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Talanx AG auf einen Blick

TEUR 2006 2005 2004 2003 2002
Beteiligungsergebnis 286.317 392.130 199.591 203.291 68.914
Zinsergebnis -109.550 -28.154 -10.950 -17.664 -5.712
Sonstige betriebliche Ertrage 95.983 76.262 34.353 29.910 1.720.570
Sonstige betriebliche Aufwendungen 35.239 28.354 36.361 17.895 4.863
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 237.511 411.884 186.633 197.642 1.778.909
AuRerordentliches Ergebnis -42.561 -3.000 — — -7.500
Steueraufwand 38.739 30.724 54.698 19.937 66.723
Jahresiiberschuss 156.211 378.160 131.935 177.705 1.704.686
Einstellung in die anderen Gewinnriicklagen = 189.080 — — —
Jahrestiberschuss bzw. Bilanzgewinn 156.211 189.080 131.935 177.705 1.704.686
Finanzanlagen 4.623.900 2.979.164 2.958.967 3.382.022 2.989.312
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 260.000 260.000 260.000 260.000 200.000
Kapitalrticklage 629.529 629.529 629.529 629.529 509.196
Gewinnrticklage 2.296.366 2.107.286 1.890.272 1.757.567 52.881
Bilanzgewinn 156.211 189.080 131.935 177.705 1.704.686
Gesamt 3.342.106 3.185.895 2911.736 2.824.801 2.466.763
Fremdmittel Gber ein Jahr Laufzeit 1.072.182 967.151 695.547 698.742 251.623

Issuer Credit Ratings

A.M. Best Standard & Poor’s
29.8.2006 20.6.2006
BBB+ A—

(Stable Outlook) (Stable Outlook)
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Bericht des Aufsichtsrats

Als Aufsichtsrat befassten wir uns auch im Geschéftsjahr 2006
eingehend mit der wirtschaftlichen Lage und der strategischen
Entwicklung der Talanx AG und ihrer wesentlichen Tochter-
gesellschaften. Wir berieten den Vorstand bei der Leitung des
Unternehmens, iberwachten die Geschaftsfithrung und waren
in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung unmittelbar

eingebunden.

Im Berichtsjahr kamen wir zu drei ordentlichen und einer
auflerordentlichen Aufsichtsratssitzung zusammen. Wie
schon im Jahr zuvor hat die Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht ihre gesetzlichen Befugnisse wahrgenommen
und zu einer Sitzung einen Vertreter entsandt. Die vom Auf-
sichtsrat gemaf3 § 107 Abs. 3 AktG gebildeten Ausschiisse, der
Finanzausschuss und der Personalausschuss, tagten jeweils
dreimal. Sitzungen des nach den Vorschriften des Mitbestim-
mungsgesetzes gebildeten Vermittlungsausschusses waren
auch im Jahre 2006 nicht erforderlich. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende informierte den Gesamtaufsichtsrat jeweils tber
die Arbeit des Finanz- und des Personalausschusses. Des
Weiteren lieflen wir uns vom Vorstand quartalsweise gemaf3
§ 90 AktG schriftlich iber den Gang des Geschifts sowie die
Lage des Unternehmens und des Konzerns unterrichten.
Bereits aufgrund der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens
waren im Geschéftsjahr 2006 keine Prifungsmafinahmen
nach § 111 Abs. 2 AktG erforderlich. Soweit zwischen den Sit-
zungen zustimmungspflichtige Geschéfte anstanden, legte
der Vorstand uns diese zur Beschlussfassung im schriftlichen
Verfahren vor. Daruiber hinaus stand der Aufsichtsratsvor-
sitzende in stdndiger Verbindung mit dem Vorstandsvorsitzen-
den und wurde laufend tber alle wesentlichen Geschaftsvor-
falle im Unternehmen und innerhalb des Talanx-Konzerns

in Kenntnis gesetzt.

Der Vorstand unterrichtete uns regelmifiig, zeitnah und um-
fassend uber die Geschifts- und Finanzlage einschlief3lich
der Risikosituation, iiber wichtige Investitionsvorhaben und
grundsatzliche Fragen der Unternehmenspolitik sowie tiber
die strategische Ausrichtung des Unternehmens und der

Gruppe.

Schwerpunkt der Beratung

Die Geschiftsentwicklung der Gesellschaft und der einzelnen
Konzernsegmente, die Planung furr das Jahr 2007 sowie die
mittelfristige Planung der Gesellschaft und des Konzerns
standen im Mittelpunkt der Berichterstattung und wurden
ausfihrlich in unseren Sitzungen behandelt. Fiir das abgelau-
fene Geschaftsjahr wurden uns Griinde fiir Abweichungen
des Geschiftsverlaufs von den giiltigen Pldnen und Zielen

dargestellt, die von uns entsprechend nachvollzogen wurden.

Einen besonderen Schwerpunkt der Beratung bildete die Inte-
gration der Gerling-Erstversicherungsgruppe in den Talanx-
Konzern nach Vollzug der Transaktion am 30. April 2006. Wir
lieen uns insoweit regelméfig zum Stand der gesellschafts-
rechtlichen Mafinahmen und der Verhandlungen tber einen
Interessenausgleich und Sozialplan sowie zum Fortschritt
der wesentlichen Projekte berichten und fassten die erforder-
lichen Beschliisse zur Umsetzung der Zielstruktur. Ferner
haben wir im Finanzausschuss dem Erwerb einer Schaden-
und Unfallversicherungsgesellschaft in der Tiirkei sowie ver-
schiedenen Kapitalerhohungen bei verbundenen Unterneh-

men zugestimmt. Zudem liefen wir uns tiber den Fortgang
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der Restrukturierung der Clarendon-Gruppe unterrichten.
Ebenfalls im Finanzausschuss wurden uns die Ergebnisse
einer aktuarischen Priifung der Nettoschadenreserven fiir
das Nicht-Lebensversicherungsgeschift im Talanx-Konzern
sowie die Rentabilitdtsentwicklung der einzelnen Konzern-
gesellschaften per 31. Dezember 2005 erldutert. Im schriftlichen
Verfahren hat der Finanzausschuss jeweils einer Kooperation
mit der Citibank in Russland und in der Tirkei sowie der
damit verbundenen Griindung von Lebensversicherungs-
gesellschaften in diesen Landern zugestimmt. Im Gesamtauf-
sichtsrat verabschiedeten wir im Ubrigen eine Anderung der
Geschiftsverteilung fir den Vorstand und lief}en uns tber

ein Akquisitionsvorhaben in Italien unterrichten.

Die aufgrund von Gesetz, Satzung und Geschiftsordnung
zustimmungspflichtigen Geschéfte und Mafinahmen haben
wir nach Priifung und Erérterung mit dem Vorstand verab-
schiedet.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Der vom Vorstand vorgelegte Jahresabschluss der Talanx AG,
der Abschluss des Talanx-Konzerns, der nach den internatio-
nalen Rechnungslegungsvorschriften (International Financial
Reporting Standards ,IFRS“) aufgestellt wurde, sowie die ent-
sprechenden Lageberichte wurden unter Einbeziehung der
Buchfiithrung von der KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hannover,
geprift. Die Auswahl der Abschlusspriifer erfolgte durch den

Gesamtaufsichtsrat; der Finanzausschuss erteilte den konkre-
ten Prafungsauftrag. Prifungsschwerpunkte waren neben
den Ublichen Pruftétigkeiten das interne Kontrollsystem zur
Vermeidung von Vermogensschadigungen (dolosen Hand-
lungen) in der Beteiligungsverwaltung sowie die konzernin-
terne landertibergreifende Leistungsverrechnung. Die sich
aus der Internationalitdt der Prifung ergebenden besonderen

Herausforderungen wurden uneingeschrankt erfullt.

Die Prifungen der Abschlussprifer ergaben keinen Anlass
zu Beanstandungen. In den erteilten uneingeschrénkten
Bestatigungsvermerken erklarten die Abschlussprifer, dass
die Buchfiihrung und der Jahres- bzw. der Konzernabschluss
ein den tatsdchlichen Verhédltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln und die
Lageberichte im Einklang mit dem Jahres- bzw. dem Konzern-

abschluss stehen.

Die Abschlussunterlagen und die Prifungsberichte der KPMG
wurden allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig zugeleitet.
Sie wurden im Finanzausschuss am 19. Juni 2007 und in der
Aufsichtsratssitzung am 20. Juni 2007 ausfiihrlich behandelt.
Der Abschlusspriifer nahm jeweils an den Beratungen des
Gesamtaufsichtsrats iiber den Jahres- und den Konzernab-
schluss teil und berichtete tiber die Durchfithrung der Pri-
fungen. Dabei stand er uns fiir ergdnzende Auskunfte zur
Verfiigung. Nach dem abschlieenden Ergebnis unserer eige-
nen Priifung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses
und der entsprechenden Lageberichte haben wir uns dem
Urteil des Abschlusspriifers angeschlossen und den vom

Vorstand aufgestellten Jahres- und Konzernabschluss gebilligt.



M talanx. Geschaftsbericht 2006.

Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Den Lageberichten
und insbesondere den dort getroffenen Aussagen zur weiteren
Unternehmensentwicklung stimmen wir zu. Dem Gewinn-

verwendungsvorschlag des Vorstands schliefSen wir uns an.

Der vom Vorstand gemaf3 § 312 AktG erstellte Bericht Giber die
Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen
wurde gleichfalls von der KPMG Deutsche Treuhand-Gesell-
schaft Aktiengesellschaft, Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Hannover, gepriift und mit folgendem uneingeschrankten

Bestdtigungsvermerk versehen:

,Nach unserer pflichtgeméfien Priifung und Beurteilung

bestdtigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben richtig sind,
2. bei den im Bericht ausgefithrten Rechtsgeschaften
die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen

hoch war*

Wir haben den Bericht iiber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen gepriift. Dabei kommen wir zum gleichen Ergeb-
nis wie die Abschlusspriifer und haben keine Einwendungen

gegen die in diesem Bericht wiedergegebene Erkldrung.

Verdnderungen im Vorstand und Aufsichtsrat

Im Vorfeld des Vollzugs der Akquisition der operativen Ver-
sicherungsgesellschaften der Gerling-Gruppe hat die Hauptver-
sammlung der Talanx AG in einer auflerordentlichen Sitzung
am 10. Mérz 2006 beschlossen, den Aufsichtsrat der Gesell-
schaft von zwolf auf sechzehn Mitglieder zu erweitern. Die
zwei zusitzlichen von der Hauptversammlung zu wéahlenden
Mitglieder wurden sodann in derselben Versammlung gewahlt:
Herr Dr. Hans-Dieter Petram und Herr Bodo Uebber, deren
Mandate jeweils am 20. April 2006 begonnen haben. Die zwei
zusdtzlichen Vertreter der Arbeitnehmer, Herr Rudolf Miiller
und Herr Ralf Rieger, wurden durch Beschluss des Amtsgerichts
Hannover vom 16. Mai 2006 zu Mitgliedern des Aufsichtsrats
bestellt.
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Herr Dr. Querner ist mit Wirkung ab 8. Mai 2006 zum Mitglied
des Vorstands bestellt worden. Mit Wirkung zum Ablauf

der Hauptversammlung der Gesellschaft am 12. Juli 2006 ist
Herr Haas zum Vorsitzenden des Vorstands bestellt worden,
nachdem das Mandat von Herrn Baumgartl als Mitglied und
Vorsitzender des Vorstands — wie bereits seit ldngerem vorge-
sehen — auf seinen Wunsch hin zum selben Zeitpunkt einver-
nehmlich beendet worden war. Der Aufsichtsrat hat Herrn
Baumgartl fir seine langjahrige Tétigkeit an der Spitze der
Gesellschaft und des Konzerns gedankt. Die Hauptversamm-
lung hat Herrn Baumgartl am 12. Juli 2006 in den Aufsichts-
rat, dieser ihn sodann zu seinem Vorsitzenden gewéhlt. Zuvor
hatte Herr Dr. Fonk sein Mandat als Mitglied und Vorsitzender
des Aufsichtsrats der Gesellschaft mit Wirkung zum Ende der
Hauptversammlung niedergelegt. Der Aufsichtsrat hat die Ver-
dienste, die sich Herr Dr. Fonk wahrend seiner langjahrigen
Tatigkeit an der Spitze des Aufsichtsrats erworben hat, gewtir-
digt. Seine hohe fachliche Qualifikation, seine menschliche
Integritdt und die sachkundige Begleitung des Vorstands in
seiner jeweiligen Besetzung haben entscheidend zu der erfolg-
reichen Entwicklung der Gesellschaft und des Konzerns bei-
getragen. Hierfiir gebihren Herrn Dr. Fonk uneingeschrankter

Dank und Anerkennung.

Dank an Vorstand und Mitarbeiter

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands und
allen Mitarbeitern fiir ihre Arbeit im Berichtsjahr, das von
besonderen Herausforderungen geprigt war. Sie haben zu
der hervorragenden Ergebnisentwicklung maf3geblich bei-

getragen.

Hannover, den 20. Juni 2007

Flr den Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl
(Vorsitzender)
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Verwaltungsorgane der Gesellschaft

Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl
Berg

Mitglied und Vorsitzender
(seit 12.7.2006)

|

Dr. Hans-Joachim Fonk
Rechtsanwalt, Tutzing
Mitglied und Vorsitzender
(bis 12.7.2006)

|

Johannes Funck
Angestellter, HDI Privat
Versicherung AG,
Milheim

stv. Vorsitzender

|

Prof. Dr. Eckhard Rohkamm
ehem. Vorsitzender des Vorstands

der ThyssenKrupp Technologies AG,

Hamburg
stv. Vorsitzender
]

Gotz Hartmann

Leitender Angestellter, Talanx AG,
Gehrden

|

Gerald Herrmann
Gewerkschaftssekretar,
Norderstedt

|

Dr. Thomas Lindner

Vorsitzender der Geschéftsfihrung
der Groz-Beckert KG,

Albstadt

|

Otto Muller

Angestellter, Hannover Riick-
versicherung AG,

Hannover

|

Rudolf Miller

(seit 16.5.2006)

Angestellter, Gerling Kundenservice
Firmen und Privat GmbH,
Leverkusen

|

Dr. Hans-Dieter Petram
(seit 20.4.2006)

Mitglied des Vorstands der
Deutsche Post AG,

Bonn

|

Ralf Rieger

(seit 16.5.2006)

Angestellter, Gerling Vertrieb
Firmen und Privat AG,
Raesfeld

|

Dr. rer. pol. Michael Rogowski
Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Voith AG,

Heidenheim

|

Dr. Erhard Schipporeit

ehem. Mitglied des Vorstands
der EON AG,

Hannover

|

Barbara Schulze
Angestellte, HDI Industrie
Versicherung AG,
Bochum

|

Jirgen Stachan

(seit 2.1.2006)
Gewerkschaftssekretar,
Sarstedt

|

Bodo Uebber

(seit 20.4.2006)

Mitglied des Vorstands der
DaimlerChrysler AG,
Stuttgart

|

Eggert Voscherau

stv. Vorsitzender des Vorstands
der BASF Aktiengesellschaft,
Ludwigshafen

|



Aufsichtsrat. Vorstand. B

Vorstand

Wolf-Dieter Baumgartl
Mitglied und Vorsitzender
(bis 12.7.2006)

Dr. Christian Hinsch
Mitglied des Vorstands
HDI Haftpflichtverband der

Harry Ploemacher

Vorsitzender der Geschaftsfithrung

AmpegaGerling Asset Management

| Deutschen Industrie V.a.G. GmbH,
Vorsitzender der Vorstande Koln
Herbert K. Haas HDI Industrie Versicherung AG |

HDI Service AG
HDI International Holding AG

Vorsitzender (seit 12.7.2006)
Vorsitzender des Vorstands Dr. Immo Querner
HDI Haftpflichtverband der

Deutschen Industrie V.a.G.,

Gerling-Konzern (seit 8.5.2006)

Allgemeine Versicherungs-AG, Mitglied des Vorstands

Hannover Hannover/Kéln HDI Haftpflichtverband der
| | Deutschen Industrie V.a.G.,
Hannover

Werner Dettmer Norbert Kox |

Mitglied des Vorstands Vorsitzender der Vorstdnde

HDI Service AG, CiV Lebensversicherung AG Wilhelm Zeller

Hannover CiV Versicherung AG Vorsitzender der Vorstdnde

| PB Lebensversicherung AG Hannover Riickversicherung AG
PB Versicherung AG, E+S Ruckversicherung AG,
Hilden Hannover
| |

Dr. Hans Loffler
Vorsitzender der Vorstande

HDI-Gerling Leben Serviceholding AG
HDI-Gerling Lebensversicherung AG
Aspecta Lebensversicherung AG,
Kéln/Hamburg

|
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Lagebericht

Geschaft und Rahmenbedingungen

Die Talanx AG bt die Funktion der Finanz- und Management-
holding des Talanx-Konzerns aus und hilt Beteiligungen

an Gesellschaften in und auflerhalb Deutschlands, die iiberwie-
gend in der Erst- und Ruckversicherung tatig sind. Dartiber
hinaus arbeiten Tochtergesellschaften der Talanx auf dem
Feld der Finanzdienstleistungen. Oberste Aufgabe der Talanx
AG ist die Leitung und Steuerung des Talanx-Konzerns. Thr
Vorstand definiert in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat die
Konzernstrategie und die geschéftspolitischen Ziele. Die
Talanx AG verantwortet auch die Kapitalbeschaffung fiir den
Konzern und sorgt fiir ein effizientes Konzerncontrolling
und Risikomanagement sowie fir die Einhaltung und Weiter-

entwicklung einer wertorientierten Unternehmenssteuerung.

Talanx ist eine diversifizierte Gruppe, die mit mehreren
Marken operiert. Mit der Diversifizierung verfolgen wir das
Ziel, durch unterschiedliche Geschiftsfelder unter wechseln-
den wirtschaftlichen Voraussetzungen und Rahmenbedin-
gungen eine kontinuierliche Wertsteigerung des Unternehmens
sicherzustellen. Der dezentrale Ansatz sorgt flr eine grofiere
Marktndhe und sichert Vorteile im Wettbewerb. Mit der
flexiblen Mehrmarkenstrategie empfiehlt sich Talanx auch
als ein idealer Partner fur Kooperationen, insbesondere im

Bancassurance-Bereich.

Ein Fixpunkt der strategischen Ausrichtung des Konzerns ist
Wachstum nur unter strikter Beachtung der Ertragsziele und
Risikogrenzen. Um die Wettbewerbsfihigkeit des Konzerns
in der europdischen Versicherungswirtschaft auf Dauer zu
festigen, wurde mit Closing zum 30. April 2006, 24 Uhr, die
Ubernahme der operativen Versicherungsgesellschaften der
Gerling-Gruppe durch die Talanx AG vollzogen. Dariiber
hinaus sind erginzende Zukaufe und/oder Kooperationen in
diesem oder anderen Geschiftsfeldern weiterhin eine der

strategischen Optionen.

Gesamtwirtschaftliche und branchenspezifische
Rahmenbedingungen

Im letzten Jahr konnte insgesamt ein Weltwirtschaftswachstum
von rund 5% verzeichnet werden. Auch der wirtschaftliche
Aufschwung in den Industrieldndern zeigt sich stabil: So liegt
das fiir 2006 erwartete Wachstum des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) mit 2,9 % noch tiber dem Vorjahreswert (2,6 %), doch
wurde dieser Wert im Laufe des Jahres bereits nach unten
korrigiert. Dagegen wird in der Eurozone ein beschleunigtes
Wachstum beobachtet: Der Anstieg des BIP wird mit 2,7%
deutlich hoher als im Vorjahr (1,4 %) ausfallen. Auch das
Wachstum in Deutschland wird mit 2,6 % signifikant stirker
erwartet als im Jahr 2005 (0,9 %). Die Konjunktur kann sich
auf eine erneut gestiegene Ausweitung der Exporte stiitzen.
Gleichzeitig gab es ab dem Herbst zusatzlich konjunkturelle
Unterstltzung durch eine sich verstarkende private Binnen-

nachfrage.

Dieses verbesserte gesamtwirtschaftliche Umfeld wirkte sich
2006 nur begrenzt auf die Versicherungsbranche aus. Nach
vorlaufigen Berechnungen erwartet der Gesamtverband der
Deutschen Versicherungswirtschaft eV. (GDV) fir 2006 einen
Beitragszuwachs von nur noch 2,3% (Vorjahr 3,7%). Maf3geb-
lich fiir das Beitragswachstum sind erneut die Personenver-
sicherer: Die Lebensversicherung inkl. Pensionskassen und
Pensionsfonds verzeichnete einen Zuwachs von 4,1% im
Vergleich zum Vorjahr. Vor allem die Zahl der Vertrage mit
rentenformiger Auszahlung folgte dem Wachstumstrend
hin zu langfristig ausgerichteten Vorsorgevertrdgen. In-
zwischen ist jede zweite neu abgeschlossene Police eine

Rentenpolice.
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In der Schaden- und Unfallversicherung geht der GDV von
einem Ruckgang der Beitragseinnahmen fir 2006 um 0,9%
aus, wie im Vorjahr insbesondere verursacht in der industriel-
len Sach- und der Kraftfahrtversicherung durch einen sich
verschiarfenden Wettbewerb. Vor dem Hintergrund einer stei-
genden Schadenbelastung auch aus Grof3schdden in der
Industrieversicherung rechnet der GDV mit einer moderaten

Verschlechterung der Schaden-/Kostenquote.

Die Ruckversicherer, deren Ergebnis immer abhingig ist
von Grof3- und Katastrophenschdden, hatten weltweit im
Vergleich zu 2005 ein ruhiges Jahr und konnten sich im
Vergleich zu den Erstversicherern besser entwickeln. Dabei
konnte die Schaden-Riickversicherung insgesamt ein ein-
traglicheres Ergebnis erzielen als die Personen-Riickversiche-

rung.

Uberblick Gber den Geschiftsverlauf

Im Geschiftsjahr 2006 erzielte die Talanx AG ein Ergebnis,
das erwartungsgemaf hinter dem Vorjahr zuriickblieb.

Die hohen Schadenbelastungen durch Naturkatastrophen
im Jahr 2005 resultierten in einem Dividendenausfall der
Hannover Riickversicherung AG im Jahr 2006. Gesunkene
Beteiligungsertrdge und Ergebnisabfiihrungen, deutlich
geringere Zins- und sonstige betriebliche Ertrage und erhéhter
Betriebsaufwand sorgten dafiir, dass das Ergebnis deutlich

niedriger ausfiel als im Vorjahr.

Jedoch hat Talanx im Hinblick auf die Konzernentwicklung
ein wichtiges strategisches Ziel erreicht: Das Beteiligungs-
portfolio erlangt mit der Ubernahme der operativen Gerling-
Gesellschaften eine ausbalancierte Struktur, die ein dauer-
haft stetiges Wachstum und eine konstante Ergebnisentwick-
lung férdert. Noch vor einigen Jahren war Talanx durch ein-
seitige Risikoexponierung im Ergebnis stdrker schwankungs-
anféllig. Durch die Akquisition hat die Gruppe ihre Markt-
stellung in der Erstversicherung in Deutschland und Europa

sowie im Asset Management deutlich ausgebaut.
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Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Am 28.Juli 2006 wurde die Gerling Leben Holding GmbH
rickwirkend zum 1. Januar 2006 auf die Talanx AG verschmol-
zen. Da der Jahresabschluss die Vorjahreszahlen der Gerling
Leben Holding GmbH nicht enthélt, sind die Vorjahreszahlen
beider Gesellschaften in einer Verschmelzungsbilanz auf den

Seiten 46 und 47 zusammengestellt.

Ertragslage

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit sank um
42,3% auf 237,5 (411,9) Mio. EUR. Mafigeblich dafiir waren die
deutlich niedrigeren Beteiligungsertrage und Ergebnisab-

fihrungen.

Die Beteiligungsertrage der Talanx AG reduzierten sich von
19,0 auf 3,5 Mio. EUR (-81,6 %) insbesondere durch den
Entfall der Dividende der Hannover Riick. Daher bestehen die
Beteiligungsertrage 2006 hauptsdchlich aus Dividenden

der Neue Leben Holding AG in Hohe von 3,2 (3,0) Mio. EUR.

