertrage

Die Beitragstibertrage entsprechen dem Teil der bereits vereinnahmten Beitrdge, der
auf kiinftige Perioden entfallt. Sie werden grundsatzlich fiir jeden Versicherungs-
vertrag einzeln ermittelt und taggenau abgegrenzt. In der Transportversicherung
sind die Beitragsiibertrdage in der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfille enthalten.

Deckungsriickstellung

Die Deckungsriickstellung ergibt sich grundsatzlich nach aktuariellen Regeln als
Barwert der kiinftigen Leistungen abziiglich des Barwerts der noch zu zahlenden
Beitrdge (prospektive Methode). In der Schadenversicherung ist die entsprechend
gebildete Deckungsriickstellung fiir Rentenversicherungsfille in der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille 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.

Nach den gesetzlichen Vorgaben ist die Deckungsriickstellung so ermittelt, dass sie
einzelvertraglich mindestens dem garantierten Rickkaufswert entspricht.

Die bei der Berechnung der Deckungsriickstellung angesetzten Rechnungsgrund-
lagen sind nach aufsichts- und handelsrechtlichen Bestimmungen vorsichtig gewahlt.
Im Segment Kranken-Versicherungsgeschaft stimmen sie mit den Rechnungsgrund-
lagen der Beitragskalkulation iiberein, im Segment Lebens-Versicherungsgeschaft
grundsatzlich ebenfalls. Dort finden sich folgende Ausnahmen: Insbesondere fiir
bestimmte Rentenversicherungsvertrage sowie fiir die Pflegerenten-Zusatzversiche-
rung bilden wir eine gegeniiber der Berechnung mit den Rechnungsgrundlagen
der Beitragskalkulation erhohte Deckungsriickstellung.

Als Rechnungszins verwenden wir im Segment Lebens-Versicherungsgeschéaft meist
den hochsten Wert, der bei Vertragsabschluss nach gesetzlichen Vorgaben zu-
lassig war. In der Krankenversicherung setzen wir generell den derzeit hochsten
zulassigen Rechnungszins an. In der Schaden- und Unfallversicherung verwenden
wir fiir alle seit dem Jahr 2000 eingetretenen Rentenfille bzw. Beitragsfreistellungen
den hochsten Rechnungszins, der zum Zeitpunkt der Verrentung bzw. bei Vertrags-
abschluss zuldssig war, ansonsten 3,5 %.
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Die in der Lebensversicherung benutzten Wahrscheinlichkeitstafeln stiitzen sich
grundsatzlich auf landes- oder branchenweit erhobene Daten. Bei den nach 1994
abgeschlossenen Vertragen der Versicherungsarten Kapital-Lebensversicherung
mit Todesfallcharakter und Berufsunfahigkeits-Versicherung verfahren wir in der
Regel anders und verwenden aus unternehmenseigenen Erfahrungen abgeleitete
Tafeln. Fiir Erstere haben wir aus mehrjahrigen Beobachtungen unserer Bestinde
Sterbetafeln entwickelt, bei seit 2010 angebotenen Todesfallrisiko-Lebensversiche-
rungen unter Bertlicksichtigung von drei Berufsgruppen. Die Invalidentafel ohne
Berufsgruppen-Differenzierung haben wir aus eigenen Bestanden von sechs auf-
einanderfolgenden Jahren hergeleitet. In die nach Berufsgruppen differenzierten
Invalidentafeln sind die Ergebnisse unserer Bestdnde iiber einen Zeitraum von je
fiinf Jahren eingeflossen, jeweils differenziert nach vier Berufsgruppen. Alle ver-
wendeten Tafeln wurden aus den zugehorigen Beobachtungen abgeleitet, indem
zufallsbedingte Schwankungen ausgeglichen und Sicherheitszuschlage fur das Irr-
tums-, Anderungs- und Schwankungsrisiko eingerechnet wurden. Ist das Langlebig-
keitsrisiko versichert, so ist zusatzlich ein zukiinftiges Sinken der Sterbewahrschein-
lichkeiten unterstellt.

In der Krankenversicherung finden Annahmen zu Storno und Krankheitskosten
Verwendung, die aufgrund eigener Erfahrung und unter Berticksichtigung von
branchenweit erhobenen Referenzwerten gebildet worden sind.

Im Segment Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift 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 Zeitrentenbar-
wert 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 (,,Schadenriick-
stellung®) umfasst kiinftige Leistungsverpflichtungen aus Versicherungsfillen, deren
Hohe bzw. Zeitpunkt in der Regel noch nicht feststeht. Es wird ein geschitzter
Betrag fiir die Erfiillung dieser Leistungsverpflichtungen bzw. fiir die Bildung der
dazu erforderlichen Deckungsriickstellungen angesetzt. Bei der Schatzung werden
auf betrieblichen Erfahrungen aufgebaute Verfahren verwendet. Die in der Schaden-
und Unfallversicherung angesetzte Renten-Deckungsriickstellung ist hier enthalten.
Hinsichtlich ihrer Bildung haben die Ausfiihrungen zu den Deckungsriickstellungen
Giiltigkeit. Mit Ausnahme dieser Renten-Deckungsriickstellung werden Schaden-
riickstellungen nicht abgezinst.

Riickstellungen fiir zum Bestandsschluss bekannte Versicherungsfille ermitteln
wir flir jeden Schadenfall individuell. Dabei werden Ertrage aus Regressen, Pro-
venues und Teilungsabkommen berticksichtigt. Unser Schadenmanagementsystem
stellt ein permanentes Controlling der Riickstellungen sicher. Diese werden um
qualifizierte Schitzungen fiir bis zum Bilanzstichtag eingetretene, aber bis zum
Bestandsschluss noch nicht bekannte Ereignisse, sogenannte Spatschiden, erganzt.
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Dabei beachten wir aktuelle Trends und Erfahrungen der Vergangenheit. Die Scha-
denreserve in der Transportversicherung ermitteln wir nach dem Zeichnungsjahr-
verfahren unter Beriicksichtigung der fiir bekannte Schadenfille schon gebildeten
Reserven.

Die wesentlichen Bestandsschlusstermine lagen im Geschiftsfeld Lebens-Versiche-
rungsgeschaft am 17. Dezember 2010 und in den anderen Geschéftsfeldern am
Bilanzstichtag.

Zusatzlich zu den direkten Schadenregulierungskosten, wie beispielsweise Anwalts-,
Gerichts- und Prozesskosten oder Aufwendungen fiir externe Gutachter, sind Teil-
riickstellungen 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 fiir die Regulierung von Versicherungsfillen eingestellt. AuBerhalb der
Lebensversicherung ermitteln wir, ausgehend von den gezahlten Regulierungsauf-
wendungen 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 Geschiftsfeldern 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 tatsdchlichen und einen latenten
Anteil. Wir entscheiden jahrlich tiber die Zufithrung zur tatsachlichen Riickstellung
fur Beitragsriickerstattung, fir die es gesetzliche und vertragliche Mindestanfor-
derungen gibt. Diese beziehen sich auf handelsrechtliche Bewertungen der Einzel-
gesellschaften.

Im Segment Lebens-Versicherungsgeschéft sind fast alle Vertrage tiberschuss-
berechtigt. Der entsprechenden Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung werden
mindestens 90 % des Nettokapitalertrags abziiglich der rechnungsmaRigen Ver-
zinsung, 75 % der Risikoiiberschiisse und 50 % des iibrigen Ergebnisses zugefiihrt.
Die tatsachlichen Betrdge liegen deutlich hoher. In der Fondsgebundenen Versiche-
rung werden die Kunden unmittelbar an den Wertanderungen 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 heiBt der Kapital-
ertrage, die tiber die rechnungsmiRBige Verzinsung hinausgehen) teils als Direkt-
gutschrift und teils als Zufiihrung zur Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
gutzubringen. Diese Regel betrifft ca. drei Viertel der gesamten Deckungsriickstel-
lung. Uber 95 % der Beitrige entfallen auf die nach Art der Lebensversicherung
betriebene Krankenversicherung. Bei diesen Tarifen sind mindestens 80 % des zu-
gehorigen Rohiiberschusses fiir die Uberschussbeteiligung zu verwenden, wobei
die bereits im Rahmen der Uberzinsregelung erfolgte Uberschussbeteiligung ange-
rechnet werden darf.
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Die Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung resultiert aus Unterschieden
zwischen handelsrechtlicher und [FRS-Bewertung von Bilanzpositionen. Wir beriick-
sichtigen Anspriiche der Versicherungsnehmer und des Fiskus, wenn diese Unter-
schiedsbetriage 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 Riickstellung 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 wire. Latente
Steuern ermitteln wir mit unternehmensindividuellen Steuersatzen. Die Riickstellung
fiir latente Beitragsriickerstattung kann bis zur Hohe des freien Teils der handels-
rechtlichen Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung einen negativen Wert annehmen.

Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Zu den Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen gehoren insbesondere
die Stornoriickstellung, die Riickstellung fiir unverbrauchte Beitrage aus ruhenden
Kraftfahrtversicherungen und die Riickstellung fiir drohende Verluste.

Die Stornoriickstellung wird in der Schaden- und Unfallversicherung fiir 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, fiir die Beitrage jedoch schon geleistet wurden, haben wir eine
Riickstellung fur unverbrauchte Beitrage aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen
gebildet. Sie wird grundsétzlich durch Einzelbewertung ermittelt.

Eine Riickstellung fiir drohende Verluste wird gebildet, wenn in einem Versiche-
rungsbestand die kiinftigen Beitrdge und das anteilige Ergebnis aus Kapitalanlagen
voraussichtlich 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 das Kapitalanlagerisiko allein bzw. gemeinsam mit
einem externen Garantiegeber tragt, wird die Deckungsriickstellung unter dieser
Position erfasst und in Hohe des Zeitwerts der jeweils zuzuordnenden Kapitalanlagen
festgesetzt (retrospektive Methode).



NURNBERGER Konzern 173

Andere Riickstellungen

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Pensionen:

In der NURNBERGER Versicherungsgruppe bestehen sowohl beitragsorientierte
(,defined contribution®) als auch leistungsorientierte (,,defined benefit“) Versor-
gungszusagen an Arbeitnehmer.

Im Rahmen beitragsorientierter Versorgungsplane leisten die Unternehmen einen
festen Beitrag an einen Versicherer oder Versorgungstriager. 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
bei einem Tragerunternehmen dieser Unterstiitzungskasse vor dem 1. Januar 2004
begonnen hat. Die Leistungsrichtlinien wurden mit Wirkung zum 1. Januar 2004
dahingehend gedndert, dass neu eintretende Mitarbeiter nicht mehr in den Kreis der
Versorgungsberechtigten aufgenommen werden. Die zu diesem Zeitpunkt bereits
Versorgungsberechtigten kénnen — abgesehen von einer Ubergangsregelung — seit
dem 1. Januar 2004 keine weiteren Versorgungsanwartschaften 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 zahlen Verpflichtungen zum Gewahren von Jubildumsleistungen aus Anlass
eines Dienstjubiliums sowie Verpflichtungen zum Gewéhren einer einmaligen
zusitzlichen Kapitalleistung, wenn das Dienstverhéltnis wegen Invaliditdt oder Er-
reichens der Altersgrenze beendet wird. Art und Hohe dieser Leistungen sind in der
Arbeitsordnung der NURNBERGER Versicherungsgruppe festgelegt. Fiir die neuen
Vertrage zur Altersteilzeit wurde die gesetzlich vorgesehene Insolvenzsicherung
von Altersteilzeitguthaben durch Ubertragen eines Sicherungsvermdgens auf einen
Treuhdnder realisiert.

Berechnungsverfahren und Parameter:

Die Bewertung der unmittelbaren und mittelbaren Versorgungsverpflichtungen in
Form der Leistungszusagen erfolgt laut 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:
31.12.2010 31.12.2009  31.12.2008/
01.01.2009
% % %
Rechnungszins 4,65 5,10 5,90
Erwartete Rendite des Planvermogens 3,62 3,89 4,21
Gehaltstrend 2,50 2,50 3,00
Fluktuation’ 6,00 6,00 6,00
Rententrend 2,00 2,00 2,00
Biometrie? RT 2005 G RT 2005 G RT 2005 G

'Die Fluktuation wurde im Rahmen der Bewertung der Pensionsverpflichtungen durch eine Anpassung
des Gehaltstrends beriicksichtigt. Bei den tibrigen Verpflichtungen ist die Fluktuation durch Erhohen
des Rechnungszinses in die Bewertung eingeflossen.

2RT = RICHTTAFELN der HEUBECK-RICHTTAFELN-GmbH

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Die erwartete Rendite des Planvermdgens wird auf der Basis langfristig erwarteter

Kapitalrenditen bestimmt.

Nach IAS 8.41 haben wir die Formeln zur Fortschreibung der bilanzierten Riick-
stellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen angepasst. Beim Barwert der
erdienten Pensionsanspriiche ergaben sich keine Anderungen. Alle von der Ande-
rung betroffenen Vorjahresvergleichszahlen wurden angepasst. Bei Positionen der
Konzernbilanz bzw. Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ergaben sich folgende

Veranderungen:
Konzernbilanz zum 31.12.2009 01.01.2009
TEUR TEUR
Aktivseite
E.Ill. Aktive latente Steuern 16.890 13.890
F.IV. Sonstige Forderungen - 4 2
Summe der Aktiva 16.886 13.892
Passivseite
A.lll.Gewinnrucklagen - 19286 - 19.286
A.V. Konzernergebnis auf Anteilseigner des
NURNBERGER Konzerns entfallend - 4.735 —
A.VI.Ausgleichsposten fiir die Anteile der anderen
Gesellschafter in Hohe ihres Anteils am Eigenkapital - 1 - 14
C.IV.Ruckstellung fur erfolgsabhangige und
erfolgsunabhangige Beitragsrickerstattung - 24.681 - 19.759
F.I. Ruckstellungen fur Pensionen
und ahnliche Verpflichtungen 58.959 47.234
F.Il1. Passive latente Steuern 6.646 5.717
G.V. Sonstige Verbindlichkeiten - 16 —
Summe der Passiva 16.886 13.892
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 01.01. bis 31.12.2009 TEUR
4.Sonstige Ertrage 625
Summe Ertrage (1. bis 4.) 625
5. Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen 3.259
6. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb - 8.464
8. Aufwendungen fur Kapitalanlagen - 495
10. Sonstige Aufwendungen - 1.732
Summe Aufwendungen (5. bis 10.) - 7.432
11. Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert - 6.807
13. Ergebnis vor Steuern - 6.807
14. Steuern 2.071
15. Konzernergebnis - 4.736
davon:
— auf Anteilseigner des NURNBERGER Konzerns entfallend - 4.735
—auf Anteile der anderen Gesellschafter entfallend - 1
EUR
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) - 0,41
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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 Erlduterungen 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 Falligkeitszeitpunkten
entsprechen, nehmen wir die Darstellung der Restlaufzeitengliederung von Ver-
bindlichkeiten vor.

Rechnungsabgrenzungsposten

Die hier ausgewiesenen Posten betreffen Einnahmen vor dem Bilanzstichtag, die
Ertrdge 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 Betragen in fremder Wahrung erfolgte nach dem Konzept der
funktionalen Wahrung mit den Stichtagskursen zum Jahresende. Fur alle Fremd-
wiahrungsaktiva 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 Differenzen wurden in den
unter den Ubrigen Riicklagen ausgewiesenen Ausgleichsposten aus Fremdwih-
rungsumrechnung eingestellt. Die Posten der Gewinn- und Verlustrechnungen haben
wir zu Quartalsdurchschnittskursen umgerechnet.

Die Kurse (Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank) fur die Umrechnung
der in fremder Wahrung aufgestellten Abschliisse stellen sich wie folgt dar (1 EUR
entspricht dem jeweiligen Wert):

Wahrung Stichtagskurse Durchschnittskurse
31.12.2010 31.12.2009 2010 2009
US-Dollar 1,3362 1,4406 1,3252 1,3900

Fiir Fremdwahrungstransaktionen haben wir den Devisenmittelkurs zum Zeitpunkt
des Geschiftsvorfalls zugrunde gelegt.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(1) Geschifts- oder Firmenwert

Der Geschifts- oder Firmenwert entwickelte sich wie folgt:

2010 2009

TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 145.943 145.943
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis 3.909 —
Zugange = —
Abgange = —
Umbuchungen — —
Endbestand 31.12. 149.852 145.943
Abschreibungen
Anfangsbestand 01.01. 60.284 59.990
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis = 295 —
Wertminderungen = 294
Abgange = —
Umbuchungen = —
Endbestand 31.12. 59.990 60.284
Buchwert 31.12. 89.862 85.659

Die ,,Anderungen Konsolidierungskreis“ sind im Wesentlichen darauf zuriickzufiih-
ren, dass eine bisher nach der Equity-Methode bewertete Gesellschaft nach dem
Erwerb weiterer Anteile als Tochterunternehmen einzubeziehen ist.

