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Die Einbindung der wesentlichen Unternehmen der
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NURNBERGER in Zahlen

Verénderung

2018 zum Vorjahr 2017 2016
NURNBERGER Beteiligungs-AG
Eigenkapital Mio. EUR 696 4,4 % 667 639
Jahreslberschuss Mio. EUR 64 0,9 % 63 43
Dividendensumme 2018: 34.560.000 EUR EUR je Aktie 3,00 3,00 3,00
NURNBERGER Konzern
Eigenkapital Mio. EUR 831 3,7% 801 730
Gebuchte Bruttobeitrage Mio. EUR 3.478 2,2% 3.403 3.335
Ertrédge aus Kapitalanlagen Mio. EUR 878 -57% 931 800
Provisionserlse Mio. EUR 48 -10,9 % 53 54
Konzernumsatz Mio. EUR 4.404 0,4 % 4.387 4.189
Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung Mio. EUR 2.291 1,2% 2.264 2.127
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung Mio. EUR 559 10,8 % 504 495
Ergebnis vor Steuern Mio. EUR 97 -34,0% 147 88
Konzernergebnis Mio. EUR 61 -389% 100 59
Kapitalanlagen Mio. EUR 29.499 0,0 % 29.507 27.635
Neu- und Mehrbeitrége Mio. EUR 556 78% 516 496
Versicherungsvertrége Mio. Stiick 6,003 -0,8% 6,051 5,739
Mitarbeiter/innen im Innendienst 3.647 5,4 % 3.461 3.412
Mitarbeiter/innen im Auf3endienst 698 -39% 726 815
Auszubildende 127 6,7 % 119 119
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1 Allgemeines

Den Kunden im Blick

Seit 1884 versichert die NURNBERGER Generationen. Diese verantwortungsvolle Aufgabe
erfordert in einer Welt, die sich immer schneller wandelt, strategische Weitsicht, Durchhalte-
vermdgen und Flexibilitat. Die NURNBERGER hat 2018 einmal mehr bewiesen, dass sie dank
dieser Attribute erfolgreiche Arbeit leisten kann.

Mit einer Vielzahl grof3er und kleiner Projekte im Unternehmen kommen wir unserer Vision,
dass Menschen einfach den passenden Schutz finden, Stiick fur Stlick ndher. Im Mittelpunkt steht
dabei die Zufriedenheit unserer Kunden - auf sie richten wir alle Produkte und Prozesse aus.
Dazu gehort, die Online-Zugangs- und -Kommunikationswege auszubauen, individuelle Kunden-
wiinsche mit hoherer Flexibilitat zu erflllen und Leistungsantrége transparent zu bearbeiten.
Auch bei der digitalen Unterstltzung unserer Vertriebspartner machten wir im letzten Jahr wich-
tige Fortschritte, fiir die wir viel positive Resonanz bekamen.

Unseren Bekanntheitsgrad konnten wir 2018 nicht zuletzt durch eine aufmerksamkeitsstarke
TV-Werbekampagne sowie unser Trikotsponsoring beim Bundesligisten 1. FC Niirnberg messbar
steigern.

Unsere Produkte machen ebenfalls von sich reden. Eines unserer wichtigsten Geschéaftsfelder
ist die Einkommensabsicherung (EKS). Hier konnten wir im vergangenen Jahr mit der Berufs-
unfahigkeitsversicherung mit GKV-Check, einer Grundfahigkeits- sowie einer Dread-Disease-
Versicherung sowohl bei Vermittlern als auch bei unseren Versicherten und bei den Fachmedien
punkten. Damit haben wir unseren Ruf als Vorreiter in diesem zukunftsweisenden Bereich
gefestigt und uns nachhaltig positioniert.

Wir richten unsere Produktenwicklung insbesondere auch am Bedarf und den Erwartungen der
jungen Menschen aus und wollen ihnen das Thema Absicherung mit modernen Beratungsansatzen
nahebringen. Wie wichtig das ist, zeigte nicht zuletzt eine gro3e Umfrage zur Altersvorsorge,
die die NURNBERGER zusammen mit dem F.A.Z.-Institut unter Millennials durchgefiihrt hat.
Die Generation Y will von ihren Versicherern so angesprochen werden, wie es ihr passt.

Und natiirlich alles so erklart bekommen, dass sie es versteht. Die NURNBERGER nimmt diese
Anliegen ernst und nutzt die Erkenntnisse aus der Studie, um die richtigen Antworten geben
zu kdnnen.

Es sind grof3e Herausforderungen, aber auch viele Chancen, die sich uns bieten. Dank
unserer Unabhéangigkeit, unserer engagierten Mitarbeiter und treuen Aktionare besitzen wir
NURNBERGER beste Voraussetzungen, den digitalen und sozio-demographischen Wandel
erfolgreich zu gestalten - um so weiterhin Generationen von Menschen Schutz und Sicherheit
zu geben.

Wir freuen uns, dass Sie uns auf diesem Weg begleiten!
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1 Allgemeines

Aufsichtsrat und Vorstand

Aufsichtsrat

* Dr. Detlef Schneidawind, * Wolfgang Kraus,
Vorsitzender, bis 24. April 2018, bis 24. April 2018,
ehem. Mitglied des Vorstands Geschéftsfihrender Partner
Minchener Rickversicherungs- Rodl & Partner GmbH
Gesellschaft AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Vorsitzender, seit 24. April 2018,

Thomas Krummen,*

ehem. stellv. Vorsitzender des Vorstands Leitender Angestellter

NURNBERGER Beteiligungs-AG NURNBERGER Versicherung
* Eva Amschler,* ° Harry Roggow,*

stellv. Vorsitzende, bis 24. April 2018,

Mitarbeiterin NURNBERGER Versicherung ehem. Gewerkschaftssekretar

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft -
Bezirk Mittelfranken

Nesrin Alkan-Oztiirk,*
seit 24. April 2018,
Mitarbeiterin NURNBERGER Versicherung

Stefanie Schulze,*

seit 24. April 2018,
Gewerkschaftssekretarin

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft -
Bezirk Mittelfranken

Dr. Ludger Arnoldussen,
seit 24. April 2018,
Unternehmensberater, Geschaftsfihrer

Dr. Roland Folz,
bis 24. April 2018,
Vorsitzender des Vorstands solarisBank AG

Dr. Dr. h.c. Edmund Stoiber,

bis 24. April 2018,

Bayerischer Ministerprésident a.D.,
Peter Forster,* Rechtsanwalt

Vertreter der Gewerkschaft DHV,
Mitarbeiter NURNBERGER Versicherung

Dirk von Vopelius,
bis 24. April 2018,

* Prof. Dr. Nadine Gatzert, Gesellschafter
seit 24. April 2018, Schuster & Walther IT-Gruppe AG,
Inhaberin des Lehrstuhls fiir Versicherungs- Prasident IHK Nirnberg fiir Mittelfranken

wirtschaft und Risikomanagement
Friedrich-Alexander-Universitat
Erlangen-Nirnberg

Dagmar G. Wéhrl,
Parlamentarische Staatssekretarin a.D.,
Rechtsanwaltin

Dr. Holger Haas,
seit 24. April 2018,
Rechtsanwalt

Axel Wrosch,*
seit 24. April 2018,
Mitarbeiter NURNBERGER Versicherung

Diedrich Hummerich,*
bis 24. April 2018,
Mitarbeiter NURNBERGER Versicherung

Sven Zettelmeier,*
bis 24. April 2018,
Mitarbeiter NURNBERGER Versicherung

Franz Kranzler,

seit 24. April 2018,

ehem. Generalbevollméachtigter

Versicherungskammer Bayern Versiche-

rungsanstalt des 6ffentlichen Rechts *Arbeitnehmervertreter
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Ausschusse des Aufsichtsrats

Personalausschuss

* Dr. Detlef Schneidawind,
Vorsitzender,
bis 24. April 2018

* Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Vorsitzender,
seit 24. April 2018

* Nesrin Alkan-Oztiirk,
seit 24. April 2018

* Thomas Krummen,
bis 24. April 2018

* Dagmar G. Wahrl

* Axel Wrosch,
seit 24. April 2018

* Sven Zettelmeier,
bis 24. April 2018

Priifungsausschuss

Dr. Roland Folz,
Vorsitzender,
bis 24. April 2018

Prof. Dr. Nadine Gatzert,
Vorsitzende,
seit 24. April 2018

Eva Amschler,
seit 24. April 2018

Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
seit 24. April 2018

Thomas Krummen

Dr. Detlef Schneidawind,
bis 24. April 2018

* Sven Zettelmeier,
bis 24. April 2018
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Ausschuss
fiir Vermégensanlagen

* Dr. Detlef Schneidawind,
Vorsitzender,
bis 24. April 2018

° Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Vorsitzender,
seit 24. April 2018

* Dr. Ludger Arnoldussen,
seit 24. April 2018

* Peter Forster

* Diedrich Hummerich,
bis 24. April 2018

* Wolfgang Kraus,
bis 24. April 2018

* Axel Wrosch,
seit 24. April 2018

Nominierungsausschuss

Dr. Detlef Schneidawind,
Vorsitzender,
bis 24. April 2018

Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Vorsitzender,
seit 24. April 2018

Dr. Ludger Arnoldussen,
seit 24. April 2018

Dr. Roland Folz,
bis 24. April 2018

Franz Krénzler,
seit 24. April 2018

Dr. Dr. h.c.
Edmund Stoiber,
bis 24. April 2018

Vermittlungsausschuss

* Dr. Detlef Schneidawind,
Vorsitzender,
bis 24. April 2018

° Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Vorsitzender,
seit 24. April 2018