Die Ertrdge aus Ergebnisabfithrungen sanken gegentiber dem
Vorjahr von 392,5 auf 296,1 Mio. EUR (-24,4 %). Auch hier
zeigte sich 2006, dass die Hannover Riick keine Dividende
ausgeschiittet hat, da diese teilweise durch Zwischenholdings
abgefiihrt wird, die unter dieser Position erfasst werden

und die entsprechend 2006 ein Nullergebnis zeigten. Die
Ergebnisabfithrung der Aspecta Global Group AG (seit
November 2006: HDI-Gerling Leben Serviceholding AG) war
deutlich geringer als im Vorjahr, als sie durch einen Sonder-
effekt beeinflusst war. 2006 enthielt das Ergebnis der Aspecta
Group ebenfalls einen Verduflerungserlds aus dem Verkauf
der HDI Lebensversicherung AG an die Gerling-Konzern
Lebensversicherungs-AG. Die HDI International Holding AG
(seit 20. Dezember 2006: HDI-Gerling International
Holding AG) fihrte ein hoheres Ergebnis ab. Erstmalig wurde
2006 das Ergebnis der Gerling Beteiligungs-GmbH (GBG)
vereinnahmt, das die Dividenden der Gerling-Konzern Allge-
meine Versicherungs-AG fiir 2005 und 2006 enthélt. Die GBG
realisierte dartiber hinaus einen Verduflerungserlds durch

den Verkauf der Gerling Leben Holding an die Talanx AG.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge in Héhe von 96,0
(76,3) Mio. EUR enthielten insbesondere die Gewinne aus der
Einlage der Gerling-Konzern Lebensversicherungs-AG in

die Aspecta Global Group.

Die Zinsertrdge gingen durch eine gesunkene Liquiditdt von
25,4 auf 11,3 Mio. EUR zurick. Zudem entfallen die Zinsertrage

aus dem Genussschein der HDI Industrie Versicherung AG.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen lagen mit
27,3 Mio. EUR um 29,5% tiber dem Vorjahr, wofiir vor allem

hohere Beratungskosten verantwortlich waren.

Die Zinsaufwendungen stiegen vor allem im Zusammenhang
mit dem Erwerb der Gerling Beteiligungs-GmbH um 116,6 %
auf 121,5 Mio. EUR. Weitere Erh6hungen resultieren aus der
Aufzinsung der neu von Gerling iibernommenen Pensions-
lasten und aus der neu an die Gerling-Konzern Lebensver-

sicherungs-AG ausgegebenen Inhaberschuldverschreibung.

Im auflerordentlichen Aufwand ist der Verlust aus der

Verschmelzung mit der Gerling Leben Holding enthalten.

Finanzlage

Die Liquiditét, die zur Bestreitung der laufenden Zahlungs-
verpflichtungen erforderlich ist, wird durch eine laufende
Liquiditatsplanung gewéhrleistet, welche die voraussichtliche
Liquiditatsentwicklung berticksichtigt. Finanzmittel flieflen
der Gesellschaft wie oben beschrieben hauptsachlich durch
Dividendenertrdge und Ergebnisse aus Ergebnisabfiihrungs-
vertragen mit den verbundenen Unternehmen zu. Dartiber
hinaus stehen im Bedarfsfall kurzfristig Kreditlinien zur

Verfugung.

Die Eigenkapitalquote lag zum Bilanzstichtag bei 64,8 (73,4) %.
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Vermogenslage

Das Bilanzbild der Talanx AG wird weiterhin durch ihre
Funktion als Holdinggesellschaft gepragt. Durch den Erwerb
der Gerling-Gesellschaften, der im Jahr 2006 wirksam wurde,
und durch die Vergabe eines Darlehens an die HDI Service AG
hat sich die Bilanzsumme um 18,8 % auf 5,2 Mrd. EUR erhoht.

Die Gerling-Akquisition schldgt sich auf der Aktivseite bei
den Anteilen an verbundenen Unternehmen nieder, die
im Vergleich zum Vorjahr um 38,9 % auf 4.028,8 Mio. EUR

anstiegen.

Die Guthaben bei Kreditinstituten, die zum Vorjahresstichtag
mit 838,5 Mio. EUR durch einen Einmaleffekt deutlich tiber
dem langjdhrigen Durchschnitt lagen, waren Ende 2006 auf
77,6 Mio. EUR zurtickgefihrt.

Auf der Passivseite der Bilanz bestimmt der Erwerb der Gerling
Leben Holding vor allem die Erhéhung der Pensionsriickstel-
lungen von 3,8 auf 444,0 Mio. EUR. Die Steuerrickstellungen
konnten dagegen um 15,1% auf 58,4 Mio. EUR gesenkt werden.

Bilanzstruktur

In dem vom Vorstand nach § 312 AktG zu erstellenden Bericht
uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen wurde ab-
schlieend erkldrt, dass die Gesellschaft nach den Umsténden,
die zu dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsge-
schéfte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschaft mit
einem verbundenen Unternehmen eine angemessene Gegen-
leistung erhielt. Mafinahmen im Sinne des § 312 AktG wurden

weder getroffen noch unterlassen.

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

nicht vor.
Gewinnverwendungsvorschlag
Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen, der Hauptversamm-

lung folgende Verwendung des Bilanzgewinns vorzuschlagen:

Zufihrung zu den anderen Gewinnricklagen: 156.211 TEUR.

Mio. EUR

Anteile an verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen

Aktiva 2006 4.070
Aktiva 2005 2.945
Eigenkapital
Passiva 2006 3.342
Passiva 2005 3.186

Ausleihungenan  Sonstige Bilanz-
verbundene Unternehmen Aktiva summe

[ssal] s 5161
o 13 4343

Sonstige
Fremdkapital Passiva

CRo T 2 5161

4.343

n
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Entwicklung der wichtigsten Beteiligungsgesellschaften

Der folgende Abschnitt beschreibt die Entwicklung und den
Geschéftsverlauf 2006 der wichtigsten unter der Talanx AG
zusammengefassten Gesellschaften. Diese Darstellungsform
wurde gewdhlt, da das Ergebnis der Talanx AG mafigeblich
durch die Gewinnabfihrungen der Einzelgesellschaften und
Beteiligungsertrage bestimmt wird. Die meisten inldndischen
Gesellschaften sind Giber Beherrschungs- und Ergebnisab-
fuhrungsvertrage mit der Talanx AG verbunden; eine Auflis-
tung dieser Gesellschaften findet sich im Anhang unter

,Sonstige Angaben".

Die Einordnung der Gesellschaften orientiert sich an den
Geschiftsfeldern des Talanx-Konzerns. Um die Verantwort-
lichkeiten eindeutiger darzustellen, wurden mit Wirkung
zum 31. Dezember 2006 einige Anderungen eingefiihrt. So
wurden Gesellschaften innerhalb der Geschiftsfelder neu
zugeordnet. Im vorliegenden Bericht betrifft dies vor allem
die Holding Hannover Finance US mit ihren wichtigen
Beteiligungen Praetorian Group und Clarendon Insurance
Group sowie die Erstversicherungsaktivitdten der Hannover
Ruck in Grofbritannien (Inter Hannover) und Stidafrika
(Hannover Re Africa). Die genannten Gesellschaften wurden
mit ihren Erstversicherungsaktivitdten aus dem Segment
Erstversicherung Schaden/Unfall in das Segment Riick-
versicherung umgegliedert. Auch die weiteren operativen
Holdinggesellschaften werden jetzt aus dem Konzern-

segment den einzelnen Segmenten zugeordnet.

Dartiber hinaus wurde das bisherige Ordnungskriterium
,direktes” (Erstversicherung Schaden/Unfall) und ,indirektes”
(Ruckversicherung Schaden/Unfall) Geschift zugunsten der
Orientierung an den Verantwortlichkeiten aufgegeben. Das
gesamte direkte und indirekte Geschaft wird jetzt innerhalb
einer Gesellschaft und eines Segmentes abgebildet. Das be-
deutet, dass beispielhaft die HDI Industrie Versicherung AG
auch mit ihrem signifikanten ibernommenen Geschaft im

Segment Erstversicherung Schaden/Unfall erfasst wird.

In der Erstversicherung entspricht die Einteilung weitestge-
hend den Holding-Konstruktionen fiir ,Sach” und ,Leben” in
der Zielstruktur der integrierten HDI-Gerling-Gruppe. Die
heutige Gerling Beteiligungs-GmbH ist keinem der genann-
ten Geschéftsfelder zugeordnet, sondern unter ,Corporate
Functions” erfasst. Die Hannover Rick-Gruppe, die im Begriff
ist, mit der Praetorian Group einen wesentlichen Teil der
bisher betriebenen Erstversicherungsaktivitdten zu verauflern,
entspricht dem Geschaftsfeld ,Rtckversicherung” mit den
Auspragungen ,Schaden/Unfall” und ,Personen” Damit

sind die Daten strukturell mit den Informationen, die die

Hannover Ruick-Gruppe kiinftig veroffentlicht, vergleichbar.
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Gegenstand der Gerling Beteiligungs-GmbH (GBG) ist der
Erwerb und die Verwaltung von Beteiligungen an den Gesell-
schaften, die bis zur Ubernahme der Gesellschaft durch die
Talanx AG den operativ titigen Gerling-Konzern bildeten.
Dariber hinaus nimmt sie im Auftrag dieser Gesellschaften

verschiedene Verwaltungsfunktionen wahr.

Im Mai 2006 kaufte die GBG - nach Kapitaleinschuss durch
die Talanx AG - die bislang von externen Investoren gehal-
tenen rund 30,09 % der Anteile an der Gerling-Konzern
Allgemeine Versicherungs-AG (GKA) zurlck. Auf Basis der
damit erlangten Beteiligungsquote von tiber 95% stellte die
GBG ein férmliches Squeeze-out-Verlangen an den Vorstand

der GKA, das bisher noch nicht abgeschlossen ist.

Mit Vertrag vom 7. Juli 2006 verkaufte die GBG samtliche
Anteile an der Gerling Leben Holding an die Talanx AG, um
dieser die Verschmelzung der Gerling-Konzern Lebensversiche-

rungs-AG mit der HDI Lebensversicherung AG zu ermdoglichen.

Im Berichtszeitraum von Mai bis Dezember 2006 erwirt-
schaftete die GBG Umsatzerldse von 19,6 Mio. EUR sowie sons-
tige betriebliche Ertrage in Hohe von 42,9 Mio. EUR. Letztere
resultieren zum grofiten Teil aus der Verdufierung der Betei-
ligung an der Gerling Leben Holding. Ferner wurden Ertrage
aus der Beteiligung an der GKA in Héhe von 30,0 Mio. EUR

sowie Ertrdge aus Gewinnabfihrung von 3 TEUR vereinnahmt.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstitigkeit wurde mit
66,5 Mio. EUR ausgewiesen. Aufierordentliche Aufwendungen
sowie Steueraufwendungen fithrten zu einem Gesamtergebnis
von 62,8 Mio. EUR, welches gemaf3 Ergebnisabfihrungs- und

Beherrschungsvertrag an die Talanx AG abgefithrt wurde.

Im Rahmen der laufenden Umstrukturierungen wird es
flr die GBG zu nachhaltigen Verdnderungen kommen.
Der derzeitige Planungsstand sieht vor, sie nach Ausgliede-
rung der bisherigen Dienstleistungs- und Zwischenholding-

Funktionen auf die HDI Service AG zu verschmelzen.

Geschiftsfeld Erstversicherung Schaden/Unfall
Schwerpunkte des Geschéftsfelds sind weltweite Industriever-
sicherung sowie Schaden- und Unfallversicherung fiir Privat-
kunden in Deutschland und Europa. Wichtige Vertriebswege
sind der Direktvertrieb, unabhdngige Vermittler sowie Koope-

rationen mit Bank- und Postpartnern.

Das Geschiftsfeld wird vor allem dominiert von folgenden
Gesellschaften, deren Entwicklung im Folgenden beschrieben
wird: Gerling-Konzern Allgemeine Versicherungs-AG, HDI
Industrie Versicherung AG und HDI Privat Versicherung AG
sowie den unter der HDI-Gerling International Holding AG
gebiindelten auslandischen Versicherungsgesellschaften.
Des Weiteren gehoren zu diesem Geschéftsfeld: Aspecta
Versicherung AG (per 31. Dezember 2006), HDI Rechtsschutz
Versicherung AG, CiV Versicherung AG, PB Versicherung AG

und Neue Leben Unfallversicherung AG.

Die Gerling-Konzern Allgemeine Versicherungs-AG (GKA)
ist zu rund 95,5% eine Tochtergesellschaft der Gerling
Beteiligungs-GmbH (GBG). Die Ubrigen 4,5% befinden sich

im Streubesitz.

Die GKA gehort zu den grofiten Sachversicherern in Deutsch-
land und zu den Marktfihrern unter den Versicherern

der Wirtschaft in Europa. Sie bietet alle Sparten der Sachver-
sicherung: Feuer- und Haftpflichtversicherungen, Technische
Versicherungen, Transport-, Luft- und Raumfahrtversiche-
rungen sowie Unfall-, Kraftfahrt- und Privatversicherungen.
Mit innovativen Produkten fir die verschiedenen Kunden-
gruppen sorgt sie fiir den passenden Versicherungsschutz fir
die Industrie, mittelstindische Unternehmen, Freiberufler
und Privatkunden. Die Betreuung internationaler Versicherungs-

produkte gehort iiberdies zur Kernkompetenz der Gesellschaft.
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Die GKA blickt auf ein erfolgreiches Geschiftsjahr 2006 zu-
ruck: Sie konnte die gebuchten Bruttobeitrdge entgegen dem
Markttrend um 1,6 % auf 2,5 Mrd. EUR steigern. Bei einem nur
marginalen Anstieg der Beitragseinnahmen im Inland auf

1,7 Mrd. EUR zeigte sich fiir diese Entwicklung das Auslands-
geschift verantwortlich, in dem ein Wachstum von 4,3% auf
881,8 Mio. EUR verzeichnet wurde. Damit einhergehend stieg
das Uberwiegend von den Auslandstéchtern der GKA in Ruck-
deckung iibernommene Geschéft um 16,8 % auf 160,1 Mio. EUR.
Wihrend in Haftpflicht, der traditionell umsatzstérksten
Sparte, die Beitrdge geringflgig sanken, waren die starksten
Zuwdchse in der Technischen Versicherung zu verzeichnen,
die von der Konjunkturbelebung in den wichtigsten Ziel-

madrkten profitieren konnte.

Die Selbstbehaltsquote sank um 13,4 Prozentpunkte auf 59,8 %.
Infolgedessen verringerten sich die verdienten Nettobeitrage
von 1,7 Mrd. EUR um 15,4 % auf 1,5 Mrd. EUR.

Unter Berlcksichtigung der Abwicklungsergebnisse war
eine Steigerung des Bruttoschadenaufwands um 11,0 % auf
1,8 Mrd. EUR zu verzeichnen. Die rechnungsmaflige Brutto-
Schadenquote stieg infolgedessen um 3,7 Prozentpunkte
auf 71,0 %. Unter Berticksichtigung des Anteils der Riickver-
sicherer an den Aufwendungen fiir Versicherungsfille stieg
die Netto-Schadenquote vergleichsweise moderat um

0,6 Prozentpunkte auf 71,6 %.

Die Entwicklung der Kostenquoten verlief insgesamt erfreulich.
Wihrend die Bruttokostenquote von 26,1% auf 24,7% sank,
ergab sich nach Abzug der erhaltenen Rickversicherungs-
provisionen eine gegeniiber dem Vorjahr um 4,1 Prozentpunkte

verbesserte Kostenquote fiir eigene Rechnung von 25,3 %.

Beim Ergebnis aus Kapitalanlagen zeigt sich ein uneinheitliches
Bild. Zwar konnten die laufenden Nettoertrdge angesichts des
gestiegenen Zinsniveaus gesteigert werden, allerdings fithrten
die deutlich reduzierten Gewinne aus dem Abgang von Kapital-
anlagen sowie Abschreibungen insgesamt zu einer Verringe-
rung des Kapitalanlageergebnisses auf 144,5 Mio. EUR nach
249,8 Mio. EUR im Vorjahr.

Aus der Verrechnung der Ergebnisse aus dem versicherungs-
technischen und aus dem allgemeinen Geschéft resultiert
ein Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit in Hohe von
102,6 Mio. EUR. Unter Berticksichtigung von auflerordent-
lichen Aufwendungen und nach Abzug von Steuern verbleibt
ein Jahresiberschuss von 15,9 Mio. EUR, der unter Hinzu-
rechnung des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr zu einem

Bilanzgewinn von 16,0 Mio. EUR fihrt.

Im laufenden Jahr soll Geschéft der GKA in die HDI Industrie
bzw. HDI Privat Versicherung AG integriert werden. Diese
Integration steht noch unter dem Vorbehalt des Abschlusses

des Squeeze-out-Verfahrens.

Die HDI Service AG ist die kiinftige Holding der HDI-Gerling-
Sachversicherungsgruppe im Talanx-Konzern. Sie soll daher
im Laufe des Jahres in HDI-Gerling Sach Serviceholding AG
umfirmieren. Neben der Funktion als Zwischenholding wird
die Gesellschaft weiterhin Aufgaben als Servicegesellschaft

wahrnehmen.

Im Geschiftsjahr 2006 hat die HDI Service AG, die bis dahin
eine Tochtergesellschaft von HDI Industrie Versicherung AG
und HDI Privat Versicherung AG war, alle Anteile an folgenden
Gesellschaften ibernommen: der HDI-Gerling International
Holding AG (Anschaffungskosten 586,0 Mio. EUR), der HDI
Industrie Versicherung AG (170,0 Mio. EUR), der HDI Privat
Versicherung AG (161,0 Mio. EUR), der HDI Rechtsschutz
Versicherung AG (Anschaffungskosten 24,0 Mio. EUR) sowie der
Aspecta Versicherung AG (Anschaffungskosten 2,5 Mio. EUR).
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Die Talanx AG als alleinige Aktiondrin der HDI Service AG
hat die Beteiligungen an der HDI Industrie Versicherung AG
und der HDI Privat Versicherung AG eingebracht. Aus diesem
Vorgang erhohte sich das Grundkapital der Gesellschaft um
10,0 Mio. EUR, die Kapitalrtcklage stieg um 321,0 Mio. EUR an.
Um den Ankauf der Anteile an der HDI-Gerling International
Holding AG teilweise zu refinanzieren, hat die Talanx AG der
HDI Service AG Darlehensmittel in Hohe von 550,0 Mio. EUR
gewahrt. Sie stehen bis zum 8. Juli 2013 zu einem Zinssatz
von 5,43 % p.a. zur Verfligung. Weitere Verbindlichkeiten von
insgesamt 60,0 Mio. EUR, die bis zum 31. Dezember 2007
valutieren, hat die HDI Service AG von der HDI Privat
Versicherung AG und der HDI Industrie Versicherung AG im

Rahmen von Forderungskaufvertragen iibernommen.

Die HDI Service AG erzielte im Jahr 2006 Erldse aus Serviceleis-
tungen in Hohe von 92,1 (89,8) Mio. EUR. Den Einnahmen stan-
den Personalaufwendungen in Hohe von 42,8 (39,8) Mio. EUR
und sonstige betriebliche Aufwendungen von 46,1 (45,7) Mio.
EUR gegeniiber. Das Geschéftsjahr schliefdt mit einem Ergebnis
der gewohnlichen Geschiftstatigkeit von 0,1 (-0,4) Mio. EUR
ab. Aufgrund des Gewinnabfithrungsvertrages wurden
insgesamt 0,1 Mio. EUR an die Talanx AG abgefiihrt (Vorjahr
—0,4 Mio. EUR).

Die Bilanzsumme der Gesellschaft hat sich signifikant um
928,8 Mio. EUR auf 978,5 Mio. EUR erhoht. Diese Entwicklung
erklart sich ganz iberwiegend aus dem Anstieg der Anteile
an verbundenen Unternehmen um 943,5 Mio. EUR auf
943,8 Mio. EUR. Daneben erhéhten sich die Tagesgeldanlagen
um 3,6 Mio. EUR, wahrend Forderungen gegentber verbun-
denen Unternehmen — vor allem Verwaltungskostenumlagen —

abrechnungsbedingt um 20,0 Mio. EUR zurlickgingen.

Unter der Voraussetzung, dass die Médrkte in der Versicherungs-
wirtschaft stabil bleiben und die Dienstleistungsabkommen
mit den Gesellschaften des Talanx-Konzerns keine wesent-
lichen Anderungen erfahren, geht die HDI Service AG davon
aus, dass die Ertrdge sowohl fiir 2007 als auch fiir 2008 ent-
sprechend der eingeplanten Kostensteigerung leicht steigen

werden.

Wesentliche Anderungen kénnen sich durch die Neuordnung
der Servicefunktionen in der gemeinsamen HDI-Gerling-Welt
ergeben. Soweit Funktionen in der HDI Service AG zusammen-
gefasst werden, wird durch Anpassung der Dienstleistungs-
vertrdge auch die Leistungsbeziehung entsprechend verandert.
Diese Verdnderungen stehen weitgehend unter dem Vorbe-
halt des Abschlusses des Squeeze-out-Verfahrens bei der
Gerling-Konzern Allgemeine Versicherungs-AG und sind

daher noch nicht quantifizierbar.

Die HDI Industrie Versicherung AG betreibt das Versicherungs-
geschift mit gewerblichen und Industriekunden tiber elf
deutsche Niederlassungen sowie Uiber Niederlassungen in der
Schweiz, in Frankreich und Tschechien und gehért zu den
fihrenden Industrieversicherern in Deutschland und Europa.
Auslandsgeschéft zeichnen die HDI Versicherungen vor
allem durch die selbststandigen Tochtergesellschaften der
HDI-Gerling International Holding AG. Im Abschluss der
HDI Industrie Versicherung AG entfallt etwa ein Viertel des

Umsatzes auf Auslandsgeschift.

Die HDI Industrie Versicherung AG hat im Geschéftsjahr 2006
in einem Marktumfeld, das durch einen steigenden Konkur-
renzkampf und sinkende Preise gepréagt war, ein sehr erfreu-
liches Ergebnis erzielt: Das Wachstum der Bruttopramien war
mit 10,9 % weit tiberdurchschnittlich. Eine leichte Anhebung
des Selbstbehalts lief? die Nettobeitrdge um 11,9 % ansteigen.
Wachstumstrager mit zweistelligen Zuwachsraten waren

Haftpflichtversicherung und sonstige Versicherungen.
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Aufwendungen fir Versicherungsfille wurden im Brutto
durch einige Grof3schdden spiirbar belastet. Wirksame Riick-
versicherungsschutzdeckungen haben jedoch einen Grofiteil
dieser Schaden ausgeglichen, sodass sich die Netto-Schaden-
quote des Gesamtgeschéftes mit 73,9 (72,7) % nahezu auf dem
Vorjahresniveau bewegte. Diese moderate Schadenentwick-
lung und das Absinken der Nettokostenquote lief}en auch die

Combined Ratio weiter auf 85,2 (86,7) % sinken.

Das Ergebnis vor Schwankungsriickstellung verbesserte sich
mit 95,0 (77,2) Mio. EUR nochmals gegentiber dem Vorjahr. Der
Schwankungsrickstellung waren 134,0 (110,9) Mio. EUR zuzu-
fuhren; hierdurch schloss die versicherungstechnische Rech-

nung mit einem Verlust in Héhe von 39,0 (33,7) Mio. EUR ab.

Der versicherungstechnische Verlust konnte jedoch durch das
Ergebnis des allgemeinen Geschéftes ausgeglichen werden,
sodass das Ergebnis der normalen Geschaftstdtigkeit positiv
abschloss. Aufgrund des bestehenden Ergebnisabfithrungsver-
trags konnten 4,6 (22,2) Mio. EUR an die Talanx AG abgefihrt

werden.

In der Schaden- und Unfallversicherung ist 2007 noch keine
Besserung der Geschaftsaussichten zu erwarten. Der erreichte
Grad der Marktdurchdringung sowie der intensive Preiswett-
bewerb beeinflussen den Umsatz. Die verstdrkten Vertriebs-
aktivitdten auslandischer Versicherer diirften den Wettbewerb

weiter verscharfen.