Geschafts- oder Firmenwerte sind mindestens einmal jahrlich sowie zusatzlich bei
Anzeichen fiir eine Wertminderung auf ihre Werthaltigkeit zu tiberpriifen.

Fir Zwecke dieses Werthaltigkeitstests haben wir die Geschafts- oder Firmenwerte
sogenannten zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zugeordnet. Dabei wurden
diese grundsatzlich auf Ebene der rechtlichen Einheiten definiert; wegen der Ab-
hangigkeit der Mittelzufliisse wurden bestimmte rechtliche Einheiten zusammen-
gefasst. Die Identifikation der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten erfolgte in
Ubereinstimmung mit der internen Berichtsstruktur im NURNBERGER Konzern.

Im Geschiftsjahr 2010 fithrte der regelmaRig durchgefithrte Werthaltigkeitstest zu
keinen Wertminderungen (im Vorjahr 294 TEUR). Der erzielbare Betrag der zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten wurde auf Basis des sogenannten ,,value in use®
ermittelt. Grundlage hierfiir waren die vom Management genehmigten Planungs-
daten. Die Planungen beruhen auf Erfahrungen der Vergangenheit sowie Einschat-
zungen tber die kiinftige Marktentwicklung. Es wurde ein Detailplanungszeitraum
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von drei bzw. fiinf Jahren zugrunde gelegt. Nach diesem Zeitraum erfolgte eine
pauschale Fortschreibung, wobei ein Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszins-
satz von bis zu 1,41 % zur Anwendung kam. Die verwendeten Vorsteuer-Abzinsungs-
sitze liegen zwischen 7,12 % und 15,68 %.

Vom gesamten Buchwert des Geschifts- oder Firmenwerts war zum 31. Dezember
2010 ein Anteil in Hohe von 63,3 (63,3) Millionen EUR der Einheit ,,CG Car — Garan-
tie Versicherungs-AG*“ zuzuordnen, die wir nach den genannten Grundsitzen be-
wertet haben. Dabei wurde der ,,value in use® anhand der vom Management geneh-
migten Mittelfristplanung fiir die Jahre 2011 bis 2015 und unter Verwendung eines
risikoadjustierten Diskontierungsfaktors in Hohe von 11,22 % ermittelt. Fiir den
Zeitraum nach der Detailplanungsphase haben wir bei der ,,CG Car — Garantie
Versicherungs-AG* mit einem Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz von
0,70 % gerechnet. Fiir die Detailplanungsphase sind wir von einem steigenden
versicherungstechnischen Ergebnis bei leicht zunehmendem Ergebnis aus Kapital-
anlagen ausgegangen.

Ein Anteil von 14,3 (14,3) Millionen EUR war der Einheit ,,FURST FUGGER Privat-
bank KG* zuzuordnen, die wir ebenfalls nach den genannten Grundsitzen bewertet
haben. Dabei wurde der ,value in use® anhand der vom Management genehmigten
Mittelfristplanung fiir die Jahre 2011 bis 2015 und unter Verwendung eines risiko-
adjustierten Diskontierungsfaktors in Hohe von 12,19 % ermittelt. Ausgegangen
sind wir von einem steigenden Provisions- und Zinsergebnis. Fiir den Zeitraum nach
der Detailplanungsphase haben wir bei der ,FURST FUGGER Privatbank KG* mit
einem Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz von 1,40 % gerechnet.

Ein weiterer Anteil von 10,8 (6,6) Millionen EUR war der Einheit ,Schadenversiche-
rungs-Unternehmen® zuzuordnen, die wir auch nach den genannten Grundsétzen
bewertet haben. Dabei wurde der ,,value in use“ anhand der vom Management ge-
nehmigten Mittelfristplanungen fiir die Jahre 2011 bis 2015 und unter Verwendung
von risikoadjustierten Diskontierungsfaktoren in Hohe von 8,50 % bis 15,68 %
ermittelt. Ausgegangen sind wir von einem steigenden versicherungstechnischen
Ergebnis ab dem Jahr 2012. Fiir den Zeitraum nach der Detailplanungsphase haben
wir bei den ,,Schadenversicherungs-Unternehmen® mit einem Wachstumsabschlag
im Kapitalisierungszinssatz von 0,70 % gerechnet.

(2) Sonstige immaterielle Vermogenswerte

Unter dieser Position werden hauptsichlich Nutzungsrechte, Softwareprogramme
und Lizenzen sowie im Zuge der Kaufpreisallokation nach IFRS 3 identifizierte
Versicherungsagentur-Bestdnde ausgewiesen.
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Folgende Tabelle zeigt die Entwicklung differenziert nach erworbenen und selbst
erstellten immateriellen Vermogenswerten fiir die Nutzungsrechte, Softwarepro-
gramme und Lizenzen:

Erworben Selbst erstellt Gesamt

2010 2009 2010 2009 2010 2009

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 67.872 63.199 91.600 80.009 159.472 143.208
Wahrungsdifferenzen = — = — = —
Anderungen Konsolidierungskreis = 971 — = — B 971 —
Zugange 2.785 4.990 10.992 12.042 13.777 17.032
Abgange = 215 - 385 - 321 - 383 - 536 - 768
Umbuchungen = 142 68 142 - 68 = —
Endbestand 31.12. 69.328 67.872 102.413 91.600 171.741 159.472
Abschreibungen
Anfangsbestand 01.01. 50.965 44.607 50.062 40.186 101.027 84.793
Wahrungsdifferenzen = — = — = —
Anderungen Konsolidierungskreis = 883 — = — B 883 —
Abschreibungen Geschaftsjahr 6.224 6.743 11.464 9.874 17.688 16.617
Abgange = 208 - 385 = — B 208 - 385
Wertminderungen 38 — 199 2 237 2
Umbuchungen = — = — = —
Endbestand 31.12. 56.137 50.965 61.725 50.062 117.861 101.027
Buchwert 31.12. 13.191 16.907 40.688 41.538 53.879 58.445

Die Versicherungsagentur-Bestinde wurden ausschlieBlich im Geschaftsjahr erwor-
ben und haben sich wie folgt entwickelt:

2010
TEUR

Anschaffungskosten

Anfangsbestand 01.01. =
Wahrungsdifferenzen =
Anderungen Konsolidierungskreis 13.609
Zugange =
Abgange =
Umbuchungen =
Endbestand 31.12. 13.609

Abschreibungen

Anfangsbestand 01.01. =
Wahrungsdifferenzen =
Anderungen Konsolidierungskreis =
Abschreibungen Geschaftsjahr 1.134
Abgange =
Wertminderungen =
Umbuchungen =
Endbestand 31.12. 1.134

Buchwert 31.12. 12.475

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Soweit Abschreibungen aus den Versicherungsgesellschaften resultieren, sind diese
in der Gewinn- und Verlustrechnung auf die Funktionsbereiche (Aufwendungen
fur Versicherungsleistungen, Versicherungsbetrieb und Kapitalanlagen) verteilt,
ansonsten werden sie in der Position Sonstige Aufwendungen erfasst.

(3) Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten

Im Folgenden ist die Entwicklung der Position Fremdgenutzte Grundstiicke und
Bauten (,,Renditeimmobilien”) dargestellt:

2010 2009

TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 497.805 478.682
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis - 5.335 —
Zugange 48.298 20.158
Abgange = 855 - 680
Umbuchungen 280 - 355
Endbestand 31.12. 540.193 497.805
Abschreibungen
Anfangsbestand 01.01. 96.521 88.757
Wahrungsdifferenzen — —
Anderungen Konsolidierungskreis = 2.332 —
Abschreibungen Geschaftsjahr 8.113 7.336
Abgange = 526 - 142
Wertminderungen 8.311 710
Wertaufholungen o - 56
Umbuchungen = 25 - 84
Endbestand 31.12. 110.062 96.521
Buchwert 31.12. 430.131 401.284

Der Anteil der nachtraglichen Anschaffungskosten an den Zugangen betrigt 5.462
(213) TEUR.

Die Umbuchungen resultieren im Wesentlichen aus Umgliederungen zwischen fremd-
und eigengenutzten Grundstiicken und Bauten.

Zum Bilanzstichtag bestehen Verfligungsbeschrankungen bzw. Sicherheitsver-
pfandungen in Hohe von 120,4 (161,4) Millionen EUR. Auszahlungen fiir Anlagen
im Bau sowie wesentliche Verpflichtungen zum Erwerb von Renditeimmobilien
bestehen nicht.

Der beizulegende Zeitwert der Renditeimmobilien betrdgt am Bilanzstichtag 469,5
(436,3) Millionen EUR. Seine Ermittlung erfolgt in der Regel nach dem Ertragswert-
verfahren laut Wertermittlungsverordnung (WerV) und den Wertermittlungsricht-
linien durch interne Gutachter. Dabei waren fiir einige Objekte dauerhaft gesunkene
Zeitwerte festzustellen, die durch Wertminderungen beriicksichtigt wurden.

Bei Neubauten und Zukaufen entspricht der beizulegende Zeitwert den Anschaf-
fungskosten.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Folgende Betridge wurden im Berichtsjahr ergebniswirksam berticksichtigt:

2010 2009
TEUR TEUR
Mieteinkiinfte 31.532 29.975
Betriebliche Aufwendungen fur Renditeimmobilien,
fur die Mieteinkunfte erzielt wurden 14.934 6.616

Betriebliche Aufwendungen fur Renditeimmobilien,
fur die keine Mieteinklnfte erzielt wurden = —

(4) Anteile an Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen

Vier nicht konsolidierte Tochterunternehmen sowie zwei Tochtergesellschaften und
ein Gemeinschaftsunternehmen eines anteilig einbezogenen Unternehmens haben
wir zum beizulegenden Zeitwert angesetzt. Aus Konzernsicht sind diese Unterneh-
men 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:

2010 2009

TEUR TEUR

Anteile an Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen 2.574 3.659
Anteile an assoziierten Unternehmen 164.265 156.560
166.839 160.219

Die Firmenwerte aller assoziierten Unternehmen beliefen sich zum Jahresende auf
7,2 (7,2) Millionen EUR. Negative, nicht passivierte Equity-Werte waren zum Bilanz-
stichtag 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. Dezember 2010
auf 43.180 (23.052) TEUR.
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Die folgenden Tabellen zeigen Finanzinformationen zu den assoziierten

Unternehmen:
Vermogenswerte Schulden  Vermogenswerte Schulden
2010 2010 2009 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR
ATRION Immobilien GmbH & Co. KG 170.554 90.652 172.158 91.160
Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH 158.209 1.634 156.284 1.579
GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH 344 198 319 174
GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H. 2.207 2.163 369 323
M+A Logistik GmbH & Co. KG 13.333 11.848 12.978 11.916
Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG 137.153 123.003 134.970 117.184
Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH 520 37 500 36
Princess Private Equity Holding Limited 649.302 40.269 540.208 25.273
SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH 110.525 20 109.181 43
Ten Penn Associates, L.P. = = — —
1.242.147 269.824 1.126.967 247.688
Umsatzerlose Jahresergebnis Umsatzerlose Jahresergebnis
2010 2010 2009 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR
ATRION Immobilien GmbH & Co. KG 13.596 6.898 13.416 4.942
Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH 6.624 6.541 6.048 5.956
GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH 239 20 195 21
GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H. 1.736 = 3 2.351 8
M+A Logistik GmbH & Co. KG 52.250 1.290 58.890 867
Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG 70.476 1.817 66.190 - 1.092
Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH 272 18 303 36
Princess Private Equity Holding Limited 1.324 94.736 1.238 - 64.724
SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH 4.637 4.561 4.234 4.160
Ten Penn Associates, L.P. — — — —
151.154 115.878 152.865 - 49.826
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(5) Darlehen und Forderungen

Die fortgefiihrten Anschaffungskosten sowie Zeitwerte stellen sich wie folgt dar:

Fortgeflhrte Zeitwert Fortgeflihrte Zeitwert
Anschaffungskosten Anschaffungskosten

2010 2010 2009 2009

TEUR TEUR TEUR TEUR

Hypothekendarlehen 808.607 855.860 888.122 939.759
Darlehen und Vorauszahlungen

auf Versicherungsscheine 50.520 50.649 58.024 58.210

Ubrige Ausleihungen 198.781 198.961 203.636 203.544

Namensschuldverschreibungen 1.708.669 1.783.767 1.533.316 1.605.095

Schuldscheinforderungen 3.764.376 3.926.824 3.601.297 3.751.121

Inhaberschuldverschreibungen 317.135 334.796 350.054 341.806

Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 13.733 13.733 13.672 13.672

6.861.822 7.164.591 6.648.121 6.913.207

Auf assoziierte Unternehmen entfallen keine Darlehen und Forderungen.

Im Rahmen der Anderungen zu IAS 39 und IFRS 7 wurden im Jahr 2008 Inhaber-
schuldverschreibungen aus der Kategorie der jederzeit veraulerbaren Finanz-
instrumente in die Kategorie Darlehen und Forderungen umklassifiziert, um die
Vermogens- und Ertragslage zutreffender darzustellen. Diese Finanzinstrumente
hatten zum Umklassifizierungszeitpunkt (1. Oktober 2008) sowie zu den Bilanzstich-
tagen der beiden Vorjahre und des Berichtsjahres folgende Buchwerte (fortge-
fithrte Anschaffungskosten) und Zeitwerte:

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 01.10.2008

TEUR TEUR TEUR TEUR
Buchwerte 288.711 321.947 317.150 313.434
Zeitwerte 304.831 314.558 213.302 313.434

Fir den Bestand der erfolgsneutral im Eigenkapital ausgewiesenen Verluste erfolgt
ab dem Zeitpunkt der Umklassifizierung eine Auflosung der Betrage im Eigenkapital
und im Gegenzug die Aufzinsung der Buchwerte der umklassifizierten Finanzin-
strumente in der Kategorie Darlehen und Forderungen, jeweils unter Anwendung der
Effektivzinsmethode. Im Berichtsjahr fielen 4.169 (2009: 4.796; 2008: 3.716) TEUR
an. Zusatzlich enthalt die Gewinn- und Verlustrechnung Wertminderungsverluste
von 1.609 (2009: 10.063; 2008: 29.409) TEUR aus der Kategorie der jederzeit ver-
aulerbaren Finanzinstrumente. Laufende Ertrdge konnten fur die umklassifizierten
Finanzinstrumente in Hohe von 7.295 (2009: 3.510; 2008: 0) TEUR und Gewinne
aus dem Abgang in Hohe von 1.736 (2009: 0; 2008: 0) TEUR erfasst werden.

Wire die Umklassifizierung nicht vorgenommen worden, hétten sich im Berichts-
jahr die fiir diese Finanzinstrumente tiber die Kategorie der jederzeit veraullerbaren
Finanzinstrumente zu erfassenden erfolgsneutralen Verluste im Eigenkapital um
1.715 (2009: 10.175; 2008: 4.003) TEUR reduziert sowie die erfolgsneutralen
Gewinne um 1.785 (2009: 0; 2008: 0) TEUR erhoht. In der Gewinn- und Verlustrech-
nung waren Wertaufholungsgewinne von 23.235 TEUR (2009: Wertaufholungs-
gewinne von 91.081 TEUR; 2008: Wertminderungsverluste von 156.570 TEUR)
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ausgewiesen worden. Es ware dariiber hinaus ein Abgangsgewinn von 2.737
(2009: 0; 2008: 0) TEUR entstanden.

Bei den Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung ist jedoch zu bertick-
sichtigen, dass gegenldufige Effekte aus latenten Steuern und — aufgrund der
Zugehorigkeit der Finanzinstrumente zu den Segmenten Lebens- und Kranken-
Versicherungsgeschift — der Riickstellung fur latente Beitragsriickerstattung zu
erfassen waren. Berticksichtigt man diese, hitten sich die ohne die Umklassifizierung
erfolgswirksam auszuweisenden Gewinne von 25.972 TEUR auf 9.154 TEUR
reduziert (2009: Reduzierung der Gewinne von 91.081 TEUR auf 6.489 TEUR;
2008: Verminderung der Verluste von 156.570 TEUR auf 45.036 TEUR). Somit er-
gibt sich aufgrund der Umklassifizierung ein um 2.504 TEUR verringertes Konzern-
ergebnis (2009: um 9.817 TEUR verringertes Konzernergebnis; 2008: um 12.350
TEUR verbessertes Konzernergebnis).

Zum Umklassifizierungszeitpunkt betrugen die erwarteten erzielbaren Cashflows
der umklassifizierten Finanzinstrumente 381.762 TEUR. Die Effektivzinssatze lagen
zu diesem Zeitpunkt zwischen 1,9 % und 20,0 %.