* Nesrin Alkan-Oztiirk,
seit 24. April 2018

* Eva Amschler

° Dr. Holger Haas,
seit 24. April 2018

* Dagmar G. Wéhrl,
bis 24. April 2018

* Sven Zettelmeier,
bis 24. April 2018
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Vorstand

Dr. Armin Zitzmann,

Vorsitzender,

Vertrieb und Marketing,

Recht und Revision,

Internationale Beziehungen,
Krankenversicherung

(bis 31. Dezember 2018),
Schadenversicherung,

Kapitalanlagen NBG (seit 1. Januar 2019)
NURNBERGER Versicherung

Walter Bockshecker,

Human Resources und Interne Dienste,
Datenschutz,

Steuern (bis 31. Dezember 2018)
NURNBERGER Versicherung

Harald Rosenberger,

seit 1. Januar 2019,

Lebensversicherung, Krankenversicherung
NURNBERGER Versicherung

Dr. Martin Seibold,

Informatik und Betriebsorganisation,
Operations, Digitalisierung
NURNBERGER Versicherung

Dr. Jiirgen Vof3,

Kapitalanlagen Konzern

(ohne NBG seit 1. Januar 2019),

Investor Relations, Bankgeschéfte,
Lebensversicherung

(bis 31. Dezember 2018),
Konzernsteuerung und Risikomanagement,
Rechnungswesen,

Steuern (seit 1. Januar 2019)
NURNBERGER Versicherung

1 Allgemeines



Bericht des Aufsichtsrats

Im Geschaftsjahr 2018 hat der Aufsichtsrat seine Aufgaben und Pflichten, die ihm nach Gesetz,
Satzung und Geschéftsordnung obliegen, uneingeschrankt wahrgenommen. Alle Mitglieder des
Aufsichtsrats nahmen an mehr als der Halfte der sie betreffenden Sitzungen teil. Der Aufsichtsrat
Uiberwachte den Vorstand bei der Geschéftsfiihrung der Gesellschaft und beriet ihn in Fragen
der Unternehmensleitung. Im Rahmen der Uberwachungs- und Beratungstatigkeit lie sich der
Aufsichtsrat vom Vorstand regelmaflig, zeitnah und umfassend lber die Lage der Gesellschaft
sowie Uber ihre wirtschaftliche und finanzielle Entwicklung berichten.

Zusammenwirken von Aufsichtsrat und Vorstand

Die Zusammenarbeit von Aufsichtsrat und Vorstand basierte auf einem offenen und konstruktiven
Dialog. So war der Aufsichtsrat in alle Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fiir das
Unternehmen eingebunden. Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelmaflig miindlich
bzw. schriftlich iber alle wichtigen Geschaftsvorgange. In den Sitzungen wurden die vorgetra-
genen Informationen und Erlauterungen ausfiihrlich mit dem Vorstand diskutiert. Soweit dies
nach Gesetz, Satzung oder Geschéftsordnung erforderlich war, hat der Aufsichtsrat nach griind-
licher Priifung Beschluss gefasst. Der Vorstand hat damit seine Berichtspflicht gegeniliber dem
Aufsichtsrat umfassend erfiillt.

AuBerhalb der Sitzungen unterrichtete der Vorstand den Aufsichtsrat, wenn erforderlich, zeitnah
Uber wichtige Ereignisse im Konzern. Die Vertreter der Aktionare bzw. der Arbeitnehmer im
Aufsichtsrat konnten sich bei Bedarf vor den Aufsichtsratssitzungen in Gesprachen mit dem
Vorsitzenden des Aufsichtsrats tiber aktuelle Themen austauschen.

Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde dariiber hinaus fortlaufend von wesentlichen Entwicklungen
und Entscheidungen in Kenntnis gesetzt und stand mit dem Vorsitzenden des Vorstands in
stdandigem Dialog.

Sémtliche Vorstandsberichte zur Geschaftslage und alle Vortrage zu besonderen Themen wurden
durch schriftliche Unterlagen begleitet, die jedes Aufsichtsratsmitglied jeweils vor der Sitzung
zur Vorbereitung erhielt. Gleiches gilt fiir die Geschaftsberichte und die Priifungsberichte des
Abschlusspriifers sowie flr den gesonderten nichtfinanziellen Konzernbericht (Nachhaltigkeits-
bericht 2018).

Schwerpunkte der Beratungen im Plenum

Im Berichtsjahr fanden fiinf Aufsichtsratssitzungen statt, wovon eine Sitzung der Konstituierung
des neu gewahlten Aufsichtsrats diente. Dabei war der Aufsichtsrat stets beschlussfahig.
Ausfihrlich beraten hat der Aufsichtsrat wiederum die Situation am Kapitalmarkt und die Lage
in der deutschen Versicherungswirtschaft sowie die daraus resultierenden Risiken, Geschafts-
chancen und Ma3nahmen der NURNBERGER. Dazu zéhlten die aufsichtsrechtlichen, regulatori-
schen und gesetzlichen Anforderungen sowie die anhaltenden Herausforderungen im Lebens-
versicherungsbereich. Mit der strategischen Ausrichtung des gesamten Konzerns setzte sich der
Aufsichtsrat erneut intensiv auseinander.
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1 Allgemeines

Die Entwicklung der Kapitalanlagen der NURNBERGER, insbesondere im Hinblick auf die anhal-
tend niedrigen Zinsen, sowie das Risikomanagement wurden erneut eingehend besprochen.
Uber die wesentlichen Inhalte der Risikoberichte zum jeweiligen Quartal lieR sich der Aufsichtsrat
informieren. Zu keinem Zeitpunkt im Berichtsjahr sah er sich veranlasst, Prifungsmafinahmen
nach §111 Abs. 2 AktG durchzufihren.

Dariiber hinaus beschéftigte sich der Aufsichtsrat 2018 schwerpunktmafig mit folgenden Themen
in den einzelnen Sitzungen:

Am 13. Méarz standen die Billigung des Jahres- und Konzernabschlusses fiir das Geschaftsjahr 2017,
die Priifung des gesonderten nichtfinanziellen Konzernberichts (Nachhaltigkeitsbericht 2017) und
die Vorschldge zur Beschlussfassung durch die Hauptversammlung 2018 auf der Tagesordnung.
Dariiber hinaus erlduterte der Vorstand seine Uberlegungen zur Ausgliederung von Funktionen
im Kapitalanlagebereich, zur Internationalisierung in der Lebensversicherung sowie zum Direkt-
vertrieb. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats gab einen Uberblick iiber die Ergebnisse der jahrlichen
Effizienzpriifung des Aufsichtsrats. Der Vorsitzende des Priifungsausschusses berichtete aus
diesem Ausschuss. Auf Vorschlag des Personalausschusses wurde die Verldangerung der Bestel-
lung eines Vorstandsmitglieds beschlossen.

Die Hauptversammlung, die am 24. April 2018 in Nirnberg stattfand, nahm alle Beschluss-
vorschlage mit sehr groRer Mehrheit an. Dazu zéhlten die Wahlen zum Aufsichtsrat, die Anderung
der Satzung hinsichtlich der Vergitung fir die Mitglieder des Aufsichtsrats im Nominierungs-
und im Vermittlungsausschuss und hinsichtlich des Adressaten fiir die Niederlegungserklarung
eines Mitglieds des Aufsichtsrats sowie die Wahl des neuen Abschlusspriifers und Konzern-
abschlusspriifers.

In der konstituierenden Sitzung des neu gewahlten Aufsichtsrats am 24. April wurden der
Vorsitzende und der stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats gewahlt. AuRerdem waren
fiir die Ausschisse des Aufsichtsrats, die laut Gesetz, Satzung und Geschéaftsordnung fir den
Aufsichtsrat zu bilden sind, die Mitglieder neu zu wahlen.

Am 5. Juni stellten die Mitglieder des Vorstands dem neu gewahlten Aufsichtsrat ihre jeweiligen
Geschéftsbereiche ausfiihrlich vor. Darliber hinaus befasste sich der Aufsichtsrat mit dem
Planungs- und Prognoseprozess im NURNBERGER Konzern sowie mit der Lage der Gesellschaft,
der Konzernlage und der Prognose fiir das Jahr 2018. In den Geschéftsordnungen fiir den Auf-
sichtsrat und den Vorstand wurden redaktionelle Anpassungen und Klarstellungen vorgenommen.
Auf Vorschlag des Personalausschusses hat der Aufsichtsrat die Verlangerung der Bestellung
eines Vorstandsmitglieds beschlossen und uber ein neues System zur Vergiitung fiir den Vor-
stand beraten.