Dem erwarteten Primienabrieb begegnet die HDI Industrie
Versicherung AG mit einer unverdndert ertragsorientierten
und vorsichtigen Zeichnungspolitik und gibt Risikozeich-
nungen auf, wo Raten nicht mehr auskémmlich sind. In
der Sparte Kraftfahrt ist fiir 2007 geplant, den marktbedingt
reduzierten Durchschnittsbeitrdgen mit einer deutlichen
Steigerung der Vertragsstiickzahlen zu begegnen, um erneut

insgesamt ein leichtes Beitragswachstum zu erreichen.

Auch 2007 wird die HDI Industrie Versicherung AG die Posi-
tion als zweitgrofiter deutscher Industrieversicherer halten.
Besonderes Augenmerk gilt der Integration des industriellen
Geschifts der Gerling-Konzern Allgemeine Versicherungs-AG
in die Niederlassungsstruktur der HDI Industrie Versicherung
AG, die im Rahmen dieser Umstrukturierung zur HDI-Gerling
Industrie Versicherung AG umfirmieren wird. Der iberwie-
gende Teil des Industrie- und Grolkundengeschifts der
Gerling-Konzern Allgemeine Versicherungs-AG wird in diesem
Zuge auf die HDI-Gerling Industrie Versicherung AG tiberge-
hen. Diese Integration steht noch unter dem Vorbehalt des
Abschlusses des Squeeze-out-Verfahrens bei der Gerling-
Konzern Allgemeine Versicherungs-AG und der behordlichen

Genehmigungen.

Der private Kunde steht im Mittelpunkt der HDI Privat Versi-
cherung AG. Dabei positioniert sich HDI Privat traditionell als
preisgiinstiger Anbieter. Das Geschaft ist weitgehend gepragt

von der Autoversicherung.

Auch im Geschiftsjahr 2006 hat sich die Gesellschaft erfolg-
reich in einem weiterhin schwierigen gesamtwirtschaftlichen
Umfeld behauptet und das gute Ergebnis des Vorjahres noch

ubertroffen.

Die Bruttobeitragseinnahmen der Gesellschaft gingen um
5,5% auf 640,5 (677,8) Mio. EUR zurtick. Diese Entwicklung ist
die Folge der konsequent betriebenen Unternehmenspolitik,
Vertrdge auch in einem von hohem Konkurrenzdruck und
verstarktem Preiswettbewerb geprigten Versicherungsmarkt
nur auf Basis risikoaddquater Beitrdge abzuschliefSen. Auch
der Riickgang in der Durchschnittspramie wirkt sich belastend
aus. Nahezu alle Versicherungszweige waren vom Pramien-
abrieb betroffen, besonders aber die wichtige Kfz-Sparte. Die
weitere Anhebung des Selbstbehaltes lief? die Pramien im

Netto weniger stark sinken.
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Die Schadenentwicklung verlief erneut sehr erfreulich: Die
Aufwendungen fur Versicherungsfille gingen absolut und
uberproportional zuriick, sodass sich die Schadenquote netto
weiter auf 71,2 (81,1) % reduzierte. Die Aufwendungen fur
den Versicherungsbetrieb dagegen erhéhten sich netto auf

19,3 (14,9) %.

Das versicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungsrick-
stellung wies einen hohen positiven Betrag aus. Trotz erhoh-
ter Zufithrung zur Schwankungsriickstellung als Folge des
positiven Schadenverlaufs schloss die versicherungstechnische
Rechnung brutto mit einem positiven Ergebnis ab, das das

gute Ergebnis des Vorjahres um mehr als die Halfte tiberstieg.

Die Abgaben an die Riickversicherer gingen infolge des leicht
erhohten Selbstbehalts nochmals zuriick, sodass auch netto
ein positives versicherungstechnisches Ergebnis verblieb, das
bei 6,2 (-23,9) Mio. EUR lag.

Das nichttechnische Ergebnis schloss mit 52,6 (62,8) Mio. EUR
ab. Zwar konnten die ordentlichen Kapitalanlageertrage bei

einem nahezu gleich bleibenden Kapitalanlagebestand gestei-
gert werden. Dagegen reduzierte sich spiirbar der Gewinn aus

dem Abgang von Kapitalanlagen.

Die positive Entwicklung des versicherungstechnischen
Geschifts und das nichttechnische Ergebnis fiihrten insgesamt
zu einem Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit, das
mit 58,8 (38,9) Mio. EUR eine weitere Bestmarke fiir die Ge-
sellschaft darstellt. Aufgrund des Gewinnabfiihrungsvertrags
werden 58,8 (38,5) Mio. EUR an die Talanx AG abgefiihrt.

Fir das laufende Geschiftsjahr rechnet die HDI Privat Versiche-
rung AG — wie auch der Markt insgesamt — mit einem Riickgang
der Beitragseinnahmen in der wichtigen Sparte Kraftfahrt
durch den sinkenden Durchschnittsbeitrag. Der Preiswettbe-
werb unter den Versicherern birgt das Risiko des Verlustes
von Vertragen im Bestand. Auch in anderen Privat-Sparten sind
im Sog der Kraftfahrt-Sparte leichte Bestandsverluste einge-
treten. Die HDI Privat Versicherung AG bemiiht sich, diesem
Trend unter anderem durch eine stidrkere Kundenbindung

entgegenzuwirken.

Wie im Industriegeschéft wird auch bei der HDI Privat
Versicherung AG der Fortschritt der Integration der Gerling-
Gesellschaften einen bedeutenden Einfluss auf die Entwick-
lung im aktuellen Geschéftsjahr haben: Wir planen, Teile

des Privatgeschaftes der Gerling-Konzern Allgemeine Versiche-
rungs-AG in die Niederlassungsstruktur der HDI Privat
Versicherung AG zu integrieren, die im Rahmen dieser Um-
strukturierung zur HDI Direkt Versicherung AG umfirmieren
und ihrerseits Teile des Bestandes an die neu entstehende
HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG abgeben
soll. Diese Integration steht noch unter dem Vorbehalt des
Abschlusses des Squeeze-out-Verfahrens der Gerling-Konzern
Allgemeine Versicherungs-AG und der behordlichen Geneh-

migungen.

Die ab dem 20. Dezember 2006 umfirmierte HDI-Gerling Inter-
national Holding AG (zuvor: HDI International Holding AG) ist
verantwortlich fir die Steuerung der im Ausland angesiedelten
Versicherungsgesellschaften in der Erstversicherung Schaden/
Unfall. Sie ist eine 100%ige Tochter der HDI Service AG mit Sitz

in Hannover.
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Mit einem Pramienvolumen von 1,8 Mrd. EUR und weltweit
knapp 3.500 Mitarbeitern ist der Bereich zu einer bedeuten-
den Sdule des Talanx-Konzerns geworden: Die HDI-Gerling
International Holding AG ist sehr erfolgreich in Brasilien,
Bulgarien, Italien, den Niederlanden, Osterreich, Polen, Spanien
und der Turkei vertreten. Fiir die internationalen Versicherungs-
gesellschaften bedeutet dieses Engagement nicht nur einen
Kapital- und Know-how-Transfer, sondern auch die Unterstiit-
zung im Kampf um Wettbewerbsvorteile. Ziel ist es, die Markt-
position als erfolgreicher Kfz-Versicherer zu festigen und
sowohl das Privat- als auch das Industriekundengeschaft wei-

ter auszubauen.

Die Integration einzelner Auslandsstandorte des Gerling-
Konzerns in den Bereich der HDI-Gerling International
Holding AG ist geplant. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2006
sind keine Beitragszuwdchse in den Zahlen enthalten, da recht-

lich noch keine Ubertragungen stattgefunden haben.

Die Beteiligungsbuchwerte erhéhten sich um 30,7 Mio. EUR
und betrugen zum 31. Dezember 2006 insgesamt 546,8 (516,1)
Mio. EUR. Aufgrund des Beherrschungs- und Ergebnisabfiih-
rungsvertrages wird das Ergebnis in Hohe von 43,5 (33,1) Mio.
EUR vertragsgemaf? an die Talanx AG abgefihrt. Aufgrund
eines Aktiondrswechsels von der Talanx AG zur HDI Service AG
wurde der Beherrschungs- und Ergebnisabfithrungsvertrag
mit Wirkung zum 1. Januar 2007 mit der HDI Service AG neu

abgeschlossen.

Die Auslandsgesellschaften verwalten einen Kapitalanlage-
bestand von iber 2.474,4 (2.210,0) Mio. EUR. Der Bestand an
Versicherungsvertragen hat erstmals die 6-Mio.-Grenze tiber-

schritten.

Zum ersten Mal wird auch der Neuerwerb der HDI Sigorta A.$.
(ehemals: THLAS Sigorta A.$.) beriicksichtigt, dessen Closing
am 30. Juni 2006 stattfand. Durch den Einstieg in den stark
wachsenden turkischen Markt bauen wir unser Engagement

in Europa weiter aus.

Durch die am 1. April 2006 abgeschlossene vollstdndige Inte-
gration der am 30. November 2005 erworbenen HSBC Auto-
moveis e Bens in die HDI Seguros ist die brasilianische Gesell-
schaft sowohl beim Umsatz als auch beim Ertrag in eine neue

Dimension vorgestof3en.

In Italien bestehen gute Chancen, das Vertriebsnetz im Lebens-
bereich durch die Kniipfung weiterer Kooperationen vorwie-
gend mit Regionalbanken auszubauen. Die dortige Gesellschaft
konnte im Lebensbereich mit 495,6 Mio. EUR Pramien einen

Zuwachs von 28,7% erzielen.

Im polnischen Markt hat die Gruppe ihre Position weiter
erfolgreich ausgebaut und das Vertriebsnetz verstdrkt. Durch
die zum 30. November 2006 abgeschlossene Fusion der
HDI Samopomoc TU S.A. mit der 2004 erworbenen Tryg
Polska TU S.A. ist sie mit einem neuen Marktauftritt als HDI

Asekuracja TU S.A. erfolgreich aktiv.

Ziel der HDI-Gerling International AG ist, wert- und ertrags-
orientiert zu wachsen. Dank ihrer auf langfristigen Erfolg
ausgerichteten Strategie ist sie auf die Herausforderungen
der sich stark verdndernden Markte gut vorbereitet. Zum
sechsten Mal in Folge konnten die internationalen Versiche-
rungsgesellschaften ihr Ergebnis stark verbessern und 2006
erneut (mit Ausnahme der neu erworbenen HDI Sigorta A.S.)
Gewinne ausweisen. Alle Gesellschaften haben fiir das Jahr
2007 gute Aussichten, die Position in ihren Méarkten weiter
zu festigen bzw. auszubauen und die Ertrdge wiederum zu
steigern. Auf Basis unserer Grundsitze der Wertorientierten
Steuerung sind bei den Beteiligungsgesellschaften auch
zukunftig Wertzuwéchse zu erwarten, die Uber die eigenen

Kapitalkosten hinausgehen.
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Geschiftsfeld Erstversicherung Leben

Im Fokus dieses Geschiftsfelds stehen Produkte, die zu einer
umfassenden privaten und betrieblichen Altersvorsorge
beitragen. Bedient werden die Vertriebswege unabhingige
Vermittler, Direktvertrieb sowie Bank- und Postkooperationen.
Der Talanx-Konzern zéhlt in der Lebensversicherung zu
den zehn grofiten deutschen Versicherungsgruppen und tritt
im Markt unter den Marken Aspecta, CiV, HDI-Gerling,
Neue Leben und PB auf. Im Bereich Bancassurance arbeiten
die Gesellschaften CiV Lebensversicherung AG, CiV Versiche-
rung AG, PB Lebensversicherung AG, PB Versicherung AG und
PB Pensionsfonds AG auf der Grundlage von Dienstleistungs-
vertragen in Teilbereichen zusammen, die eine Kostenvertei-
lung auf Vollkostenbasis vorsehen. Die Aktivitdten der betrieb-
lichen Altersversorgung sind im Konzern gebtndelt in der
Service-, Vertriebs- und Beratungsgesellschaft HDI Pensions-

management AG.

In der Erstversicherung Leben ist die Integration von Gerling
in den Konzern bereits weit fortgeschritten. Operative Gesell-
schaften wie die Lebensversicherungen und die Pensions-

kassen von HDI und Gerling wurden im Oktober 2006 mit-

einander verschmolzen.

In Deutschland setzte sich der Trend zu fondsgebundenen
Produkten statt klassischer Lebensversicherungen fort.
Zusdtzlich verzeichneten einige Gesellschaften eine starke
Nachfrage nach Einmalbeitragsprodukten in Verbindung mit
sofort beginnenden Renten. Ein weiterer positiver Effekt auf
das Beitragswachstum resultierte 2006 aus der Anhebung
der forderfahigen Riesterbeitrage um einen Prozentpunkt auf

der so genannten Riestertreppe.

Die vormalige Aspecta Global Group AG mit Sitz in Hamburg
wurde im Geschéftsjahr im Zuge der Integration der Gerling-
Gesellschaften in den Talanx-Konzern in HDI-Gerling Leben
Serviceholding AG umbenannt. Der Sitz der Gesellschaft

wurde nach Kéln verlegt. Unter ihr sind im Wesentlichen

angesiedelt: die HDI-Gerling Lebensversicherung AG, die aus
der Fusion der Gerling-Konzern Lebensversicherungs-AG und
der HDI Lebensversicherung AG hervorgegangen ist, sowie
die HDI-Gerling Pensionskasse AG, die ebenfalls das Ergebnis
der Fusion der Pensionskassen der namentlichen Gesellschaf-
ten ist. Dariber hinaus gehéren der HDI-Gerling Leben Service-
holding AG die Aspecta Lebensversicherung AG und die
Auslandsgesellschaften Aspecta Assurance International AG,
Liechtenstein, Aspecta Assurance International Luxembourg
S.A. mit Niederlassungen in Spanien und Italien sowie Aspecta
Zycie TU S.A. und Gerling Polska Zycie TU S.A. in Polen an.
Die Aspecta Versicherung AG, die in der Erstversicherung
Schaden/Unfall aktiv ist, wurde per 31. Dezember 2006 an
die HDI Service AG Uibertragen.

Insgesamt konnten — unter Einbeziehung der Gerling-Gesell-
schaften auch fir 2005 — die Gesellschaften der HDI-Gerling
Leben Serviceholding AG die Beitragssumme im Neugeschaft
um 9,5% auf 9,0 Mrd. EUR steigern. Die in Deutschland und
Osterreich tatigen Gesellschaften erzielten einen Neugeschéfts-
zuwachs von 5,4 % auf 74 Mrd. EUR. Die Strategie, das Aus-
landsgeschift 2006 auszubauen, wurde mit dem Vertrieb von
Lebensversicherungsprodukten in Luxemburg, Italien, Spanien,
Osterreich, Frankreich, Polen und der Schweiz konsequent ver-
folgt. Mit einem Zuwachs beim eingeldsten Neugeschéaft von
34,2% trugen die auslandischen Gesellschaften 1,6 Mrd. EUR
zum Neugeschaft bei.

Die HDI-Gerling Leben Serviceholding AG ist hervorragend
im Segment Leben aufgestellt. Ziel ist es, durch eine Zwei-
Marken-Strategie eine fithrende und abgestimmte Gesamt-
produktpalette mit eindeutigen Vermarktungskonzepten
zu etablieren. Aspecta positioniert sich dabei als Spezialist
flr innovative und performanceorientierte Versicherungs-
16sungen. Eine optimale Balance zwischen Vorsorgecharakter,
Investment-Know-how und internationaler Erfahrung ist
hier die Basis fiir die Entwicklung zielgruppenorientierter Pro-
dukte der fondsgebundenen Lebensversicherung. Die Marke

HDI-Gerling Leben hingegen verbindet die Erfahrung und
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Expertise zweier starker und traditionsreicher Marken mit
einer guten Marktposition. Das Leistungsspektrum reicht von
der klassischen Lebensversicherung bis hin zu innovativen
Altersvorsorgelosungen. Eine hervorragende Positionierung
erreicht HDI-Gerling Leben durch ihre starke Expertise vor
allem in der betrieblichen Altersversorgung. Der geplante
Zusammenschluss der Pensionsmanagement-Gesellschaften
und die Integration der Vertriebe fur den Markt der unabhén-

gigen Vermittler wird die Marktposition deutlich stdrken.

Als Partner der Unabhéngigen unterstiitzt die Aspecta Lebens-
versicherung AG Makler, Mehrfachagenten und Vertriebs-
gesellschaften mit einem umfangreichen Produkt- und Service-
angebot in der fondsgebundenen Lebensversicherung in
Deutschland und Osterreich. Die Kernkompetenz der Aspecta
liegt in der Kombination von Investmentfonds mit Versiche-
rungsprodukten in Form von Fondspolicen mit einem Fokus

auf die Entwicklung von Zielgruppenprodukten.

Im Geschéftsverlauf verzeichnete die Aspecta 2006 erneut
ein iberdurchschnittliches Bestandswachstum und eine den
Erwartungen entsprechende Neugeschaftsentwicklung. Der
Anteil von Beitrdgen aus fondsgebundenen Produkten an den
gesamten Beitragseinnahmen hat sich von 79,9 % auf 82,3%
erhoht. Wesentliche Anteile am Neugeschift entfielen auf
das Zielgruppenprodukt FRAUEN.invest und die Kinderpolice
ASPECTA Einstein.

Der Versicherungsbestand entwickelte sich insgesamt erfreu-
lich positiv und erreichte Ende 2006 eine Versicherungs-
summe von 20,5 Mrd. EUR. Der laufende Beitrag erhéhte sich
um 4,8 % auf 525,4 Mio. EUR, die Stlickzahl stieg um 2,5% auf
734.307. Im Vergleich dazu liegt der Anstieg der laufenden
Beitrdge im deutschen Versicherungsmarkt bei 0,3%. Auch
das Bestandsstorno verbesserte sich bei der Aspecta Lebens-

versicherung AG erneut um einen Prozentpunkt auf 7,6 (8,6) %.
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Bei einem leicht gestiegenen Kapitalanlagebestand von

1,0 Mrd. EUR wurde eine Nettoverzinsung von 4,5 (4,3) % erzielt.

Die Abschlusskostenquote bezogen auf die Beitragssumme

des Neugeschifts blieb gegentiber dem Vorjahr unverandert
bei 6,5%. Ebenso verhielt es sich mit der Verwaltungskosten-
quote bezogen auf die gebuchten Bruttobeitrage. Sie betrug

wie im Vorjahr 3,7%.

Nach auflerordentlichen Aufwendungen in Héhe von 13,4 Mio.
EUR im Zusammenhang mit dem Integrationsprozess wurde

2006 insgesamt ein ausgeglichenes Geschéftsergebnis erzielt.

Insgesamt sieht sich die Aspecta Lebensversicherung AG mit
ihrem Produktangebot sowohl fiir den privaten als auch den
betrieblichen Altersvorsorgemarkt gut aufgestellt, sodass die
Grundlagen fur ein kontinuierliches Wachstum geschaffen
sind. Das kommende Jahr wird nachhaltig von der weiteren
Integration und Optimierung der Verwaltungsstrukturen und
-abldufe innerhalb der Lebensversicherungsgruppe der HDI-
Gerling Leben Serviceholding AG gepragt werden. Deren Riick-
wirkung auf die Aspecta Lebensversicherung AG wird neben
qualitativen Fortschritten vor allem eine zukiinftige Verbesse-
rung der Kostenstruktur in weiteren Folgejahren ermdglichen.
Insgesamt wird fiir 2007 ein Ergebnis auf Vorjahresniveau

erwartet.

Nach der Verschmelzung der HDI Lebensversicherung AG auf
die Gerling-Konzern Lebensversicherungs-AG im Oktober
2006 ist diese in HDI-Gerling Lebensversicherung AG umfir-

miert worden.

Die gebuchten Bruttobeitrige der HDI-Gerling Lebens-
versicherung haben sich im vergangenen Jahr um 2,8 % auf
2,0 Mrd. EUR erhoht. Das Neugeschift der fusionierten
Gesellschaft hat sich 2006 tiberaus erfreulich entwickelt: Mit
370 Mio. EUR Neugeschiftsbeitrdgen (+21%) konnte sie

wieder eine besonders erfolgreiche Vertriebsleistung erzielen.
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Dabei erhohten sich die laufenden Neugeschéftsbeitrage

um 24 % auf 216 Mio. EUR, die Einmalbeitriage stiegen auf
154 Mio. EUR (+17%). Getragen wurde das Wachstum des
Neugeschifts 2006 von der privaten Altersvorsorge. In die-
sem Segment ist das Neugeschift mit fondsgebundenen
Produkten mit einem Anstieg der Beitrdge um 75 % beson-
ders stark gewachsen. Obwohl sich 2006 die ungiinstigen
steuerlichen Rahmenbedingungen ddmpfend ausgewirkt
haben, konnten die Neugeschéftsbeitrage in der Kernkom-
petenz betriebliche Altersversorgung (bAV) mit 136,6 Mio. EUR

auf dem Niveau des Vorjahres gehalten werden.

Der Kapitalanlagebestand blieb mit 18,3 Mrd. EUR auf dem
Niveau des Vorjahres. Mit einem Ergebnis in Héhe von
837 Mio. EUR konnte die Nettoverzinsung von 4,3% im Vorjahr

auf 4,6 % verbessert werden.

Auch das Kostenmanagement war 2006 wiederum erfolgreich.
Der Verwaltungskostensatz der Gesellschaft konnte weiter auf
2,9 (3,0) % der Beitrdge gesenkt werden, bei kraftiger Steigerung
des Neugeschifts verringerte sich der Abschlusskostensatz

auf 6,4 (7,2) % der Praimiensumme des Neugeschafts.

Bei einem Bruttotiberschuss von 182 Mio. EUR (nach Direkt-
gutschrift) erzielte die HDI-Gerling Lebensversicherung AG
nach Zufithrung zur Ruckstellung fr Beitragsriickerstattung
einen Jahrestiberschuss von 31,0 (30,0) Mio. EUR. Daraus
wurden den Gewinnriicklagen 7,7 Mio. EUR zugefihrt. Als

Bilanzgewinn wurden 23,3 Mio. EUR ausgewiesen.

Durch die Biindelung von Expertise, Vertriebsleistung und
Finanzstdrke im neuen Konzernverbund sowie die hervor-
ragende Positionierung in wichtigen Wachstumssegmenten
des Lebensversicherungsmarktes mit verbesserter Ertragslage
und finanzieller Sicherheit blickt die HDI-Gerling Lebensver-
sicherung sehr zuversichtlich in die Zukunft. Aufgrund der
weiter steigenden Nachfrage nach privater und betrieblicher
Altersvorsorge erwartet sie fiir das Jahr 2007 dank ihrer flexi-

blen und innovativen Produkte, wie etwa Two Trust, einer

neuen Generation von fondsgebundenen Rentenversiche-
rungen fir die bAV, wiederum ein Neugeschéftsplus sowie ein

positives Geschéftsergebnis.

Die CiV Lebensversicherung AG blickt auf eine tber 20-jdhrige
erfolgreiche Zusammenarbeit mit der Citibank zurtick,

die heute zu den erfolgreichsten Bank-Versicherungs-Koope-
rationen in Deutschland gehoért. Gemeinsam mit der Citibank
entwickelt die CiV Lebensversicherung AG maf3geschneiderte
Produkte, die vollstandig in das Corporate Design und Produkt-

portfolio der Bank eingebunden sind.

Auch 2006 hat die CiV Lebensversicherung AG ihre Produkt-
palette in Zusammenarbeit mit ihrem Kooperationspartner
Citibank weiter ausgebaut. Neue gesetzliche Anforderungen
sowie die Optimierung bestehender Produkte haben verschie-

dene Anderungen notwendig gemacht.

Im Geschéftsjahr 2006 konnte die CiV Lebensversicherung AG
erneut einen starken Neuzugang verzeichnen. Die einge-
16sten Vertrage wurden um 15,5% auf 390 (337) Tsd. Sttck gestei-
gert. Im Neugeschift lag die Beitragssumme bei 4,1 Mrd. EUR.
Insbesondere bei Riester-Renten und im stark wachsenden
Seniorenmarkt konnte sich das Unternehmen hervorragend

positionieren.