Der unter der Position Darlehen und Forderungen ausgewiesene Gesamtbetrag
unterteilt sich nach vertraglichen Restlaufzeiten wie folgt:

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

2010 2009
TEUR TEUR
bis zu 1 Jahr 561.577 399.401
mehr als 1 bis 2 Jahre 280.415 309.786
mehr als 2 bis 3 Jahre 300.190 283.601
mehr als 3 bis 4 Jahre 467.528 273.653
mehr als 4 bis 5 Jahre 969.794 480.306
mehr als 5 bis 10 Jahre 1.835.108 2.347.757
mehr als 10 Jahre 2.447.210 2.553.617
6.861.822 6.648.121

Nach Ratingkategorien ergibt sich folgende Verteilung:

Zeitwert

2010 2009
TEUR TEUR
AAA 4.056.365 5.002.286
AA 159.702 178.684
A 1.482.392 127.996
BBB 272.889 285.589
BB und niedriger 63.591 57.645
Kein Rating 1.129.652 1.261.007
7.164.591 6.913.207

Den Ratingkategorien liegen die Einstufungen fithrender internationaler Rating-
agenturen sowie aus unserem internen Ratingprozess zugrunde. Der Bestand ohne
Rating beinhaltet im Wesentlichen an Privatpersonen vergebene Hypotheken- und
Beamtendarlehen.
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Wertberichtigungen wurden in Hohe von 0,9 (12,7) Millionen EUR vorgenommen
und sind in den Abschreibungen auf Kapitalanlagen erfasst. Bei wertgeminderten
Darlehen wurden zur Ermittlung der Zinsertrage 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 Effektivzinssatzen kein erheblicher Differenzbetrag
ergibt. Die Ricknahme von Wertberichtigungen belauft sich auf 1,2 (3,4) Millio-
nen EUR und wurde den Ertragen 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 von 65,5 Millionen EUR erzielt. Bei dieser Transaktion
wurden Kreditausfallrisiken zuriickbehalten. Aufgrund unterschiedlicher Bilanzie-
rungsvorschriften muss der Gewinn nach IFRS ratierlich realisiert werden, sodass
aktuell finanzielle Vermogenswerte in Hohe des Restbetrags von 3,4 (6,6) Millio-
nen EUR weiterhin angesetzt werden und nicht transferierbar sind. Diesen Vermo-
genswerten stehen Verbindlichkeiten von 0,6 (1,0) Millionen EUR gegentiber.

(6) Finanzinstrumente — Gehalten bis zur Endfilligkeit

Zum 31. Dezember 2010 betrdgt der Bilanzwert 9,0 (14,5) Millionen EUR. Dabei ent-
spricht 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 veraufBerbar

Die Zeitwerte und fortgefithrten Anschaffungskosten der nicht verzinslichen sowie
verzinslichen jederzeit verauBerbaren Finanzinstrumente stellen sich wie folgt dar:

Zeitwert Fortgefuhrte Zeitwert Fortgeflhrte
Anschaffungskosten Anschaffungskosten
2010 2010 2009 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR
Nicht verzinslich
— Aktien 743.312 595.104 690.100 584.818
- Investmentanteile 1.261.573 1.193.994 770.987 742.744
— Andere nicht verzinsliche Wertpapiere 771.559 659.488 690.247 630.438
2.776.444 2.448.586 2.151.334 1.958.000
Verzinslich
— Schuldscheine und Darlehen 36.248 35.051 41.786 40.100
— Namensschuldverschreibungen 106.825 101.560 114.626 108.119
— Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 4.026.019 4.054.251 3.975.021 3.933.954
4.169.092 4.190.862 4.131.433 4.082.173
6.945.537 6.639.447 6.282.767 6.040.173
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Durch die Bewertung zum Zeitwert ergeben sich Werterh6hungen von 306,1
(242,6) Millionen EUR. Davon haben wir — nach Abzug der Zufiihrung zur Riick-
stellung fiir latente Beitragsriickerstattung, latenter Steuern, von Anteilen der
anderen Gesellschafter in Hohe ihres Anteils am Eigenkapital und der Konsoli-
dierungseffekte — nicht realisierte Gewinne und Verluste in Hohe von saldiert
15,2 (49,8) Millionen EUR in das Eigenkapital eingestellt.

Die verzinslichen Papiere haben folgende Restlaufzeiten:

Zeitwert
2010 2009
TEUR TEUR
bis zu 1 Jahr 359.621 264.158
mehr als 1 bis 2 Jahre 317.594 447.580
mehr als 2 bis 3 Jahre 598.538 270.960
mehr als 3 bis 4 Jahre 428.414 587.095
mehr als 4 bis 5 Jahre 352.571 439.004
mehr als 5 bis 10 Jahre 1.510.467 1.437.674
mehr als 10 Jahre 601.888 684.962
4.169.092 4.131.433

Auf Ratingkategorien verteilen sich die verzinslichen Papiere wie folgt:

Zeitwert

2010 2009

TEUR TEUR

AAA 2.129.882 2.486.259
AA 1.137.024 869.445
A 589.849 504.686
BBB 274.704 146.483
BB und niedriger 29.594 24.368
Kein Rating 8.039 100.192
4.169.092 4.131.433

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 exzellen-
tem Rating zusammensetzt.

Wertberichtigungen wurden in Hohe von 48,8 (179,3) Millionen EUR vorgenommen
und in den Aufwendungen aus Kapitalanlagen erfasst. Die Riicknahme von Wert-
berichtigungen beladuft sich auf 0,9 (0,2) 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 verduBBerbaren Finanzinstrumente zum 31. Dezember
2010 sind folgendermaRlen den einzelnen Gruppen der Zeitwerthierarchie von
Finanzinstrumenten zugeordnet:

Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Summe Zeitwerte
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Nicht verzinslich
- Aktien 732.966 682.662 84 397 10.262 7.041 743.312 690.100
- Investmentanteile 1.261.297 770.624 = — 276 363 1.261.573 770.987
— Andere nicht verzinsliche
Wertpapiere 145.367 146.608 = 1.632 626.192 542.007 771.559 690.247
2.139.631 1.599.894 84 2.029 636.729 549.411 2.776.444 2.151.334
Verzinslich
— Schuldscheine und Darlehen — — 36.248 41.786 — — 36.248 41.786
— Namensschuldverschreibungen = — 106.825 114.626 = — 106.825 114.626
— Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 4.004.339  3.953.128 21.680 21.893 = — 4.026.019 3.975.021
4.004.339 3.953.128 164.753 178.305 = —  4.169.092 4.131.433
6.143.970 5.553.022 164.837 180.334 636.729 549.411 6.945.537 6.282.767
Die Entwicklung der jederzeit verduBBerbaren Finanzinstrumente der Gruppe 3 in
Hohe von 636.729 (549.411) TEUR stellt sich wie folgt dar:
Aktien Investmentanteile Andere nicht verzinsliche
Wertpapiere
2010 2009 2010 2009 2010 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Beizulegender Zeitwert zum Periodenbeginn 7.041 7.966 363 1.213 542.007 588.837
Wertberichtigungen = 49 - 451 — 68 - 16102 - 52.703
Gewinne aus Abgang = — = — 21.968 1.210
Verluste aus Abgang = — = — B 1.896 - 5
Veranderung Neubewertungsriicklage 3.308 704 127 37 68.469 - 17.706
Zugange 76 — — — 80.236 49.840
Abgange = 30 - 1178 - 215 - 819 -  68.197 - 27.466
Umbuchungen = — = — B 292 —
Umgliederungen in Gruppe 3 = — = — = —
Umgliederungen aus Gruppe 3 = 84 — — — = —
Beizulegender Zeitwert zum Stichtag 10.262 7.041 276 363 626.192 542.007

Der Gesamtbetrag der erfolgswirksamen Gewinne und Verluste aus den am Ende
der Periode im Bestand befindlichen jederzeit verauBerbaren Finanzinstrumenten
der Gruppe 3 belduft sich auf 39.263 (-41.811) TEUR. Die Einzelbetriage werden
unter den Ertrigen oder den Aufwendungen aus Kapitalanlagen ausgewiesen.

| Zum Inhaltsverzeichnis |



NURNBERGER Konzern 187

(8) Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
angesetzt

In dieser Position sind mit 286,5 (275,9) Millionen EUR verzinsliche Finanzinstru-
mente, mit 33,9 (21,1) Millionen EUR nicht verzinsliche Finanzinstrumente sowie
mit 97,3 (127,7) Millionen EUR Derivate enthalten.

Die ,,Fair-Value-Option® haben wir fiir Finanzinstrumente mit einem beizulegenden
Zeitwert von 282,8 (272,1) Millionen EUR in Anspruch genommen. Ein Grofteil
hiervon entfallt auf strukturierte Produkte.

Derivate, aus denen eine finanzielle Verbindlichkeit entstanden ist, werden mit
einem beizulegenden Zeitwert in Hohe von 23,6 (18,1) Millionen EUR unter der
Position Sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Derivative Finanzinstrumente (Derivate) sind Finanzinstrumente, deren beizulegender
Zeitwert sich von einem oder mehreren zugrunde liegenden Vermogenswerten
ableiten lasst. Dabei wird zwischen auBerborslichen, individuell abgeschlossenen
Geschaften — den sogenannten Over-the-counter-(OTC-)Produkten — und an der
Borse abgeschlossenen, standardisierten Geschéften unterschieden. Der Einsatz von
Derivaten erfolgt innerhalb der einzelnen Konzernunternehmen im Rahmen der
jeweiligen aufsichtsrechtlichen Vorschriften sowie zusatzlicher innerbetrieblicher
Richtlinien. Sie haben zum Ziel, die Kapitalanlagen ergebnisorientiert zu steuern
und dienen hauptsichlich dazu, Portfolios gegen unvorteilhafte Marktbewegungen
abzusichern. Ein Ausfallrisiko ist bei den borsengehandelten Produkten praktisch
nicht gegeben. Die auBerborslich abgeschlossenen OTC-Derivate enthalten hingegen
ein theoretisches Risiko in Hohe der Wiederbeschaffungskosten. Daher wéhlen
wir fiir Geschéfte nur Vertragspartner aus, die eine sehr hohe Bonitédt 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 Aktivbestande und Verbindlichkeiten aus derivativen Geschaften be-
trug am Bilanzstichtag 73,6 (109,6) Millionen EUR und damit nur 0,3 (0,5) % der
Bilanzsumme. Zugrunde liegen notierte Preise oder Stichtagsbewertungen anhand
anerkannter Bewertungsmethoden.
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Die folgende Tabelle zeigt die Restlaufzeiten der saldierten Derivate-Positionen
zum 31. Dezember 2010:

bis 1 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 177 - 284 - 155 — — - 261
nicht borsennotiert (OTC) 18.203 — 16.020 6.355 — 40.578
18.379 - 284 15.865 6.355 — 40.316
Rentenderivate
borsennotiert 109 - 280 — — — - 171
nicht borsennotiert (OTC) - 430 - 811 - 725 - 986 41.785 38.832
- 321 - 1.090 - 725 - 986 41.785 38.661
Wahrungsderivate
borsennotiert — — — — — —
nicht borsennotiert (OTC) 424 1.482 15 — — 1.921
424 1.482 15 — — 1.921
Sonstige Derivate
borsennotiert — — 60 — - 3.090 - 3.030
nicht borsennotiert (OTC) — — — - 3.045 - 1.183 - 4.228
— — 60 - 3.045 - 4.273 - 7.258
18.482 108 15.215 2.324 37.512 73.640

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

2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Schuldscheine und Darlehen = — 151.116  153.820 = — 151.116  153.820

Namensschuldverschreibungen = — 78.798 75.536 = — 78.798 75.536
Inhaberschuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere 28.676 24.793 27.907 21.740 = — 56.583 46.533

Investmentanteile 33.887 21.068 = — = — 33.887 21.068

Derivate 786 1.937 96.482  125.782 = — 97.268  127.719

63.349 47.798 354303 376.878 = — 417.652  424.676
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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:

2010 2009

TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 259.034 248.181
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis - 18.730 —
Zugange 4.409 10.493
Abgange = 13 —
Umbuchungen 656 360
Endbestand 31.12. 245.356 259.034
Abschreibungen
Anfangsbestand 01.01. 51.707 45.076
Wahrungsdifferenzen = —
Anderungen Konsolidierungskreis - 6.399 —
Abschreibungen Geschaftsjahr 4.101 4.320
Abgange = —
Wertminderungen 2.325 2.223
Umbuchungen 690 88
Endbestand 31.12. 52.424 51.707
Buchwert 31.12. 192.931 207.327

Die Umbuchungen resultieren im Wesentlichen aus Umgliederungen zwischen
fremd- und eigengenutzten Grundstiicken und Bauten.

Zum Bilanzstichtag bestehen Verfligungsbeschrinkungen bzw. Sicherheitsver-
pfandungen in Hohe von 106,7 (149,1) Millionen EUR. Auszahlungen fiir Anlagen
im Bau sowie Verpflichtungen zum Erwerb von Grundbesitz bestehen nicht.

Der Zeitwert des eigengenutzten Grundbesitzes betrdgt am Bilanzstichtag 207,8
(232,2) Millionen EUR. Seine Ermittlung erfolgt in der Regel nach dem Ertrags-
wertverfahren laut Wertermittlungsverordnung (WerV) und den Wertermittlungs-
richtlinien durch interne Gutachter. Bei Neubauten und Zukaufen entspricht der
beizulegende Zeitwert den Anschaffungskosten.
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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:

2010 2009
TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Anfangsbestand 01.01. 122.260 122.992
Wahrungsdifferenzen 29 1
Anderungen Konsolidierungskreis = 5.851 —
Zugange 8.304 5.305
Abgange - 11.420 5.984
Umbuchungen = 982 54
Endbestand 31.12. 112.340 122.260
Abschreibungen
Anfangsbestand 01.01. 94.677 93.287
Wahrungsdifferenzen 15 1
Anderungen Konsolidierungskreis = 4.413 —
Abschreibungen Geschaftsjahr 6.413 6.774
Abgange - 10.799 5.331
Umbuchungen = 711 54
Endbestand 31.12. 85.182 94.677
Buchwert 31.12. 27.158 27.583
(12) Aktive latente Steuern
Die aktiven latenten Steuern entfallen auf folgende Positionen:
Gesamt erfolgswirksame erfolgsneutrale Gesamt
Veranderungen Veranderungen
2010 2010 2010 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR
Immaterielle Vermogensgegenstande 557 130 = 427
Kapitalanlagen 132.511 = 2.281 5.455 129.337
Sonstiges langfristiges Vermogen 276 = 98 = 374
Forderungen 1.927 221 = 1.706
Ubrige kurzfristige Aktiva 9 - 1 — 10
Steuerliche Verlustvortrage 17.885 = 4.897 = 22.782
Versicherungstechnische Riickstellungen 118.337 2.878 21.411 94.048
Andere Ruckstellungen 59.063 5.483 = 53.580
Verbindlichkeiten 2.384 = 480 = 2.864
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 16 = = 16
332.965 955 26.866 305.144

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(13) Forderungen

Ein wesentlicher Teil der Forderungen resultiert aus dem Versicherungsgeschaft.
Sie bestehen gegen Versicherungsnehmer, Vermittler und Riickversicherer.

Folgende Ubersichten erldutern die Zusammensetzung der Forderungen aus
Versicherungsvertragen und deren Verteilung auf die Geschaftsfelder im

NURNBERGER Konzern:

Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

2010 2009
TEUR TEUR
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft
Fallige Forderungen gegen Versicherungsnehmer 18.667 17.478
Noch nicht fallige Forderungen gegen Versicherungsnehmer 256.042 244910
Forderungen gegen Versicherungsvermittler 34.657 40.438
309.365 302.826
Abrechnungsforderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft = —
309.365 302.826
Geschiftsfeld NURNBERGER Krankenversicherung
2010 2009
TEUR TEUR
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft
Fallige Forderungen gegen Versicherungsnehmer 4164 3.430
Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung
2010 2009
TEUR TEUR
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft
Noch nicht fallige Forderungen gegen Versicherungsnehmer 27.389 31.375
Forderungen gegen Versicherungsvermittler 21.427 20.681
48.816 52.056
Abrechnungsforderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft 14.675 18.827
63.491 70.883
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In allen Geschiftsfeldern resultieren die falligen Forderungen gegen Versicherungs-
nehmer in voller Hohe aus Beitragsforderungen.

Die Steuerforderungen umfassen auch den Barwert des Korperschaftsteuer-
Erstattungsanspruchs nach §§ 36 ff. KStG in Hohe von 60,5 (47,6) Millionen EUR,
der in den Jahren 2011 bis 2017 fillig wird. Aufgrund einer Anderung durch das
Jahressteuergesetz 2010 ergibt sich per saldo die Erhohung.