Am 11. September liel3 sich der Aufsichtsrat Gber die Lage der Gesellschaft, die Konzernlage
und die Prognose fiir das Jahr 2018 informieren. Der Vorstandsvorsitzende und der Sprecher
des Vorstands der NURNBERGER Lebensversicherung AG stellten die geplante Strategie zum
Direktvertrieb vor. Der Sprecher des Vorstands der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG
erlduterte die Strategie in der Schadenversicherung. Dariiber hinaus wurde die Altersversor-
gung der Mitarbeiter im NURNBERGER Konzern ausfiihrlich besprochen. Zudem berichtete die
Vorsitzende des Priifungsausschusses aus diesem Ausschuss. Die Mitglieder des Aufsichtsrats
erklarten sich mit dem Halbjahresfinanzbericht 2018 und den Priifungsschwerpunkten der Wirt-
schaftspriifer fiir das Geschaftsjahr 2018 einverstanden. Dariiber hinaus setzte der Aufsichtsrat
seine Beratungen zur Neugestaltung der Vergiitung fiir den Vorstand fort.
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Am 4. Dezember beschaftigte sich der Aufsichtsrat mit dem voraussichtlichen Jahresergebnis
2018 und der Dividendenpolitik der Gesellschaft sowie mit dem Konzernergebnis. Der neu gewahl-
te Abschlussprifer berichtete iiber das Ergebnis seiner Vorpriifung zum Jahresabschluss 2018.
Dariiber hinaus wurde die Konzernplanung fiir die Jahre 2019 bis 2021 besprochen und be-
schlossen. AuRerdem behandelte der Aufsichtsrat die strategische Ausrichtung der Assetklasse
Immobilien und die Ausgliederung von Funktionen im Kapitalanlagebereich. Strategische Uber-
legungen des Vorstands betrafen auRerdem die NURNBERGER Pensionskasse AG. Weitere
Themen in der Sitzung waren die Hauptversammlung 2019, die Berichterstattung zur Praxis der
Unternehmensfiihrung im Lagebericht und die jahrliche Effizienzpriifung des Aufsichtsrats.
Beschlossen wurden die Neugestaltung der Vergiitung fiir den Vorstand und die Zielvereinbarun-
gen zur Verglitung der Vorstandsmitglieder sowie die Bestellung eines neuen Vorstandsmitglieds
und die damit verbundenen Verdnderungen in den Zustandigkeitsbereichen des Vorstands.
Die Geschéaftsordnungen fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat wurden tberarbeitet und an
aktuelle Gegebenheiten angepasst.

Entsprechend der Vorgabe der Bundesanstalt firr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) beurteilten
die Aufsichtsratsmitglieder ihre Kenntnisse in den Themenfeldern Kapitalanlage, Versicherungs-
technik und Rechnungslegung im Wege einer Selbsteinschatzung. Diese bildet die Grundlage
eines vom Aufsichtsrat im Jahresrhythmus aufzustellenden Entwicklungsplans, in dem der
Aufsichtsrat Themenfelder festlegt, in welchen das Gesamtgremium oder einzelne Aufsichtsrats-
mitglieder die entsprechenden Kenntnisse vertiefen wollen.

Dariber hinaus hat der Aufsichtsrat die angepasste Richtlinie zur fachlichen Eignung und person-
lichen Zuverlassigkeit fiir Aktionars- und Arbeitnehmervertreter des Aufsichtsrats sowie Mit-
glieder des Vorstands und die iiberarbeitete Vergiitungs-Richtlinie der NURNBERGER (jeweils
mit Stand November 2018) beschlossen.

Arbeit der Ausschisse

Nach der Geschéaftsordnung fir den Aufsichtsrat bestehen finf Ausschiisse. Neben dem
vom Mitbestimmungsgesetz vorgeschriebenen Vermittlungsausschuss sind dies der Prifungs-
ausschuss, der Ausschuss fiir Vermdgensanlagen, der Personalausschuss und der Nominierungs-
ausschuss. Uber die Arbeit der Ausschiisse ist der Aufsichtsrat regelmaRig umfassend unter-
richtet worden. Die Ausschiisse bereiten die Beratungen und gegebenenfalls die Beschlisse im
Plenum vor. Daruber hinaus sind ihnen fiir festgelegte Geschaftsvorgange auch eigene Beschluss-
zustandigkeiten Ubertragen worden.

Der Prifungsausschuss tagte zweimal, im Méarz und im September, um den Jahresabschluss der
Gesellschaft und den Konzernabschluss sowie den Halbjahresfinanzbericht ausfiihrlich zu priifen.
AuBerdem befasste sich der Priifungsausschuss eingehend mit dem Internen Uberwachungs-
system in Bezug auf das Risikomanagement, die Versicherungsmathematische Funktion, die
Compliance und die Interne Revision. Der Risikomanager, der Verantwortliche fiir die Versiche-
rungsmathematische Funktion, der Compliance-Beauftragte und der Leiter der Konzernrevision
berichteten dazu personlich und standen fiir Fragen der Ausschussmitglieder zur Verfiigung.

14
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1 Allgemeines

Mit Bezug auf das Auswahlverfahren zur Bestellung eines neuen Abschlusspriifers in Anlehnung an
das Abschlusspriifungsreformgesetz (AReG) und die einschlagige Verordnung (EU) Nr. 537/2014
erfolgte im Januar 2018 die abschlieBende Beschlussfassung des Priifungsausschusses zum
Auswahlverfahren zur Ermittlung eines neuen Abschlusspriifers fiir das Geschéftsjahr 2018 ver-
bunden mit der abschlieenden Empfehlung an den Aufsichtsrat. Zudem hat sich der Priifungs-
ausschuss mit dem Bericht der Monitoring-Stelle iiber die Billigung von Nichtpriifungsleistungen
beschéftigt und hierzu keine Einwande erhoben. Dariiber hinaus legte der Priifungsausschuss
die Schwerpunkte fiir die Jahresabschlusspriifung 2018 der NURNBERGER Beteiligungs-AG sowie
des Konzerns fest. Er berichtete dem Aufsichtsrat zeitnah liber das Ergebnis seiner Prifungen.

Vom Ausschuss flir Vermoégensanlagen wurde die Zustimmung in den Fallen, die die Geschafts-
ordnung fiir den Vorstand festlegt, im schriftlichen Verfahren eingeholt. In den Sitzungen des
Aufsichtsrats wurde tiber die Priifungen und Beschlisse dieses Ausschusses informiert.

Der Personalausschuss bereitete die Personalentscheidungen des Aufsichtsrats vor. Dazu stimm-
ten sich seine Mitglieder wiederholt ab. Der Ausschuss beschéftigte sich intensiv mit der Neu-
gestaltung der Vergiitung fiir den Vorstand, der Verlangerung der Bestellung zweier Vorstands-
mitglieder sowie der Bestellung eines neuen Vorstandsmitglieds und den damit verbundenen
Anderungen der Bereichsverantwortung der Vorstandsmitglieder. AuBerdem behandelte er die
Beschlussvorschlage fir das Plenum zu einzelnen Mandatsangelegenheiten der Vorstandsmit-
glieder. Uber die Arbeit des Ausschusses wurde der Aufsichtsrat regelmaRig unterrichtet.

Der Nominierungsausschuss hatte bereits 2017 ausfihrlich Gber den Wahlvorschlag fiir die turnus-
gemale Neuwahl der Aktionarsvertreter im Jahr 2018 beraten. Die Vertreter der Aktiondre

im Aufsichtsrat der Gesellschaft fassten nach eingehender Diskussion tiber den Wahlvorschlag
Beschluss. Ein entsprechender Wahlvorschlag wurde dann der Hauptversammlung 2018 vorgelegt.

Der Vermittlungsausschuss musste im Berichtsjahr nicht tatig werden.

Jahres- und Konzernabschluss sowie Nachhaltigkeitsbericht

Die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, in der Hauptversamm-
lung 2018 zum Abschlusspriifer der Gesellschaft gewahlt, erhielt vom Vorsitzenden des Auf-
sichtsrats den Priifungsauftrag. Sie hat den vom Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-AG
erstellten Jahresabschluss und Lagebericht sowie Konzernabschluss und Konzernlagebericht
fiir das Geschaftsjahr 2018 nach den gesetzlichen Bestimmungen sowie nach den festgelegten
Schwerpunkten eingehend geprift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen. Nach der Vorabpriifung durch den Priifungsausschuss, erganzenden Erlduterungen
durch den Abschlusspriifer und seiner eigenen Priifung stimmte der Aufsichtsrat den Ergebnissen
der Priifung zu.

Ebenfalls nach Vorabpriifung durch den Priifungsausschuss und dem abschlieBenden Ergebnis

seiner eigenen Priifung erhob der Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen den Jahresabschluss
und den Lagebericht sowie den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht. Er billigte den
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Jahresabschluss und den Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2018. Der Jahresabschluss ist
damit nach §172 AktG festgestellt. Unter Berlicksichtigung des Interesses der Aktionare und
der Gesellschaft hat der Aufsichtsrat mit dem Vorstand die Verwendung des Bilanzgewinns
ausflhrlich beraten. Demzufolge soll wiederum eine Dividende von 3,00 EUR je Stiickaktie
ausgeschiittet werden.

Um die Ergebnisse der Vorpriifung und der gesamten Priifung des Jahresabschlusses und des
Konzernabschlusses zu erldutern und Fragen aus dem Gremium zu besprechen, nahmen Vertreter
der neu gewahlten Wirtschaftspriifungsgesellschaft PricewaterhouseCoopers GmbH zu ein-
zelnen Tagesordnungspunkten an den Sitzungen des Priifungsausschusses und an Sitzungen des
Aufsichtsrats der NURNBERGER Beteiligungs-AG teil. Das gilt ebenso fiir die Sitzungen des
Aufsichtsrats bei weiteren Aktiengesellschaften des NURNBERGER Konzerns.

Der Aufsichtsrat priifte ferner den gesonderten nichtfinanziellen Konzernbericht fiir das
Geschaftsjahr 2018 (Nachhaltigkeitsbericht 2018). Der Vorstand erlauterte dem Aufsichtsrat
den Bericht und stand fiir Fragen zur Verfligung. Nach dem abschlie3enden Ergebnis der
Priifung des gesonderten nichtfinanziellen Konzernberichts durch den Aufsichtsrat waren
Einwendungen nicht zu erheben.