Insgesamt konnte die CiV Lebensversicherung AG die ge-
buchten Bruttobeitrage im selbst abgeschlossenen Geschaft
um 3,5% auf 834,2 (807,2) Mio. EUR steigern. Die laufenden
Bruttobeitrage erhohten sich in 2006 um 9% auf 490,4
(450,1) Mio. EUR, wihrend sich die Einmalbeitrage per Ende
2006 auf 343,8 (357,1) Mio. EUR beliefen.

Die Verwaltungskostenquote konnte mit 1,3% nahezu auf
dem niedrigen Vorjahresniveau gehalten werden. Die Netto-
aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb betrugen auf-
grund von geringeren erhaltenen Provisionen aus dem Ruick-

versicherungsgeschaft 317,2 (324,8) Mio. EUR.
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Die laufenden Ertrage aus Kapitalanlagen blieben mit

86,9 Mio. EUR nahezu auf Vorjahresniveau (86,2 Mio. EUR).
Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen und Zuschrei-
bungen sowie die Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen
neutralisierten sich gegenseitig weitgehend. Somit verbesserte
sich das Kapitalanlageergebnis ohne Depotzinsen aus dem
ubernommenen Geschaft auf 86,8 (81,4) Mio. EUR.

Aufgrund des bestehenden Gewinnabfithrungsvertrags
wurde das Jahresergebnis 2006 an die Talanx AG abgefiihrt.
Die Ergebnisabfiihrung belief sich auf 22,9 (16,5) Mio. EUR,
eine Steigerung von 38,6 %.

Fir 2007 sieht sich die CiV Lebensversicherung AG fir profi-
tables Wachstum gerustet. Sie strebt weiterhin ein Ergebnis
uber dem Markt an und setzt dabei auf Kosteneffizienz und
exzellente Qualitdt. Damit Kosten kontinuierlich gesenkt
werden konnen, werden die Geschéftsprozesse regelmifiig
auf Optimierungsbedarf tiberpriift. Die weitere Automatisie-

rung von Standardgeschéftsvorfallen ist geplant.

Mit Einfihrung der EU-Vermittlerrichtlinie gelten neue
Beratungs- und Dokumentationspflichten. Die CiV Lebensver-
sicherung AG und die Citibank starten daher eine Trainings-
offensive, um die Vertriebsmitarbeiter der Bank darauf
vorzubereiten und sie fur den Versicherungsverkauf zu

qualifizieren.

Die PB Lebensversicherung AG mit Sitz in Hilden ist gemein-
same Tochter der Talanx AG und der Deutschen Postbank AG.
Gemeinsam mit der Postbank bietet die PB Lebensversiche-
rung AG Versicherungsprodukte an, die optimal auf die Bedurf-
nisse der Postbank-Kunden ausgerichtet sind. Alle Produkte
werden exklusiv fir die zahlreichen Vertriebskandle der Post-
bank entwickelt und sind vollstdndig in das Corporate Design

und Produktportfolio der Bank eingebunden.
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2006 hat die PB Lebensversicherung AG ihre Produktpalette
weiter ausgebaut: Neben der Einfiihrung einer neuen sofort
beginnenden Rentenversicherung mit flexiblem Renten-

beginn wurden weitere Rentenprodukte optimiert.

Wie in den Vorjahren entwickelte sich der Neuzugang im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr sehr positiv. Erhebliche Zuwéchse
konnten bei den Vertrdgen gegen Einmalbeitrag festgestellt
werden. So stiegen die Einmalbeitrdge der Sterbegeldversiche-
rung um 241%. Ebenfalls erfreulich war die Steigerungsrate
im Bereich der Riester-Rente: Der gesamte Neuzugang an
Riestervertragen erhoéhte sich um 25%. Die 2006 durchge-
fihrte Riesterschichterhohung wurde von rund 96,6 %

der Kunden angenommen. Die Beitragssumme flr das Neu-

geschaft legte um 85,2% auf 1.271,1 (686,4) Mio. EUR zu.

Die gebuchten Bruttobeitrage stiegen im gleichen Zeitraum
um 84,8 % auf 252,8 (136,8) Mio. EUR. Auch die laufenden Brutto-
beitrdge legten zweistellig um 26,9 % auf 126,8 (99,9) Mio. EUR
zu. Dreistellige Zuwachsraten wurden bei den Einmalbeitrdgen
verzeichnet: +241,4 % auf 126 (36,9) Mio. EUR. Dieses Ergebnis
ist im Wesentlichen auf die Kredit-Lebensversicherung, die
Sterbegeldversicherung und die sofort beginnende Rentenver-

sicherung zurtickzufihren.

Aufgrund effizienter Verwaltungsablaufe sank die Verwaltungs-
kostenquote (mittelbare Verwaltungsaufwendungen in
Relation zu den verdienten Bruttobeitragen) auf 1,7 (2,3) %

und liegt damit unter dem Marktniveau.

Die laufenden Ertrdge aus Kapitalanlagen stiegen um

5,7 Mio. EUR auf 14,5 Mio. EUR. Die Gewinne aus Abgdngen
in Hohe von 0,5 Mio. EUR resultieren tiberwiegend aus
dem Verkauf der Aktien zum Jahresbeginn 2006, mit dem
die stark gestiegenen Aktienkurse genutzt wurden, um aufler-
ordentliche Ertrage zu generieren. Die gesamten Ertrage aus

Kapitalanlagen legten um 52% auf 14,9 (9,8) Mio. EUR zu.
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Bereits im achten Jahr ihrer Geschaftstatigkeit erreichte die
PB Lebensversicherung AG den Break-even und wies einen

Jahrestiberschuss von 0,5 Mio. EUR aus.

Auch im Jahr 2007 bleiben die Ziele der PB Lebensversiche-
rung AG hochgesteckt: Es wird weiterhin ein Ergebnis tiber
dem Markt angestrebt. Im Fokus stehen die langfristige Siche-
rung profitablen Wachstums, die hervorragende Kosten-
effizienz sowie die exzellente Qualitat der Produkte und Dienst-

leistungen.

Die Neue Leben Holding AG ist die 100%ige Muttergesellschaft
der Neue Leben Lebensversicherung AG und der Neue Leben
Unfallversicherung AG. An der Neue Leben Pensionsverwal-
tung AG, die wiederum 100 % der Anteile an der Neue Leben
Pensionskasse AG hilt, war die Neue Leben Holding AG zum
31. Dezember 2006 zu 49 % beteiligt. Hauptaktiondrin der
Neue Leben Holding AG ist mit 67,5% die Talanx AG. Weitere
Anteilseigner sind mittelbar und unmittelbar sieben Spar-

kassen.

Im Geschaftsjahr 2006 sank der Jahresiiberschuss der Neue
Leben Holding AG, was mafigeblich aus der Reduzierung der

Dividende der Neue Leben Lebensversicherung AG resultiert.

Die Neue Leben Lebensversicherung AG erzielte einen Jahres-
uberschuss von 10,0 (8,0) Mio. EUR. Davon wurden 5,25 Mio.
EUR zur Starkung des Eigenkapitals den Gewinnrticklagen
zugefihrt und der verbleibende Bilanzgewinn in Héhe von
4,75 Mio. EUR an die Neue Leben Holding AG ausgeschiittet.

Ferner vereinnahmte die Neue Leben Holding AG Ertrdge aus
Ergebnisabfithrung der Neue Leben Unfallversicherung AG in
Hohe von 4,4 (3,3) Mio. EUR sowie eine Dividende in Hohe
von 725 TEUR, die durch eine Entnahme aus der Gewinnrtick-
lage finanziert wird. Dieser Betrag soll als Mindesteinlage fir

die beschlossene Kapitalerh6hung verwendet werden.

Die Neue Leben Pensionsverwaltung AG beendete das Geschéfts-
jahr mit einem Jahrestiberschuss, konnte aber aufgrund eines
Verlustvortrages aus dem Vorjahr keine Ausschiittung an die

Neue Leben Holding AG vornehmen.

Insgesamt vereinnahmte die Neue Leben Holding AG mit

9,9 (11,3) Mio. EUR geringere Ertrage aus Beteiligungen als
im Vorjahr; die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
sanken um 304 TEUR auf 1,1 Mio. EUR. Der Jahrestiberschuss
der Neue Leben Holding AG betrug 8,6 (10,6) Mio. EUR,
woraus den Gewinnricklagen 3,3 Mio. EUR zugefiihrt und ein

Bilanzgewinn von 5,3 Mio. EUR ausgewiesen wurde.

Die Neue Leben Lebensversicherung AG strebt fir 2007
weiterhin ein Ergebnis tiber dem Markt an. Im Fokus stehen
die langfristige Sicherung profitablen Wachstums, die her-
vorragende Kosteneffizienz sowie die exzellente Qualitit. Die
Neue Leben Unfallversicherung AG erwartet fir das Jahr 2007
eine deutliche Belebung des Neugeschiftes. Ein positiver
Effekt auf den Vertrieb wird auch von der weiteren intensiven
Zusammenarbeit mit den Aktiondrssparkassen und weiteren
Sparkassen erwartet. Fur das laufende Geschiftsjahr 2007
rechnet die Neue Leben Holding AG mit einem guten Jahres-

ergebnis.
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Geschiftsfeld Riickversicherung

Das Geschaftsfeld Ruckversicherung wird dominiert von der
Hannover Ruick-Gruppe als einer der fithrenden Rickversiche-
rungsgruppen der Welt. Sie betreibt alle Sparten der Schaden-,
Personen- und Finanz-Rickversicherung sowie Specialty
Insurance und unterhilt Riickversicherungsbeziehungen mit
uber 5.000 Versicherungsgesellschaften in rund 150 Landern.
Thre weltweite Infrastruktur besteht aus tiber 100 Tochter- und
Beteiligungsgesellschaften, Niederlassungen und Représen-

tanzen in rund 20 Lindern.

Die Hannover Riickversicherung AG (Hannover Riick) zeichnet
aktive Ruckversicherung nur im Ausland; ausgenommen
sind Teile des Geschéfts der Talanx-Konzerngesellschaften.
Thre Tochtergesellschaft E+S Ruickversicherung AG konzen-
triert sich auf den deutschen Markt. Ein regionaler Risiko-
ausgleich zwischen Hannover Riick und E+S Riick wird durch
gegenseitige Retrozession sichergestellt. Der Anteil des von
E+S Ruck ibernommenen Geschéfts an der gebuchten Brutto-

pramie der Hannover Rick betrug im Berichtsjahr 6,8 %.

Der Verlauf des Geschiftsjahrs 2006 war fir die Hannover Rick
sehr zufriedenstellend. Nachdem im letzten Jahr die Ergeb-
nisse durch hohe Belastungen aus Naturkatastrophen gekenn-
zeichnet waren, haben sich im Berichtsjahr nur wenige Grof3-
schaden mit vergleichsweise geringen Belastungen ereignet.
Die Erneuerungssaison zum 1. Januar 2006 stellte unter
Beweis, dass der ,harte Markt“ weiter anhalt. Auch die Vertrags-
erneuerungen im April, Juli und Oktober untermauerten

die nochmals verbesserten Marktbedingungen im katastro-
phenexponierten Sachgeschift. Die Preise fur Katastrophen-

deckungen stiegen durchgéngig an.
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Es war vor allem die aulergewohnlich schadentrichtige
Hurrikan-Saison des Jahres 2005, die zu den Ratenerhdhungen
in der Sachriickversicherung der USA beigetragen hatte.
Insbesondere bei den von den Stirmen betroffenen Riickver-
sicherungsprogrammen konnten Ratensteigerungen bis zu
Uber 100 % erzielt werden. Hier hat sich als Erfahrung aus den
Hurrikanereignissen des Vorjahres neben der verknappten
Ruckversicherungskapazitit die Aktualisierung der Preis- und
Rating-Modelle um bisher nicht oder unzureichend model-
lierte Komponenten niedergeschlagen. Auch in den Haft-
pflichtsparten verlief die Entwicklung relativ erfreulich; hier
blieben — mit gewissen Ausnahmen — die Preise auf der Ruck-
versicherungsseite meist stabil. Insgesamt herrschten in der
Schaden-Ruckversicherung weiterhin risikoaddquate und

damit attraktive Marktbedingungen.

Trotz im Berichtsjahr reduzierter Spitzenrisiken erhohte
sich die gebuchte Bruttopramie deutlich um 20,6 % auf

7,6 Mrd. EUR. Angesichts der guten Qualitit des Geschéfts hat
die Hannover Riick ihren Selbstbehalt noch einmal auf nun
74,2 (68,3) % erhoht.

Zum Pramienwachstum trugen insbesondere das Lebens-
und Krankenrickversicherungsgeschift mit hohen Wachs-
tumsraten bei; allerdings waren hier auch Sondereffekte

zu verzeichnen. Rucklaufig hingegen waren die Bruttoprdmien
in den Sparten Feuer, Luftfahrt und Haftpflicht. Es waren
einige Grof3schidden zu verzeichnen; die Netto-Grof3schaden-
belastung blieb jedoch mit 95,6 (885,4) Mio. EUR moderat.
Sie entspricht 3,9 % der Nettoprdmie und liegt somit deutlich
unter dem Erwartungswert von 8 %. Zum Vergleich: Im
Vorjahr hatte sie angesichts der schweren Hurrikane 26,4 %
betragen. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote (ohne
Leben) betrug im Berichtsjahr 98,1 (103,1) %. Im Hinblick auf

die ausgewiesene Schaden-/Kostenquote ist zu beachten, dass
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die Zufithrung zur Spatschadenreserve in den Sparten
Haftpflicht und Kraftfahrzeug-Haftpflicht ab dem Berichts-
jahr nicht mehr in der nichtversicherungstechnischen
Rechnung vorgenommen, sondern als Teil der Schadenauf-
wendungen ausgewiesen wird. Die Vorjahreswerte wurden

zum besseren Vergleich angepasst.

In der internationalen Lebens- und Krankenrtickversicherung
war eine ungebrochene Dynamik zu beobachten, die eine
exzellente Geschiftschance darstellte. Die Bruttopriamie
erhohte sich insbesondere infolge von drei volumenstarken
Neuvertrdgen deutlich auf 3.228,0 (1.851,9) Mio. EUR. Als
weiterer Wachstumstreiber erwies sich das britische Geschaft
mit speziellen Rentenpolicen, den so genannten Vorzugs-
renten flr Versicherungsnehmer mit einer deutlich reduzier-

ten Lebenserwartung.

Das versicherungstechnische Ergebnis des Gesamtgeschifts
vor Verdnderung der Schwankungsrickstellung verbesserte
sich gegentber dem Vorjahr auf 145,6 (-95,5) Mio. EUR. Der
Schwankungsriickstellung u. . Riickstellungen waren auf-
grund des positiven versicherungstechnischen Ergebnisses
145,4 Mio. EUR zuzufiihren. Aufgrund der Anderung der
Verordnung Uiber die Berichterstattung von Versicherungs-
unternehmen gegentiber der Bundesanstalt fuir Finanzdienst-
leistungsaufsicht hat die Hannover Riick von der Moglichkeit
Gebrauch gemacht, die Schwankungsriickstellungen in der
Sonstigen Sachversicherung und in der Sonstigen Schaden-

versicherung weitgehend aufzuldsen.

Recht zufriedenstellend verlief das Jahr an den Kapitalmarkten.
Dank eines starken versicherungstechnischen Cashflows
stiegen die selbst verwalteten Kapitalanlagen auf 12,7 Mrd. EUR
an. Das Kapitalanlageergebnis liegt mit 799,9 Mio. EUR erwar-
tungsgemafd deutlich hinter dem der Vergleichsperiode
(895,7 Mio. EUR), das von einem auferordentlichen Ertrag aus
der Umstrukturierung der Beteiligungen der Hannover Riick

gekennzeichnet war.

Vor dem Hintergrund der derzeitigen Marktbedingungen
in der Schaden-Riickversicherung und der Personen-Ruick-
versicherung gehen wir davon aus, dass 2007 und auch 2008
gute Jahre werden — vorausgesetzt, die Gro3schadenbelastung
Ubersteigt nicht wesentlich den Erwartungswert von 8% der
Nettopramie in der Schaden-Ruckversicherung, und es kommt
zu keinen aufiergewohnlichen negativen Ausschligen an den

Kapitalmarkten.

Die E+S Ruck als Spezialriickversicherer fiir den deutschen
Markt konnte im Berichtsjahr ihre Position als einer der fih-
renden Ruckversicherer weiter festigen. Hierzu trugen nicht
zuletzt neue Kundenbeziehungen bei, die trotz der fortschrei-
tenden Marktkonsolidierung auf der Erstversicherungsseite
hinzugewonnen wurden. Insbesondere bei den Versicherungs-
vereinen auf Gegenseitigkeit hat die E+S Ruick ihr Portefeuille
ausgeweitet, was angesichts der zunehmenden Marktdurch-
dringung durch auslandische Anbieter besonders erfreulich
ist. Sie belegt in Deutschland — nach den USA der grofite
Nichtlebens-Riickversicherungsmarkt der Welt — unverdndert
die zweite Position. Im Rahmen eines internen Retrozessions-
abkommens Ubernimmt die E+S Ruck zudem Auslands-
geschéft von der Hannover Rick und erreicht so eine breitere
Risikostreuung und geografische Diversifizierung ihres

Portefeuilles.
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Der Ruckversicherungsmarkt war im Berichtsjahr von unver-
dndert positiven Marktbedingungen gekennzeichnet, also
von auskdémmlichen Raten und Konditionen. Die gute Markt-
position der E+S Ruick spiegelt sich auch in der Pramienent-
wicklung wider: Das Bruttoprdmienvolumen konnte um 10,1%
auf 2.4377 (2.213,7) Mio. EUR zulegen; der Selbstbehalt wurde
weiter erhoht. Die verdiente Nettopramie wies eine Steigerung

von 34,4 % auf.

Der Anteil der Schaden-Ruickversicherung am Gesamtporte-
feuille lag im Berichtsjahr nahezu unverandert bei 63,5 (63,9) %.
Der Ratenriickgang sowie die angespannte Schadensituation
im industriellen Feuer- und Feuer-Betriebsunterbrechungs-
geschift zogen hier ein unbefriedigendes Ergebnis nach
sich. Positiv hingegen verliefen sowohl die Entwicklung der
grofiten Sparte in diesem Geschéftsfeld, der Kraftfahrzeug-
Ruckversicherung mit Bruttoprdmieneinnahmen von knapp
367,9 (379,0) Mio. EUR, als auch die der Haftpflichtversicherung;

die Praimieneinnahmen blieben auf stabilem Niveau.

Nach dem sehr ereignisreichen Geschiftsjahr 2005, das durch
Belastungen aus Auslandsschaden gepragt war, entwickelten
sich die Schadenaufwendungen im Berichtsjahr wieder befrie-
digend. An Grof3schdden wurden hauptsachlich drei industri-
elle Feuerschiaden verzeichnet. Die Nettoaufwendungen fir
Versicherungsfille in der Schaden-Ruickversicherung stiegen
im Vergleich zum Vorjahr um 3,9% auf 809,4 (779,4) Mio. EUR.
In den Sparten Leben und Kranken konnte die E+S Riick ihre
exzellente Stellung behaupten und weiter ausbauen, was
auch an den um 32,7 % stark gestiegenen Pramieneinnahmen
abzulesen ist. Das verstarkte Interesse an Renten- und neu-
artigen risikoorientierten Produkten sorgte dafiir, dass die
Wachstumsstrategien in diesem Geschéftssegment in die Tat

umgesetzt werden konnten.
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Ein weiterhin sehr positiver versicherungstechnischer Cash-
flow und damit verbunden ein um rund 7,0 % gestiegenes
Kapitalanlagevolumen sorgten fiir eine positive Entwicklung
der Kapitalanlageertrage. Das Nettokapitalanlageergebnis

liegt mit 276,5 (277,9) Mio. EUR auf Vorjahresniveau.

Vor dem Hintergrund der derzeitigen Marktbedingungen in
den einzelnen Geschiftsfeldern gehen wir davon aus, dass
auch das Geschiftsjahr 2007 gute Geschéftschancen bieten
wird; dies sollte insbesondere fir die Personen-Ruckversiche-
rung gelten. Bei einem dem Erwartungswert entsprechenden
Schadenverlauf des Naturgefahrengeschéfts und ausgegli-
chenen Kapitalmérkten erwarten wir, dass das Ergebnis an

vergangene Geschiftsjahre anschlief3t.

Die Hannover Rick hat das amerikanische Spezialgeschaft
im Berichtsjahr auf die neu gegriindete Praetorian Financial
Group, Inc. iibertragen. Die bisherige Tragerin dieser Aktivi-
taten, die Clarendon Insurance Group, Inc,, konzentriert sich
nun auf das Management der erloschenen Programme und
das noch vorhandene Standardgeschaft. Geschaft, das sich
nicht bereits in Abwicklung befindet oder auf die Praetorian
Uibergegangen ist (wie beispielsweise einige hurrikanexpo-
nierte Sachprogramme in Florida), hat die Hannover Ruick,
wenn moglich, aktiv beendet. Allerdings konnte die Gesell-
schaft das verbliebene naturkatastrophenexponierte
Geschaft aufgrund regulatorischer Restriktionen, wie staat-
lich verhdngter Moratorien, noch nicht im gewtinschten
Maf3e abbauen. Aus diesem Grund musste das Schutzdeckungs-
programm fiir die noch verbliebenen Naturkatastrophen-
risiken beibehalten werden — allerdings jetzt zu deutlich

gestiegenen Kosten.
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Im Dezember 2006 erzielte die Hannover Rick mit der

QBE Insurance Group Ltd., einem fithrenden australischen
Erstversicherer, Einigung tiber den Verkauf der Praetorian.
Der Kaufpreis von rund 800 Mio. USD entsprach dabei dem
2,1-Fachen des erwarteten Eigenkapitals der Praetorian

ohne Goodwill zum Berichtsjahresende. Die Transaktion
bedarf noch der Zustimmung der zustdndigen Behérden in
den USA und sollte im zweiten Quartal 2007 abgeschlossen
sein. Das freigesetzte Risikokapital von rund 600 Mio. EUR
wird die Hannover Ruck gezielt in den Ausbau ihres Schaden-

und Personen-Ruckversicherungsgeschifts investieren.

Die Praetorian erzielte im Berichtsjahr vor Konsolidierung
Bruttoprdmieneinnahmen von 1,6 (0,6) Mrd. EUR — dies
bedeutet einen Anstieg von 164 % gegeniiber dem Vorjahr.
Angesichts eines erneut gestiegenen Selbstbehalts erhdhte
sich die Nettoprdmie ebenfalls deutlich, ndmlich um 104,9 %
auf 4172 (203,6) Mio. EUR, wahrend das operative Ergebnis
dank einer hervorragenden kombinierten Schaden-/Kosten-

quote von 78,6 % 106,1 (30,5) Mio. EUR betrug.

Die Bruttoprdmie der Clarendon vor Konsolidierung betrug
im Berichtsjahr 771,0 (1.128,1) Mio. EUR. Der Grofdteil besteht
hier aus Vorzeichnungen fiir die Praetorian. Die Nettoprdmie
betrug deshalb nur 0,2 Mio. EUR. Aufgrund hoher Belas-
tungen aus den Schutzdeckungen, die nochmals zum Schutz
des auslaufenden Sturmgeschéfts in Florida gekauft werden
mussten, fiel das operative Ergebnis (EBIT) der Clarendon im
Berichtsjahr mit —94,6 Mio. EUR negativ aus.

Geschiftsfeld Finanzdienstleistungen

Im Geschaftsfeld Finanzdienstleistungen ist unter der gemein-
samen Marke ,AmpegaGerling” sowohl das Asset Management
des Talanx-Konzerns angesiedelt als auch die Vermdogensver-
waltung fur dritte Kunden im institutionellen und Retail-
Geschift. Seit November 2006 werden die Asset Management
GmbH, die Investment GmbH und die Immobilien Manage-
ment GmbH unter dieser gemeinsamen Marke gefthrt.