Die Position Sonstige Forderungen setzt sich wie folgt zusammen:

2010 2009

TEUR TEUR

Forderungen aus Zinsen einschlieflich Zinsabgrenzung 209.398 212.481
Forderungen aus Dividenden 699 392
Mietforderungen 729 390
Forderungen aus Versicherungsvermittlung 3.664 2.975
Ubrige 143.444 185.838
357.935 402.076

Die Restlaufzeit liegt unter einem Jahr.

Der Buchwert zum 31. Dezember 2010 entspricht dem Marktwert der Forderungen
zum Bilanzstichtag.

(14) Vorrate

Von den Vorraten resultieren 44,2 (57,6) Millionen EUR aus dem Autohandel.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Erlauterungen (15) Eigenkapital
zur Konzernbilanz
(Passivseite) 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 konnen. Aktien der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft werden
auch von assoziierten Unternehmen gehalten. Aktiondre mit einem Anteilsbesitz
von mehr als 10 % sind im Berichtsteil ,,Gezeichnetes Kapital und Stimmrechte
einschlieBlich 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 Veran-
derungen der Komponenten der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrage und
Aufwendungen sind latente Steuern in folgender Hohe berticksichtigt:

2010 2009
TEUR TEUR

Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen aus:
Jederzeit verauerbaren Finanzinstrumenten = 2.807 - 21.334
Assoziierten Unternehmen 71 46
Fremdwahrungen = —
Gesamtbetrag der bertcksichtigten latenten Steuern = 2736 - 21.288

Im Geschaftsjahr haben wir Umgliederungen in folgender Hohe aus dem Eigen-
kapital in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung vorgenommen:

2010 2009
TEUR TEUR

Umgliederung aus:
Jederzeit verauRerbaren Finanzinstrumenten = 2.297 - 32701
Assoziierten Unternehmen 1.324 2.361
Fremdwahrungen = —
Gesamtbetrag der Umgliederungen = 973 - 30.340

(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 TECHNO Versicherungsdienst GmbH und Feronia, L.P.
(im Vorjahr MOHAG Motorwagen-Handelsgesellschaft mbH und Feronia, L.P.).

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Die Anteile entfallen auf folgende Positionen:

2010 2009

TEUR TEUR

Konzernergebnis 2.518 106
Ubriges Eigenkapital 9.006 7.285
11.524 7.390

(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:

2010 2009

TEUR TEUR

bis zu 1 Jahr 2.126 1.949
mehr als 1 bis 2 Jahre = —
mehr als 2 bis 3 Jahre = —
mehr als 3 bis 4 Jahre 2.300 —
mehr als 4 bis 5 Jahre 2.000 2.300
mehr als 5 bis 10 Jahre = 2.000
mehr als 10 Jahre 183.145 182.950
189.571 189.199

Die zum 31. Dezember 2010 bestehenden nachrangigen Verbindlichkeiten mit einer
Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden bis 2013 wie folgt verzinst:

Zinssatz in % TEUR
4,360 2.000
5,000 bis 5,400 23.763
5,625 99.659
5,950 25.000
6,000 35.023
6,365 2.000

187.445

In den Gruppen der Verbindlichkeiten mit Restlaufzeiten von mehr als funf bis
zehn Jahren und mehr als zehn Jahren sind insgesamt Darlehen von 179,1 Milli-
onen EUR erfasst, die mit einem Sonderkiindigungsrecht ab 2013 seitens Gesell-
schaften 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
betrdgt 185.840 (181.968) TEUR.
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(18) Versicherungstechnische Riickstellungen
Die Erlauterungen zu dieser Position erfolgen getrennt nach Geschaftsfeldern:
Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

Entwicklung der Beitragsuibertrage

Brutto  Anteil Rick- Netto Brutto  Anteil Rick- Netto
versicherer versicherer

2010 2010 2010 2009 2009 2009

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Anfangsbestand 63.468 730 62.738 70.625 769 69.856
Entnahme - 63.468 = 730 - 62.738 - 70.625 - 769 - 69.856
Zugang 60.951 666 60.285 63.468 730 62.738
Endbestand 60.951 666 60.285 63.468 730 62.738
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Entwicklung der Deckungsriickstellung

Zur Erfiillung unserer vertraglichen Verpflichtungen bilden wir Deckungsriickstel-
lungen (Positionen C.II. und E. der Passivseite der Bilanz). Fiir den einzelnen Ver-
trag erfolgt dies, nachdem die zugehorigen noch nicht falligen Forderungen gegen
den Versicherungsnehmer aus Beitridgen getilgt sind. Die folgende Tabelle stellt
wesentliche Einflussfaktoren auf die Veranderung des Saldos aus Deckungsriick-
stellungen und Forderungsposten dar:

Brutto

2010 2009
Mio. EUR Mio. EUR

Anfangsbestand
Deckungsrickstellung (C.I1.) 10.553,1 10.267,3
Deckungsriickstellung (E.) 4.562,3 3.354,2
Noch nicht fallige Forderungen = 2449 - 233,0
14.870,5 13.388,5
Zuflihrung aus den Beitragen’ 1.722,5 1.622,3
RechnungsmaRige Zinsen' 348,1 340,5
Veranderungen wegen Auszahlungen’ - 1.607,7 - 1.520,4
Verianderungen wegen Anderungen von Annahmen’ 3,1 2,8
Sonstiges’ 827,4 1.036,8
Endbestand 16.163,8 14.870,5
davon Deckungsrickstellung (C.I1.) 11.013,2 10.553,1
davon Deckungsriickstellung (E.) 5.406,7 4.562,3
davon noch nicht fallige Forderungen = 256,0 - 244,9

'Die Aufteilung der Veranderungen im Geschéftsjahr haben wir auf der Grundlage von vorlaufigen
Gewinnzerlegungen ermittelt. Die Vorjahreswerte wurden an die endgtliltige 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 206,5
(207,8) Millionen EUR. Die resultierende Veranderung von 1,3 (1,1) Millionen EUR
wurde erfolgswirksam gebucht.

Entwicklung der Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille enthilt sowohl

die Rickstellung fiir bereits bekannte Versicherungsfille als auch die Pauschalriick-
stellung fiir eingetretene, aber noch nicht gemeldete Versicherungsfille.

Brutto  Anteil Rick- Netto Brutto  Anteil Rick- Netto
versicherer versicherer

2010 2010 2010 2009 2009 2009

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Anfangsbestand 161.430 7.998 153.432 161.430 6.617 154.813
Erfolgswirksame Veranderungen 21.757 782 20.974 - 157 1.254 - 1.411
Erfolgsneutrale Veranderungen = 160 - 84 - 76 157 127 30
Endbestand 183.026 8.696 174.330 161.430 7.998 153.432

Entwicklung der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Brutto = Netto

2010 2009
TEUR TEUR
Anfangsbestand 1.115.407 850.346
Tatsachliche Ruickstellung fur Beitragsriickerstattung
Anfangsbestand 1.164.005 1.034.912
Wahrungskursanderungen 9 —
Zufuhrung 409.549 371.894
Liquiditatswirksame Entnahme - 105.776 - 83.028
Liquiditatsneutrale Entnahme - 160.857 - 159.773
Endbestand 1.306.930 1.164.005
Rickstellung fir latente Beitragsriickerstattung
Anfangsbestand - 48598 - 184.566
Erfolgswirksame Veranderung 38.394 - 87.197
Erfolgsneutrale Veranderung 78.793 223.165
Endbestand 68.590 -  48.598
Endbestand 1.375.520 1.115.407
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Entwicklung der Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen

Brutto = Netto

2010 2009
TEUR TEUR
Anfangsbestand 289 149
Entnahme = 289 - 149
Zugang 515 289
Endbestand 515 289

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. Dezember 2010 vorhandenen Werts auf Vertrdge
entfallen, die im jeweiligen Zeitraum planmalig 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 tatsachlichen Mittelfliisse hdngen unter anderem vom Eintreten von Versiche-
rungsfillen und Riickkaufen ab.

bis zu 1 mehr als 1 mehr als 5 mehr als
Jahr! bis 5 Jahre  bis 10 Jahre 10 Jahre
% % % %
Beitragsubertrage 100 — — —
Deckungsruckstellung 6 21 22 51
Riickstellung fir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfalle' 100 — — —
Ruckstellung fir
Beitragsriickerstattung’ 100 — — —
Sonstige versicherungs-
technische Ruckstellungen 100 — — —

'EinschlieRlich nicht zuordenbarer Werte

Rechnungszins

Der durchschnittliche Rechnungszins fiir die Deckungsriickstellung (Position C.1II.
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 %
2,25 bis 2,75 14
3,00 17
3,25 10
3,50 27
4,00 21
Andere 10
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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

2010 2009

TEUR TEUR

Anfangsbestand 459 456
Entnahme = 459 - 456
Zugang 462 459
Endbestand 462 459

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 e. V. betriebenen Tarife aus.

Brutto = Netto

2010 2009
TEUR TEUR

Anfangsbestand
Deckungsrtckstellung (Bilanzwert) 382.724 324.636
— Anteil Verbandstarife -  61.488 - 54975
321.236 269.661
Beitrage aus der Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung 7.974 6.001
Zuflihrung aus den Beitragen 38.486 34.540
Verzinsung 12.150 10.282
Entnahmen zur Finanzierung von Leistungen = 475 - 367
Direktgutschrift 1.371 1.119
Endbestand 380.742 321.236
+ Anteil Verbandstarife 73.724 61.488
Deckungsrtckstellung (Bilanzwert) 454.466 382.724

Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Brutto = Netto

2010 2009
TEUR TEUR
Anfangsbestand 22.514 22.140
Erfolgswirksame Veranderungen 1.908 374
Erfolgsneutrale Veranderungen = —
Endbestand 24.423 22.514

Regressforderungen in Hohe von 114 (101) TEUR wurden von der Riickstellung
fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle bereits abgesetzt.
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Entwicklung der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Brutto = Netto

2010 2009
TEUR TEUR
Anfangsbestand 63.014 53.522
Tatsachliche Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung
Anfangsbestand 55.053 50.584
Zufuihrung 16.161 16.795
Liquiditatswirksame Entnahme = 7.574 - 6.325
Liquiditatsneutrale Entnahme - 13.082 - 6.001
Endbestand 50.559 55.053
Ruckstellung fir latente Beitragsriickerstattung
Anfangsbestand 7.961 2.938
Erfolgswirksame Veranderung = 735 - 671
Erfolgsneutrale Veranderung = 626 5.694
Endbestand 6.601 7.961
Endbestand 57.160 63.014

Falligkeitstermine

Beitragsiibertrage werden im Folgejahr ausgebucht.

Die Deckungsriickstellung bilden wir fiir lebenslang laufende Vertrage. 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 fur die tatsachlichen Mittelfliisse.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle bilden wir im
Wesentlichen fiir Versicherungsfille, 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 Riick- Netto
versicherer versicherer

2010 2010 2010 2009 2009 2009

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Anfangsbestand 181.192 35.564 145.628 160.351 27.772 132.579
Entnahme - 181.192 - 35564 - 145628 - 160.351 - 27.772 - 132.579
Zugang 210.367 42.852 167.515 181.192 35.564 145.628
Endbestand 210.367 42.852 167.515 181.192 35.564 145.628
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Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle enthalt sowohl
die Riickstellung fir bereits bekannte Versicherungsfalle als auch die Pauschal-
riickstellung fiir eingetretene, aber noch nicht gemeldete Versicherungsfalle.

Sie entwickelte sich folgendermalen:

Brutto  Anteil Ruck- Netto Brutto  Anteil Ruck- Netto
versicherer versicherer

2010 2010 2010 2009 2009 2009

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Bilanzwert 01.01. 681.342 203.322 478.020 696.619 217.539 479.080

+ Zufiihrungen 245.460 50.886 194.574 232.622 50.498 182.124

— Gezahlte Leistungen - 171.736 - 47599 - 124137 - 180.113 - 53470 - 126.643

- Auflésungen - 33.204 8.717 - 41.921 - 67.656 - 11199 - 56457

+/— Wahrungsumrechnung 1.058 38 1.020 - 130 - 46 - 84

= Bilanzwert 31.12. 722.920 215.364 507.556 681.342 203.322 478.020
davon

Unfallversicherung 105.702 16.192 89.510 105.827 16.686 89.141

Haftpflichtversicherung 133.315 13.118 120.197 128.088 15.387 112.701

Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 362.287 159.617 202.670 343.784 147.050 196.734

Sonstige Kraftfahrtversicherung 35.185 11.364 23.821 34.500 11.503 22.997

Ubrige Versicherungszweige 86.431 15.073 71.358 69.143 12.696 56.447
davon

Fur unbekannte Versicherungsfalle 44.710 6.290 38.420 47.652 7.496 40.156

Die folgende Ubersicht stellt fiir unser selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschift
der vollkonsolidierten Schadenversicherungs-Gesellschaften dar, wie sich die Ein-
schatzungen zur Nettoriickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
im Lauf der Zeit verandert haben. Im Nettoabwicklungsergebnis zeigt sich die
Differenz aus der aktuellen und der urspriinglichen Einschatzung:

3112, 3112, 31120 31120 31120 31120 31120 31120 31120 31.12.
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Nettortickstellung fur das betreffende Jahr
zuzuglich der bislang geleisteten Zahlungen
auf die urspriinglichen Rickstellungen

am Ende des Jahres

163.734 183.278 168.120 171.772 179.680 164.620 170.581 173.924 176.844 181.248

1 Jahr spater

143.981 153.011 149.460 147.502 158.055 147.815 156.924 150.801 149.772

2 Jahre spater

138.756 146.024 142.413 141.583 145.266 133.174 138.769 140.681

3 Jahre spater

132.539 142.726 141.549 137.454 140.648 125.266 134.641

4 Jahre spater

130.913 139.960 138.599 133.656 137.889 124.123

5 Jahre spater

130.673 138.242 136.681 132.371 137.577

6 Jahre spater

129.170 137.272 135.413 132.638

7 Jahre spater

128.369 137.026 136.958

8 Jahre spater

128.341 138.556

9 Jahre spater

129.601

Nettoabwicklungsergebnis
davon Wahrungskurseinfluss

34133 44.722 31162 39.134 42103 40.497 35.940 33.243 27.072 —

Nettoabwicklungsergebnis
ohne Wahrungskurseinfluss

34133 44722 31162 39134 42103 40.497 35940 33.243 27.072 —

| 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 Stornortickstellung sowie Sonstige versicherungstechnische

Riickstellungen.
Brutto  Anteil Rick- Netto Brutto  Anteil Rick- Netto
versicherer versicherer
2010 2010 2010 2009 2009 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Anfangsbestand 18.291 458 17.833 15.816 1.653 14.163
Entnahme - 18.291 — 458 - 17.833 - 15816 - 1.653 - 14.163
Zugang 25.045 1.492 23.553 18.291 458 17.833
Endbestand 25.045 1.492 23.553 18.291 458 17.833
Falligkeitstermine

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 Versicherungsfalle zu rechnen ist. Die Reali-
sierung erfolgt durch Auszahlungen sowie Anpassungen der Einzelreserven.

Brutto Netto Brutto Netto

2010 2010 2009 2009

TEUR TEUR TEUR TEUR

bis zu 1 Jahr 205.269 158.759 216.349 166.706
mehr als 1 bis 2 Jahre 67.488 45.474 71.850 48.104
mehr als 2 bis 3 Jahre 44.514 29.994 48.126 32.221
mehr als 3 bis 4 Jahre 31.590 21.286 34.570 23.144
mehr als 4 bis 5 Jahre 24.411 16.448 27.113 18.152
mehr als 5 bis 10 Jahre 214.671 144.647 191.149 127.975
mehr als 10 Jahre 134.977 90.948 92.185 61.718
722.920 507.556 681.342 478.020

Die weiteren versicherungstechnischen Riickstellungen - insbesondere Beitrags-
iibertrdage — in Hohe von 235,4 (199,5) Millionen EUR sind zum ganz iiberwiegenden
Teil der ersten Restlaufzeitenkategorie zuzuordnen.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(19) Verbindlichkeiten aus gutgeschriebenen Uberschussanteilen

Diese entstehen ausschlieflich im Geschaftsfeld Lebensversicherung.

Entwicklung
2010 2009
TEUR TEUR
Anfangsbestand 546.133 574.559
Wahrungskursanderungen/Umgliederungen 12 - 295
Erfolgsneutraler Zugang 31.277 32.783
Erfolgswirksamer Zugang 16.635 17.363
Entnahme - 62.420 - 78277
Endbestand 531.637 546.133
Falligkeitstermine

Die folgende Tabelle zeigt, welche Anteile der Verbindlichkeiten aus gutgeschrie-
benen Uberschussanteilen auf Vertrige entfallen, die im jeweils angegebenen
Zeitraum planmafBig 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 geben
einen Anhaltspunkt fiir Liquiditatserfordernisse; die tatsachlichen Mittelfliisse
hangen unter anderem vom Eintreten von Versicherungsfallen und Riickkaufen ab.