Personalia

Als neues Vorstandsmitglied der Gesellschaft fiir die Bereiche Informatik/Betriebsorganisation,
Operations und Digitalisierung hatte der Aufsichtsrat mit Wirkung zum 1. Januar 2018 Dr. Martin
Seibold bestellt. Mit Wirkung zum 1. Januar 2019 bestellte er Harald Rosenberger, Sprecher
des Vorstands der NURNBERGER Lebensversicherung AG, fiir den Bereich Lebens- und Kranken-
versicherung. Der Vorstand der Gesellschaft wurde somit auf finf Personen erweitert. Damit
verbunden waren Veranderungen in den Zustandigkeitsbereichen des Vorstands.

Im Jahr 2018 war entsprechend dem Aktiengesetz und dem Mitbestimmungsgesetz der Aufsichts-
rat der NURNBERGER Beteiligungs-AG neu zu wahlen. Die Wahl der Arbeitnehmervertreter
fand am 22. Februar 2018 statt. Neu in den Aufsichtsrat gewahlt wurden Nesrin Alkan-Oztiirk,
Stefanie Schulze und Axel Wrosch. Die Aktionarsvertreter wurden am 24. April 2018 durch die
Hauptversammlung gewahlt. Neu gewahlt wurden hier Dr. Ludger Arnoldussen, Prof. Dr. Nadine
Gatzert, Dr. Holger Haas, Dr. Wolf-Riidiger Knocke und Franz Kranzler. Die Amtszeit des ge-
samten neu gewdhlten Aufsichtsrats begann mit dem Ende dieser Hauptversammlung und endet
mit der Hauptversammlung, die iiber die Entlastung fiir das Geschéftsjahr 2022 beschlief3t.
Zum 24. April 2018 sind aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden Diedrich Hummerich, Harry Roggow
und Sven Zettelmeier als Vertreter der Arbeitnehmer sowie Dr. Detlef Schneidawind, Dr. Roland
Folz, Wolfgang Kraus, Dr. Edmund Stoiber und Dirk von Vopelius als Vertreter der Aktionare.
Der Aufsichtsratsvorsitzende dankte allen Mitgliedern des Gremiums fir ihre konstruktive und
vertrauensvolle Mitarbeit wahrend der gesamten Amtszeit.

In der konstituierenden Sitzung des Aufsichtsrats vom 24. April 2018 wurden Dr. Wolf-Ridiger

Knocke zum neuen Vorsitzenden und Eva Amschler wieder zur stellvertretenden Vorsitzenden
des Aufsichtsrats gewéhlt. Ebenso wurden die Mitglieder aller Ausschiisse neu gewéhlt.
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Dank

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands und allen Mitarbeitern sowie den
Vertriebspartnern der NURNBERGER fiir ihre engagierte Arbeit in einem ereignisreichen und
herausfordernden Geschaftsjahr.

Nirnberg, 19. Marz 2019

(D - ireliger Uk

Dr. Wolf-Ridiger Knocke
Vorsitzender des Aufsichtsrats



Meltem Begiim Yanik, 25 Jahre

9,9 % der Millennials nehmen zum
Beispiel das Berufsunfahigkeitsrisiko
offenen Auges in Kauf, da sie den
Versicherungen nicht vertrauen.
Quelle: Millennials-Studie der NURNBERGER
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»Jeder Kunde bekommt bei versicherten Fillen
die versprochene Leistung.

Allein die NURNBERGER hat im
letzten Jahr fast 2,3 Milliarden EUR
an unsere Kunden ausgezahit.*

Dr. Armin Zitzmann, Vorstandsvorsitzender

Zum Inhaltsverzeichnis



Antworten fiir Morgen

Die Digitalisierung, immer komplexer werdende Regularien, das
andauernde Niedrigzinsumfeld und der demografische Wandel:
Das sind besondere Herausforderungen, denen sich die Ver-
sicherungswirtschaft stellt. Sie muss heute schon Antworten auf
die Fragen von Morgen parat haben. Der Vorstandsvorsitzende
Dr. Armin Zitzmann erldutert, wie die NURNBERGER in diesem
Spannungsfeld langfristig erfolgreich bleibt.

Die Digitalisierung schreitet immer schneller voran. Wie bewerten Sie die Fortschritte, die die
NURNBERGER in den letzten Monaten gemacht hat?

Wir arbeiten zurzeit mit Hochdruck an der nachhaltigen Erneuerung unserer IT. Dies ist ein
mehrjahriger Prozess. Eine besondere Herausforderung besteht darin, den sicheren und stabilen
Betrieb unserer Anwendungen zu gewéhrleisten und gleichzeitig die Voraussetzungen fir die
weitere Digitalisierung zu schaffen, zum Beispiel durch Flexibilitdt, Offenheit der Systeme und
Onlinefahigkeit. AuBerdem arbeiten wir an Wegen, neue Technologien einzusetzen und digitale
Geschaftsmodelle umzusetzen. So entwickeln wir Kl-basierte Anwendungen, nutzen Advanced
Analytics und Robotics. Wir sind also bei diesem Thema auf einem sehr guten Weg.

Inwieweit ist die NURNBERGER vom allgemeinen Fachkriftemangel betroffen? Wie stellen
Sie sicher, dass die NURNBERGER auch in Zukunft iiber ausreichendes qualifiziertes Personal
verfiigt?

Neben spannenden Herausforderungen bieten wir unseren Mitarbeitern viele zusétzliche Sozial-
leistungen. Wir ermdglichen unseren Mitarbeitern, Arbeit und Familie erfolgreich miteinander

in Einklang zu bringen. Deshalb ist die NURNBERGER einer der groRen und attraktiven Arbeit-
geber in der Region. Zusatzlich fordern wir in erheblichem Mal3e die versicherungsfachliche
Hochschulbildung in Nirnberg und Nordbayern und tragen durch sozialverantwortliche Projekte
zu einer besonders lebenswerten Umwelt bei. Vielen jungen Menschen, die an der Friedrich-
Alexander-Universitat studiert haben, gefillt es hier so gut, dass sie bleiben mdchten. Und fiir
sie ist die NURNBERGER mit ihrem breit geficherten Spektrum an Aufgaben und Leistungen
natiirlich ein sehr attraktiver Arbeitgeber. Fiir die Zukunft sind wir gut geristet, um auch weiter-
hin qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen und zu halten.
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Welchen Stellenwert messen Sie dem Online-Vertrieb bei? Schlieen wir bald alle Vertrige
nur noch im Netz ab? Oder setzen Sie weiterhin auf persénliche Beratung durch Vermittler und
lhre Vertriebspartner?

Es ist kein Entweder-oder, sondern ein Sowohl-als-auch. Menschen erwarten heutzutage, dass
sie selbst entscheiden kénnen, wie sie mit ihrem Versicherer kommmunizieren. Manche wollen
alles online. Fir sie bieten wir Beratung und Abschlussmaglichkeiten im Netz. Wer aber das per-
sonliche Gesprach vorzieht, der findet einen qualifizierten Vermittler mit bester elektronischer
Anbindung bei der NURNBERGER oder unseren Vertriebspartnern. Eine unserer groen Heraus-
forderungen ist es, diese unterschiedlichen Erwartungen an die personliche Ansprache unter
der einheitlichen Marke NURNBERGER zu bedienen.

Warum lohnt es sich, auch weiterhin als Aktionir in die NURNBERGER zu investieren?
Unsere 135-jahrige Tradition ist die solide Basis fiir die Herausforderungen der Zukunft. Wir haben
die Finanzkraft, die engagierten Mitarbeiter, den Blick fiirs Wesentliche und eine klare Vorstellung

davon, wie wir unsere Zukunft gestalten wollen. Wir sind eines der ganz wenigen Unternehmen
in Deutschland, die ihre Dividendenzahlungen noch nie ausgesetzt oder reduziert haben.
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NURNBERGER Aktie

Aktienmarkte

Mit 10.559 Punkten lag der Deutsche Aktienindex (DAX) Ende 2018 um 18,3 % unter dem Jahres-
anfangsniveau und verzeichnete somit das erste Verlustjahr seit 2011. Dabei konnte der Index
der 30 grofiten deutschen Borsenwerte noch im Januar 2018 mit 13.597 Punkten sogar ein Allzeit-
hoch ausweisen. Eine Reihe von Einflissen fiihrte aber dazu, dass der DAX am letzten Tag des
Handels unter den westeuropéaischen Aktienmarkten als Performance-Schlusslicht dastand:
Zum Beispiel die weltweiten Handelskonflikte, die zunehmen, und die damit verbundene Sorge
um eine globale wirtschaftliche Abkiihlung. Sie belastet vor allem die exportorientierte deutsche
Volkswirtschaft iberdurchschnittlich. Im Norden die unbeantwortete Frage, wie der Brexit end-
glltig gestaltet wird; im Siiden streitet Italien mit der EU um seinen Haushalt. Auflerdem erfuhren
die im DAX vertretenen Bankaktien einen breiten Vertrauensverlust. Und nicht zu vergessen:
der anhaltende Dieselskandal mit seinen Auswirkungen auf die Automobilaktien.

Unter den wichtigeren européischen Indizes beendeten der Leitindex der Londoner Borse mit
-12,5%, der Schweizer SMI Index mit -11,3 %, der franzdsische CAC 40 mit -11,0 % sowie der Euro
Stoxx 50 mit -14,3 % das Jahr unter ihrem jeweiligen Anfangsniveau. Auch auflerhalb Europas
setzte sich dieser Trend fort, jedoch in unterschiedlicher Intensitat. So verloren der amerikanische
Dow Jones Industrial Index nur 5,6 % und die im NASDAQ 100 vertretenen Technologieaktien
sogar lediglich 1,0 % gegeniiber ihrem jeweiligen Jahresanfangsniveau an Wert. Andererseits
verzeichneten die Borsen in China lber den gleichen Zeitraum relativ hohe Verluste. Wahrend
der Schanghai Composite um 24,6 % nachgab, bii3te der Hauptindex an der Bérse Shenzhen
25,3 % ein.