In Zusammenhang mit der Ubernahme der Gerling Betei-
ligungs-GmbH und ihrer Tochtergesellschaften durch die
Talanx AG entstanden die neuen Gesellschaften durch Umfir-
mierung und Verschmelzungen der Ampega- mit den ent-
sprechenden Gerling-Gesellschaften. Fiir Mai 2007 planen
die AmpegaGerling-Gesellschaften eine Zusammenfithrung
aller Mitarbeiter am Standort Kéln und die Begriindung des

neuen gemeinsamen Betriebs.

Neben den AmpegaGerling-Gesellschaften gehort der konzern-
eigene Ruckversicherungsmakler Protection Reinsurance

Intermediaries AG zum Geschéftsfeld Finanzdienstleistungen.

Die AmpegaGerling Asset Management GmbH ist eine nicht
von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
beaufsichtigte Vermogensverwaltungsgesellschaft im Sinne
von § 2 Abs. 6 Nr. 5 des Kreditwesengesetzes (KWG). Sie er-
bringt ihre Finanzdienstleistungen zum Stichtag ausschlief3-
lich gegentiber Versicherungs- und sonstigen Unternehmen
im Talanx-Konzern. Wegen ihrer kiinftig rein konzerninternen
Tétigkeit hat sie 2006 die entsprechenden Drittmandate an
die AmpegaGerling Investment GmbH utbertragen und ihre
Erlaubnis zum Betreiben von Finanzdienstleistungen im
Sinne von § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 KWG und § 1 Abs. 1a Satz 2
Nr. 3 KWG zuriickgegeben.
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Am 31. Oktober 2006 wurde die Gerling-Konzern Gesell-
schaft fir Vermogens-Management (GKVM) auf die Ampega
Asset Management GmbH verschmolzen, die seitdem als
AmpegaGerling Asset Management GmbH firmiert. Thre
Geschaftstatigkeit umfasst neben dem Asset Management
fur die Gesellschaften des Konzerns administrative Dienst-
leistungen wie Kapitalanlagenbuchhaltung einschlief3lich
Steuern und Meldewesen nach HGB und IFRS, Performance

Measurement, Compliance und Investment Reporting.

Die neue Gesellschaft biindelt das Know-how im Bereich
Asset-Liability-/Investment-Risk-Management und die unter-
schiedlichen Produktprofile der ehemaligen Ampega- und
Gerling-Asset-Management-Gesellschaften. So kann sie mit
einem umfassenden Service Ertragspotenziale sichern und
ausbauen. Die Ubertragung der Kapitalanlagebestidnde der
Gerling-Gesellschaften auf die hochleistungsfahige IT-Struktur
von Ampega als ganzheitliche Plattform fiir Anlageentschei-
dungen, Bilanzierung sowie (Risiko-)Berichts- und Aufsichts-
wesen ermoglicht Skaleneffekte und somit Kostensynergien.
Zum Geschiftsjahresende belief sich das Gesamtvolumen der
verwalteten Kapitalanlagen mit 46,8 Mrd. EUR auf Vorjahres-
niveau der verschmolzenen Einzelgesellschaften — 2005
waren es bei der Ampega Asset Management GmbH, korrigiert
um lizenzpflichtige Mandate, 31,6 Mrd. EUR und bei der GKVM
ohne Immobilien und Hypotheken 14,7 Mrd. EUR.

Im Zusammenhang mit der Gerling-Integration stiegen die
Umsatzerlose um 16,2 Mio. EUR auf 75,8 Mio. EUR (2005:
Ampega Asset Management GmbH: 43,2 Mio. EUR; GKVM:
16,4 Mio. EUR). Die laufenden betrieblichen Aufwendungen
ohne Kosten fiir die Migration auf das gemeinsame System
bewegten sich mit 35,3 Mio. EUR auf Vorjahresniveau der
verschmolzenen Einzelgesellschaften (2005: Ampega Asset
Management GmbH: 18,8 Mio. EUR; GKVM: 16,6 Mio. EUR).
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Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit wurde

mit 41,1 Mio. EUR ohne Beteiligungsertrage aus verbundenen
Unternehmen gegeniiber dem Vorjahresergebnis der ver-
schmolzenen Einzelgesellschaften um 57,1% verbessert (2005:
Ampega Asset Management GmbH: 26,2 Mio. EUR; GKVM:
—0,1 Mio. EUR, da die Gesellschaft bis 2005 auf Kostenver-

rechnungsbasis arbeitete).

Durch die gednderten Beteiligungsstrukturen im Rahmen
der Verschmelzung erhohten sich die unter Finanzanlagen
bilanzierten Anteile an verbundenen Unternehmen und

entsprechend die Kapitalriicklagen um 77,9 Mio. EUR.

Das Jahr 2007 steht im Zeichen der personellen Integration,
Umsetzung der Zielorganisation und Migration der Geschafts-
prozesse. Die personelle Integration soll bis September abge-

schlossen sein.

Die Reorganisation von Geschiftsfeldern und Provisions-
strukturen zwischen den AmpegaGerling-Gesellschaften
sollte im Jahr 2007 zu einer weiteren Steigerung des verwal-
teten Kapitalanlagevolumens und des Ergebnisses der

gewohnlichen Geschaftstatigkeit fihren.

Die AmpegaGerling Investment GmbH (AIG) ist eine Kapital-
anlagegesellschaft nach deutschem Recht geméf3 § 2 Abs. 6
des Investmentgesetzes. Sie entstand im Oktober 2006 aus
der Verschmelzung der Ampega Investment AG (Ampega) auf
die Gerling Investment Kapitalanlage GmbH (GIK) und gleich-

zeitiger Umfirmierung.
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Eigentimer der AIG sind zu 94,9 % die AmpegaGerling Asset
Management GmbH und zu 5,1% die Alstertor Erste Betei-
ligungs- und Investitionssteuerungs-GmbH & Co. KG, eine
100%ige Tochtergesellschaft der Talanx AG. Die 30%ige
Beteiligung von Putnam Investments, LLC., Boston, USA, an

der Ampega nahm die Talanx AG 2006 zurtick.

Die Gesellschaft verwaltet verschiedene Arten von Sonder-
vermogen inkl. Immobilienfonds und betreibt die Finanzport-
folioverwaltung sowie das Depotgeschaft. Im Zuge der Ver-
schmelzung wurde die bestehende Erlaubnis der GIK zum
Betreiben des Investmentgeschafts um die Berechtigung der
Ampega zur Auflage und Verwaltung von Sondervermogen

mit zusdtzlichen Risiken erweitert.

Die verschmolzene Gesellschaft kann auf die langjéhrige
Erfahrung der GIK mit erfolgreichem Relative-Return-Produkt-
programm im deutschen Publikumsfondsgeschéft sowie
einen sehr erfolgreichen Immobilienspezialfonds zurtick-
greifen. Zum Geschaftsjahresende waren die Integration der
Fondspalette und die Migration aller Gerling-Fonds auf

die bestehende Ampega-IT-Struktur abgeschlossen. Die ins-
gesamt 34 Spezialfonds und 48 Publikumsfonds (davon zwei
Single-Hedge-Fonds) hatten zum Jahresende ein Volumen
von insgesamt 10,0 Mrd. EUR - 2005 waren es bei der GIK
71 Mrd. EUR und bei der Ampega 3,1 Mrd. EUR.

Insgesamt hatte die AmpegaGerling Investment GmbH zum
Bilanzstichtag 134 Portfolios (2005: GIK: 31; Ampega: 98)
mit einem Gesamtvolumen von 13,5 Mrd. EUR (2005: GIK:
7.4 Mrd. EUR; Ampega: 5,1 Mrd. EUR).

Mit der Akquisition von drei weiteren Mandaten konnte die
Positionierung als Outsourcing-Partner fiir kleine und mittel-
grof3e Erstversicherer ausgebaut und das Volumen der ver-
walteten Kapitalanlagen in diesem Segment auf 2,2 Mrd. EUR

in 18 Portfolios erhoht werden.

Die fir Konzerngesellschaften verwalteten Kapitalanlage-
bestande erhohten sich um 11,0 % auf 8,1 Mrd. EUR (2005:
Ampega: 2,8 Mrd. EUR; GIK: 4,5 Mrd. EUR).

Die Volumenentwicklung und verbesserte Margenstrukturen
im Retail-Geschift erhohten das Provisionsergebnis auf

21,8 Mio. EUR (2005: GIK: 11,6 Mio. EUR; Ampega: 6,4 Mio. EUR).
Die laufenden betrieblichen Aufwendungen bewegen sich
knapp tiber Vorjahresniveau der verschmolzenen Einzelgesell-
schaften. Insgesamt wurde das Ergebnis der normalen Ge-
schaftstatigkeit mit 8,6 Mio. EUR um 56,4 % gegeniber dem
Vorjahresergebnis der verschmolzenen Einzelgesellschaften
gesteigert (2005: GIK: 5,1 Mio. EUR; Ampega: 0,4 Mio. EUR).
Der erwirtschaftete Jahresiiberschuss wird vollstandig aus-

geschiittet.

Wie bei den anderen AmpegaGerling-Gesellschaften steht
das Jahr 2007 im Zeichen der personellen Integration,
Umsetzung der Zielorganisation und Migration der Geschéfts-
prozesse. Die vollstdndige Umsetzung der Migrations-

mafinahmen ist bis zum zweiten Quartal 2008 geplant.

Durch die Reorganisation der Geschéftsfelder und Provisions-
strukturen zwischen den AmpegaGerling-Gesellschaften
erwartet die Gesellschaft bei einem verwalteten Kapitalanlage-
volumen auf Vorjahresniveau eine deutliche Verbesserung

des Betriebsergebnisses vor Steuern um 5,7 auf 14,3 Mio. EUR.
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Nachtragsbericht

In den ersten Monaten des Jahres 2007 hat der Talanx-
Konzern weitere Schritte auf dem Weg zur Zielstruktur des
Konzerns gemacht: Die HDI Industrie Versicherung AG,
HDI Privat Versicherung AG, HDI-Gerling International AG
und Aspecta Versicherung AG wurden riickwirkend zum

31. Dezember 2006 zu 100%igen Tochtergesellschaften der
HDI Service AG, die wiederum eine 100%ige Tochtergesell-
schaft der Talanx AG ist.

Nachdem im Dezember 2006 bereits im Geschiftsfeld Asset
Management ein Interessenausgleich ausgehandelt werden
konnte, machten im laufenden Jahr die Erstversicherungs-
segmente ebenfalls weitere Fortschritte: Im Médrz 2007
erzielten Konzernleitung und Konzernbetriebsrat eine grund-
satzliche Verstandigung Uiber die Eckpunkte eines Sozialplans
und der Interessenausgleiche fur die Geschéftsfelder Erstver-
sicherung Leben und Schaden/Unfall Industrie. Zum Zeitpunkt
des Redaktionsschlusses dieses Lageberichts (11. April 2007)

wurden Sozialplan und Interessenausgleiche noch verhandelt.

Der Orkan ,Kyrill', der am 18. und 19. Januar 2007 tiber weite
Teile Europas fegte, verursachte insgesamt einen versicherten
Schaden zwischen 4 und 7 Mrd. EUR. Die Hannover Riick geht
von einer Netto-Schadenbelastung von 120 bis 180 Mio. EUR
vor Steuern aus; der grofite Anteil entfillt dabei auf
Deutschland.
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Risikobericht

Als Holding eines Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-
konzerns mit tberwiegend in der Versicherungswirtschaft
tatigen Unternehmen tragt die Talanx AG nicht nur eigene
unternehmerische Risiken, sondern ist auch an den Risiken
ihrer Tochtergesellschaften beteiligt. Das Management der
Talanx AG ist durch das versicherungswirtschaftliche Umfeld
gepragt, woraus ein entsprechend ausgebildetes Risikobewusst-
sein resultiert. Zur Risikobeobachtung und -steuerung kom-
men daher auch in der Talanx AG eigens hierfur ausgerichtete

Instrumente zum Einsatz.

Die Uberwachungsmechanismen und Entscheidungsprozesse
der Talanx AG sind eingebettet in die Standards des Konzerns,
die insbesondere die Erstellung und Priifung des Jahresab-
schlusses, das interne Kontrollsystem und die Controlling-

instrumente umfassen.

Entsprechend dem Ansatz moglichst weitgehender Dezentrali-
sierung pflegen die Tochterunternehmen jeweils eigene Risiko-
management-Systeme, denn sie kdnnen ihre Risiken am bes-
ten beurteilen und rechtzeitig Risikosteuerungsmafinahmen
ergreifen. Das Konzerncontrolling leitet aus den dezentralen
Risiken die Risikosituation des Talanx-Konzerns mithilfe
eines internen Risikomodells ab. Die Berichterstattung zur
aktuellen Geschaftsentwicklung ebenso wie zum Risikoma-
nagement gewdhrleistet, dass der Vorstand der Talanx AG
uber Risiken laufend informiert ist und gegebenenfalls wirk-

sam eingreifen kann.

Mégliche Folgen von Risiken werden nicht nur dokumentiert,
sondern sie fliefSen in die Jahresplanungen der Konzernunter-
nehmen ein, sodass auch die Risiken der kiinftigen Entwicklung
berticksichtigt werden. Die Planungen aller Konzernunter-

nehmen und des gesamten Konzerns werden im Vorstand der

Talanx AG diskutiert und verabschiedet.



Nachtragsbericht. Risikobericht. l

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

zdhlen:

M Globale Risiken
M Beteiligungsrisiken

B Funktionale Risiken

Die globalen Risiken umfassen Risiken aus der Verdnderung
von sowohl politischen als auch wirtschafts- und steuerrecht-
lichen Bestimmungen. Diese werden vom Vorstand der
Talanx AG und den entsprechenden Gremien fiir den gesamten
Konzern intensiv erdrtert und insbesondere durch Verbands-
tatigkeit, Informationsdatenbanken sowie stindigen Austausch

mit dem lokalen Management tiberwacht.

Zu den Beteiligungsrisiken zéhlen wir insbesondere die Ergebnis-
entwicklung der einzelnen Tochterunternehmen, die Ergebnis-
stabilitdat im Beteiligungsportfolio und eine mdgliche mangeln-
de Ausgewogenheit des Geschifts. Durch Ergebnisabfithrungs-
vertrdge ist die Talanx AG unmittelbar an der geschéftlichen
Entwicklung und den Risiken der Tochtergesellschaften betei-
ligt. Negative Ergebnisentwicklungen in den Tochtergesell-
schaften konnen zudem Abschreibungsbedarf auf die Betei-
ligungsbuchwerte bei der Talanx AG ausldsen. Risiken aus der
Ergebnisentwicklung der einzelnen Tochterunternehmen
begegnen wir mit geeigneten Instrumenten im Controlling,
der internen Revision und dem Risikomanagement. Durch
das standardisierte Berichtswesen erhalten die Entscheidungs-
trager regelmaBig aktuelle Informationen nicht nur tiber die
Gesellschaft, sondern auch tiber die Geschaftsentwicklung

in allen wichtigen Tochtergesellschaften. Sie kdnnen so kon-
tinuierlich risikosteuernd eingreifen. Risiken mangelnder
Ergebnisstabilitdt im Beteiligungsportfolio und mangelnder
Ausgeglichenheit des Geschifts reduzieren wir vor allem
durch regionale Diversifizierung sowie durch gezielte
Investitionen in Wachstumsmaérkte und ergebnisversteti-

gende Produkt- und Portfoliobereiche.

In der Gruppe der funktionalen Risiken wird das Risiko des
Substanzverlusts von Zukdufen und deren ungentigender
Rentabilitdt durch intensive Due-Diligence-Priiffungen unter
Mitwirkung unabhéngiger professioneller Berater und Wirt-
schaftspriifer so gering wie moglich gehalten. Des Weiteren
achtet Talanx auf Risiken aus der Finanzierung von Akquisi-
tionen und deren erwarteter Rentabilitdt. Dem Finanzie-
rungsrisiko begegnet sie mit regelméfiig aktualisierten Liqui-
ditdtsrechnungen und -prognosen sowie mit einer Festlegung
der Rangfolge fir die Mittelverwendung. Ein Liquiditétsrisiko
kann darin bestehen, dass die Talanx AG aufgrund geringer
Ergebnisabfiihrungen der Tochtergesellschaften ihre Zahlungs-
verpflichtungen nicht erfiillen kann. Auch beim Finanzierungs-
und Liquiditatsrisiko ist die Talanx AG unmittelbar tiber die
Ergebnisabfithrungsvertrage an den Risiken der Tochtergesell-
schaften beteiligt. Der Verschuldungsgrad der Talanx AG

wird regelmaig tiberwacht. Im Jahr 2006 ist das Verhdltnis
von Rickstellungen und Verbindlichkeiten zu den gesamten
Passiva insbesondere durch die Ubernahme der Pensions-
verpflichtungen der Gerling-Gesellschaften auf 351 (26,5) %

gestiegen.

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

kunftigen Entwicklung im Fokus der Betrachtung behalten.

Im Planungsprozess fiir die Talanx AG werden die Planungen
aller Tochtergesellschaften dem Vorstand und den entspre-
chenden Konzerngremien vorgelegt, in diesem Rahmen
intensiv diskutiert, plausibilisiert und von ihm verabschiedet.
Dabei wird differenziert auf die Besonderheiten der Geschéfts-
entwicklung der einzelnen Gesellschaften eingegangen. Die
Talanx AG erstellt auf dieser Basis ihren eigenen Ergebnis-
plan. Durch diesen Planungsprozess wird die zukiinftige Ent-
wicklung ebenso berticksichtigt wie die Interdependenzen

zwischen den Planen der Tochtergesellschaft und der Talanx AG.
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Zusammenfassende Einschdtzung der Risikolage
Zusammenfassend sind keine Risiken erkennbar, die den
Bestand der Talanx AG oder ihre Vermogens-, Finanz- und

Ertragslage wesentlich und nachhaltig gefdhrden kénnten.

Da die Risikosituation der Talanx AG mafégeblich durch die
Risiken der Tochtergesellschaften beeinflusst wird, werden im
Folgenden deren Risiken und die Risikomanagementmaf3-
nahmen niher beschrieben. Die Risikolage der Tochtergesell-
schaften ergibt sich aus den finf nachfolgend beschriebenen

Risikokategorien:

W Versicherungstechnische Risiken

Ml Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

M Risiken aus Kapitalanlagen

B Operationale Risiken

M Sonstige Risiken

Die versicherungstechnischen Risiken in der Schaden- und
Unfallversicherung sowie Lebensversicherung werden

getrennt betrachtet, da sich diese deutlich unterscheiden.

In der Schaden- und Unfallversicherung (Erst- und Riick-
versicherung) ergeben sich die versicherungstechnischen
Risiken in erster Linie aus dem Primien-/Schadenrisiko und

dem Reserverisiko.

Das Pramien-/Schadenrisiko resultiert daraus, dass aus im
Voraus festgesetzten Versicherungsbeitragen spater Ent-
schiddigungen zu leisten sind, deren Hohe jedoch zunéchst
unbekannt ist. So kann der tatsachliche vom erwarteten
Schadenverlauf abweichen. Dies kann auf zwei Ursachen
zurlckgefuhrt werden: das Zufallsrisiko und das Irrtums-
risiko. Beim Zufallsrisiko handelt es sich um die Tatsache,
dass sowohl der Eintritt als auch die Hohe von Schiden
zufallsbedingt sind. Dieses Risiko ldsst sich auch bei vollstdn-

digem Datenmaterial iber Schaden nicht ausschliefen. Das
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Irrtumsrisiko ist die Gefahr von irrttimlichen Schlussfolge-
rungen bezlglich des Schadenanfalls, weil keine addquaten
stochastischen Methoden eingesetzt wurden. Hier wird zwi-
schen Diagnose- und Prognoserisiko unterschieden. Beim
Diagnoserisiko besteht die Gefahr, dass der Ist-Zustand auf-
grund des Datenmaterials falsch interpretiert wird. Dies kann
insbesondere dann der Fall sein, wenn nur unvollstdndige
Informationen Uber die Schadendaten vergangener Versiche-
rungsperioden vorliegen. Das Prognoserisiko bezeichnet die
Gefahr, dass die auf Grundlage von Vergangenheitsdaten
ermittelten stochastischen Schadengesetzmaifiigkeiten keine

Gultigkeit mehr haben.

Das Pramien-/Schadenrisiko mit all seinen Komponenten
steuert und reduziert Talanx vor allem durch Schadenana-
lysen, Modellierungen, selektives Underwriting und regel-
méRige Uberwachung des Schadenverlaufs sowie durch

angemessenen Riickversicherungsschutz.

Das zweite versicherungstechnische Risiko in der Schaden-
und Unfallversicherung, das Reserverisiko, ist die Gefahr, dass
die versicherungstechnischen Ruickstellungen nicht ausrei-
chen, um noch nicht abgewickelte und noch nicht bekannte
Schéden vollstdndig zu begleichen. Daher wird die Hohe der
Ruckstellungen regelmafig auch durch externe Aktuare tiber-
prift. Zusatzlich zu den Reserven fiir Schaden, die von den
Kunden gemeldet werden, stellt Talanx gegebenenfalls not-
wendige Zusatzreserven auf Basis eigener Schadenpriifungen.
Auflerdem wird eine so genannte Spatschadenreserve (IBNR —
incurred but not reported) fiir Schidden gebildet, die voraus-

sichtlich eingetreten, aber noch nicht gemeldet worden sind.



Risikobericht. B

In der Leben-Erstversicherung besteht das versicherungs-
technische Risiko im Kern darin, dass wesentliche Zahlungs-
strome von ihrem Erwartungswert abweichen. Man unter-
scheidet dabei das Pramien-/Versicherungsleistungsrisiko,
das Reserverisiko und das Zinsgarantierisiko. Das Pramien-/
Versicherungsleistungsrisiko entsteht aus der Verpflichtung,
aus einer im Voraus festgesetzten Pramie eine bestimmte
Versicherungsleistung zu erbringen, die von zukiinftigen
Entwicklungen abhédngig ist. Das Reserverisiko bezieht sich
auf die Angemessenheit versicherungstechnischer Riickstel-
lungen. Beide Risikoarten werden maf3geblich von biomet-

rischen Risiken und dem Stornorisiko gepragt.

Biometrische Rechnungsgrundlagen wie Sterblichkeit,
Lebenserwartung und Invaliditdtswahrscheinlichkeit werden
zur Berechnung von Beitrdgen und Rickstellungen bereits
zu Vertragsbeginn festgelegt. Diese Annahmen kénnen sich
jedoch im Zeitverlauf als nicht mehr zutreffend erweisen
und dadurch zuséatzliche Aufwendungen erfordern, z.B.
eine Erh6hung der Deckungsriickstellungen. Daher werden
die biometrischen Rechnungsgrundlagen regelmafig auf

ihre Angemessenheit hin tberprift.

Auch bergen Lebensversicherungen Stornorisiken. So kénnten
im Stornofall fir Versicherungsleistungen nicht geniigend
liquide Kapitalanlagen zur Verfigung stehen. Eine ungeplante
Realisierung von Verlusten bei der Verduflerung von Kapital-
anlagen konnte die Folge sein. Daher vergleichen und steuern
die Lebensversicherer des Konzerns regelméafig die Duration
der Aktiv- und der Passivseite. Des Weiteren kénnen bei
Storno Forderungsausfille gegentiiber Versicherungsvermittlern
entstehen, z.B. wenn die Forderungen gegeniiber Vermittlern
uneinbringlich sind. Daher achtet Talanx auf die Bonitét

der Vermittler. Bei Storno kann zudem ein Kostenrisiko ent-
stehen, wenn das Neugeschift deutlich zurtickgeht und die
fixen Kosten — anders als die variablen — nicht direkt reduziert
werden konnen. Das Kostencontrolling und ein Fokus auf
variable Vertriebskosten durch Vertriebswege wie Mehrfach-

agenten begrenzen dieses Risiko.

Das Zinsgarantierisiko entsteht, wenn bei Vertragsbeginn
einer Lebensversicherung eine Garantieverzinsung auf den

in der Pramie enthaltenen Sparanteil vereinbart ist. Um diese
zu erwirtschaften, mussen die Versicherungsbeitrage zu
entsprechenden Konditionen am Kapitalmarkt angelegt wer-
den. Der Kapitalmarkt verdndert sich jedoch im Zeitablauf;
zukinftige Beitrage unterliegen damit dem Risiko schlech-
terer Konditionen. Zudem ist die Laufzeit der Kapitalanlagen
in der Regel kiirzer als die Laufzeit der Versicherungsver-
trage, sodass auflerdem ein Wiederanlagerisiko besteht.