2010 2009

% %

bis zu 1 Jahr 9 10

mehr als 1 bis 5 Jahre 28 27

mehr als 5 bis 10 Jahre 23 23

mehr als 10 Jahre 40 40

(20) Andere Riickstellungen

Die Position hat folgende Zusammensetzung:

2010 2009

TEUR TEUR

Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 293.501 282.399

Steuerriickstellungen 44.152 34.988

Passive latente Steuern 270.231 253.418

Sonstige Ruckstellungen 67.107 72.305

674.992 643.111

Wie im Abschnitt ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden® unter dem Punkt
,Andere Riickstellungen — Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflich-
tungen® erldutert, haben wir die Vorjahresbetrige zu den Riickstellungen fiir Pen-
sionen und ahnliche Verpflichtungen hier und im Folgenden angepasst. Dadurch
waren auch die Vorjahresbetrdge unter anderem zu der Position Passive latente
Steuern anzupassen.
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Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Fir beitragsorientierte Zusagen fiel im Berichtsjahr ein Aufwand von 3,0 (3,1) Mil-
lionen EUR an. Der Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen Rentenversicherung betrug
25,5 (25,6) Millionen EUR.

Die Riickstellungen fiir leistungsorientierte Zusagen setzen sich aus Riickstellungen
fur leistungsorientierte Pensionszusagen und Riickstellungen fiir ahnliche Ver-
pflichtungen zusammen:

2010 2009

TEUR TEUR

Rickstellungen fir leistungsorientierte Pensionszusagen 246.539 237.030
Rickstellungen fir ahnliche Verpflichtungen 46.962 45.370
293.501 282.399

Der Finanzierungsstatus der leistungsorientierten Pensionszusagen ergibt sich aus

folgender Tabelle:

2010 2009
TEUR TEUR
Barwert der erdienten Pensionsanspriche 352.835 317.271
davon direkt von Konzernunternehmen zugesagt 90.281 82.773
davon Uber Unterstitzungskasse zugesagt 262.553 234.498
Planvermogen - 60.637 - 61.834
Gesondert ausgewiesene Uberdeckung 162 177

Nicht bertcksichtigte versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste - 45820 - 18.585
Bilanzierte Nettoverbindlichkeit 246.539 237.030

Folgende Tabelle stellt die Entwicklung der Pensionsanspriiche dar:

2010 2009

TEUR TEUR
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche 01.01. 317.271 270.436
Zinsaufwand 15.877 15.247
Dienstzeitaufwand 9.368 7.991
Tilgung von versicherungsmathematischen
Gewinnen/Verlusten 21 - 299
Pensionszahlungen - 13.699 - 12.775

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste
im Geschaftsjahr 27.236 30.307
Auf das Planvermogen entfallende versicherungs-

mathematische Gewinne/Verluste im Geschaftsjahr = 3.544 6.364
Auf Planverbesserung entfallender Barwert

der erdienten Pensionsanspriiche 305 —
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche 31.12. 352.835 317.271

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Die Riickstellungen fiir leistungsorientierte Pensionszusagen veranderten sich wie
folgt:

2010 2009
TEUR TEUR
Stand 01.01. 237.030 228.677
Zufuhrung 22.420 20.483
Auf gesondert ausgewiesene Uberdeckung
entfallende Zufiihrung = 5] - 15

Entfallende Zufiihrung 305

13.699 - 12.775

Pensionszahlungen -

Pensionszahlungen aus Planvermogen 9.763 9.344
Zufuhrungen zum Planvermogen = 9.265 - 8.685
Auf gesondert ausgewiesene Uberdeckung

entfallende Zahlungen = —
Stand 31.12. 246.539 237.030

Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste aus den Pensionsverpflich-
tungen und dem Planvermogen werden nach dem sogenannten Korridorverfahren
ausgewiesen. Dabei werden Abweichungen zwischen dem geschétzten 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 Geschéftsjahres iiberschreiten.

Aus der folgenden Tabelle ergibt sich die Entwicklung des Planvermogens der
konzerninternen Unterstiitzungskasse (Versorgungskasse der NURNBERGER
VERSICHERUNGSGRUPPE e.V.):

2010 2009

TEUR TEUR

Beizulegender Wert des Planvermdgens 31.12. Vorjahr 61.834 53.673
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste aus

Bewertungsanderung Planvermdgen zum Jahresende = 1.680 4.890

Beizulegender Wert des Planvermdgens 01.01. 60.154 58.563

Pensionszahlungen aus Planvermogen = 9.763 - 9.344

Beitrage des Arbeitgebers 9.265 8.685

Ertrage aus dem Planvermogen 981 3.930

Beizulegender Wert des Planvermogens 31.12. 60.637 61.834

Das Planvermdgen beinhaltet zu 45,0 (44,4) % Schuldinstrumente, zu 37,7 (38,0) %
Eigenkapitalinstrumente, zu 7,2 (14,0) % fremdgenutzte Immobilien und zu
10,1 (3,6) % andere Vermogenswerte. Die Rendite betrug im Berichtszeitraum
4,3 (7,9) %. Fur das Geschaftsjahr 2011 werden Planeinzahlungen in Hohe von
9,2 (8,1) Millionen EUR erwartet.
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Die folgende Trendanalyse zeigt die Entwicklung der Pensionsanspriiche, des
Planvermogens, des Verpflichtungsiiberschusses und der in den jeweiligen Jahren
eingetretenen Erwartungsanderungen fiir das Geschiftsjahr 2010 sowie die vier
vorangegangenen Jahre:

2010 2009 2008 2007 2006
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Barwert der erdienten Pensionsanspriche
zum 01.01. 317.271 270.436 291.278 313.068 288.513
Planvermaogen 60.154 58.563 61.048 60.795 59.125
Verpflichtungsuberschuss zum 01.071. 18.585 - 11.722 9.923 33.285 34.821
Erwartungsanpassungen in Bezug auf den
Wert der Verpflichtung = 23.325 - 36.177 33.146 33.889 1.231
Erwartungsanpassungen in Bezug auf den
Wert des Planvermogens = 1.765 1.034 - 10.061 - 4186 - 3.083

Der im Geschaftsjahr gebuchte Aufwand fiir die Zufithrung zu den Riickstellungen
fur leistungsorientierte Pensionszusagen setzt sich wie folgt zusammen:

2010 2009

TEUR TEUR

Dienstzeitaufwand 9.368 7.991

Zinsaufwand 15.877 15.247

Erwartete Ertrage aus dem Planvermogen = 2.845 - 2.456
Tilgung von versicherungsmathematischen

Gewinnen/Verlusten 21 - 299

22.420 20.483

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 Ruckstellungen 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:

2010 2009

TEUR TEUR

Anfangsbestand 34.988 57.076
Verbrauch - 33352 - 23.39
Auflosung = 173 - 8.957
Zugang 45.347 10.264
Anderungen Konsolidierungskreis = 1.887 —
Abzinsung = 771 —
Endbestand 44152 34.988

Latente Steuerverpflichtungen werden unter der Position Passive latente Steuern
ausgewiesen.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Passive latente Steuern
Die Passiven latenten Steuern entfallen auf folgende Positionen:

Gesamt erfolgswirksame erfolgsneutrale Gesamt
Veranderungen Veranderungen
2010 2010 2010 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR
Immaterielle Vermogensgegenstande 17.491 43 3.256 14.192
Kapitalanlagen 168.747 4.182 32.289 132.276
Anteil der Rickversicherer an den
versicherungstechnischen Ruckstellungen 25 3 = 22
Sonstiges langfristiges Vermogen = 130 = 130
Forderungen 706 943 = 12 1.661
Ubrige kurzfristige Aktiva 1 — — 1
Versicherungstechnische Riickstellungen 78.925 21.196 = 2.973 103.094
Andere Rickstellungen 4.220 3.037 = 1.183
Verbindlichkeiten 116 723 = 839
Passive Rechnungsabgrenzungsposten = 20 = 20
270.231 15.747 32.560 253.418
Sonstige Riickstellungen
Sonstige Riickstellungen wurden gebildet fiir:
2010 2009
TEUR TEUR
Abschlussprovisionen 26.088 20.996
Urlaubs- und Zeitguthaben 14.916 14.335
Ubrige Verpflichtungen 26.103 36.974
67.107 72.305

| Zum Inhaltsverzeichnis |

Unter dem Punkt Ubrige Verpflichtungen sind als groRte Positionen Riickstellungen
fur Steuerzinsen, ausstehende Rechnungen, Aufsichtsratsvergiitung sowie Jahres-
abschluss- und Priifungskosten erfasst.
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Aus folgender Tabelle ergibt sich die Entwicklung der Riickstellungen:

2010 2009
TEUR TEUR
Ruckstellungen fur Abschlussprovisionen
Anfangsbestand 20.996 24574
Verbrauch - 22.018 - 23.058
Auflésung = 39 - 666
Zugang 22.544 20.146
Anderungen Konsolidierungskreis = —
Umbuchungen 4.605 —
Endbestand 26.088 20.996
Ruckstellungen fur Urlaubs- und Zeitguthaben
Anfangsbestand 14.335 13.715
Verbrauch = 6.036 - 6.481
Auflosung — _
Zugang 6.722 7.102
Anderungen Konsolidierungskreis = 105 —
Umbuchungen — I 1
Endbestand 14.916 14.335
Rickstellungen fir Gbrige Verpflichtungen
Anfangsbestand 36.974 40.224
Verbrauch - 26721 - 19.223
Auflosung = 2355 - 4.476
Zugang 25.624 20.276
Anderungen Konsolidierungskreis = 2.636 —
Auf- bzw. Abzinsung = 178 —
Umbuchungen = 4.605 173
Endbestand 26.103 36.974

Die ausgewiesenen Sonstigen Riickstellungen sind iberwiegend kurzfristiger Natur.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(21) Verbindlichkeiten

Diese Position umfasst Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gege-
benen Versicherungsgeschift, Verbindlichkeiten aus Versicherungsgeschaft, Ver-
bindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten sowie Sonstige Verbindlichkeiten.

Verbindlichkeiten aus Versicherungsgeschaft

Mit Ausnahme der Verbindlichkeiten aus Beitragsdepots werden die Verbindlich-
keiten aus Versicherungsgeschaft innerhalb eines Geschaftsjahres beglichen.
Sie setzen sich wie folgt zusammen:

Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

2010 2009
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegenuber Versicherungsnehmern 33.681 38.687
davon Verbindlichkeiten aus Beitragsdepots 16.935 20.884
davon gegentiber verbundenen Unternehmen 2 —
gegenuber Versicherungsvermittlern 67.524 65.655
davon gegenuber verbundenen Unternehmen 11 329
101.205 104.342
Abrechnungsverbindlichkeiten
aus dem Ruckversicherungsgeschaft 14.269 13.537
115.474 117.879

Fir die Verbindlichkeiten aus Beitragsdepots ergibt sich folgende Gliederung
nach Laufzeiten:

2010 2009

TEUR TEUR

bis zu 1 Jahr 609 1.125
mehr als 1 bis 2 Jahre 1.403 1.754
mehr als 2 bis 3 Jahre 1.623 1.896
mehr als 3 bis 4 Jahre 1.737 1.956
mehr als 4 bis 5 Jahre 2.049 2.320
mehr als 5 bis 10 Jahre 5.370 7.007
mehr als 10 Jahre 4.143 4.826
16.934 20.884

Per saldo sind die Verbindlichkeiten aus Beitragsdepots um 4,0 Millionen EUR auf
16,9 Millionen EUR gesunken. Dabei stehen Zugidngen in Hohe von 2,1 Millionen
EUR und Zufithrungen aus Zinsen in Hohe von 1,0 Millionen EUR Entnahmen in
Hohe von 7,0 Millionen EUR gegeniiber.
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Geschiftsfeld NURNBERGER Krankenversicherung

2010 2009
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegenuber Versicherungsnehmern 1.673 1.605
gegenuber Versicherungsvermittlern 3 —
1.677 1.605
Abrechnungsverbindlichkeiten
aus dem Ruckversicherungsgeschaft 107 77
1.783 1.683

Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

2010 2009
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegenuber Versicherungsnehmern 16.357 17.832
gegenuber Versicherungsvermittlern 7.449 6.509
23.806 24.341
Abrechnungsverbindlichkeiten
aus dem Ruckversicherungsgeschaft 1.492 4.608
25.298 28.949
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Nach Laufzeiten ergibt sich folgende Gliederung:
2010 2009
TEUR TEUR
bis zu 1 Jahr 170.102 191.488
mehr als 1 bis 2 Jahre 5.922 101.827
mehr als 2 bis 3 Jahre 5.114 1.404
mehr als 3 bis 4 Jahre 5.718 1.581
mehr als 4 bis 5 Jahre 7.693 1.387
mehr als 5 bis 10 Jahre 167.087 14.973
mehr als 10 Jahre 34.468 218.352
396.104 531.012

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Die zum 31. Dezember 2010 bestehenden Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden wie folgt verzinst:

Zinssatz in % TEUR
0,25 bis 1,00 954
1,01 bis 2,00 259
2,01 bis 3,00 35.392
3,01 bis 4,00 11.216
4,01 bis 5,00 38.206
5,01 bis 6,00 98.190
6,01 bis 7,00 41.785

226.002

Der beizulegende Zeitwert der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten betragt
417.594 (550.362) TEUR.

Sonstige Verbindlichkeiten
Die Position Sonstige Verbindlichkeiten setzt sich wie folgt zusammen:

2010 2009
TEUR TEUR
Sonstige Verbindlichkeiten aus Steuern 15.698 17.414
Sonstige Verbindlichkeiten im Rahmen der
sozialen Sicherheit 1.220 1.514
Sonstige Verbindlichkeiten aus Termingeschaften 23.627 18.129
Sonstige Verbindlichkeiten aus der
Versicherungsvermittlung 1.711 1.898
Sonstige Verbindlichkeiten aus Riicknahmeverpflichtungen 43.611 62.592
Sonstige Verbindlichkeiten aus
gesellschaftsrechtlichen Verpflichtungen 2.938 16.798
Sonstige Verbindlichkeiten aus Darlehen 20.000 20.000
Sonstige Verbindlichkeiten aus Bankkundeneinlagen 294.963 278.151
Sonstige Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen 327 283
Sonstige Verbindlichkeiten gegentber
assoziierten Unternehmen 4.444 2.964
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.191 7.614
Sonstige Verbindlichkeiten Rest 26.610 22.495
442.340 449.852

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:

2010 2009

TEUR TEUR

bis zu 1 Jahr 375.403 363.483
mehr als 1 bis 5 Jahre 62.666 74.559
mehr als 5 bis 10 Jahre 790 8.032
mehr als 10 Jahre 3.481 3.778
442.340 449.852

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 20.482 (20.528) TEUR.

Der beizulegende Zeitwert der sonstigen Verbindlichkeiten aus Termingeschaften
verteilt sich auf die einzelnen Gruppen der Zeitwerthierarchie von Finanzinstrumen-

ten wie folgt:

Gruppe 1 Gruppe 2
2010 2009 2010 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR

Summe Zeitwert

2009 2010 2009
TEUR TEUR TEUR

4.248 235 19.379 17.894

— 23.627 18.129

(22) Rechnungsabgrenzungsposten

Hier werden im Wesentlichen abzugrenzende Zins- und Mietzahlungen erfasst.
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Erlauterungen
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:

2010 2009
TEUR TEUR
Gebuchte Beitrage aus
selbst abgeschlossenem Versicherungsgeschaft
Geschaftsfeld Lebensversicherung 2.435.933 2.331.622
Geschaftsfeld Krankenversicherung 160.066 147.395
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 774.504 793.098
Konsolidierung/Sonstiges = 6.774 - 9.966

3.363.728 3.262.148

Gebuchte Beitrage aus
Ubernommenem Versicherungsgeschaft

Geschaftsfeld Lebensversicherung 3 - 43
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 20.354 19.239
Konsolidierung/Sonstiges — 21
20.357 19.175
Beitrage aus Ruckstellung flir Beitragsrickerstattung
Geschaftsfeld Lebensversicherung 132.846 130.312
Geschaftsfeld Krankenversicherung 13.082 6.001
145.928 136.313
Veranderung der Bruttobeitragstbertrage
Geschaftsfeld Lebensversicherung 2.554 6.954
Geschaftsfeld Krankenversicherung = S 3
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung - 28565 - 20.667
- 26014 - 13.716
Summe Beitragseinnahmen laut Konzern-GuV 3.504.000 3.403.921
(2) Ertrage aus Kapitalanlagen
Folgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Ertrige:
2010 2009
TEUR TEUR
Kapitalanlagen aus konventionellem Geschaft
Laufende Ertrage 597.047 567.749
Ertrage aus Zuschreibungen 15.850 15.626
Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 212.306 256.202
Sonstige Ertrage 111.273 105.855
936.476 945.432
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebens- und Unfallversicherungspolicen
Nicht realisierte Gewinne aus Fondsgebundenen Versicherungen 648.651 850.909
Ubrige Ertrige aus Fondsgebundenen Versicherungen 40.138 55.922
688.789 906.831

1.625.264 1.852.263
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Aus bereits abgeschriebenen Darlehen wurde ein Zinsertrag in Hohe von 1,6 (1,6)
Millionen EUR erzielt. Zinsforderungen in Hohe von 0,6 (0,7) Millionen EUR haben
wir abgeschrieben.