Die allgemeine negative Entwicklung an der Deutschen Borse spiegelte sich in fast allen Wirt-
schaftszweigen wider. Von den 18 Branchenindizes lagen die meisten, bis auf zwei Ausnahmen
(Versorger und Finanzdienstleister), deutlich unter ihrem Jahresanfangsniveau. Den grof3ten
Verlust hatte der Branchenindex der Banken mit -52,3 % zu verbuchen, gefolgt von Grundstoffe
(-42,9%), Bau (-36,4 %), Transport & Logistics (-34,8 %) sowie Einzelhandel (-32,5%). Auch die
im DAX schwergewichtigen Autoaktien gaben insgesamt um 27,2 % nach.
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Kursentwicklung der NURNBERGER Aktie

Mit einem Kurs von 67,50 EUR (Xetra-Handel) am letzten Handelstag 2018 lag die NURNBERGER
Aktie um 3,1% unter dem entsprechenden Wert des Vorjahres und hat sich damit gegeniiber dem
Markt relativ gut behauptet. Auf Basis dieses Kurses betragt die Kapitalisierung der NURNBERGER
Beteiligungs-AG insgesamt 777,6 Mio. EUR bei einem Grundkapital von 40,3 Mio. EUR.

NURNBERGER Aktie/Aktienindizes
Stand: 31.12.2017 bis 31.12.2018
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Dividende

Vorstand und Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-AG werden in der Hauptversammlung
fiir das Geschéftsjahr 2018 eine gegeniiber dem Vorjahr gleichbleibende Dividende von

3,00 (3,00) EUR je Stiickaktie vorschlagen. An die Aktionare werden somit 34,56 Mio. EUR aus-
geschiittet. Auf Basis des Jahresschlusskurses liegt die Dividendenrendite der NURNBERGER
Aktie bei 4,4 %. In den letzten zehn Jahren lag somit die Dividendenrendite kontinuierlich zwischen
4,2% und 5,3 %.

Dividendenentwicklung NURNBERGER Beteiligungs-AG
Dividendensumme in Mio. EUR
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*Gewinnverwendungsvorschlag

NURNBERGER Aktie auf einen Blick

2018 2017 2016
Namensaktien
ISIN DE0008435967 (WKN 843596)
Jahresschlusskurs in EUR 67,50 69,68 56,60
Hochstkurs in EUR 74 72 68
Tiefstkurs in EUR 66 56 55
Dividendensumme in Mio. EUR 34,6 34,6 34,6
Dividende je Aktie in EUR 3,00 3,00 3,00

24

| Zum Inhaltsverzeichnis |



1 Allgemeines

Aktionare

Der Kreis unserer Aktionare hat sich im Berichtsjahr nur leicht verédndert und besteht zu 60 %
aus Erst- und Riickversicherern, zu 6 % aus Banken und Fondsgesellschaften sowie zu 34 % aus
Vertriebspartnern, institutionellen und privaten Investoren.

Finanzkalender

+ 30. April 2019
Hauptversammlung in Nirnberg

- 6. Mai 2019
Dividendenauszahlung

¢ 12. September 2019
Halbjahresfinanzbericht
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Menschen und Markte

Sponsoring und gesellschaftliches Engagement

Mit einem breit gefacherten Spektrum an Sponsoring-Mafnahmen unterstiitzt die NURNBERGER
ihre Kommunikationsziele im Marketing und nimmt darlber hinaus ihre gesellschaftliche Verant-
wortung wahr. Die vielfaltigen Engagements und die Einbindung von Mitarbeitern und Auszubil-
denden stellen einen Beitrag zum Erhalt einer lebenswerten und lebendigen Gesellschaft dar.

Das Engagement im Spitzen- und Breitensport dient in erster Linie dem Aufbau von Bekanntheit
und Sympathie in den jeweiligen Zielgruppen. Besonders aufmerksamkeitsstark ist die Férderung
des FuRball-Erstligisten 1. FC Niirnberg als Haupt- und Trikotsponsor. Mit dem NURNBERGER
BURG-POKAL hat sich das Unternehmen im Pferdesport einen Namen gemacht. Diese welt-
weit bedeutendste Serie fiir junge Dressurpferde wurde 2018 zum 27. Mal ausgetragen. Im Mittel-
punkt des Tennissponsorings steht seit 2013 das internationale WTA-Damen-Tennisturnier
NURNBERGER Versicherungscup. AuRerdem ist die NURNBERGER Namenssponsor der Arena
NURNBERGER Versicherung, einer sportlich und kulturell genutzten Multifunktionshalle in
der Frankenmetropole.

Durch hohe Sichtbarkeit bei den jeweiligen Veranstaltungen, bundesweite Medienarbeit sowie
internationale Ubertragungen im TV und Videostreams im Internet tragt das Sponsoring seinen
Teil dazu bei, den Verbreitungsgrad des Namens NURNBERGER weiter zu erhhen. Gleichzeitig
legt das Unternehmen grofen Wert auf den Nachwuchssport.

Auch in den Bereichen Kultur und Wissenschaft spielt die Talentférderung eine wichtige Rolle,
beispielsweise Uber den Landeswettbewerb Mathematik in Bayern. Zudem werden Lehrstiihle
an Universitaten bzw. wissenschaftliche Forschungsarbeiten unterstitzt. AuBerdem ist die
NURNBERGER Partner der Startup-Zentren Factory Berlin und ZOLLHOF Niirnberg sowie des
InsurTech Hub Munich.

Innerhalb des Konzerns gibt es verschiedene Ansatze der Férderung junger Menschen. Mit Blick
auf den sozialen und gesellschaftspolitischen Aspekt werden iiber das Projekt Reittherapie
Auszubildende der NURNBERGER im Sinne des »,Corporate Volunteering*“ seit vielen Jahren
behutsam an das Thema Inklusion herangefihrt.

Einen Beitrag zum Erhalt des hohen Kultur- und Freizeitwerts der Europaischen Metropolregion
Niirnberg leistet die NURNBERGER als Férderer der Blauen Nacht, Deutschlands groRter
Kunst- und Kulturnacht. Am Jahresende ist sie unter anderem Hauptsponsor der Weihnachtsstadt
Nirnberg mit dem weltberihmten Christkindlesmarkt und des Lichterzugs der Nirnberger
Schulkinder.

Die NURNBERGER Versicherung lebt ihre gesellschaftliche Verantwortung, indem sie ein ver-
lasslicher Kooperationspartner ist, Einsatz zeigt und auf diese Weise Zukunft aktiv gestaltet.

Lebensversicherung

Im Geschiftsfeld Lebensversicherung hat sich die NURNBERGER im Jahr 2018 in der Produkt-
entwicklung auf den Einkommensschutz fokussiert. Hierzu zahlen Produkte zur Absicherung
des Einkommens und der Arbeitskraft: Berufsunfahigkeit, schwere Krankheiten oder Verlust einer

26

| Zum Inhaltsverzeichnis |



| Zum Inhaltsverzeichnis |

1 Allgemeines

Grundfahigkeit. Diese wurden unter dem Leitzsatz ,,Einfach der passende Schutz® neu- bzw.
weiterentwickelt.

Als einer der gréRten deutschen Anbieter in diesem Bereich hat die NURNBERGER die
Bedingungen der Berufsunfahigkeitsversicherung (BU) optimiert und erweitert. Zudem wurde
der Produktaufbau umgestaltet, sodass der Kunde die Moglichkeit hat, seine Absicherung
durch ein Bausteinprinzip individuell zu gestalten und auf seine Bediirfnisse zuzuschneiden.
Zudem kann er durch einen neuen Zusatzbaustein das Risiko einer vorvertraglichen Anzeige-
pflichtverletzung reduzieren - eine Innovation am deutschen Versicherungsmarkt. Hierfiir wurde
die NURNBERGER mit zwei renommierten Preisen ausgezeichnet.

Die Marktdurchdringung im Bereich der BU stagniert seit Jahren und es braucht Alternativen.
Die NURNBERGER hat eine vielversprechende Losung identifiziert und hierzu ein neu konzipiertes
Produkt auf den Markt gebracht: die NURNBERGER Grundfahigkeitsversicherung. Auch diese
Absicherung erlaubt es, den Versicherungsschutz mit diversen Zusatzbausteinen zielgruppen-
spezifisch und individuell an den Bedarf des Kunden anzupassen.

Um die Absicherung beim Einkommensschutz fiir den Kunden zu komplettieren, haben wir die
erfolgreiche Dread-Disease-Versicherung (NURNBERGER ErnstfallSchutz) nun auch als Zusatz-
tarif eingefiihrt. Dieser lasst sich zu den beiden oben genannten Produkten passend kombinieren.

Mit den MaBnahmen und Neuerungen platziert sich die NURNBERGER wieder hervorragend
im Markt der Einkommensabsicherung. Die Qualitat der angebotenen Produkte wurde bereits
mehrfach durch Ratings und Auszeichnungen bestatigt.