Das Zinsgarantierisiko reduziert Talanx vor allem durch
standige Beobachtung der Kapitalanlagen und -mirkte. Zum
Teil kommen Zinssicherungsinstrumente zum Einsatz.

Die zusétzlich zum Garantiezins gezahlten Uberschussbeteili-
gungen koénnen der Kapitalmarktlage angepasst werden.
Der grof3e Anteil fondsgebundener Lebensversicherungen
am Neugeschiaft mindert das Zinsgarantierisiko, da bei
dieser Versicherungsform Anlagerisiken und -chancen bei

den Kunden liegen.

Fir die Personen-Riickversicherung sind die beschriebenen
biometrischen Risiken sowie Storno- und Kreditrisiken von
besonderer Bedeutung. Die Riickstellungen in der Personen-
Rickversicherung bemessen sich hauptsichlich nach den
Meldungen der Zedenten. Eine Plausibilisierung der Angaben
erfolgt durch die Anwendung abgesicherter biometrischer
Berechnungsgrundlagen. Auch stellen die lokalen Aufsichts-
behérden sicher, dass die von den Zedenten errechneten
Ruckstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Berech-
nungsmethoden und -annahmen gentigen (z.B. Verwendung
von Sterbe- und Invaliditdtstafeln, Annahmen zur Storno-
wahrscheinlichkeit etc.). Bei der Vorfinanzierung von Abschluss-
kosten der Zedenten sind das Stornorisiko und das Kreditrisiko
von wesentlicher Bedeutung. Das Zinsgarantierisiko hat dem-
gegeniiber — bedingt durch vertragliche Ausschliisse — nur eine

geringe Risikorelevanz.
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Forderungen aus dem Versicherungsgeschift unterliegen
einem Ausfallrisiko. Das gilt vor allem fiir Forderungen gegen-
uber Ruckversicherern, Retrozessiondren, Versicherungs-

nehmern und Versicherungsvermittlern.

Dem Risiko des Ausfalls von Forderungen gegentiber Ruckver-
sicherern und Retrozessiondren begegnet Talanx, indem sie
diese durch fachménnisch besetzte Security-Committees
sorgfaltig auswahlt, fortlaufend auf ihre Bonitét achtet und
gegebenenfalls geeignete Mafinahmen zur Besicherung der
Forderungen ergreift. Abhdngig von der Art und der erwar-
teten Abwicklungsdauer des riickversicherten Geschéfts wer-
den bei der Auswahl der Ruckversicherer Mindestratings der
Ratingagenturen Standard & Poor’s und A. M. Best zugrunde

gelegt.

Dem Ausfallrisiko fiir Forderungen gegentiber Versicherungs-
nehmern und Versicherungsvermittlern wird durch Stellung
von werthaltigen Sicherheiten sowie durch angemessene
Pauschal-Wertberichtigungen Rechnung getragen. Auch werden

bei Vermittlern Bonitdtspriifungen durchgefiihrt.

Die Kapitalanlagerisiken sind vor dem Hintergrund der Kapital-
anlagepolitik zu betrachten. In den einzelnen Tochtergesell-
schaften von Talanx wird die Kapitalanlagepolitik geméf; dem
fur die jeweilige Gesellschaft giiltigen aufsichtsrechtlichen
Rahmen und durch interne Kapitalanlagerichtlinien geregelt.
Durchgangiges Prinzip der Kapitalanlagetatigkeit ist es, einen
risikoaddquaten Beitrag zum betriebswirtschaftlichen Ergeb-

nis zu erwirtschaften.
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Insbesondere im Interesse der Versicherungsnehmer handelt
Talanx in der Kapitalanlagepolitik — aufbauend auf den recht-

lichen Grundlagen - grundsétzlich nach folgenden Maximen:

B Optimierung der Rendite aus den Kapitalanlagen bei
gleichzeitig hohem Sicherheitsniveau

M Permanente Erfullung der Liquiditatsanforderungen
(Zahlungsfahigkeit)

M Risikodiversifizierung (Mischung und Streuung)

Die Risiken im Kapitalanlagebereich umfassen insbesondere
das Markt-, Bonitdts- und Liquiditatsrisiko. Das Marktrisiko
entsteht aus dem potenziellen Verlust aufgrund von nachtei-
ligen Verdnderungen von Marktpreisen und kann auf Verdn-
derungen des herrschenden Zinsniveaus und von Aktien-
und Wechselkursen zurtickgefiihrt werden. Das Bonitétsrisiko
besteht im Verlust aufgrund des Ausfalls eines Schuldners
oder einer Anderung in dessen Qualitét. Das Liquiditatsrisiko
liegt darin, den Zahlungsverpflichtungen insbesondere aus
Versicherungsvertrdgen nicht jederzeit nachkommen zu

konnen.

Ein wesentlicher Baustein des Risikomanagements ist das
Prinzip der Funktionstrennung zwischen Portfoliomanage-
ment, Wertpapierabwicklung und Risikocontrolling. Dem
Risikocontrolling, das vom bei AmpegaGerling angesiedelten
Portfoliomanagement auch organisatorisch getrennt ist,
obliegt die Uberwachung samtlicher Risikolimits, die Bewer-
tung der Finanzprodukte sowie die Priifung der Marktgerecht-
heit aller Geschéftsabschliisse. Die Steuerungs- und Kontroll-
mechanismen orientieren sich insbesondere an den von der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) bzw.
von den jeweiligen lokalen Aufsichtsbehérden erlassenen

Vorschriften.



Risikobericht. ®

Fr die einzelnen Gesellschaften bestehen detaillierte Kapital-
anlagerichtlinien, deren Einhaltung — wie auch die Einhaltung
gesetzlicher und aufsichtsrechtlicher Vorgaben - laufend
uberwacht wird. Diese Anlagerichtlinien dienen der Festlegung
des Rahmens der Anlagestrategie. Das Konzern-Risikocontrol-
ling und der Finanzvorstand der jeweiligen Gesellschaft tiber-
wachen die in diesen Richtlinien aufgefihrten Quoten und
Limits. Jegliche wesentlichen Anderungen der Kapitalanlage-
richtlinien und/oder der Kapitalanlagepolitik muss der Vor-
stand der jeweiligen Gesellschaft genehmigen und dem

Aufsichtsrat zur Kenntnis bringen.

Operationale Risiken umfassen die Gefahr von Verlusten, die

eintreten aufgrund von

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

B Externen Ereignissen

Ein vielféltiges und ursachenbezogenes Risikomanagement
und ein effizientes internes Kontrollsystem vermindern
solche Risiken, die mit jeder Art von Geschéftstétigkeit, den
Mitarbeitern oder mit technischen Systemen verbunden

sein kbnnen.

Zu den wichtigsten operationalen Risiken zdhlen der Ausfall
von Datenverarbeitungssystemen und die Datensicherheit,
denn die Verflgbarkeit der Anwendungen, die Sicherung der
Vertraulichkeit und die Integritat der verwendeten Daten
sind von entscheidender Bedeutung fur Talanx. Da der globale
Informationsaustausch zunehmend per E-Mail stattfindet,
ist er auch durch Computerviren angreifbar. Gezielte Investi-
tionen in die Sicherheit und Verfuigbarkeit der Informations-
technologie erhalten und steigern das bestehende hohe

Sicherheitsniveau.

Betriebliche Risiken kdnnen auch im Personalbereich ent-
stehen, z.B. durch den Mangel an qualifizierten Fach- und
Fuhrungskraften, die fir das immer komplexer werdende
Geschaft mit starker Kundenorientierung notwendig sind.
Daher legt Talanx grofien Wert auf Aus- und Fortbildung.

So kénnen sich Mitarbeiter durch individuelle Entwicklungs-
planungen und angemessene Qualifizierungsangebote auf
die aktuellen Marktanforderungen einstellen. Zudem sichern
moderne Fihrungsinstrumente und addquate monetére

wie nichtmonetédre Anreizsysteme eine hohe Motivation der
Mitarbeiter. Dem Risiko, dass Mitarbeiter Vermogensdelikte
zu Lasten des Unternehmens begehen, begegnet Talanx mit
internen Kompetenz- und Bearbeitungsrichtlinien sowie mit

Fachkontrollen und Revisionen.

Rechtliche Risiken liegen in Vertrdgen und rechtlichen Rahmen-
bedingungen insbesondere des Wirtschafts- und Steuerrechts.
Erst- und Ruckversicherer sind auch von den politischen

und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen auf den jewei-
ligen Markten abhédngig. Diese externen Risiken werden vom
Talanx-Vorstand fiir den gesamten Konzern und im stdndigen

Austausch mit dem lokalen Management intensiv beobachtet.
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Rechtliche Risiken kénnen sich insbesondere aus der beab-
sichtigten Verdnderung des Versicherungsvertragsgesetzes
ergeben: Aus dem vorliegenden Gesetzesentwurf zur Reform
des Versicherungsvertragsrechts, das zum 1. Januar 2008 in
Kraft treten soll, wiirden sich fiir die Lebensversicherer erheb-
liche finanzielle Zusatzbelastungen ergeben. Dies gilt insbe-
sondere fir die in diesem Zusammenhang vorgesehene Aus-
dehnung der Riickkaufswertregelung (Mindestriickkaufswerte).
Dariber hinaus wiirde die im Gesetzentwurf vorgesehene
vorzeitige Beteiligung der Lebensversicherungskunden an den
stillen Reserven zur Senkung der Risikotragfahigkeit und da-
mit zu einer risikoaversen kurzfristigen Kapitalanlagepolitik
der Unternehmen sowie im Ergebnis zu einer Reduktion der

Renditen zu Lasten des Kunden und des Aktionérs fithren.

Mit dem Erwerb der Gerling Beteiligungs-GmbH und ihrer
Tochtergesellschaften durch die Talanx AG steht der Konzern
vor weitreichenden Verdnderungen und neuen Chancen. Die
Integration der Organisationsstrukturen, Geschiftsstrategien
und Unternehmenskulturen im Rahmen dieser Ubernahme
stellt eine bedeutende Herausforderung dar. So sind z.B. die
zukuinftige Aufgabenverteilung und Aufgabenabgrenzung,
die Integration der Mitarbeiter sowie die Vereinheitlichung
der Systeme und Instrumente bei zeitgleicher Gewéhrleistung
der Aufrechterhaltung des Versicherungsbetriebes an allen
Standorten zu definieren und zu organisieren. Diese Aktivi-
taten laufen als Projekt parallel zum operativen Betrieb und
werden von einem Projektbiiro gesteuert. Die Risiken stehen
unter laufender Beobachtung und werden den zustdndigen

Lenkungsausschiissen berichtet.
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Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Offentlichkeitsarbeit und Werbung

Als Holdinggesellschaft ohne Produkte unter eigenem Namen
richtet sich die Offentlichkeitsarbeit der Talanx AG weniger an
ein breites Publikum als vielmehr an die Financial Community
— Analysten, Banken und Fondsmanager — sowie Wirtschafts-
journalisten. Die Bekanntheit in diesen Zielgruppen steigert
das Unternehmen durch die Teilnahme an ausgewahlten Veran-

staltungen sowie gezielte Werbe- und Sponsoringmafinahmen.

Seit Januar 2005 wird borsentdglich jeweils vor und nach der
Sendung ,Borse im Ersten” ein zweiteiliger TV-Spot gesendet,
der auf Talanx als Sponsor dieser Sendung hinweist. Dadurch
wurde die Bekanntheit des Unternehmens signifikant gestei-
gert. Die Bekanntheit des Namens Talanx hat sich gegeniiber

dem Vorjahr von 32% auf 45% erhoht.

Anzeigen schaltet Talanx in ausgewdhlten Medien, die beson-
ders hédufig von Personen gelesen werden, die professionell

mit dem Thema Finanzen zu tun haben.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Die Aufgaben der Finanz- und Management-Holding Talanx AG
umfassen Unternehmensplanung, Controlling und Risiko-
management, Revision, Rechnungslegung und Steuern, Recht,
Offentlichkeitsarbeit, IT- und Personalkoordination. Insgesamt
waren im abgelaufenen Geschaftsjahr durchschnittlich 48 (49)
Mitarbeiter beschiftigt.

Die niedrige Mitarbeiterzahl fiihrt zu einem effizienten, kon-
zentrierten Arbeitsstil in der Talanx AG. Dabei erzeugen die
kurzen Entscheidungswege und die enge Zusammenarbeit
ein produktives, von einer Atmosphére des Zusammenhalts
gepragtes Arbeitsklima. Vor diesem Hintergrund haben die
Mitarbeiter im zurlckliegenden Geschéftsjahr einen wesent-
lichen Beitrag zur Erreichung der strategischen Ziele und zu
dem positiven Geschdftsergebnis des Unternehmens geleistet.
Fur die gute Arbeit und das grofie Engagement im Geschafts-
jahr 2006 dankt der Vorstand allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern sehr herzlich.
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Prognosebericht

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Eines der grofiten Risiken fiir die weitere Entwicklung der
Weltwirtschaft liegt in der derzeitigen Konjunkturschwéche
der USA, deren Wachstumsrate 2006 stark zuriickgefallen
ist. Allerdings bestehen flr 2007 gute Aussichten, dass andere
wichtige Wirtschaftsregionen die Rolle des Wachstumsmotors
ubernehmen und das globale Wachstum stabilisieren. So

hat sich das Konjunkturklima in den fur die Weltwirtschaft
wichtigen Regionen Europa und Japan wieder deutlich ver-
bessert. Signifikante Zuwidchse im Bereich von 8-10% weisen
daneben die aufstrebenden Bevolkerungsgiganten China
und Indien auf, die an der Schwelle eines Wirtschaftsbooms

stehen.

Auch im Euroraum werden die wirtschaftlichen Auftriebs-
krafte 2007 weiter anhalten. Trotz guter konjunktureller
Verfassung liegt die Wirtschaftskraft der gesamten EU aller-
dings noch mit deutlichem Abstand hinter anderen Regionen

wie den USA zurtick.

Fur die Konjunktur in Deutschland bestehen gute Aussichten,
dass sich der Aufschwung fortsetzt. Die Wachstumsprognosen
der deutschen Wirtschaft fiir 2007 reichen in der Spitze bis
zu 2,8 %, auch wenn die Bremswirkung aus der Erhéhung der
Mehrwert- und der Versicherungssteuer und anderen finanz-
politischen Entscheidungen weiter anhalt und sich belastend
auf die Inflationsrate und durch Kaufkraftentzug dampfend
auf die privaten Konsumausgaben auswirken wird. Auf der
anderen Seite kann damit gerechnet werden, dass per saldo
sinkende Sozialversicherungsbeitrage und die verbesserte
Situation des Arbeitsmarktes dazu beitragen, den privaten
Verbrauch zu beleben. Méglicherweise kommt es zu einem
voriibergehenden Nachfragertickgang, weil durch die Mehrwert-
steuererhéhung zum 1. Januar 2007 Kdufe vorgezogen wurden.
Fir die deutsche Exportwirtschaft kann trotz der zu erwar-

tenden Abkihlung der Weltkonjunktur auch 2007 von einem

insgesamt glinstigen Umfeld und guten Chancen ausgegan-
gen werden, denn wichtige Absatzmarkte wie Osteuropa und
Asien durften auch weiterhin kraftig wachsen. Fiir das Jahr
2008 ist bei Ausbleiben unerwarteter Storfaktoren ebenso
mit einer anhaltenden wirtschaftlichen Aufschwungphase in

Deutschland zu rechnen.

Auf die Versicherungswirtschaft wirken Impulse aus dem
gesamtwirtschaftlichen Umfeld generell mit einer gewissen
zeitlichen Verzdégerung ein. Sie werden durch branchenspe-
zifische Einflussfaktoren wie Gesetzesdnderungen iberlagert
und oftmals abgeschwacht. Nach Ausschldgen infolge des
Alterseinkiinftegesetzes normalisiert sich das Absatz- und
Nachfrageverhalten fiir die deutsche Lebensversicherung. Der
Trend zu fondsgebundenen Produkten hilt an. Hier haben
die Versicherungsnehmer einen unmittelbaren Anteil an den
Chancen und Risiken des Kapitalmarktes. In Anbetracht

der demografischen Entwicklung geht die Tendenz von der
,klassischen” Kapitallebensversicherung hin zu Rentenver-
sicherungspolicen. Damit durfte - bei stagnierendem oder
teilweise rticklaufigem klassischem Geschiaft — der Absatz an
privaten Rentenversicherungen, Basisrente und Riester-
Rente weiter zunehmen, obwohl im Riester-Geschift 2007
keine neue Stufe in Kraft getreten ist. Eine erhohte Nachfrage
nach spezifischen Vorsorgelésungen wird mit grofler Wahr-
scheinlichkeit zu einem Ausbau der Produktpalette der Renten-
versicherungen fuhren. Uberdurchschnittliche Marktchancen
durften sich in den néchsten Jahren im Kundensegment
der Senioren auftun, zumal diese Zielgruppe im Schnitt tber
ausreichende finanzielle Mittel verfiigt, um ihrer Alters-
gruppe entsprechende Versorgungsangebote in Anspruch zu

nehmen.
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M talanx. Lagebericht.

In der deutschen Schaden- und Unfallversicherung weisen
die Anzeichen flr 2007 darauf hin, dass sich die gedampfte
Entwicklung der Beitragseinnahmen fortsetzen wird. Hierfur
spricht vor allem, dass der deutsche Markt einen hohen
Sattigungsgrad aufweist, der weiteres Wachstumspotenzial
in Grenzen hilt. Marktanteilsgewinne kénnen daher fast nur
noch durch Verdrangung generiert werden, die sich nicht
zuletzt in einem intensivierten Preiswettbewerb niederschla-
gen durfte. Es ist damit zu rechnen, dass sich diese Entwick-
lung 2007 vor allem in der Auto- und industriellen Sachver-

sicherung ausweitet und verscharft.

Fur die internationalen Mérkte der Leben-Erst- und Personen-
Ruckversicherung erwarten wir 2007 und 2008 weiterhin
ein positives Umfeld, das uns erlaubt, unsere strategischen
und operativen Ziele zu erreichen. Unabhédngig von den
Unterschieden der jeweiligen gesellschaftlichen, rechtlichen
und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen spielen weltweit
kapitalgedeckte Vorsorgeprodukte eine zunehmende Rolle.
Sie sollen den Versicherungskunden eine méglichst lebens-
lange Versorgung und die Teilhabe an kiinftigem Wohlstand
sichern. Die grofie Bandbreite spezifischer Versicherungs-
16sungen, die wir heute feststellen, wird in den kommenden
Jahren erwartungsgemaf} weiter ausgebaut und um neue
Produktvariationen erganzt werden. Im internationalen
Geschaft sehen wir eine grofe Herausforderung insbesondere
darin, Produkte anzubieten, die mit den kulturellen und
ethischen Vorstellungen der lokalen Marktteilnehmer in
Einklang stehen. Ein Beispiel hierfiir sind die so genannten
Takaful-Versicherungen, die dem Verbot des Islams fir
Wetten und Zinsen - hierunter fallt auch das Versicherungs-
prinzip — Rechnung tragen und daher von der islamischen
Welt mit ihrer noch sehr geringen Versicherungsdichte

akzeptiert werden.
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In der internationalen Schaden/Unfall-Erst- und Schaden-
Ruckversicherung mehren sich die Anzeichen einer einset-
zenden Marktaufweichung, die sich im Laufe des Jahres 2007
noch weiter verstarken dirften. Nachdem der Zenit einer
harten Marktverfassung uiberschritten ist, nimmt der Druck
auf die Preis- und Konditionsgestaltung auf den meisten
Mirkten und in den wichtigen Sparten insgesamt zu, wenn
auch in unterschiedlicher Intensitdt. Im Allgemeinen ist

das Preisniveau noch relativ hoch. Steigende Werte und die
zunehmende Anzahl von Naturkatastrophen lassen die
Nachfrage nach Versicherungsschutz wachsen und bieten
Moglichkeiten der Geschiaftsausweitung. Bei der Nutzung
von Marktchancen wird es stirker als bisher darauf ankom-
men, den Fokus auf Profitabilitdt zu legen und das Risiko
durch eine optimale Portefeuillestruktur und gezielte risiko-

mindernde Mafinahmen zu begrenzen.

Ausrichtung der Gesellschaft in den folgenden

zwei Geschéftsjahren

Die Kernaufgabe fiir die kommenden beiden Geschiftsjahre
besteht darin, das Geschéftsmodell der Talanx AG dauerhaft
zukunftssicher zu halten und die hierfir geeigneten Mafinah-
men zu ergreifen. Was bedeutet das konkret? An oberster
Stelle steht der Erhalt der Unabhéngigkeit durch Sicherung
der Eigentimerstruktur. Aufbauend auf einer Einschatzung
der relevanten externen Rahmenparameter verfeinern wir
derzeit die strategische Ausrichtung der Talanx. So haben wir
spezifische Gewinnziele definiert, die sich an der Wertstei-
gerung des eingesetzten Kapitals messen. In den Jahren 2007
und 2008 wird es darum gehen, auch das fiir die Umsetzung
der Strategie notwendige Instrumentarium zunehmend

zu verfeinern und weiter in den Controllingkreislauf zu im-

plementieren.
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Zentral in unserer Strategie bleiben die weitere Diversifizierung
und Verstetigung des Beteiligungsportfolios sowie die Ver-
starkung der finanziellen Flexibilitdt. Zur Optimierung des
Beteiligungsportfolios streben wir vorrangig eine weitere Expan-
sion im Privatkundengeschéft an. Einen hohen Stellenwert
messen wir hierbei dem Wachstum in unseren definierten
Mirkten bei. Dieses Wachstum wird Talanx ermdglichen, die
bisherige starke Konzentration auf den deutschen Versiche-
rungsmarkt im Erstversicherungsgeschéft abzuschwéchen
und die regionale Risikostreuung zu verbessern. Weitere be-
vorzugte Expansionsfelder stellen die Personen-Ruckversi-
cherung sowie das Segment Finanzdienstleistungen/Asset
Management dar. Es besteht aber nicht die Absicht von
Akquisitionen im letztgenannten Segment. Eine grofere
strategische Akquisition wird durch einen Bérsengang der
Talanx AG finanziert werden. Die zusdtzlichen Mittel aus
dem Borsengang werden die finanzielle Flexibilitdt der Talanx
nachhaltig sicherstellen und die Basis flr weiteres organi-

sches Wachstum und Zukéufe bilden.

Seit dem Erwerb der Gerling-Gesellschaften hat sich die Markt-
prasenz des Konzerns spirbar verstarkt. Durch Einbeziehung
der Geschaftsaktivititen von Gerling haben sich die Anzahl der
Mirkte und unser Service- und Angebotsspektrum deutlich
vergrofert und die Marktposition in verschiedenen Landern
verbessert. Sobald die rechtlichen Voraussetzungen dafir
vorliegen, sollen 2007 und 2008 die operativen Einheiten,
soweit moglich und zweckméfiig, neu gebiindelt werden, um
eine groflere und bessere Marktabdeckung in den einzelnen

Landern zu erreichen.

In Segmenten, die vom Kauf der Gerling-Gesellschaften nicht
unmittelbar betroffen sind, legen wir fir die beiden kom-
menden Jahre den Schwerpunkt auf Erhalt und Optimierung
der Wettbewerbsfahigkeit sowie auf das ErschliefRen neuer
Ertragspotenziale. Zum Beispiel sind im Bereich der Bank-/
Post-Kooperation neue Versicherungsgesellschaften in der
Turkei und in Russland gegriindet worden. Sie sollen den dor-
tigen Markt nach dem Vorbild des duflerst erfolgreichen
deutschen Geschdftsmodells erschlieflen. Auf internationaler
Ebene ist auf die vielfaltigen Aktivitdten im Bereich der
Ruckversicherung hinzuweisen, die im Prognosebericht des
Hannover Rick-Konzerns ndher beschrieben werden. Die
Erschlieffung neuer Markte wird auch kiinftig uneingeschrankt
unter der Pramisse einer nachhaltigen Profitabilitdat und

Wertschaffung stehen.