Die weiteren Erlduterungen beziehen sich auf die Kapitalanlagen aus konventio-
nellem Geschaft.

Laufende Ertrdge ergaben sich aus folgenden Quellen:

2010 2009
TEUR TEUR
Fremdgenutzte Grundstiucke und Bauten 31.532 29.975
Anteile an assoziierten Unternehmen 14.773 4.439
davon Zinsertrage = —
davon Dividendenertrage 215 —
Darlehen und Forderungen 292.641 289.278
Finanzinstrumente — Gehalten bis zur Endfalligkeit 140 449
Finanzinstrumente — Jederzeit verauerbar 239.103 223.891
davon Zinsertrage 186.410 184.642
davon Dividendenertrage 52.694 39.249
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt 15.253 14.287
Ubrige Kapitalanlagen 3.605 5.430
davon Zinsertrage 3.605 4.102
597.047 567.749
Die Ertrage aus Zuschreibungen verteilen sich wie folgt:
2010 2009
TEUR TEUR
Fremdgenutzte Grundstucke und Bauten = 56
Anteile an verbundenen Unternehmen 532 35
Anteile an assoziierten Unternehmen 4.796 —
Darlehen und Forderungen 1.541 3.392
Finanzinstrumente — Jederzeit verauerbar 872 203
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt 8.109 11.940
15.850 15.626
Gewinne aus Abgangen entstanden bei folgenden Positionen:
2010 2009
TEUR TEUR
Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten 56 3
Anteile an assoziierten Unternehmen = 3.969
Darlehen und Forderungen 2.092 446
Finanzinstrumente — Jederzeit verauerbar 208.996 249.168
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt 1.136 2.251
Entkonsolidierung abgegangener Tochterunternehmen 26 365
212.306 256.202
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Die Gewinne aus dem Abgang jederzeit verauerbarer Finanzinstrumente sind
iberwiegend auf Vermogensumschichtungen innerhalb der Wertpapier-Spezial-

fonds zuriickzufiihren.

Die sonstigen Ertrdge resultieren im Wesentlichen aus erfolgswirksam zum beizu-

legenden Zeitwert angesetzten Finanzinstrumenten.

Nettoergebnisse aus Finanzinstrumenten ergaben sich nach der in der Beschrei-
bung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fiir Finanzinstrumente darge-

stellten Definition wie folgt:

2010 2009
TEUR TEUR
Darlehen und Forderungen 295.410 280.417
Finanzinstrumente — Gehalten bis zur Endfalligkeit 140 449
Finanzinstrumente — Jederzeit verauRerbar 372.327 237.490
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt - 18.766 103.668
davon Handelsbestande - 35.016 117.068
davon aufgrund , Fair-Value-Option” 16.250 13.399
Finanzielle Verbindlichkeiten - 41.012 43.735
608.099 370.953

Im Nettoergebnis sind Gesamtzinsertrdge aus nicht erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten in Hohe von 482.796 (478.471)
TEUR und Gesamtzinsaufwendungen fiir finanzielle Verbindlichkeiten in Hohe

von 41.012 (43.735) TEUR enthalten.

Aufgrund von Wertminderungen wurden 49,0 (179,2) Millionen EUR aus der unter
der Eigenkapitalposition Ubrige Riicklagen erfassten ,Neubewertungsriicklage“

in die Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht.
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(3) Ertrage aus Riickversicherungsgeschaft

Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Ertrige aus Riickversi-
cherungsgeschift und deren Verteilung auf die Geschiftsfelder im NURNBERGER

Konzern:
2010 2009
TEUR TEUR
Anteil der Rickversicherer an den Zahlungen
fur Versicherungsfalle im selbst abgeschlossenen
Geschaft ohne Schadenregulierungskosten
Geschaftsfeld Lebensversicherung 37.179 35.825
Geschaftsfeld Krankenversicherung 425 165
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 116.236 137.053
Konsolidierung/Sonstiges — 5
153.840 173.038
Anteil der Riickversicherer an den Zahlungen
fur Versicherungsfalle im ibernommenen
Geschaft ohne Schadenregulierungskosten
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 3.816 1.339
Anteil der Rickversicherer an den Schaden-
regulierungskosten im selbst abgeschlossenen Geschaft
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 17.495 17.620
Erhaltene Ruckversicherungsprovisionen
und -gewinnbeteiligungen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 16.368 17.852
Geschaftsfeld Krankenversicherung 27 15
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 41.191 45.624
Konsolidierung/Sonstiges o - 7
57.586 63.484
Veranderung der versicherungstechnischen Riickstellungen
fur das in Ruckdeckung gegebene Geschaft
Geschaftsfeld Lebensversicherung 33.831 43.402
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 21.127 12.555
54.958 55.957
Summe Ertrage aus Riickversicherung laut Konzern-GuV 287.694 311.438

(4) Sonstige Ertrage

Die Position enthélt die Umsatzerlose aus den Autohandelsgesellschaften in Hohe
von 564,1 (697,7) Millionen EUR. Sonstige versicherungstechnische Ertrage sind
in Hohe von 24,6 (15,2) Millionen EUR, Provisionen aus Vermittlungsleistungen in
Hohe von 35,5 (33,4) Millionen EUR erfasst. Des Weiteren sind Wahrungskurs-
gewinne von 2,3 (5,0) Millionen EUR sowie Ertrage aus der Erhohung noch nicht
falliger Anspriiche an Versicherungsnehmer von 11,3 (12,5) Millionen EUR einge-
flossen. Aus treuhandahnlichen Tatigkeiten wurden Ertrdge in Hohe von 143 (143)
TEUR erzielt. Fiir die Anlage der Versicherungsbeitrage aus Fondsgebundenen
Versicherungen in Fondsanteilen erlosen die Kapitalanlagegesellschaften Verwal-
tungsvergiitungen, wovon wir einen Anteil fiir die Zulieferung des Anlagevolumens
erhalten.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(5) Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen

Folgende Ubersicht erliutert die Zusammensetzung der Aufwendungen fiir Versiche-
rungsleistungen und deren Verteilung auf die Geschiftsfelder im NURNBERGER

Konzern:
2010 2009
TEUR TEUR
Zahlungen fur Versicherungsfalle im selbst abgeschlossenen
Geschaft ohne Schadenregulierungskosten
Geschaftsfeld Lebensversicherung 1.468.442 1.387.518
Geschaftsfeld Krankenversicherung 73.098 67.449
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 438.482 470.372
Konsolidierung/Sonstiges = 829 - 393

1.979.193 1.924.946

Zahlungen fur Versicherungsfalle im tbernommenen
Geschaft ohne Schadenregulierungskosten

Geschaftsfeld Lebensversicherung 10 74

Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 15.162 8.166

Konsolidierung/Sonstiges — I 36
15.173 8.204

Schadenregulierungskosten im selbst abgeschlossenen

Geschaft

Geschaftsfeld Lebensversicherung 17.728 17.110

Geschaftsfeld Krankenversicherung 3.515 2.809

Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 72.825 71.685

Konsolidierung/Sonstiges = 1.799 - 1.783
92.269 89.821

Veranderung der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle

Geschaftsfeld Lebensversicherung 21.757 - 157

Geschaftsfeld Krankenversicherung 1.908 374

Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 40.502 - 14.961

Konsolidierung/Sonstiges = 31
64.167 - 14712

Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen

Bruttoruckstellungen

Geschaftsfeld Lebensversicherung 1.304.219 1.493.850

davon Direktgutschrift zur Deckungsrickstellung = —
Geschaftsfeld Krankenversicherung 71.741 58.088
davon Direktgutschrift zur Deckungsriickstellung 1.373 1.119
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 1.368 1.307
Konsolidierung/Sonstiges = 2.943 - 7.151

1.374.385 1.546.095

| Zum Inhaltsverzeichnis |



NURNBERGER Konzern 217

2010 2009
TEUR TEUR
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung
Geschaftsfeld Lebensversicherung 447.943 284.697
Geschaftsfeld Krankenversicherung 15.427 16.123
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 932 1.124
Konsolidierung/Sonstiges = 504 - 473
463.797 301.471
Zinsen fiir Uberschussanteile
Geschaftsfeld Lebensversicherung 16.645 17.371
Summe Aufwendungen fur
Versicherungsleistungen laut Konzern-GuV 4.005.629 3.873.195

Bei den Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung sind 37,2 (-88,3) Millionen EUR
auf die erfolgswirksame Veranderung der Riickstellung fiir latente Beitragsricker-
stattung zuriickzufiihren.

(6) Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Aufwendungen fiir
den Versicherungsbetrieb und deren Verteilung auf die Geschaftsfelder im

NURNBERGER Konzern:
2010 2009
TEUR TEUR
Abschlussaufwendungen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 355.769 372.657
Geschaftsfeld Krankenversicherung 16.102 14.723
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 127.876 131.589
Konsolidierung/Sonstiges = 3.627 - 3.974
496.121 514.995
Verwaltungsaufwendungen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 83.869 84.091
Geschaftsfeld Krankenversicherung 5.440 5.489
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 104.252 105.906
Konsolidierung/Sonstiges = 2.857 - 2.878
190.704 192.608
Summe Aufwendungen fur den
Versicherungsbetrieb laut Konzern-GuV 686.825 707.603

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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(7) Aufwendungen aus Riickversicherungsgeschaft

Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Aufwendungen aus
Riickversicherungsgeschéift und deren Verteilung auf die Geschaftsfelder im

NURNBERGER Konzern:
2010 2009
TEUR TEUR
Abgegebene Rickversicherungsbeitrage
im selbst abgeschlossenen Geschaft
Geschaftsfeld Lebensversicherung 78.215 78.749
Geschaftsfeld Krankenversicherung 434 452
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 182.904 201.823
Konsolidierung/Sonstiges = 21
261.553 281.004
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage
im Ubernommenen Geschaft
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 6.015 6.279
Veranderung des Anteils der Rickversicherer
an den Bruttobeitragsubertragen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 64 39
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 27 —
91 39
Veranderung des Anteils der Riickversicherer
an der Deckungsruckstellung
Geschaftsfeld Lebensversicherung 2.059 1.995
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 2 —
2.061 1.995
Veranderung des Anteils der Riickversicherer an der
Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Geschaftsfeld Lebensversicherung 364 546
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 5.621 20.082
5.985 20.628
Veranderung des Anteils der Rlckversicherer
an den Sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen
Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung 1.169 110
Anteil der Rickversicherer an der Wertentwicklung
in der Fondsgebundenen Lebensversicherung
Geschaftsfeld Lebensversicherung 12.579 —
An Riuckversicherer bezahlte Depotzinsen
Geschaftsfeld Lebensversicherung 6.868 2.434
Summe Aufwendungen aus Rickversicherung
laut Konzern-GuV 296.322 312.489
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(8) Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

Folgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Aufwendungen fiir Kapital-

anlagen:
2010 2009
TEUR TEUR
Kapitalanlagen aus konventionellem Geschaft
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 73.803 213.243
Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 35.570 59.660
Aufwendungen aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 1 8.461
Aufwendungen fur die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsen, Derivate und sonstige Aufwendungen 192.214 262.547
301.588 543.911
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebens- und Unfallversicherungspolicen
Nicht realisierte Verluste aus
Fondsgebundenen Versicherungen 6.946 11.367
Ubrige Aufwendungen aus
Fondsgebundenen Versicherungen 4.063 3.625
11.009 14.993
312.597 558.903

Die weiteren Erlduterungen beziehen sich auf die Kapitalanlagen aus konventio-
nellem Geschaft.

Abschreibungen auf Kapitalanlagen waren in folgenden Kategorien vorzunehmen:

2010 2009

TEUR TEUR

Fremdgenutzte Grundstiucke und Bauten 16.450 8.046

Anteile an Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen 1 43

Darlehen und Forderungen 864 12.699

Finanzinstrumente — Jederzeit verauerbar 48.817 179.291
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert angesetzt 7.514 12.924

Ubrige Kapitalanlagen 157 240

73.803 213.243

Bei folgenden Positionen ergaben sich Verluste aus Abgang:

2010 2009

TEUR TEUR

Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten 274 25

Finanzinstrumente — Jederzeit verauRerbar 28.653 56.482
Finanzinstrumente — Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert angesetzt 427 282

Entkonsolidierung Tochterunternehmen 6.215 2.871

35.570 59.660

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Die Verluste aus dem Abgang jederzeit verdauBerbarer Finanzinstrumente sind
iberwiegend auf Vermogensumschichtungen innerhalb der Wertpapier-Spezial-
fonds zuriickzuftihren und werden durch entsprechend hohere Gewinne deutlich
iberkompensiert.

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 512,1
(640,4) Millionen EUR, der mit 2,8 (2,6) Millionen EUR Wertminderungen von
Vorraten umfasst, enthalt die Position Provisionsaufwendungen fiir das Vermittlungs-
geschéft, 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 Wiahrungskursverluste in Hohe von 3,1 (2,6)
Millionen EUR sowie Aufwendungen aus treuhanddhnlichen Tatigkeiten in Hohe
von 143 (143) TEUR erfasst. Aufwendungen aus der Verminderung noch nicht falliger
Anspriiche an Versicherungsnehmer sind im Berichtsjahr in Hohe von 1 (324) TEUR
angefallen.
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(11) Steuern

Die im Konzernabschluss ausgewiesenen Ertragsteuern setzen sich wie folgt zu-
sammen (negative Betrdge stellen Ertragspositionen dar):

2010 2009
TEUR TEUR
Tatsachliche Steuern
des Geschaftsjahres 32.729 22.426
fur Vorjahre 12.375 173
45.104 22.599
Latente Steuern
aufgrund der Veranderung temporarer Differenzen - 22376 - 14.084
aufgrund des Verbrauchs bzw. der
Entstehung steuerlicher Verlustvortrage 4.455 6.051
aufgrund von Steuersatzanderungen 22 - 3
aufgrund bisher nicht aktiv abgegrenzter Verlustvortrage = —
aufgrund von Wertberichtigungen aktiver
latenter Steuern auf Verlustvortrage 431 - 63
aufgrund von Wertberichtigungen aktiver
latenter Steuern auf temporare Differenzen 766 1.651
- 16702 - 6.448
Ertragsteuern 28.402 16.151

Die Nutzung bisher nicht aktivierter steuerlicher Verlustvortrage hat zu einer Minde-
rung des tatsachlichen Ertragsteueraufwands in Hohe von 0,9 (1,1) Millionen EUR
gefiihrt.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Der ausgewiesene Ertragsteueraufwand ist 2010 um 7,0 Millionen EUR hoher (im
Vorjahr um 0,5 Millionen EUR niedriger) als der erwartete Ertragsteueraufwand.
Ausgehend vom Ergebnis vor Ertragsteuern ergibt sich folgende Uberleitung vom
erwarteten zum tatsachlichen Ertragsteueraufwand:

2010 2009
TEUR TEUR
Ergebnis vor Ertragsteuern 67.840 52.866
Konzernertragsteuersatz (in %) 31,48 % 31,48 %
Erwarteter Ertragsteueraufwand 21.356 16.642
Auswirkungen
von Steuersatzdifferenzen = 430 - 697
von Steuersatzanderungen 22 - 4
im Geschaftsjahr erfasster Steuern aus Vorjahren 10.445 - 1.373
nicht anrechenbarer Ertragsteuern 2.583 - 3.097
nicht abziehbarer Aufwendungen 6.994 7.381
steuerfreier Ertrage = 2729 - 2.243
gewerbesteuerlicher Hinzurechnungen und Kirzungen 2.738 2.746
steuerlicher Bemessungsgrundlagen-Transfers an
Konzernfremde 73 143
aus der Wertberichtigung aktiver latenter Steuern 5.326 6.903
aus der Aktivierung von Korperschaftsteuer-Guthaben - 18753 - 5.548
permanenter Effekte bilanzieller Natur = 13 - 217
permanenter Effekte auf Konsolidierungsebene 774 - 4.445
Sonstige 16 - 40
Tatsachlicher Ertragsteueraufwand 28.402 16.151

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 5,7 (18,1) Millionen EUR wurden im Geschaftsjahr direkt
dem Eigenkapital belastet.