Krankenversicherung

Im Jahr 2018 haben wir mit zwei Schwerpunktthemen die Weichen fiir die Zukunft gestellt:

Zum einen wurde der Fokus auf die vielversprechende Zielgruppe ,junge Menschen® gelegt.
Mit unserem Studententarif, der sich 2018 zur verkaufsstarksten Vollversicherung entwickelt hat,
konnten wir eine fiihrende Marktposition einnehmen. Sein Preis-Leistungsverhéltnis liberzeugt
Kunden und Vertriebspartner. Bei filhrenden Online-Maklerportalen liegt der Studententarif
derzeit auf Platz 1. Auch im Bereich der stationaren Zusatzversicherung fir gesetzlich Versicherte
befinden wir uns mit unserem Tarif auf Risikobasis in einer sehr guten Wettbewerbsposition.

Zum anderen haben wir uns im Bereich der privaten Pflegeerganzungsversicherung komplett
neu aufgestellt. Mit neuen Pflegetagegeldtarifen fiir den ambulanten und stationaren Bereich
(unter anderem auch auf Risikobasis) bieten wir bedarfsgerechte und individuelle Erganzungen
zur Pflegepflichtversicherung - nach neuesten Richtlinien sowie unter Beriicksichtigung von
Rechnungszins und Pflegestarkungsgesetz Il. Unser Pflegeschutzbrief als attraktiver Assistance-
Baustein rundet das Angebot ab.

Fir die Bedingungen, den Leistungsumfang und die Kalkulation der Pflegeversicherungen erhielt

die NURNBERGER Krankenversicherung AG von der Ratingagentur Assekurata die Bestnote
»sehr gut®
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Schaden- und Unfallversicherung

In den privaten Sach-, Haftpflicht- und Unfallsparten hatten wir Anfang 2017 eine neue Produkt-
welt eingefiihrt. Den sehr guten Leistungsumfang der Produktlinie ,,Komfort® hat auch in diesem
Jahr das renommierte Ratingunternehmen Franke und Bornberg bewertet - in der Kategorie
Topschutz die Sach- und Haftpflicht- mit FFF (hervorragend) sowie die Unfallversicherung mit
FF+ (sehr gut). Zusatzlich wurde die Wohngebaudeversicherung Komfort von Stiftung Waren-
test mit der Note ,,Sehr gut 1,0“ ausgezeichnet.

Anfang 2018 haben wir eine neue Motorradversicherung eingefiihrt. Insbesondere wegen zweier
Bausteine hebt sich die NURNBERGER Motorradversicherung vom Markt ab. So kann unser
Kunde die Kaufpreisentschadigung auf 24 Monate verldngern und auflerdem Motorrad-Schutz-
kleidung sowie An- und Umbauten absichern.

In der Autoversicherung haben wir auch 2018 einige Leistungen verbessert. Der Komfort-Tarif
erfiillt weiterhin die Ratingkriterien fiir das FFF (hervorragend) von Franke und Bornberg.
Mit dem fiir Pkw kostenfreien Zusatzbaustein ,Elektro Plus“ wurden Mal3stabe gesetzt. Mit diesen
speziellen Leistungen beriicksichtigen wir die wachsende Bedeutung der Elektrofahrzeuge und
unterstitzen somit die Nachhaltigkeit von sauberen Energien. Nicht zuletzt wegen dieses
Bausteins wurde die NURNBERGER Autoversicherung Komfort von Focus Money zum ,,Produkt
des Monats“ gekirt. Der Baustein ist gegen einen geringen Beitrag auch fir Lieferwagen ab-
schliebar. Auch das ist noch nicht marktublich.

Fir IT-Dienstleister haben wir im gewerblichen Haftpflichtversicherungsbereich ein attraktives,
leistungsstarkes Kombiprodukt aus Betriebs- und Vermdégensschadenhaftpflichtversicherung
eingefiihrt. Mitte des Jahres ist die gesetzliche Versicherungspflicht fir Immobilienverwalter in
Kraft getreten. Mit dem Uberarbeiten und Aktualisieren der Vermé&gensschadenhaftpflicht-
versicherung fir diese Zielgruppe wurde dieser Entwicklung Rechnung getragen.

Dariber hinaus haben wir die Betriebshaftpflichtversicherung fiir die Zielgruppe Handel und
produzierendes Gewerbe liberarbeitet. Dadurch konnten Leistungen deutlich verbessert werden.
Vor allem die Erweiterung des Versicherungsschutzes im Bereich Rickrufkosten sowie die
Aufnahme des Trendrisikos ,,Drohnen® sind hervorzuheben.

Bankdienstleistungen

Die First Fugger Privatbank AG wurde 2018 erneut von der Elite Report Edition und deren
Medienpartner Handelsblatt mit dem Pradikat ,,summa cum laude* ausgezeichnet und in die
»goldene Pyramide“ der Elite der Vermdgensverwalter aufgenommen. Das Institut fiir Ver-
mogensaufbau hat im Auftrag von Focus Money und n-tv die Qualitét der Beratung vermogender
Bankkunden getestet. Ergebnis: Die Furst Fugger Privatbank erhielt das Siegel ,,Herausragende
Vermogensverwaltung 2018 Ebenso haben unabhangige Experten des Internationalen Instituts
fiir Bankentests in Kooperation mit der Tageszeitung DIE WELT das Traditionshaus in den Stédten
Augsburg, Nirnberg und Mannheim unter die Lupe genommen. Die Untersuchungen der
Beratungsqualitat sollen eine Orientierungshilfe geben, wenn es darum geht, die richtige
Bank auszuwahlen. Die Fiirst Fugger Privatbank ist als Sieger im Bankentest in allen drei Stéddten
mit dem Qualitatssiegel der Zeitung DIE WELT ausgezeichnet worden.
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Lagebericht

Grundlagen der Gesellschaft

Geschéftstatigkeit

Die NURNBERGER Beteiligungs-AG, Niirnberg, leitet satzungsgemal eine Versicherungsgruppe,
deren Gesellschaften ihren Sitz im In- und Ausland haben; auBerdem erbringt sie Dienstleistungen
fir Konzernunternehmen.

Im gesamten Berichtsjahr umfasste die unter der Marke ,NURNBERGER Versicherung* auftre-
tende Gruppe acht inldndische Versicherungsunternehmen einschlieflich einer Pensionskasse,
ein auslandisches Versicherungsunternehmen, einen Pensionsfonds sowie ein Kreditinstitut, ein
in der Schadenregulierung tatiges Dienstleistungs-Unternehmen und einen Anbieter von multi-
medialen und Telekommunikations-Dienstleistungen.

Zusétzlich besteht eine Reihe weiterer Beteiligungen. Die verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen sind in der Anteilsbesitzaufstellung im Anhang aufgefiihrt.

Die Aktien der NURNBERGER Beteiligungs-AG sind im Bdrsensegment Scale innerhalb des
Freiverkehrs (Open Market) der Frankfurter Wertpapierb&rse mit erhéhten Einbeziehungs-
Voraussetzungen und -Folgepflichten notiert.

Dienstleistungs-Vereinbarungen und Unternehmensvertrdage

Die NURNBERGER Beteiligungs-AG fiihrt als Konzernobergesellschaft mit ihrem eigenen Per-
sonal im Wesentlichen fiir die unter ihrer Leitung stehenden Konzerngesellschaften mit Sitz in
Nirnberg definierte Arbeiten insbesondere in den Bereichen Revision, Risikomanagement,
Recht und Compliance, Datenschutz, Planung und Controlling, Marketing und Steuern aus.
Fir die in Nirnberg ansassigen Versicherungsgesellschaften deckt sie damit die Schlisselfunk-
tion Interne Revision vollstdndig sowie die Unabhangige Risikocontrolling- und die Compliance-
funktion teilweise ab. Im Rahmen der beiden letztgenannten Funktionen werden nur die Leitung
und Koordination sowie ein Teil der dezentralen Fachaufgaben von unserer Gesellschaft tiber-
nommen. Fiir die Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim, und ihre Tochter-
gesellschaften erbringen wir Dienstleistungen in den Bereichen Datenschutz, Recht und Steuern.

Zusétzlich zum Einsatz eigenen Personals ist die NURNBERGER Beteiligungs-AG berechtigt, die
Dienste von Angestellten der NURNBERGER Lebensversicherung AG und der NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG zum Erledigen dieser Aufgaben in Anspruch zu nehmen.

Den Einkauf titigt iiberwiegend die NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH. Weitere fiir
unsere Gesellschaft anfallende Arbeiten fiihrt die NURNBERGER Lebensversicherung AG aus.

Die Dienstleistungen werden iiberwiegend nach dem Vollkostenprinzip vergitet; in einzelnen
Fallen wird ein Gewinnzuschlag angesetzt.

Die NURNBERGER Lebensversicherung AG und die NURNBERGER Communication Center
GmbH haben sich jeweils tUber einen Ergebnisabfiihrungsvertrag zunachst bis 2019 verpflichtet,
ihre Jahresiiberschiisse an unsere Gesellschaft abzufihren. Umgekehrt sind wir in beiden Fallen
im Bedarfsfall zu einer Verlustiibernahme verpflichtet.
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Ferner bestehen Beherrschungsvertrage mit der NURNBERGER Lebensversicherung AG, der
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG und der NURNBERGER Krankenversicherung AG.
Mit diesen unterstellen die genannten Gesellschaften die Leitung ihrer Unternehmen der
NURNBERGER Beteiligungs-AG als beherrschendem Unternehmen. Umgekehrt sind wir
gegenliber diesen Gesellschaften verpflichtet, eventuelle Jahresfehlbetréage auszugleichen.