Bei der Anwendung neuer Verfahren und dem Einsatz neuer
Produkte und Dienstleistungen wird sich die Talanx AG

auch weiterhin von den Grundsitzen einer verantwortungs-

bewussten Ressourcenallokation und der Wahrnehmung von

Interessen der Kunden und Stakeholder leiten lassen.

Effiziente Geschéftsprozesse, die durch moderne IT-Systeme
unterstiitzt werden, sehen wir als wesentlichen Erfolgsfaktor
an. Daher gilt unser besonderes Augenmerk auch kiinftig
der Effizienzsteigerung der Prozesse und Verfahren. Mit Flexibi-
litdt, Reaktionsschnelligkeit, Qualitdt und niedrigen Kosten
wollen wir damit unsere Kernkompetenzen bedarfsorientiert

und zu attraktiven Preisen zur Verfiigung stellen.

Hinsichtlich unserer Produkte und Dienstleistungen betrach-
ten wir die Mehrmarkenstrategie und die dezentrale Orga-
nisationsstruktur der Gruppe als einen grof3en Vorzug. Wir
haben dadurch die Moglichkeit, uns optimal auf die Bedirf-
nisse unterschiedlicher Kundengruppen und Kooperations-
partner auszurichten. Wir wollen diese Stiarken weiter aus-

bauen und permanent neuen Gegebenheiten anpassen.
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M talanx. Lagebericht.

Erwartete Ertrags- und Finanzlage der Gesellschaft

Wir erwarten fir das Geschiftsjahr 2007 einen deutlichen
Anstieg der Beteiligungsertrage und Ergebnisabfithrungen
an die Talanx AG. Dieser ist zum grofden Teil auf die Wieder-
aufnahme der Dividendenzahlung der Hannover Riickver-
sicherung AG zurlckzufiihren, die nach den verheerenden
Wirbelsturmschaden 2005 im Jahr 2006 keine Dividende
ausgeschiittet hatte.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage und Aufwendungen
sind 2006 noch stark von Sondereffekten im Rahmen

der Integration der Gerling-Gesellschaften und der damit
verbundenen Neustrukturierung innerhalb des Konzerns
gepragt. In unserer Prognose fiir 2007 und 2008 gehen

wir von einem weitgehend normalen Geschéftsverlauf aus.
Aufgrund der Sondereffekte, die per saldo 2006 zu einem
besseren Betriebsergebnis fithren, wird das fiir 2007 erwartete
Vorsteuerergebnis trotz hoherer Beteiligungsertrage und
Ergebnisabfiihrungen etwa auf dem Niveau des Vorjahres
erwartet. Fur das Jahr 2008 kann mit einer kontinuierlichen
Verbesserung der Summe aus Beteiligungsertriagen und
Ergebnisabfiihrungen gerechnet werden und damit auch

einem deutlich verbesserten Vorsteuerergebnis.

Die Liquiditatsplanung der Talanx AG wird laufend aktuali-
siert und zeigt fiir 2007 einen in sich abgestimmten Verlauf
der ein- und ausgehenden Zahlungsstrome. Nach dem plan-
maéfiigen Rickgang der Liquiditat im Jahr 2006 aufgrund der
Gerling-Akquisition rechnen wir im laufenden Jahr wieder
mit einem steigenden Liquiditatssaldo aus dem Beteiligungs-

ergebnis.
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Chancen

Zwei wichtige Controllinginstrumente bilden die wesent-
lichen Treiber und Garanten daftir, dass Talanx auch in den
beiden kommenden Jahren die sich bietenden Chancen
nutzen wird: Strategie und Risikomanagement. In unserer
Strategie ist der Weg festgelegt, auf dem wir unsere kiinftigen
Erfolgspotenziale entwickeln wollen. Zielwerte erméglichen,
die Umsetzung der Strategie anhand definierter Messgrofien
zu kontrollieren. Der konzernweite, in der Talanx AG koordi-
nierte Risikomanagementprozess — insbesondere durch
Risikobeobachtung und -steuerung — stellt die erhéhte Trans-
parenz in den Fokus. Diese Transparenz ist jedoch nicht nur
auf mogliche negative kiinftige Entwicklungen der wirtschaft-
lichen Lage (Risiken) ausgerichtet, sondern umfasst auch
positive Entwicklungsmoglichkeiten (Chancen). Der weitere
Ausbau dieses Systems bildet einen Aufgabenschwerpunkt

fir 2007 und 2008.

Bei der Weiterentwicklung der Rahmenbedingungen liegt der
Schlissel im Voranschreiten eines europa- oder besser welt-
weit harmonisierten Aufsichtssystems, das sich unter dem
Schlagwort ,Solvency II" zusammenfassen ldsst. Hierzu ge-
horen auch die Themen Risikomanagement, risikoaddquates
Kapitalmanagement und Transparenz. Chancen liegen in
einem baldigen Konsens fir ein methodisch ausgefeiltes und
zugleich praktikables Regelwerk. Zugleich liegt darin aber das

Risiko einer hoheren Belastung der Unternehmen.
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Um ihre Wettbewerbsposition zu sichern und bestenfalls zu
stdrken, ist es fiir die Talanx AG und ihre operativen Tochter-
gesellschaften von besonderer Bedeutung, bevorstehende
Verdnderungen der Rahmenbedingungen frithzeitig zu er-
kennen. In der Schaden- und Unfallversicherung kommt dem
Zyklusmanagement eine zentrale Bedeutung zu. Dagegen
gehen in der Lebensversicherung wichtige Anderungsimpulse
von der Reform des Versicherungsvertragsgesetzes und der
EU-Vermittlerrichtlinie aus. Im Zuge der Reform des Versiche-
rungsvertragsgesetzes muissen alle Produkte neu gestaltet
werden, um die Novellierung wesentlicher Vertragselemente
- zum Beispiel der vorvertraglichen Anzeigepflicht, der
Kandigungsrechte der Versicherungsnehmer, der Uberschuss-
beteiligung und des Ruckkaufswertes — zu reflektieren.

Das Ziel ist die Entwicklung ,intelligenter®, vorrangig fonds-
gebundener Produkte. Diese Reform birgt allerdings auch

die Gefahr finanzieller Zusatzbelastungen fur die Lebens-
versicherer. Eine dhnlich grofie Bedeutung messen wir der
EU-Vermittlerrichtlinie bei, deren Umsetzung von umfang-
reichen Qualifikations- und Coaching-Aktivitdten begleitet

sein wird.

Fir die kommenden Jahre rechnen wir damit, dass sich die
fir Talanx mit dem Erwerb der Gerling-Gesellschaften
verbundenen Chancen nach und nach realisieren werden.
Ein Risiko liegt darin, dass die von der Zusammenfihrung
der Gesellschaften erwarteten Synergien nicht im geplanten
Maf3e oder mit der erhofften Geschwindigkeit realisiert werden
kénnen und dass es zu ungewollten Personalabgidngen

kommen kann.

Konzernweit arbeiten wir weiter am Ausbau erfolgreicher
Produkte und Geschiftsmodelle, zum Beispiel durch Uber-
tragung auf Schwestergesellschaften und deren Vertriebs-
organisationen, bei denen diese Produkte bislang noch nicht
im Einsatz waren. Hierzu bedarf es zielgerichteter Vorberei-
tungsschritte von der Anpassung der technischen Infrastruk-

tur bis zur Intensivierung und Schulung des Vertriebs.

An unserem strategischen Ziel des organischen Wachstums
in Landern mit geringerem Sattigungsgrad werden wir fest-
halten. In bevorzugten Regionen wie dem Mittelmeerraum,
(Ost-)Europa oder ausgewahlten Markten in Lateinamerika
werden wir Gelegenheiten zu Akquisitionen mit besonderem
Augenmerk beobachten und in Betracht ziehen. Durch die
bereits vorhandene breite Diversifizierung sehen wir gute
Ansatzpunkte zu weiterem Ausbau und passenden Arron-
dierungen. Dabei stellen wir jedoch generell die Aussicht auf
Profitabilitdt eindeutig vor den reinen Zugewinn von Markt-
anteilen. Schlief8lich sehen wir auch in der weiteren Effizienz-
steigerung und Harmonisierung der IT-Systemlandschaft
noch grofies Potenzial zur Nutzung kiinftiger Chancen. Weitere
Arbeitsfelder sind die Verfeinerung der personalwirtschaft-
lichen Instrumente sowie das quantitative Risikomanagement-

System.
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M talanx. Jahresabschluss.

Bilanz zum 31.12.2006

Aktiva
[ TEUR 31.12.2006 31.12.2005

A. Anlagevermogen

l. Immaterielle Vermogensgegenstande

1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 240 676

2. Geleistete Anzahlungen = —

676

IIl. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 464 317
2. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau = —

317

Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 4.028.760 2.901.063

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 553.700 33.700
3. Beteiligungen 41.440 44.401
4

. Sonstige Ausleihungen = —

2.979.164

B. Umlaufvermogen

I. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 308.748 338.853
— davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr:
2.379 TEUR (i.V. 2.335 TEUR)

2. Sonstige Vermogensgegenstande 26.396 13.816
— davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr:
17.581 TEUR (i.V. — TEUR)

352.669

IIl. Wertpapiere

Anteile an verbundenen Unternehmen 35.190

I1l. Guthaben bei Kreditinstituten 838.498

C. Rechnungsabgrenzungsposten 2.111

D. Voraussichtliche Steuerentlastung nachfolgender
Geschaftsjahre gemaR § 274 Abs. 2 HGB 134.084

Summe der Aktiva 4.342.709
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Bilanz.

Passiva

[ TEUR

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital 260.000
Il. Kapitalriicklage 629.529
Il. Gewinnriicklagen 2.296.366
IV. Jahrestberschuss (i.V. Bilanzgewinn) 156.211
B. Riickstellungen
1. Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 443.964
2. Steuerriickstellungen 58.375
3. Sonstige Riickstellungen 5.095
C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 9.000
— davon konvertibel: — TEUR (i.V. — TEUR)
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
— TEUR (i.V. — TEUR)
2. Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 68.308
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
4.768 TEUR (i.V. 4.554 TEUR)
3. Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen 1.217.291
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
217.648 TEUR (i.V. 98.924 TEUR)
4. Sonstige Verbindlichkeiten 10.745

—davon aus Steuern: 54 TEUR (i.V. 57 TEUR)
—davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 12 TEUR (i.V. 66 TEUR)
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:

10.745 TEUR (i.V. 538 TEUR)

D. Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Passiva

31.12.2006

31.12.2005

260.000
629.529
2.107.286
189.080
3.185.895
3.837
68.753
6.173
78.763
9.000
71.705
989.926
538
1.071.169
6.882
4.342.709
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M talanx. Jahresabschluss.

Gewinn- und Verlustrechnung 1.1.—31.12.2006

[ TEUR 2005

1. Ertrage aus Beteiligungen 18.965

— davon aus verbundenen Unternehmen: 3.179 TEUR (18.761 TEUR)
2. Sonstige betriebliche Ertrage 76.262
— davon aus verbundenen Unternehmen: 88.157 TEUR (i.V. 69.458 TEUR)
3. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 5.356
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und flir Unterstiitzung 905
— davon fiir Altersversorgung: 496 TEUR (i.V. 413 TEUR)
4. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen 979
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 21.114
6. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 2.530
— davon aus verbundenen Unternehmen: 656 TEUR (i.V. 2.530 TEUR)

7. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 25391
— davon aus verbundenen Unternehmen: 127 TEUR (i.V. 63 TEUR)

8. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 56.075
— davon an verbundene Unternehmen: 49.750 TEUR (i.V. 45.193 TEUR)

9. Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen 392.490
10. Aufwendungen aus Verlustiibernahmen 19.325
11. Ergebnis der gewodhnlichen Geschaftstatigkeit 411.884
12. AulRerordentliche Aufwendungen 3.000
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 30.722
14. Sonstige Steuern 2
15. Jahrestberschuss 378.160
16. Einstellung in die anderen Gewinnriicklagen 189.080
17. Bilanzgewinn 189.080
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Gewinn- und Verlustrechnung. Anhang.

Anhang

Durch die Fusion mit der Gerling Leben Holding GmbH, K&ln, haben sich einzelne Positionen des Jahresabschlusses
aufBerordentlich erhéht. Zum Vergleich sind daher in einer Verschmelzungsbilanz auf den Seiten 46 und 47 die
Vorjahresbetrage beider Gesellschaften zusammengestellt.

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss fiir das Geschiftsjahr 2006 wurde nach den Vorschriften des HGB und des AktG aufgestellt.

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Die immateriellen Vermogensgegenstidnde wurden mit den Anschaffungskosten, vermindert um planméagige

Abschreibungen, erfasst.

Sachanlagen wurden mit den Anschaffungskosten aktiviert; der Ansatz fur die Betriebs- und Geschéaftsausstattung
wurde um steuerlich zuldssige Abschreibungen gemindert. Die Abschreibungen erfolgten nach der linearen Methode;
die Nutzungsdauer betragt 3 bis 13 Jahre. Geringwertige Wirtschaftsgiiter wurden im Jahr der Anschaffung voll abge-
schrieben.

Anteile an verbundenen Unternehmen wurden mit den Anschaffungskosten erfasst.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen wurden mit den Anschaffungskosten aktiviert.

Beteiligungen wurden mit den Anschaffungskosten, vermindert um Kapitalriickzahlungen, bilanziert.

Sonstige Ausleihungen wurden mit den Anschaffungskosten erfasst.

Forderungen, sonstige Vermogensgegenstinde, Einlagen bei Kreditinstituten sowie laufende Guthaben bei Kredit-

instituten wurden mit dem Nennwert aktiviert.

In den Ruckstellungen sind alle zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlich-

keiten berticksichtigt, wie sie nach verntinftiger kaufméannischer Beurteilung erforderlich sind.
Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten wurden mit den Ruckzahlungsbetragen passiviert.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Die Gliederung einzelner
Posten der Gewinn- und Verlustrechnung wurde abweichend vom gesetzlichen Gliederungsschema dargestellt, um
mit den in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Posten den Besonderheiten einer Holding Rechnung zu

tragen. Dazu wurden die Ertrdge aus Beteiligungen wegen ihrer grofien Bedeutung an den Anfang gestellt.
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Verschmelzungsbilanz der Talanx AG auf den 1.1.2006

Gerling
Leben
Holding  Verschmel-
Aktiva Talanx AG GmbH zung Talanx AG
TEUR 31.12.2005 31.12.2005 1.1.2006
A. Anlagevermégen
I. Immaterielle Vermogensgegenstande
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 676 = 676
2. Geleistete Anzahlungen = = =
676 = 676

IIl. Sachanlagen

1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 317 = 317

2. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau = = =

317 — 317
IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 2.901.063 630.095 —612.585 2.918.573
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 33.700 200 33.900
3. Beteiligungen 44.401 = 44.401
4. Sonstige Ausleihungen = = =
2.979.164 630.295 2.996.874
B. Umlaufvermégen
I. Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 338.853 26.435 365.288
— davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr:
2.335TEUR (i.V. 2.361 TEUR)
2. Sonstige Vermogensgegenstande 13.816 1 13.817
352.669 26.436 379.105
IIl. Wertpapiere
Anteile an verbundenen Unternehmen 35.190 = 35.190
IIl. Guthaben bei Kreditinstituten 838.498 3.001 841.499
C. Rechnungsabgrenzungsposten 2111 = 2111
D. Voraussichtliche Steuerentlastung nachfolgender
Geschéftsjahre gemaR § 274 Abs. 2 HGB 134.084 — 134.084
Summe der Aktiva 4.342.709 659.732 —612.585 4.389.856
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Anhang. Verschmelzungsbilanz.

Gerling
Leben
Holding  Verschmel-
Passiva Talanx AG GmbH zung Talanx AG
TEUR 31.12.2005 31.12.2005 1.1.2006
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 260.000 25 —25 260.000
IIl. Kapitalriicklage 629.529 569.999 —569.999 629.529
Il. Gewinnriicklagen 2.107.286 = 2.107.286
Verschmelzungsfehlbetrag = = —42.561 —42.561
IV. Bilanzgewinn 189.080 = 189.080
3.185.895 570.024 3.143.334
B. Riickstellungen
1. Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 3.837 = 3.837
2. Steuerriickstellungen 68.753 = 68.753
3. Sonstige Riickstellungen 6.173 65 6.238
78.763 65 78.828
C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 9.000 = 9.000
— davon konvertibel: — TEUR (i.V. — TEUR)
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
— TEUR (i.V. 175.000 TEUR)
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 71.705 60.600 132.305
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
11.154 TEUR (i.V. 4.352 TEUR)
3. Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen 989.926 4.246 994.172
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
103.170 TEUR (i.V. 36.278 TEUR)
4. Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern = 24.788 24.788
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
24.788 TEUR (i.V. — TEUR)
5. Sonstige Verbindlichkeiten 538 9 547
— davon aus Steuern: 57 TEUR (i.V. 9.544 TEUR)
— davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 66 TEUR (i.V. 54 TEUR)
—davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
547 TEUR (i.V. 9.814 TEUR)
1.071.169 89.643 1.160.812
D. Rechnungsabgrenzungsposten 6.882 = 6.882
Summe der Passiva 4.342.709 659.732 —612.585 4.389.856
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Angaben zur Bilanz — Aktiva

Anschaffungskosten Stand
1.1.2006 1.1.2006
Entwicklung des Anlagevermdgens TEUR TEUR
A. I. Immaterielle Vermoégensgegenstdande
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 3.158 676
2. Geleistete Anzahlungen = =
3. Summe ALl 3.158 676
A. 1l. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 526 317
2. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau = =
3. Summe A.ll. 526 317
A. lll.Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 2.901.063 2.901.063
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 33.700 33.700
3. Beteiligungen 44.401 44.401
4. Sonstige Ausleihungen = =
5. Summe Allll. 2.979.164 2.979.164
Insgesamt 2.982.848 2.980.157

)Nach Verschmelzung mit der Gerling Leben Holding GmbH zum 1. Januar 2006
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Anhang. Angaben zur Bilanz — Aktiva.

Stand Abschreibungen Abschreibungen Stand
1.1.2006% Zugange Umbuchungen Abgdnge Zuschreibungen kumuliert  Geschaftsjahr 31.12.2006
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
676 1 = = = 2.482 437 240

676 1 = = = 2.482 437 240

317 268 = 3 = 209 118 464

- 70 - 70 - - - -

317 338 = 73 = 209 118 464
3.531.159 2.327.611 = 1.830.010 = = = 4.028.760
33.900 551.160 = 31.360 = = = 553.700
44.401 = = 2.961 = = = 41.440
3.609.460 2.878.771 = 1.864.331 = i = 4.623.900
3.610.453 2.879.110 = 1.864.404 = 2.691 555 4.624.604
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Erlauterungen zur Bilanz - Aktiva

AlIL Finanzanlagen
Im Folgenden wird der wesentliche Anteilsbesitz dargestellt. Die Aufstellung des vollstindigen Anteilsbesitzes ist in der gesonderten
Anteilsbesitzliste aufgefiihrt.

Hohe des
Anteils Ergebnis des

am Kapital Eigenkapital Geschaftsjahres
Name und Sitz des Unternehmens (aktuell) 31.12.2005* 2005*
A.lll.1. Anteile an verbundenen Unternehmen % TEUR TEUR
Unternehmen mit Sitz in Deutschland
AmpegaGerling Asset Management GmbH
(vormals: Ampega Asset Management GmbH), Hannover?) 5) 100,00 5.400 26.027 **
AmpegaGerling Investment GmbH
(vormals: GERLING INVESTMENT Kapitalanlagegesellschaft mbH), K&In2).5) 100,00 5201 497
ASPECTA Lebensversicherung AG, Hamburg 100,00 42.243 8.286
ASPECTA Versicherung AG, Hamburg 100,00 5.351 -584
CiV Lebensversicherung AG, Hilden 100,00 33.315 16.561 **
CiV Versicherung AG, Hilden 100,00 6.342 14.912 **
E+S Riickversicherung AG, Hannover 38,01 442281 22.000
GERLING Beteiligungs-GmbH, K&In®) 100,00 1.100.466 46.731
GERLING FRIEDRICH WILHELM Riickversicherungs-AG, KoIn® 100,00 39.619 112.667
Gerling Gesellschaft fiir IT-Dienstleistungen mbH, K5In®) 97,74 307 205
Gerling Kundenservice Firmen und Privat GmbH, K6In®) 95,48 25 1.457
GERLING Pensions-Management GmbH, Kéln 100,00 501 -229
Gerling Vertrieb Deutschland GmbH, KIn®) 95,48 25 -633
Gerling Vertrieb Firmen und Privat AG, K&In®) 96,84 55 -3.097
Gerling Vertrieb Makler Firmen und Privat GmbH, KoIn®) 95,48 246 146
Gerling Zentrale Verwaltungs-GmbH, K6In®) 96,84 1.902 1.877
Gerling-Konzern Allgemeine Versicherungs-AG, K3In®) 95,48 317.139 18.900
Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH, Hannover 50,22 2.465.000 92.285
Hannover Riickversicherung AG, Hannover 50,22 1.590.816 374.597
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Anhang. Erlduterungen zur Bilanz — Aktiva.