Im Zusammenhang mit Anteilen an Tochterunternehmen bestehen zu versteuernde
temporare Differenzen von 19,3 (24,2) Millionen EUR und abzugsfahige temporare
Differenzen von 9,6 (14,1) Millionen EUR, fiir die jeweils keine latenten Steuern
bilanziert wurden.
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Fiir folgende noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage und sonstige abzugs-
fahige temporare Differenzen wurden dartiber hinaus keine aktiven latenten Steuern

angesetzt:
2010 2009
TEUR TEUR
Korperschaftsteuerliche Verlustvortrage 222.881 222.082
Gewerbesteuerliche Verlustvortrage 91.800 102.055
Abzugsfahige temporare Differenzen 12.181 14.604

Die angegebenen korperschaftsteuerlichen und gewerbesteuerlichen Verlustvor-
trage beinhalten vergleichbare ausliandische Verlustvortrage. Nicht angesetzte
Zinsvortrage nach § 4h EStG sowie nicht angesetzte Verlustvortrage nach § 15a
EStG sind in den korperschaftsteuerlichen Verlustvortrdgen enthalten. Die nicht
angesetzten steuerlichen Verlustvortrage sind zeitlich unbegrenzt nutzbar.

(12) Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie wird durch Division des auf die Aktiondre entfallenden
Konzernergebnisses durch die gewichtete durchschnittliche Anzahl der im Umlauf
befindlichen Aktien im entsprechenden Geschéiftsjahr ermittelt:

2010 2009
Auf Anteilseigner des NURNBERGER Konzerns
entfallendes Konzernergebnis in EUR 36.919.439 36.609.207
Aktienanzahl 11.520.000 11.520.000
Ergebnis je Aktie in EUR 3,20 3,18

Da keine Verwisserungseffekte auftreten, reprasentiert das so berechnete Ergebnis
sowohl das unverwisserte als auch das verwisserte Ergebnis je Aktie.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Fiir die Segmentbildung ist nach IFRS 8 ,Geschiftssegmente“ die interne Berichts-
struktur maBgeblich (,Management approach®). Folglich nehmen wir die Segmen-
tierung nach strategischen Geschaftsfeldern, entsprechend der Steuerung durch
den Vorstand und der Uberwachung durch den Aufsichtsrat, vor. Die Geschiftsfelder
gliedern sich in Lebens-Versicherungsgeschift, Kranken-Versicherungsgeschift,
Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschift sowie Bankdienstleistungen und setzen
sich wie folgt zusammen:

Lebens-Versicherungsgeschaft

Das Geschiftsfeld umfasst das Lebens-Versicherungsgeschift aus vier Lebensver-
sicherungs-Unternehmen einschlieBlich einer Pensionskasse sowie einen Pensions-
fonds. Daneben flieen mehrere Grundbesitzgesellschaften, Spezialfonds sowie
assoziierte Unternehmen ein. Die Versicherungsgesellschaften bieten modular auf-
gebaute Kapital- sowie Risikoversicherungen in verschiedenen Auspragungen an.
Wichtige Produkte sind hierbei Fondsgebundene und konventionelle Lebens- und
Rentenversicherungen sowie Berufsunfahigkeits-Versicherungen.

Kranken-Versicherungsgeschaft

Das Geschaftsfeld umfasst ein Krankenversicherungs-Unternehmen. Es bietet Pro-
dukte im Rahmen der privaten Krankenvoll- und -zusatzversicherung fiir Arbeit-
nehmer, 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 Schadenversicherungs-
Unternehmen, ein in der Schadenregulierung tatiges Dienstleistungs-Unternehmen,
ein Spezialfonds, Autohandels-, Grundbesitz- und Vermittlungsgesellschaften sowie
assoziierte Unternehmen ein. Das Kerngeschift besteht darin, den Kunden Versi-
cherungsschutz fur 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 tiberwacht werden.
Segmentiibergreifende Verrechnungen von Dienstleistungen werden grundsatzlich
nach dem Vollkostenprinzip vergiitet und entsprechen den versicherungsaufsichts-
rechtlichen Vorgaben.
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Im Anschluss an Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung sowie Auf-
stellung der erfassten Ertrige und Aufwendungen stellen wir unter der Uberschrift
»,Segmentberichterstattung” die Gliederung von Konzernbilanz sowie Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung nach Geschiftsfeldern dar. Diese Tabellen sind Be-
standteil des Konzernanhangs. Die folgenden Angaben erganzen die dort enthal-
tenen Informationen:

2010 2009
TEUR TEUR
Lebens-Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit externen Kunden 2.429.801 2.321.837
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit anderen Segmenten 6.135 9.742
Zinsen und ahnliche Ertrage 436.010 424.911
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 21.384 19.241
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 68.879 201.679
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen 10.364 15.220
Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen 10.173 - 4.141
PlanmaRige Abschreibungen langfristiger
Vermogenswerte' 2 12.569 11.254
Wertaufholungen langfristiger Vermogenswerte? = —
Wertminderungen langfristiger Vermogenswerte' 2 2.456 4.071
Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen 77911 70.176
Andere nicht zahlungswirksame Posten
(ohne planmaRige Abschreibungen) 174.916 256.229
Zugang zu langfristigen Vermogenswerten? 10.383 18.691

Kranken-Versicherungsgeschaft

Gebuchte Bruttobeitrage

aus Transaktionen mit externen Kunden 160.066 147.395
Gebuchte Bruttobeitrage

aus Transaktionen mit anderen Segmenten = —

Zinsen und ahnliche Ertrage 19.775 18.369
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 199 181
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 62 1.642
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen 61 312

Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode

bilanzierten assoziierten Unternehmen = —
PlanmaRige Abschreibungen langfristiger

Vermogenswerte' 2 985 940

Wertaufholungen langfristiger Vermogenswerte? = —
Wertminderungen langfristiger Vermdgenswerte' 2 6 25
Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten

assoziierten Unternehmen — —
Andere nicht zahlungswirksame Posten

(ohne planmaRige Abschreibungen) = 825 7.673
Zugang zu langfristigen Vermogenswerten? 205 357

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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2010 2009
TEUR TEUR
Schaden- und Unfall-Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit externen Kunden 794.218 812.092
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit anderen Segmenten 640 245
Zinsen und ahnliche Ertrage 33.931 34.628
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 4.243 3.873
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 2.667 8.906
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen 651 93
Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen 726 435
PlanmaRige Abschreibungen langfristiger
Vermogenswerte' ? 12.444 11.173
Wertaufholungen langfristiger Vermdgenswerte? = —
Wertminderungen langfristiger Vermogenswerte' 2 101 340
Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen 11.603 13.058
Andere nicht zahlungswirksame Posten
(ohne planmaRige Abschreibungen) 2.673 19.279
Zugang zu langfristigen Vermogenswerten? 12.111 11.254
Bankdienstleistungen
Provisionserlose
aus Transaktionen mit externen Kunden 21.945 17.981
Provisionserlose
aus Transaktionen mit anderen Segmenten 301 191
Zinsen und ahnliche Ertrage 12.231 14.064
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 6.964 9.310
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 1.780 1.097
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen 391 4
Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen = —
PlanmaRBige Abschreibungen langfristiger
Vermogenswerte? 554 503
Wertaufholungen langfristiger Vermogenswerte? — —
Wertminderungen langfristiger Vermogenswerte? = 7
Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen 715 715
Andere nicht zahlungswirksame Posten
(ohne planmaRBige Abschreibungen) 298 3.248
Zugang zu langfristigen Vermogenswerten? 314 1.066
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2010 2009
TEUR TEUR
Konsolidierung/Sonstiges
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit externen Kunden = —
Gebuchte Bruttobeitrage
aus Transaktionen mit anderen Segmenten = 6.774 - 9.987
Zinsen und ahnliche Ertrage = 2.644 - 2.922
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 16.370 16.835
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 415 1.095
Zuschreibungen auf Kapitalanlagen 4383 - 3
Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen 3.659 1.729
PlanmaRige Abschreibungen langfristiger
Vermogenswerte? 822 937
Wertaufholungen langfristiger Vermdgenswerte? = —
Wertminderungen langfristiger Vermogenswerte? = 3
Anteile an den nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen 74.036 72.611
Andere nicht zahlungswirksame Posten
(ohne planmaRige Abschreibungen) 7.833 - 22.950
Zugang zu langfristigen Vermogenswerten? 3.477 1.462

"Wor Verteilung auf die Funktionsbereiche aufgrund der Besonderheiten des Versicherungsgeschafts
2Unter den langfristigen Vermogenswerten erfassen wir immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen
und den eigengenutzten Grundbesitz.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Erlauterungen zur
Kapitalfluss-
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Entsprechend TAS 7.20 haben wir den Kapitalfluss aus der laufenden Geschiftstatig-
keit nach der indirekten Methode dargestellt.

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel der NURNBERGER
Versicherungsgruppe im Lauf des Geschaftsjahres durch Zu- und Abfliisse veran-
dert haben. Dabei erfolgt eine Dreiteilung der Zahlungsstrome in laufende Geschéfts-
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 500,6 (484,3) Millionen
EUR, aus Dividenden in Hohe von 53,1 (39,5) Millionen EUR. Die Zahlungsmittel-
abfliisse aus Zinsen betragen 56,0 (51,9) Millionen EUR. Aus Ertragsteuern resultiert
ein Mittelabfluss in Hohe von 14,7 (21,7) Millionen EUR.

Die Position 7. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertriage sowie
Berichtigungen des Uberschusses enthilt nicht realisierte Gewinne und Verluste
aus Fondsgebundenen Versicherungen in Hohe von -641,7 (-839,5) Millionen EUR.

Der Mittelabfluss aus der Finanzierungstatigkeit ist iitberwiegend auf die Riickzahlung
finanzieller Verbindlichkeiten zuriickzuftihren.

An der bislang nach der Equity-Methode bewerteten TECHNO Versicherungsdienst
GmbH haben wir weitere Anteile erworben, wodurch sich der Konzernanteil auf
51,0 % erhoht hat. Entsprechend wird die Gesellschaft seit dem Erwerbszeitpunkt
mit Eintritt der Moglichkeit zur Beherrschung als Tochterunternehmen einbezogen.

Hierzu machen wir folgende Angaben:

TEUR
Kaufpreis 5.000
Durch Zahlungsmittel und -aquivalente beglichener Teil des Kaufpreises 5.000
Mit dem Erwerb Gbernommene Zahlungsmittel und -aquivalente 305
Vermogenswerte und Schulden ohne Zahlungsmittel und -aquivalente
Anlagevermogen 15.986
Umlaufvermogen, aktive Rechnungsabgrenzung und aktive Steuerabgrenzung 994
Anteile der Minderheitsgesellschafter 6.768
Ruckstellungen, Verbindlichkeiten und passive Rechnungsabgrenzung 4.520

Der Verkauf weiterer 44,1 % der Anteile an der MOHAG Motorwagen-Handelsgesell-
schaft mbH fithrt neben dem Abgang dieses Unternehmens zum Ausscheiden von
vier weiteren Tochterunternehmen aus dem Konsolidierungskreis, da Konzernunter-
nehmen keinen beherrschenden Einfluss mehr ausiiben konnen.
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Hierzu machen wir folgende Angaben:

TEUR
VerauRBerungspreis —
Durch Zahlungsmittel und -aquivalente beglichener Teil des
Veraullerungspreises —
Mit dem Verkauf abgegebene Zahlungsmittel und -aquivalente 2.561
Vermogenswerte und Schulden ohne Zahlungsmittel und -dquivalente
Anlagevermogen 16.881
Umlaufvermaogen, aktive Rechnungsabgrenzung und aktive Steuerabgrenzung 62.356
Anteile der Minderheitsgesellschafter 5.218
Rickstellungen, Verbindlichkeiten und passive Rechnungsabgrenzung 71.164

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Sonstige Angaben
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Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Die in den Konzernabschluss der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft
(Muttergesellschaft) einbezogenen Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten Unter-
nehmen sind unter dem Punkt ,Anteilsbesitzaufstellung” aufgelistet.

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 Ertrdge aus dem Riickversicherungsgeschéft in Hohe von 13.848 (13.322) TEUR
und Aufwendungen aus dem Riickversicherungsgeschaft in Hohe von 14.850
(13.571) TEUR. Am Bilanzstichtag bestanden 111 (0) TEUR laufende Verbindlich-
keiten. Bei 13.098 (11.370) TEUR Depotforderungen aus dem in Riickdeckung iiber-
nommenen Versicherungsgeschaft handelt es sich um vom Erstversicherer gestell-
te Sicherheiten. Diese diirfen nicht mit anderen Forderungen zusammengefasst
oder mit Verbindlichkeiten verrechnet werden.

Assoziierte Unternehmen sind als Vermittlungsgesellschaften fiir Unternehmen der
NURNBERGER Versicherungsgruppe titig, zwei Tochtergesellschaften vermitteln
fiir ein assoziiertes Unternehmen. Hieraus resultieren Provisionsaufwendungen in
Hohe von 1.608 (3.631) TEUR sowie Provisionsertrage in Hohe von 10.569 (11.833)
TEUR. Zum Bilanzstichtag bestanden per saldo laufende Verbindlichkeiten in Hohe
von 2.505 (1.568) 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 im Wesentlichen Waren und
Beratungsleistungen. Die marktiibliche Vergilitung betrug insgesamt 57 (180) TEUR.

Die Vergltungen der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sind unter dem Punkt
»,Organbeziige und -kredite“ angegeben.

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 10 und 11 aufgefiihrt.
Die Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben

im Konzern der NURNBERGER Versicherungsgruppe beliefen sich im Berichtsjahr
auf 4.635 (4.223) TEUR und setzen sich wie folgt zusammen:

Grundbezuge variable Bezuge Gesamt Veranderung Barwert
Barwert Altersversorgung
Altersversorgung
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Dr. Werner Rupp 725 723 418 317 1.143 1.040 831 1.080 6.721 5.890
Dr. Armin Zitzmann 588 581 338 292 926 873 517 580  2.480 1.963
Dipl.-Pad. Walter Bockshecker 366 365 133 109 499 474 468 357 1.739 1.271
Dipl.-Kfm. Henning von der Forst 422 426 328 232 750 658 555 772  3.619  3.064
Dr. Wolf-Rudiger Knocke 363 365 203 162 566 527 531 519  2.690 2.159
Dr. Hans-Joachim Rauscher 437 433 314 218 751 651 599 680 3.932 3.333

2901 2893 1.734 1.330 4.635 4.223 3.501 3.988 21.181 17.680

Im Rahmen der fiir das Geschiftsjahr 2011 vorgesehenen Anpassung der Beziige
der Vorstandsmitglieder an die Verordnung tiber die aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen an Vergiitungssysteme im Versicherungsbereich wird auch die Einfiihrung
von Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung erfolgen.

Frithere Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen erhielten 1.848 (1.831)
TEUR,; fiir die Verpflichtungen gegentiber diesem Personenkreis aus Altersversor-
gung in Hohe von 27.981 (27.309) TEUR sind Pensionsrickstellungen gebildet.
Zum 31. Dezember 2010 bestanden keine Hypotheken-/Grundschuldforderungen an
Vorstandsmitglieder.

Fiir das Jahr 2010 ergaben sich Aufwendungen fiir die Aufsichtsratsmitglieder der
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft aus den Aufsichtsriten im Konzern
in Hohe von 2.207 (2.205) TEUR. Darin enthalten sind auch Beziige fiir die Mitglied-
schaft in den Ausschiissen der Aufsichtsrate. Zum Bilanzstichtag bestanden Hypo-
theken-/Grundschuldforderungen gegen Aufsichtsratsmitglieder von 324 (340) TEUR;
getilgt wurden im Berichtsjahr 16 (16) TEUR. Bei einer vereinbarten Laufzeit von
zehn Jahren betrdagt der Zinssatz 4,85 %.