Strategie

Gegenstand des Unternehmens ist die Leitung der NURNBERGER Versicherung sowie die
Beteiligung an Versicherungs- und anderen Unternehmen. Das Unternehmen erbringt Dienst-
leistungen fiir seine Tochtergesellschaften und unterstiitzt sie bei der Kapitalausstattung.

Planung und Steuerung der NURNBERGER Beteiligungs-AG konzentrieren sich auf ihr Jahres-
ergebnis im Hinblick auf die Ausschittungsfahigkeit des Unternehmens. Als Basis dienen ins-
besondere die prognostizierten Beteiligungsertrage bzw. Ergebnisse der Tochtergesellschaften
und Beteiligungen sowie deren erwartete Geschéaftsentwicklung.

Unabhangigkeit, nachhaltiges und ertragsorientiertes Wachstum sowie Sicherheit sind die
strategischen Eckpfeiler des Unternehmens. Oberste Prioritdt haben dabei - im Interesse
unserer Versicherten, Aktiondre und Mitarbeiter - die langfristige Sicherung und wirtschaft-
liche Stabilitat der NURNBERGER. Wir konzentrieren uns auf das Kerngeschaft und beteiligen
uns im Versicherungs- sowie Finanzdienstleistungs-Bereich. Unsere Hauptmarkte sind weiter-
hin Deutschland und Osterreich. Profitable Wachstumschancen und -nischen auBerhalb dieses
Gebiets wollen wir untersuchen und gegebenenfalls wahrnehmen.

Praxis der Unternehmensfiihrung

Gute und verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung und -kontrolle (Corporate Governance)
sind bei der NURNBERGER Beteiligungs-AG schon immer selbstverstandlich und haben seit
jeher einen hohen Stellenwert. lhre Bedeutung hat im Rahmen der seit 1. Januar 2016 geltenden
Regelungen nach Solvency Il noch weiter zugenommen. Sie sind das Fundament fiir nach-
haltigen wirtschaftlichen Erfolg und helfen uns, das Vertrauen der Versicherten, Geschaftspart-
ner, Investoren, Mitarbeiter und Finanzmarkte in unser Unternehmen zu starken.

Oberste Prioritat haben dabei - im Interesse unserer Versicherten, Aktionare und Mitarbeiter -
die Erhaltung und eine stetige Weiterentwicklung unseres Unternehmens. Daneben sind die
effiziente Arbeit in Vorstand und Aufsichtsrat, eine gute Zusammenarbeit zwischen diesen
Organen und mit den Mitarbeitern unseres Unternehmens sowie eine offene und nachvollzieh-
bare Unternehmenskommunikation fiir uns von gro3er Wichtigkeit.

Organe der Gesellschaft

Die Struktur der Unternehmensleitung und -liberwachung stellt sich wie folgt dar:

Aktiondre und Hauptversammlung

Unsere Aktiondre nehmen ihre Rechte in der Hauptversammlung wahr, die regelmafig in den

ersten vier Monaten des Geschaftsjahres stattfindet. Den Vorsitz der Hauptversammlung fiihrt
in der Regel der Aufsichtsratsvorsitzende.
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Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-AG ist paritatisch besetzt und besteht aus zwdlIf
Mitgliedern. Die sechs Vertreter der Aktionare werden von den Anteilseignern in der Hauptver-
sammlung gewahlt, die sechs Vertreter der Arbeitnehmer von den Mitarbeitern. Der Vorsitzende
des Aufsichtsrats und sein Stellvertreter werden aus der Mitte des Gremiums bestimmt.

Der Aufsichtsrat hat beschlossen, angesichts des Unternehmensgegenstands und der Gro3e der
Gesellschaft als Ziel eine Zusammensetzung anzustreben, die Folgendes berticksichtigt:

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

Auf eine angemessene Berlicksichtigung von Frauen beim Besetzen von Mandaten wird
geachtet, sowohl auf der Seite der Aktionéars- als auch der Arbeitnehmervertreter. Fiir den
Frauenanteil im Aufsichtsrat wurde eine Zielquote festgelegt (siehe Abschnitt ,,Erklarung
zur Unternehmensfiihrung®).

Fir die Besetzung einer Aufsichtsratsposition sind Erfahrung sowie personliche und fachliche
Kompetenz ausschlaggebend.

Da sich die Geschaftstatigkeit der NURNBERGER Beteiligungs-AG und deren Konzerngesell-
schaften fast ausschlie3lich auf die Bundesrepublik Deutschland beschrénkt, ist das Merkmal
»lnternationalitdt” nur von untergeordneter Bedeutung.

Zur Wahl als Mitglied des Aufsichtsrats sollten in der Regel keine Personen vorgeschlagen
werden, die zum Zeitpunkt der Wahl das 70. Lebensjahr bereits vollendet haben. Die fortlau-
fende Zugehorigkeitsdauer eines Mitglieds des Aufsichtsrats sollte in der Regel einen Zeit-
raum von drei vollen Amtszeiten (15 Jahre) nicht Uberschreiten.

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

Die zentrale Aufgabe des Aufsichtsrats ist es, den Vorstand bei der Fiihrung der Gesellschaft

zu Uiberwachen und zu beraten. Wesentliche Entscheidungen des Vorstands bedirfen der Zustim-
mung des Aufsichtsrats. Die Geschaftsordnung des Vorstands beinhaltet entsprechende Vor-
behalte. Der Aufsichtsrat tritt mindestens viermal im Jahr zusammen. Fiir seine Arbeit hat das
Gremium eine Geschéftsordnung verabschiedet. Einmal jahrlich tiberprift der Aufsichtsrat
die Effizienz seiner Tatigkeit.

Der Aufsichtsrat billigt den Jahres- und den Konzernabschluss und priift den gesonderten nicht-
finanziellen Konzernbericht (Nachhaltigkeitsbericht).

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

Personalausschuss

Dem Personalausschuss gehoren der Vorsitzende des Aufsichtsrats sowie drei vom Aufsichtsrat
zu wahlende Aufsichtsratsmitglieder an. Den Vorsitz im Personalausschuss fihrt der Vorsitzende
des Aufsichtsrats. Der Ausschuss tagt nach Bedarf.

Der Personalausschuss bereitet die Personalentscheidungen des Aufsichtsrats vor. Er sorgt
im Hinblick auf die Zusammensetzung des Vorstands gemeinsam mit dem Vorstand fir eine
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langfristige Nachfolgeplanung. Zur Beschlussfassung des Aufsichtsratsplenums liber das
Vergiitungssystem fiir den Vorstand einschlie8lich der wesentlichen Vertragselemente unter-
breitet der Ausschuss einen entsprechenden Vorschlag.

Priifungsausschuss

Dem Priifungsausschuss gehoren je zwei auf Vorschlag der Aktionars- und der Arbeitnehmer-
vertreter gewahlte Aufsichtsratsmitglieder an. Der Ausschuss wahlt aus seiner Mitte einen
Vorsitzenden, der auch Uber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von
Rechnungslegungsgrundséatzen sowie internen Kontrollverfahren verfiigt.

Der Priifungsausschuss hat unter anderem die Aufgabe, Verhandlungen und Beschliisse des
Aufsichtsrats zum Jahres- und zum Konzernabschluss vorzubereiten. Er befasst sich insbesondere
mit Fragen der Rechnungslegung, des Risikomanagementsystems, des internen Revisions-
systems und der Compliance, der erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlusspriifers, der
Erteilung des Prifungsauftrags an den Abschlusspriifer und der Bestimmung von Priifungs-
schwerpunkten. Er erértert den Halbjahresfinanzbericht vor Veréffentlichung mit dem Vorstand.
Sitzungen des Ausschusses finden zweimal im Jahr statt.

Ausschuss fiir Vermdgensanlagen

Der Ausschuss fir Vermégensanlagen besteht aus zwei Mitgliedern der Aktionarsvertreter und
zwei Mitgliedern der Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat. Diesem Ausschuss gehoren der
Vorsitzende des Aufsichtsrats sowie drei vom Aufsichtsrat zu wahlende Aufsichtsratsmitglieder
an. Den Vorsitz im Ausschuss fiir Vermdgensanlagen fiihrt der Vorsitzende des Aufsichtsrats.

Der Ausschuss hat insbesondere die Aufgabe, liber die Erteilung der Zustimmung zu wesent-
lichen Geschaftsvorgangen anstelle des gesamten Aufsichtsrats zu beschlieen und diesen zu
informieren. Hierzu nehmen die Ausschussmitglieder alle fir die Entscheidung erforderlichen
Unterlagen vom Vorstand entgegen. Die Beschliisse werden in der Regel auf schriftlichem Weg
gefasst.

Nominierungsausschuss

Der Nominierungsausschuss ist ausschlie3lich mit Vertretern der Aktionéare besetzt. Ihm
gehoren der Vorsitzende des Aufsichtsrats sowie zwei Vertreter der Aktionare im Aufsichts-
rat an. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats fihrt den Vorsitz in diesem Ausschuss.

Der Ausschuss hat die Aufgabe, dem Aufsichtsrat fiir dessen Wahlvorschlége an die Hauptver-
sammlung geeignete Kandidaten vorzuschlagen. Der Nominierungsausschuss tritt bei Bedarf
zusammen.

Vermittlungsausschuss (§ 27 Abs. 3 MitbestG)

Der Vermittlungsausschuss setzt sich zusammen aus dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats und
dessen Stellvertreter sowie aus je einem weiteren Mitglied der Vertreter der Aktionare und der
Arbeitnehmer. Er tagt aus gegebenem Anlass. Im NURNBERGER Konzern hat die Notwendig-
keit bislang noch nicht bestanden.

Die Mitglieder der Ausschisse sind auf Seite 10 aufgefiihrt.