Hohe des
Anteils Ergebnis des

am Kapital Eigenkapital Geschaftsjahres
Name und Sitz des Unternehmens (aktuell) 31.12.2005* 2005*
A.lll.1. Anteile an verbundenen Unternehmen % TEUR TEUR
Unternehmen mit Sitz in Deutschland (Fortsetzung)
HDI Industrie Versicherung AG, Hannover 100,00 169.990 22.165 **
HDI Pensionsmanagement AG, Hilden 100,00 5.848 -16.392 **
HDI Privat Versicherung AG, Hannover 100,00 161.000 38.462 **
HDI Rechtsschutz Versicherung AG, Hannover 100,00 6.744 3.865 **
HDI Service AG, Hannover 100,00 501 -394 **
HDI Verwaltungs-Service GmbH (vormals: HDI Verwaltungs-Service AG), Hannover 100,00 658.855 24.294 **
HDI-Gerling International Holding AG
(vormals: HDI International Holding AG), Hannover 100,00 527.165 33.131 **
HDI-Gerling Leben Serviceholding AG
(vormals: ASPECTA Global Group AG, Hamburg), KéIn 100,00 112.193 180.147 **
HDI-Gerling Lebensversicherung AG
(vormals: Gerling-Konzern Lebensversicherungs-AG), K8In3). %) 100,00 179.599 30.000 **
HDI-Gerling Pensionskasse AG (vormals: Gerling Pensionskasse AG), K6In®) 100,00 12.180 850
IVEC Institutional Venture and Equity Capital AG, K3In®) 98,92 215.622 4.086
neue leben Lebensversicherung AG, Hamburg 67,50 47.531 8.000
neue leben Unfallversicherung AG, Hamburg 67,50 2.581 3.301
PB Lebensversicherung AG, Hilden 50,00 15.895 -1.810
Protection Reinsurance Intermediaries AG, Hannover 100,00 387 8.623
Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH, Hannover 50,22 379.996 -4
Zweite HDI Beteiligungsgesellschaft mbH, Hannover 100,00 658.836 23.748 **

*Auf Basis der lokalen Einzelabschliisse der Gesellschaften
*Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag

DVerschmelzung Gerling-Konzern Gesellschaft fiir Vermogens-Management mbH auf Ampega Asset Management GmbH

2Verschmelzung Ampega Investment AG auf GERLING INVESTMENT Kapitalanlagegesellschaft mbH
3)Verschmelzung HDI Lebensversicherung AG auf Gerling-Konzern Lebensversicherungs-AG

YVerschmelzung HDI Pensionskasse AG auf Gerling Pensionskasse AG

) Angaben zum Eigenkapital und Ergebnis beziehen sich auf den Jahresabschluss 2005 der iibernehmenden Gesellschaft

6 Angaben zum Eigenkapital und Ergebnis beziehen sich auf den Jahresabschluss 2005 der Gesellschaft vor Erwerb in 2006
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Hohe des
Anteils Ergebnis des
am Kapital Eigenkapital Geschdftsjahres
Name und Sitz des Unternehmens (aktuell) 31.12.2005* 2005*

A.llL1. Anteile an verbundenen Unternehmen jeweils 1.000 Wahrungseinheiten

Unternehmen mit Sitz im Ausland

ASPECTA Assurance International AG, Vaduz/Liechtenstein 100,00 CHF 5.795 CHF 724
ASPECTA Assurance International Luxembourg S.A., Luxemburg/Luxemburg 100,00 EUR  10.026 EUR 10
E+S Reinsurance (Ireland) Ltd., Dublin/Irland 50,22 EUR 153.559 EUR 6.572
Euro International Reinsurance S.A., Luxemburg/Luxemburg 100,00 EUR  10.026 EUR =
Gerling America Insurance Company, New York/USAl) 95,48 usD 85.382 usD 3.328
Gerling Polska Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A., Warschau/Polen?) 100,00 PN 17.941 PLN  -8.608
Hannover Finance (Luxembourg) S.A., Luxemburg/Luxemburg 50,22 EUR  18.842 EUR —19.089
Hannover Finance (UK) Ltd., Virginia Water/GroRbritannien 50,22 GBP 111.084 GBP -9
Hannover Finance Inc., Wilmington/USA 50,22 uUsD 683.778 uUsb -63.685
Hannover Life Re of Australasia Ltd., Sydney/Australien 44,12 AUD 166.537 AUD 22.834
Hannover Life Reassurance (Ireland) Ltd., Dublin/Irland 50,22 EUR 183.104 EUR 13.263
Hannover Life Reassurance (UK) Ltd., Virginia Water/GroRbritannien 50,22 GBP 32.052 GBP 3.121
Hannover Life Reassurance Company of America, Orlando/USA 50,22 usD  113.145 usD 3.406
Hannover Re (Bermuda) Ltd., Hamilton/Bermuda 50,22 EUR 888.312 EUR 61.278
Hannover Re Real Estate Holdings, Inc., Orlando/USA 48,57 usb 131.776 usD 3.700
Hannover Reinsurance (Dublin) Ltd., Dublin/Irland 50,22 EUR 234.083 EUR 29.554
Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd., Dublin/Irland 50,22 EUR 527.938 EUR 40.432
Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd., Johannesburg/Stidafrika 50,22 ZAR  127.629 ZAR 24.450
HDI Asekuracja Towarzystwo Uberpieczen S.A., Warschau/Polen 100,00 PLN  86.520 PLN 5.247
HDI Assicurazioni S.p.A., Rom/Italien 100,00 EUR 142.664 EUR 9.409
HDI HANNOVER International Espafia, Cia de Seguros y Reaseguros S.A.,

Madrid/Spanien 100,00 EUR 36.058 EUR 4325
HDI Hannover Versicherung AG, Wien/Osterreich 99,97 EUR 17.894 EUR 3.327
HDI Seguros S.A., Sao Paulo/Brasilien 99,99 BRL 385.522 BRL 21.547
HDI Sigorta A.S., Istanbul/Turkei 99,99 im Jahr 2006 erworben
HDI Verzekeringen N.V., Rotterdam/Niederlande 100,00 EUR 38.726 EUR 10.391
HDI-Gerling Polska Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

(vormals: Gerling Polska Towarzystwo Ubezpieczen S.A.), Warschau/Polen?) 95,48 PLN 47.079 PLN 5.247
International Insurance Company of Hannover Ltd., Bracknell /GroRbritannien 50,22 GBP  74.669 GBP 1.328
Magyar Posta Biztosit6 Részvénytarsasag, Budapest/Ungarn 66,93 HUF  999.687 HUF -397.500
Magyar Posta Eletbiztosité Részvénytarsasag, Budapest/Ungarn 66,93 HUF 1.593.727 HUF -312.110
Talanx Finanz (Luxemburg) S.A., Luxemburg/Luxemburg 99,95 EUR 5.475 EUR 177

"Auf Basis der lokalen Einzelabschliisse der Gesellschaften

Y)Angaben zum Eigenkapital und Ergebnis beziehen sich auf den Jahresabschluss 2005 der Gesellschaft vor Erwerb in 2006

52



Anhang. Erlauterungen zur Bilanz — Aktiva.

A.L1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen
Rechten und Werten

Erworbene Software wurde i. H. v. 240 TEUR bilanziert.

AJIIL1. Anteile an verbundenen Unternehmen
Die Verdnderungen bei den verbundenen Unternehmen sind durch den Erwerb der Gerling-Gruppe und damit in

Zusammenhang stehende gesellschaftsrechtliche Umstrukturierungen gepragt.

Mit Vertrag vom 23. November 2005 wurden 100 % an der GERLING Beteiligungs-GmbH (GBG) sowie 5,01% an der
Gerling-Konzern Lebensversicherungs-AG (GKL) erworben. Das Closing fand zum 30. April 2006, 24 Uhr, statt.

Mit Vertrag vom 7. Juli 2006 hat die GBG sodann gegen die Ubernahme von Pensionsverpflichtungen die Gerling
Leben Holding GmbH (GLH) an die Talanx verdauflert. AnschlieBend wurde die GLH mit Verschmelzungsvertrag vom
28.Juli 2006 auf die Talanx als ibernehmende Gesellschaft verschmolzen. Hierdurch gingen die Tochter der GLH,
namlich die Gerling-Konzern Gesellschaft fir Vermogens-Management mbH und die GKL, auf die Talanx iber. Die

Verschmelzung erfolgte mit wirtschaftlicher Riickwirkung zum 1. Januar 2006.

Ferner wurden in diesem Zusammenhang Einzahlungen in die Kapitalriicklage der ASPECTA Global Group AG (jetzt:

HDI-Gerling Leben Serviceholding AG) vorgenommen.

Die Talanx erwarb samtliche Anteile an der HDI Service AG (SAG) von der HDI Industrie Versicherung AG und von der
HDI Privat Versicherung AG. Anschlieffend wurden diese Gesellschaften in die SAG eingebracht. Aufierdem wurden
die HDI Rechtsschutz Versicherung AG und die HDI-Gerling International Holding AG von der Talanx an die SAG

verkauft.

A.IIL2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Hierunter fallen Darlehensforderungen in Hoéhe von 550.000 TEUR im Zusammenhang mit der Verduflerung von Betei-
ligungen an die HDI Service AG sowie 3.700 TEUR gegentiber der HBG Hannover Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG,

Hannover.

A.IL3. Beteiligungen

Dieser Betrag enthélt die an der IGEPA Industrie- und Gewerbepark GmbH & Co. KG gehaltene Beteiligung unter
Berticksichtigung planméaRiger Kapitalriickzahlungen in Héhe von 41.426 TEUR und die Beteiligungen an der
Treuhandgesellschaft d. dt. Wertpapierbesitzes GmbH mit 14 TEUR.

B.L1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

308.748 338.853

Diese Position enthélt im Wesentlichen Forderungen aus Ergebnisabfithrungsvertragen und Forderungen aus dem

laufenden Geschaftsverkehr.
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B.L.2. Sonstige Vermogensgegenstiande

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

Ubrige Forderungen 26.396 13.816

Die sonstigen Forderungen bestehen im Wesentlichen aus Forderungen und Rechten an verschiedenen Kooperations-
partnern des Talanx-Konzerns.

C. Rechnungsabgrenzungsposten

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

2.576 2111

Hier werden neben abgegrenzten Verwaltungskosten zwei Disagien ausgewiesen, die durch Darlehensaufnahmen
bei der Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. und der HDI-Gerling Lebensversicherung AG entstanden sind. Die Disagien
werden zeitanteilig aufgelost.

D. Voraussichtliche Steuerentlastung nachfolgender Geschiftsjahre gemaf § 274 Abs. 2 HGB

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

120.933 134.084

Der Posten wird aufgrund der realitdtsnahen Bewertung der Schadenriickstellungen in der Steuerbilanz der HDI
Industrie Versicherung AG (IAG) und der HDI Privat Versicherung AG (PAG) gebildet. Die Berechnung der voraussicht-
lichen Steuerentlastung erfolgte unter Zugrundelegung eines Steuersatzes von 40 % auf die Abweichung zwischen
Handels- und Steuerbilanz. Die IAG und PAG stehen in einem korperschaft- und gewerbesteuerlichen Organschafts-

verhiltnis zur Talanx, die Abweichungen Handels- und Steuerbilanz wirken sich beim Organtriger aus.



Anhang. Erlduterungen zur Bilanz — Aktiva. Passiva.

Erlduterungen zur Bilanz — Passiva
Al Gezeichnetes Kapital

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

Stand am Anfang des Geschaftsjahres 260.000 260.000

Kapitalerhéhung = =

Stand am Ende des Geschaftsjahres 260.000 260.000

Das Grundkapital besteht aus 260.000 auf den Namen lautenden Stiickaktien. Am Aktienkapital unserer Gesellschaft
ist der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit, Hannover, zu 100 %
beteiligt.

AL Kapitalriicklage

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

Stand am Anfang des Geschaftsjahres 629.529 629.529

Kapitalerh6hung = =

Stand am Ende des Geschaftsjahres 629.529 629.529

AIL Gewinnrticklagen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005
Stand am Anfang des Geschaftsjahres 2.107.286 1.890.272
Zuftihrung zu den anderen Gewinnrticklagen 189.080 217.014
Stand am Ende des Geschaftsjahres 2.296.366 2.107.286
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B.1. Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

443.964 3.837

Mit Vertrag vom 7. Juli 2006 hat die Talanx AG Pensionsriickstellungen i. H. v. 438.023 TEUR von der GERLING
Beteiligungs-GmbH tibernommen.

B.3. Sonstige Riickstellungen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005
Tantiemen 788 650
Aufsichtsratsvergiitungen 771 687
Gratifikationen 850 700
Beratungskosten 1.815 3.402
Jahresabschlusskosten 592 595
Ubrige 279 139

5.095 6.173

In der Ruckstellung fiir Beratungskosten sind im Wesentlichen 1700 TEUR Aufwendungen im Zusammenhang mit der
Konzernumstrukturierung enthalten.

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

C.2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

68.308 71.705

Hier werden Darlehensverbindlichkeiten aus der Finanzierung von Anteilserwerben sowie im Rahmen der Verschmel-
zung mit der HOS iibernommene Verpflichtungen und zum Jahresende nicht abgebuchte Hypothekenraten ausge-

wiesen. In dem Gesamtbetrag sind keine Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von tiber fiinf Jahren enthalten.



Anhang. Erlduterungen zur Bilanz — Passiva.

C.3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

1.217.291 989.926

Um die Liquiditat der Talanx zu stdrken, hat sie eine weitere konzerninterne Inhaberschuldverschreibung begeben.
Es handelt sich um marktgerecht verzinste Inhaberschuldverschreibungen, die von verschiedenen Konzerngesell-

schaften gezeichnet worden sind. Zum Bilanzstichtag werden sie mit 641,0 Mio. EUR ausgewiesen.

Die Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. hat am 10. Februar 2005 nachrangige Schuldverschreibungen in Hohe von 350,0
Mio. EUR mit einer Laufzeit von 20 Jahren, deren Ruckzahlung durch die Talanx AG garantiert wird, begeben.

Der Erl6s aus der Begebung wurde der Talanx AG darlehensweise tiberlassen. Das Darlehen wurde zu einem Kurs
von 99,358 % ausgezahlt. Die Verzinsung betragt 4,5625% bei einer Laufzeit bis 29. Juni 2015.

Die HDI-Gerling International Holding AG und die Hannover Re (Bermuda) Ltd. haben der Talanx AG je 50,0 Mio. EUR

kurzfristig laufende Darlehen zur Verfiigung gestellt.

Ferner werden auch Verbindlichkeiten aus Verlustiibernahmen von verbundenen Unternehmen, kurzfristig zur
Verfiigung gestellte Festgelder sowie Verbindlichkeiten aus dem laufenden Geschéftsverkehr mit Tochtergesellschaften
ausgewiesen.

C.4. Sonstige Verbindlichkeiten

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

10.745 538

Es handelt sich hierbei um bilanzielle Vorsorge im Zusammenhang mit der Abwicklung des Erwerbs der Gerling-

Gesellschaften.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
1. Ertrage aus Beteiligungen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

Ausschittungen von verbundenen Unternehmen:

Ampega Immobilien Management GmbH, Hannover = 41
HNG Hannover National Grundstiicksverwaltung GmbH & Co. KG, Hannover = 2.000
Hannover Riickversicherung AG, Hannover = 13.720
neue leben Holding AG, Hamburg 3.179 3.000

3.179 18.761
Ausschittung IGEPA 369 204

3.548 18.965

2. Sonstige betriebliche Ertrage

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

95.983 76.262

Hier sind im Wesentlichen Ertrdage aus dem Abgang von Anteilen an folgenden verbundenen Unternehmen enthal-
ten: AmpegaGerling Investment GmbH, HDI-Gerling International Holding AG, HDI-Gerling Lebensversicherung AG,
HDI Rechtsschutz Versicherung AG, Alstertor Zweite Beteiligungs- und Investitionssteuerungs-GmbH & Co. KG.

3. Personalaufwand

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

7.336 6.261

Dieser Posten enthilt Vorstandsvergiitungen und Gehalter in Hohe von 6.337 TEUR, Pensionszahlungen an ein ehe-
maliges Vorstandsmitglied von 39 TEUR, die Zufithrung zur Pensionsrickstellung mit 62 TEUR, Freihalteanspriiche
von 30 TEUR und soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung in Hohe von 868 TEUR.

4. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstidnde des Anlagevermogens und Sachanlagen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

555 979
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5. Sonstige betriebliche Aufwendungen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005
Aufsichtsratsvergiitungen 807 720
Dienstleistungsumlage HDI-Gesellschaften 1.227 792
Reisekosten 569 475
Priifungs- und Beratungskosten 15.772 8.335
Sonstige Konzernleistungen 1.003 746
Aufwendungen fiir Werbung 4.988 6.078
Sonstige Aufwendungen 2.982 3.968

27.348 21.114

Die Aufwendungen fiir Werbung stammen im Wesentlichen aus der Imagekampagne. Der grofite Teil der Beratungs-

leistungen steht im Zusammenhang mit der Integration der operativen Gesellschaften der Gerling-Gruppe.

6. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdogens

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

656 2.530

Der Ausweis betrifft mit 478 TEUR die Verzinsung der von der HDI Industrie Versicherung AG begebenen Genuss-

scheinforderungen. Zinsertrage aus an verbundene Unternehmen gewéhrten Darlehen werden hier ebenfalls erfasst.

7. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

11.262 25.391

Hier werden im Wesentlichen die Zinsertrage aus Tages- und Festgeldern sowie aus laufenden Guthaben bei Kredit-

instituten ausgewiesen.

8. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

121.468 56.075

Der Ansatz betrifft Darlehenszinsen sowie Zinsaufwendungen im Zusammenhang mit den in den Geschéftsjahren
2003 und 2006 ausgegebenen Anleihen an verschiedene Konzerngesellschaften, Zinsaufwendungen aus dem
Darlehen gegentiber der Talanx Finanz (Luxemburg) S.A, Zinsen im Zusammenhang mit dem Erwerb der Gerling-

Gesellschaften sowie Bereitstellungszinsen.
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Die aus der Ubernahme der Pensionsverpflichtungen resultierenden Zinsaufwendungen werden hier ebenfalls
gezeigt.

9. Ertrdge aus Gewinnabfithrungsvertragen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

296.105 392.490

Diese Ertrdge stammen von den unter ,\Wichtige Vertrdge“ genannten Gesellschaften, mit denen Ergebnisabfiihrungs-
vertrage abgeschlossen wurden, mit Ausnahme der unter Punkt 10. aufgefiihrten Verlustiibernahmen.

10. Aufwendungen aus Verlustilbbernahmen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

13.336 19.325

Hier werden die von uns gemaf? Ergebnisabfithrungsvertragen iibernommenen Verluste erfasst.

12. Auf’erordentliche Aufwendungen

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

42.561 3.000

Im Geschaftsjahr wurde die Gerling Leben Holding GmbH, Koln, auf die Talanx verschmolzen. Der daraus resultierende

Verschmelzungsverlust fithrte im Berichtsjahr zu den genannten aufierordentlichen Aufwendungen.

13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

TEUR 31.12.2006 31.12.2005

38.622 30.722

Es handelt sich im Wesentlichen um die Ertragsteuern fiir das Geschiftsjahr, die ausschlief3lich das Ergebnis der ge-
wohnlichen Geschiftstétigkeit belasten. In dieser Position ist die Erh6hung des Steueraufwandes aus der Reduzierung
des Abgrenzungspostens fiir die voraussichtliche Steuerentlastung nachfolgender Geschéftsjahre mit 13,2 Mio. EUR
enthalten.



Anhang. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung. Sonstige Angaben.

Sonstige Angaben

Gesellschafter
Die Gesellschaftsanteile werden zu 100 % vom HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungsverein

auf Gegenseitigkeit, Hannover, als alleinigem Gesellschafter gehalten.

Wichtige Vertrage

Es bestehen Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrage zwischen der Talanx und

B der HDI-Gerling Leben Serviceholding AG (vormals: ASPECTA Global Group AG) vom 14. Juni 2001

Bl der CiV Lebensversicherung AG vom 22. Oktober 2001, verlangert am 20. Juni 2005 (mit Wirkung ab 1. Januar 2006)
M der CiV Versicherung AG vom 22. Oktober 2001, verldngert am 20. Juni 2005 (mit Wirkung ab 1. Januar 2006)

B der HDI Verwaltungs-Service GmbH (vormals: HDI Verwaltungs-Service AG) vom 28. Oktober 2002

M der Zweite HDI Beteiligungsgesellschaft mbH vom 28. Oktober 2002

B der Protection Reinsurance Intermediaries AG vom 27. Juni 2003

B der HDI Service AG vom 27. November 2003 (mit Wirkung ab 1. Januar 2004)

B der AmpegaGerling Asset Management GmbH (vormals: Ampega Asset Management GmbH) vom 26. Februar 2004
B der GERLING Beteiligungs-GmbH vom 28. Juni 2006

B der Partner Office AG vom 30. November 2006

Infolge der Verschmelzung der Gerling Leben Holding GmbH auf die Talanx AG ist die Talanx AG als Rechtsnachfolgerin
in die Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrage der Gerling Leben Holding GmbH mit der GERLING Pensions-
Management GmbH und der GEREON Forderungsmanagement GmbH, jeweils vom 16. Februar 2006, eingetreten.

Die Beherrschungs- und Ergebnisabfithrungsvertrage wurden zum 31. Dezember 2006 aufgehoben.

Weiterhin bestehen Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrage vom 26. November 1998 tiber eine Gesellschaft
buirgerlichen Rechts, an der die Talanx AG und die Deutsche Postbank AG zu gleichen Teilen beteiligt sind, mit der
PB Versicherung AG und der PB Lebensversicherung AG.

Die Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrage mit der AmpegaGerling Immobilien Management GmbH,
HDI Industrie Versicherung AG, HDI International Holding AG (jetzt: HDI-Gerling International Holding AG), HDI
Pensionsmanagement AG, HDI Privat Versicherung AG und HDI Rechtsschutz Versicherung AG sind jeweils mit

Wirkung zum Ablauf des Geschiftsjahres 2006 aufgehoben worden.

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

anbieten zu konnen.

Mit der Citibank wurde am 22. Dezember 2006 eine Rahmenvereinbarung fiir Kooperationen auf ausldndischen

Mirkten im Bancassurance-Bereich abgeschlossen und eine Zusammenarbeit in Russland und in der Turkei vereinbart.
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Mitarbeiter
Vollzeitkrafte 46 48
Teilzeitkrafte 2 1
Gesamt 48 49

Organe der Gesellschaft
Die Namen der Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands entnehmen Sie bitte der Ubersicht auf Seite 4 bzw. 5

dieses Berichtes.

Beziige der Organe

Die Gesamtbezlige der Vorstdnde betrugen 1.931 TEUR; darin sind 432 TEUR enthalten, die das Vorjahr betreffen. Die
Gesamtbezlige des Aufsichtsrats betrugen 807 TEUR. Die Gesamtbeziige ehemaliger Vorstdnde und ihrer Hinter-
bliebenen betrugen 993 TEUR. Fur Pensionsverpflichtungen gegentiiber ehemaligen Vorstandsmitgliedern und ihren
Hinterbliebenen wurden 486 TEUR zurtickgestellt.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Talanx AG hat gegentiiber den Inhabern der im Februar 2005 von ihrer Tochtergesellschaft Talanx Finanz
(Luxemburg) S.A. begebenen nachrangigen Schuldverschreibung tiber 350,0 Mio. EUR eine nachrangige Garantie tiber
die Zahlung der aus der Anleihe zu zahlenden Betrdge wie Zinsen und Riickzahlungen abgegeben. Die Anleihe hat

eine Laufzeit von 20 Jahren. Die durch die Begebung der Anleihe aufgenommenen Mittel in Héhe von 350,0 Mio. EUR
wurden der Talanx AG von der Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. darlehensweise zur Verfigung gestellt. Das Darlehen

ist in der Bilanz unter Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen ausgewiesen.

Durch Schuldbeitritt vom 19. Juli 2006 hat die Talanx AG im Zusammenhang mit der Ubernahme der Anteile an der
Gerling Leben Holding GmbH die Pensionsversprechen ihrer Tochtergesellschaft GERLING Beteiligungs-GmbH gegen-
uber den Gesellschaften des Gerling-Konzerns mit der Maf3gabe tibernommen, dass die Talanx AG im Innenverhéltnis
allein fur die Erfallung der Pensionsversprechen haftet. Die Talanx AG haftet als Rechtsnachfolgerin der Gerling Leben

Holding GmbH anteilig fiir eventuelle Fehlbetrdge der Gerling-Versorgungskasse.

Die Talanx AG hat ferner Burgschaften fur die nicht eingezahlten Teile von Kapitalerh6hungen bei den Tochtergesell-

schaften CiV Lebensversicherung AG (59,0 Mio. EUR) und CiV Versicherung AG (8,9 Mio. EUR) iibernommen.

Dartiber hinaus bestehen latente Einzahlungsverbindlichkeiten aus nicht voll eingezahlten Aktien bei der CiV Lebens-
versicherung AG (71,3 Mio. EUR), CiV Versicherung AG (13,5 Mio. EUR), PB Lebensversicherung AG (6,1 Mio. EUR),
HDI Pensionsmanagement AG (6,0 Mio. EUR), PB Versicherung AG (1,5 Mio. EUR) und der Protection Reinsurance
Intermediaries AG (0,7 Mio. EUR).



Anhang. Sonstige Angaben.

In einem Einbringungsvertrag tiber Gesellschaftsanteile an der HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. mit unserer Tochter-
gesellschaft Hannover Ruckversicherung AG vom 30. Juni 2003 hat sich unsere Gesellschaft fiir den Fall zu Ausgleichs-
mafinahmen verpflichtet, dass das am Einbringungsstichtag bestehende Geschaft der HDI Reinsurance (Ireland) Ltd.

den der Bewertung zugrunde gelegten Annahmen nicht entspricht.

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

gedeckten, Jahresfehlbetrags notwendigen Betrdge zu erstatten.

Konzernabschluss

Die Gesellschaft ist Konzerngesellschaft des HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit. Der HDI (Mutterunternehmen) stellt nach § 341 1 HGB einen Konzernabschluss auf, in den die Gesell-
schaft einbezogen wird. Der Konzernabschluss wird im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gegeben. Die Talanx
stellt daneben auf freiwilliger Basis einen eigenen Konzernabschluss nach IFRS auf.

Hannover, den 11. April 2007

Talanx Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Haas Dettmer Dr. Hinsch Kox

Dr. Loffler Ploemacher Dr. Querner Zeller
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Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter
Einbeziehung der Buchfithrung und den Lagebericht der Talanx Aktiengesellschaft, Hannover, fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006 geprift. Die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung
liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefihrten Priifung eine Beurteilung tber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung und tiber

den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die
Priifung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofle, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze ordnungsmaéfliiger Buchfithrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Geschéftstatigkeit und
uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler bertick-
sichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfithrung, Jahresabschluss und Lagebericht iberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsdtze und der
wesentlichen Einschédtzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beur-

teilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiithrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der
Grundsitze ordnungsmafdiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Talanx Aktiengesellschaft. 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

zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.
Hannover, den 30. April 2007
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Prof. Dr. Geib Dr. Dahl
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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