Langfristiger Incentiveplan

Ein langfristiger Incentiveplan wird in der NURNBERGER Versicherungsgruppe
nicht verfolgt.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Beteiligungsprogramme

Im Berichtsjahr haben Vorstand und Aufsichtsrat wieder beschlossen, fest ange-
stellten Mitarbeitern von Konzerngesellschaften der NURNBERGER Versicherungs-
gruppe eine Vermogensbeteiligung im Sinne von § 3 Nr. 39 EStG anzubieten.
Die berechtigten Personen hatten die Mdglichkeit, im November bis zu 20 Aktien der
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft mit einem Nachlass zwischen 23,1 %
und 27,8 % des entsprechenden Borsenkurses zu erwerben. Zusétzlich erhielten die
Teilnehmer je eine Gratisaktie. Die Konzernunternehmen NURNBERGER Lebens-
versicherung AG, NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft, NURNBERGER SofortService AG, NURNBERGER
Communication Center GmbH und FURST FUGGER Privatbank KG erwarben zu
diesem Zweck am 10. und 15. November 2010 insgesamt 17.523 Aktien der
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft zum durchschnittlichen Preis von
54,03 EUR pro Aktie. Sie verdauBerten 16.244 dieser Aktien am 30. November 2010
an die Mitarbeiter zum durchschnittlichen Preis von 39,44 EUR pro Aktie.
Dariiber hinaus erhielten die Mitarbeiter 1.279 Gratisaktien. Die erworbenen und
wieder verduBBerten bzw. gratis weitergegebenen Aktien mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von 61.330,50 EUR entsprechen 0,2 % des Grundkapitals der
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft.

Personal
Unsere in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter- und Gemeinschaftsunter-

nehmen beschiftigten — hauptsichlich in Deutschland und Osterreich — im Jahres-
durchschnitt 5.822 (5.888) Mitarbeiter.

2010 2009
Inland
Innendienst 4.090 4.140
davon anteilig bei quotal einbezogenen Unternehmen 73 66
davon bei Autohandelsgesellschaften 850 864
angestellter AuBendienst 1.381 1.416
davon anteilig bei quotal einbezogenen Unternehmen 25 25
Ausland
Innendienst 303 286
davon anteilig bei quotal einbezogenen Unternehmen 14 13
angestellter AuBendienst 48 46
davon anteilig bei quotal einbezogenen Unternehmen 21 18
5.822 5.888

Der Personalaufwand — Lohne und Gehilter, soziale Abgaben sowie Aufwendungen
fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung — betrug im Berichtsjahr 325,2 (318,1)
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 28.800.000,00 EUR vorzuschlagen. Auf jede Stiickaktie entfallen hier-
von 2,50 EUR.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Den Hauptversammlungen der NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft und
der NURNBERGER Lebensversicherung AG soll der Abschluss eines Ergebnisab-
fihrungsvertrags zwischen beiden Gesellschaften mit Wirkung ab dem Geschafts-
jahr 2011 zur Entscheidung vorgelegt werden. Vorstand und Aufsichtsrat beider
Gesellschaften haben entsprechende Beschliisse gefasst. Die Wirksamkeit des Ergeb-
nisabfithrungsvertrags ist ferner abhangig von der Zustimmung der Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Diese hat bereits ihr Einverstandnis fiir den Fall
signalisiert, dass die Beschlusse der Hauptversammlungen wie vorgesehen erfolgen.

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Im Zusammenhang mit der Beteiligung an 2 (2) 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 6.933 (7.941) TEUR.

Als Gesellschafter der FURST FUGGER Privatbank KG hat sich die NURNBERGER
Beteiligungs-Aktiengesellschaft nach § 5 Abs. 10 des Statuts des innerhalb des
Bundesverbands deutscher Banken e. V. bestehenden Einlagensicherungsfonds ver-
pflichtet, den Bundesverband von allen Verlusten freizustellen, die diesem durch MaR-
nahmen nach § 2 Abs. 2 des Statuts zugunsten der FURST FUGGER Privatbank KG
entstehen.

Konzernunternehmen sind nach §§ 124 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds fir
die Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds kann iiber das angesammelte Vermo-
gen hinaus auf Grundlage der Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verordnung (Leben)
Sonderbeitrage in Hohe von 1 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-
riickstellungen erheben; dies entspricht einer Verpflichtung von 13.939

(14.480) TEUR.

Zusatzlich besteht die Verpflichtung, dem Sicherungsfonds oder alternativ der Pro-
tektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verfiigung zu stellen, sofern
die Mittel des Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Sie be-
tragt 1% der Summe der versicherungstechnischen Nettortickstellungen unter
Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds geleisteten
Beitrage. Zum Bilanzstichtag ergibt sich eine Verpflichtung von 124.936

(130.552) TEUR.

Weiter ergeben sich finanzielle Verpflichtungen daraus, dass der Sicherungsfonds
fiir die Krankenversicherer nach § 129 Abs. 5a VAG nach der Ubernahme von Ver-
sicherungsvertragen zur Erfiillung seiner Aufgaben Sonderbeitrage von bis zu 2 %o
der versicherungstechnischen Nettortickstellungen von den Krankenversicherungs-
Unternehmen erheben kann.

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Sonstige nicht aus der Bilanz ersichtliche finanzielle Verpflichtungen bestehen aus
Beteiligungsverhaltnissen in Hohe von 8.820 (10.420) TEUR und zugesagten, noch
nicht ausgezahlten Grundschulden und Krediten im Umfang von 11.988 (10.635)
TEUR. Weitere finanzielle Verpflichtungen resultieren aus nicht borsennotierten
Kapitalanlagen mit Eigenkapitalcharakter in Hohe von 270.758 (312.058) TEUR
sowie aus Miet- und Leasingvertragen in Hohe von jahrlich 14.112 (14.385) TEUR.
Aus quotal einbezogenen Unternehmen entfallen auf den Konzern Verpflichtungen
aus schwebenden Grundbesitzgeschaften in anteiliger Hohe von 900 (900) TEUR.
Im Rahmen einer Vergleichsvereinbarung iiber 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 fir 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 2010 mit Versicherungsbeginn bis
spatestens 1. Dezember 2010. Voraussetzung fiir die Haftungsfreistellung ist, dass
der Firmenkunde und dessen Arbeitnehmer ordnungsgeméSR iiber die Zillmerung
aufgeklart wurden und dass die jeweils giiltigen Antrage sowie Vereinbarungen zur
Entgeltumwandlung verwendet wurden. Infolge der Entscheidung des Bundesar-
beitsgerichts vom 15. September 2009 sehen wir die Eintrittswahrscheinlichkeit des
Haftungsfalls als dul8erst gering an.

Leasingverhaltnisse werden als Finanzierungsleasing eingestuft, wenn durch die im
Leasingvertrag oder in sonstigen Vertrdgen getroffenen Vereinbarungen die mit
dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken im Wesentlichen auf den Leasing-
nehmer ubertragen werden. Alle anderen Leasingverhaltnisse werden als Opera-
ting-Leasing klassifiziert. Der NURNBERGER Konzern nutzt geleaste Biiroriume aus
dem ersten Bauabschnitt des Verwaltungsgebaudes an der Ostendstralle in Niirn-
berg im Rahmen eines langfristigen Operating-Leasingverhaltnisses. Der in der Ge-
winn- und Verlustrechnung erfasste Leasingaufwand betragt 7.388 (7.232) TEUR.
Am 31. Dezember 2010 beliefen sich die zukiinftigen Mindestleasingraten bis zum
Ablauf der Grundmietzeit auf folgende Betrdge:

TEUR
2011 7.435
2012 7.595
2013 7.759
22.790
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Anteilsbesitzaufstellung nach § 313 Abs. 2 HGB

Folgende Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierte Unternehmen, an denen die
NURNBERGER Beteiligungs-Aktiengesellschaft unmittelbar oder iiber Konzern-
unternehmen mittelbar beteiligt ist, bilden zum 31. Dezember 2010 den Konsoli-
dierungskreis:

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
Business Tower Nurnberg (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, Niirnberg EUR 25 100
DURKOP GmbH, Braunschweig EUR 4.801 100
Durkop-Versicherungs- und Finanzdienst 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 KG, Augsburg EUR 13.294 99
FURST FUGGER Verwaltungs-GmbH, Augsburg EUR 1.025 100
GARANTA Versicherungs-AG, Nirnberg EUR 38.602 100
LOMOND Grundstlcksgesellschaft mbH & Co. KG, Grinwald EUR 25 100
MERLIN Master Fonds INKA, Diisseldorf EUR — 100
Minerva Fonds INKA, Dusseldorf EUR — 100
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, Nirnberg 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 USD 125 0,01"
NURNBERGER Investment Services GmbH, Niirnberg EUR 50 100
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg EUR 10.000 100
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg EUR 40.000 100
NURNBERGER Pensionsfonds AG, Nurnberg EUR 4.770 100
NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg EUR 3.000 100
NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg EUR 1.000 100
NURNBERGER Ten Penn Realty, Inc.,

Wilmington/Delaware, USA usD 125 100
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Name und Sitz Nominal- Kapital-
kapital anteil

in 1.000 in %

NURNBERGER Versicherung AG Osterreich,

Salzburg/Osterreich EUR 10.000 100

NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg EUR 1.300 100

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

TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Nirnberg EUR 900 51

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 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 Fiihrung mit nicht einbezogenen Unternehmen
2Kapitalanteil 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, Hoppegarten 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

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 & 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 —2
PS-Markt GroBhandelsgesellschaft mbH i.L.,
Dahlwitz-Hoppegarten EUR 1.023 75

'Kapitalanteil der CG Car — Garantie Versicherungs-AG: 100 %
2Kapitalanteil der Car — Garantie GmbH: 50 %

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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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  69.093" 5.617"
MOHAG Motorwagen-Handels-

gesellschaft mbH, Gelsenkirchen EUR 1.970 6 12.3137 2.624"

Pax-Anlage AG, Basel/Schweiz CHF 18.000 13,33  54.407° 8.120"

Schweizerische National-
Versicherungsgesellschaft,
Basel/Schweiz CHF 8.820 6,51 300.671" 38.891"

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009

Abschlusspriifer

Das im Geschiftsjahr als Aufwand erfasste Honorar fiir den Konzernabschlusspriifer
und mit ihm verbundene Unternehmen entfallt in Hohe von 1.600 (1.655) TEUR
auf die Abschlusspriifungen und in Hohe von 50 (45) TEUR auf andere Bestatigungs-
leistungen. Fir Steuerberatungsleistungen sind 27 (56) TEUR und fiir sonstige
Leistungen 321 (843) TEUR angefallen. Die dargestellten Werte beinhalten keine
Umsatzsteuer.

Corporate Governance Kodex
Die Entsprechenserklarung nach § 161 AktG wurde am 20. Dezember 2010 abgege-

ben 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 geméR den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhéaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt
und im Konzernlagebericht der Geschiftsverlauf einschlieflich des Geschaftsergeb-
nisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Niirnberg, 25. Februar 2011

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

| Zum Inhaltsverzeichnis |
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Bestatigungsvermerk
des Abschlussprufers

Wir haben den von der Niirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Niirnberg,
aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung, Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen,
Eigenkapitalentwicklung, Kapitalflussrechnung und Konzernanhang — sowie den
Konzernlagebericht fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010
gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den
[FRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs.1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefithrten Priifung eine Beurteilung iiber den Konzernab-
schluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaliger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Dar-
stellung 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 Festlequng 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 Priiffung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in
den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsoli-
dierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdi-
gung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.
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 tatsach-
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 28. Februar 2011

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 makgeblicher 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 For-
derung an Versicherungsnehmer gebucht wurden.

Verdiente Beitrage: Auf das Geschiftsjahr abgegrenzte Beitrage. In den Segmenten
der Personenversicherung zdhlen auch Beitrdage aus der Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung als verdient.

Neubeitrage: Beitrage fiir im Geschéftsjahr 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 bedingungsgeméafBen Erho-
hungen des Versicherungsschutzes bzw. des Entgelts.

Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Betrdge, 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, vertrags-
willigen und voneinander unabhiangigen Geschéaftspartnern getauscht oder eine
Verbindlichkeit beglichen 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 wiahrend 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 sie 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 Fonds-
anteile 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 verandern Gewinne und Verluste den Wert-
ansatz der Beteiligung.

Fondsgebundene Versicherung

Die Fondsgebundene Versicherung wird im Wesentlichen als Fondsgebundene
Lebensversicherung (auf den Todes- und Erlebensfall) sowie als Fondsgebundene
Rentenversicherung (Leibrentenversicherung) angeboten. Die zugehorige Kapital-
anlage erfolgt ganz oder teilweise in Anteilen eines oder mehrerer Investmentfonds.
Die Wertentwicklung der Anteilseinheiten ist bei der Fondsgebundenen Lebens-
versicherung magebend fiir die Versicherungsleistung im Erlebensfall, bei der
Fondsgebundenen Rentenversicherung fiir die Hohe der Rente bei Rentenbeginn.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Bilanzansatz, bei dem Unterschiedsbetrage zwischen Anschaffungskosten und
Riickzahlungsbetrag (Agio bzw. Disagio) den Anschaffungskosten bis zur Falligkeit
des Riickzahlungsbetrags erfolgswirksam ab- oder hinzugerechnet werden (,,Amor-
tisation®). Etwaige auRerplanmiRige 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 kénnen nach
den derzeit giiltigen Rechnungslegungsstandards anteilig oder nach der Equity-
Methode in den Konzernabschluss einbezogen werden.
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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 Ertrdge aus den Kapitalanlagen bei, die tiber die rechnungs-
maiRigen 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)

Ubersteigt bei Unternehmenserwerben der Zeitwert der Gegenleistung und der
gegebenenfalls bereits vorhandenen Anteile den (anteiligen) Zeitwert des Eigen-
kapitals der Tochter, sind die positiven Unterschiedsbetridge als Geschifts- oder
Firmenwert (,,Goodwill“) in die Konzernbilanz einzustellen und wenn notig 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 (IASB) 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
verpflichtend anzuwenden.

Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung informiert tiber die Herkunft und Verwendung der
Zahlungsmittel wiahrend des Geschiftsjahres. Sie gibt Auskunft dariiber, wie sie
erwirtschaftet und welche Investitions- und FinanzierungsmaBnahmen vorge-
nommen wurden.

Kapitalkonsolidierung

Bei der Kapitalkonsolidierung wird im Rahmen von Unternehmenserwerben der
Zeitwert der Gegenleistung und der gegebenenfalls bereits vorhandenen Anteile
mit dem (anteiligen) Zeitwert des Eigenkapitals der Tochter verrechnet. Positive
Unterschiedsbetrige werden als Geschifts- oder Firmenwert (,Goodwill“) bilan-
ziert. Ergibt sich ein negativer Unterschiedsbetrag, ist dieser nach einer kritischen
Uberpriifung der angesetzten Vermdgenswerte und Schulden sofort als Ertrag
zu erfassen.
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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 VerauBerungsabsicht gehaltener 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

Diese Posten beinhalten Einnahmen oder Ausgaben vor dem Bilanzstichtag, die
Ertrage oder Aufwendungen fiir eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.
Sie dienen der periodengerechten Erfolgsermittlung.

Rechnungszins
Zinssatz, der bei der Berechnung der Deckungsriickstellung verwendet wird.

Rohiiberschuss (Lebensversicherung und Krankenversicherung)

Der Rohiiberschuss entspricht dem Gesamtergebnis zuziiglich Direktgutschrift.
Zum Rohiiberschuss tragen die Ertrage aus den Kapitalanlagen bei, die tber die
rechnungsmaliigen Zinsen hinaus erwirtschaftet werden, sowie ein im Vergleich
zur Kalkulation gilinstigerer 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
Versicherungsgeschafts 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 iibernommenen 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-
versicherungsbeitrdgen.

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- sowie 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 tibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen, der Riickstellung fur Beitrags-
riickerstattung sowie die Zinsen auf Gewinnguthaben und die Direktgutschriften,
wobei die beiden letzteren ausschlieBlich die Personenversicherung betreffen.

Wertberichtigungen

Korrekturposten zu bestimmten Vermogensgegenstinden. 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, MaximilianstraSe 38
0821 3201-0

50667 Koln, Apostelnstrafe 1-3

0221 2009410

68165 Mannheim, Friedrichsplatz 17
0621 430905-0

80333 Miinchen, Kardinal-Faulhaber-
StraRBe 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, WallstraSe 2

0231 905356-0

01067 Dresden, Georg-Treu-Platz 3
0351 8736-154

40212 Diisseldorf, 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, Nunnenbeckstralle 6
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 Wirzburg, Haugerring 6 (2. 0G)
0931 3507-0

GARANTA OSTERREICH
Versicherungs-AG
5020 Salzburg, Moserstralle 33

NURNBERGER Versicherung AG
Osterreich
5020 Salzburg, Moserstralle 33

| Zum Inhaltsverzeichnis |

PAX, Schweizerische
Lebensversicherungs-Gesellschaft
4002 Basel, Aeschenplatz 13

Schweizerische National-
Versicherungs-Gesellschaft
4003 Basel, Steinengraben 41



Fotos:

Seite 9, 70, 74, 95 und 107: NURNBERGER Versicherungsgruppe
Seite 67: Hajo Dietz Fotografie, Niirnberg

Seite 109: Karl-Heinz Frieler, Gelsenkirchen
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