Vorstand

Das Vorstandsgremium bestand bis zum 31. Dezember 2018 aus vier Mitgliedern. Seit 1. Januar 2019
besteht es aus fiinf Mitgliedern. Die Mitglieder des Vorstands werden vom Aufsichtsrat bestellt.
Bis zum 31. Dezember 2017 wurden ein Vorsitzender und ein stellvertretender Vorsitzender des
Vorstands bestellt. Seit 1. Januar 2018 wird vom Aufsichtsrat nur noch ein Vorsitzender des
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Vorstands bestellt, das heift seit diesem Zeitpunkt nimmt bei Verhinderung des Vorsitzenden
des Vorstands das Vorstandsmitglied, das dem Vorstand am ldngsten angehort, im Fall von
mehreren Vorstandsmitgliedern gleichen Dienstalters das dem Lebensalter nach alteste die
Rechte und Pflichten des Vorsitzenden wahr.

Der Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-AG achtet bei der Zusammensetzung des
Vorstands der Gesellschaft und der Vorstand seinerseits bei der Besetzung von Fiihrungsfunk-
tionen auf Vielfalt (,,Diversity“). Er strebt dabei an, Frauen angemessen zu berticksichtigen
(siehe Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfiihrung®). Die Mitglieder des Vorstands sollten
in der Regel nicht dlter als 63 Jahre sein. Jedoch wird auch hier zum Wohl der Gesellschaft die
fachliche und personliche Eignung eines Kandidaten im Vordergrund stehen.

Die Mitglieder des Vorstands flihren die Geschafte der Gesellschaft gesamtverantwortlich.

Sie legen die Unternehmensziele sowie die strategische Ausrichtung fest. Der Vorstand ist fur ein
effizientes Risikomanagement und -controlling im Unternehmen verantwortlich. Er sorgt fiir die
Einhaltung gesetzlicher Bestimmungen und der unternehmensinternen Richtlinien (Compliance).

Der Vorsitzende des Vorstands hat auf die Einheitlichkeit und Koordination der Geschaftsleitung
und der Konzernunternehmen zu achten. |hm obliegt es, alle Bereiche des Vorstands zu ko-
ordinieren. Sitzungen des Gesamtvorstands finden in regelmafigen Abstdnden statt, tiblicher-
weise einmal im Monat.

Zusammenarbeit von Aufsichtsrat und Vorstand

Aufsichtsrat und Vorstand arbeiten konstruktiv und vertrauensvoll zusammen. Der Vorsitzende
des Vorstands halt mit dem Aufsichtsratsvorsitzenden regelmaflig Kontakt und bespricht mit

ihm insbesondere die Strategie, die Geschaftsentwicklung, das Risikomanagement sowie die
Compliance der Gesellschaft und der Konzernunternehmen.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats werden vom Vorstand anhand von vorab Gbermittelten
Unterlagen regelmafig und ausfihrlich in den Aufsichtsratssitzungen informiert. Bei Anlassen
von besonderem Gewicht wird zuséatzlich auflerhalb der Sitzungen schriftlich berichtet.

Verhaltenskodex fiir den Vertrieb von Versicherungsprodukten

In den Grundsétzen der Unternehmensfiihrung sind im NURNBERGER Konzern die Regeln
des seit 2010 aufgestellten Verhaltenskodex fiir den Vertrieb von Versicherungsprodukten des
Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV) in der jeweils aktuellen
Fassung verankert. Durch Beschluss der Mitgliederversammlung des GDV im Jahr 2018 wurde
der Kodex letztmalig aktualisiert.

Der Kodex stellt grundsatzlich eine hohe Qualitdt beim Vertrieb von Versicherungsprodukten
sicher, um so den Interessen der Kunden gerecht zu werden und das Vertrauen der Menschen

in die Qualitat der Beratung und Versicherungsvermittlung zu starken. Er fordert, nur mit quali-
fizierten Vertriebspartnern zusammenzuarbeiten, die diese oder dquivalente Grundsatze als
Mindeststandards anerkennen und praktizieren. Darlber hinaus fordert der Kodex, dass die
beigetretenen Unternehmen ihren Mitarbeitern und Vermittlern besondere Compliance-
Vorschriften auferlegen und ein Kontrollsystem implementieren, um Missstande im Vertrieb
zu erkennen und darauf zu reagieren. Auerdem sind Regeln zur Einhaltung der datenschutz-
rechtlichen Vorschriften zu treffen.
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Die deutschen Versicherungsgesellschaften des NURNBERGER Konzerns sind dieser freiwilligen
Selbstverpflichtungserklarung verbindlich beigetreten. Die Umsetzung der Regelungen des
Kodex lassen die Versicherungsgesellschaften regelmafig, mindestens jedoch alle drei Jahre
durch eine unabhéngige Stelle tiberpriifen. Die Beschreibung der Umsetzung und die Ergebnisse
der Priifung werden auf der Website des GDV veroffentlicht.

Der Verhaltenskodex und die Priifungsberichte sind im Internet unter
https://www.gdv.de/de/ueber-uns/unsere-services/verhaltenskodex abrufbar.

Verhaltensregeln fiir den Umgang mit personenbezogenen Daten

Als weiterer Standard der Unternehmensfiihrung, der iiber die gesetzlichen Anforderungen
hinausgeht, werden im NURNBERGER Konzern die ,Verhaltensregeln fiir den Umgang mit
personenbezogenen Daten durch die deutsche Versicherungswirtschaft® angewandt.

Mit ihnen, auch bekannt unter der Bezeichnung ,,Code of Conduct®, hat der GDV im Einver-
nehmen mit seinen Mitgliedsunternehmen und in Abstimmung mit den Datenschutz-Aufsichts-
behorden der Bundesléander einheitliche Standards fiir den Umgang mit personenbezogenen
Daten in der Versicherungswirtschaft festgelegt. Die Unternehmen, die diesen Verhaltens-
regeln beigetreten sind, verpflichten sich liber die gesetzlichen Regelungen hinaus dazu, den
Grundsatzen der Transparenz, der Erforderlichkeit der verarbeiteten Daten sowie der Daten-
vermeidung und -sparsamkeit in besonderer Weise nachzukommen. Ziel ist es, den Kunden

die Gewahr zu bieten, dass Datenschutz- und Datensicherheitsbelange bei der Gestaltung und
Bearbeitung von Produkten und Dienstleistungen beriicksichtigt werden.

Die Verhaltensregeln sind im Internet unter http://www.nuernberger.de/verhaltenskodex abrufbar.

Erkldrung zur Unternehmensfiihrung

Durch das Gesetz fiir die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an Fiihrungs-
positionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen Dienst vom 24. April 2015 ist auch die
NURNBERGER Beteiligungs-AG verpflichtet, sich ZielgréRen fiir den Frauenanteil in Aufsichtsrat
und Vorstand sowie auf den obersten beiden Managementebenen zu setzen.

Im Marz 2017 betrug der Frauenanteil im Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-AG 17 %.
Der Aufsichtsrat hat zu diesem Zeitpunkt als neue Zielgré3e zur Erreichung bis zum 30. Juni
2022 einen Frauenanteil von 25 % beschlossen. Am 22. Februar 2018 fanden die Wahlen der
Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-AG statt. Im Rahmen
der ordentlichen Hauptversammlung der NURNBERGER Beteiligungs-AG vom 24. April 2018
wurden dann die Aktionarsvertreter gewéhlt. Die Amtszeit des neu gewahlten Aufsichtsrats
begann mit Beendigung der Hauptversammlung vom 24. April 2018 und endet mit der Haupt-
versammlung, die Uber die Entlastung fiir das Geschaftsjahr 2022 beschlief3t. Der Frauenanteil
im Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-AG betragt mit Beginn dieser Amtszeit 42 %,
wodurch das gesetzte Ziel von 25% bereits Ubertroffen wurde.

Bislang ist im Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-AG keine Frau vertreten (Anteil von 0 %).
Auch zum Zeitpunkt der erneuten Festlegung einer Zielgrof3e im Marz 2017 wurde aufgrund
der bestehenden Vorstandsbesetzung keine Steigerung erwartet, sodass bis zum 30. Juni 2022
ein Anteil von 0 % beschlossen wurde. Im Hinblick darauf, dass zum Wohl der Gesellschaft die
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fachliche und persénliche Eignung eines Kandidaten im Vordergrund steht, andert die
Bestellung von zwei neuen Mitgliedern des Vorstands der NURNBERGER Beteiligungs-AG
zum 1. Januar 2018 sowie zum 1. Januar 2019 an dieser Quote nichts.

Die Frauenquote in der NURNBERGER Beteiligungs-AG auf der ersten Ebene unterhalb des
Vorstands lag zum 30. Juni 2017 bei 36 % und auf der zweiten Ebene bei 25 %. Der Vorstand der
NURNBERGER Beteiligungs-AG hat im Marz 2017 als ZielgréRen bis zum 30. Juni 2022 auf

der ersten Ebene unterhalb des Vorstands 30 % und auf der zweiten Ebene 29 % festgelegt.
Zum 31. Dezember 2018 lag die Frauenquote auf der ersten Ebene sogar bei 40 %. Auf der
zweiten Ebene lag sie zum 31. Dezember 2018 bei 14 %. Im Hinblick auf unsere Ma3nahmen
zur Frauenforderung, wie im Abschnitt ,,Wirtschaftsbericht - Weitere Leistungsfaktoren -
Personal“ des Konzernlageberichts beschrieben, erwarten wir hier eine Steigerung, sodass wir
alles daran setzen, zum 30. Juni 2022 die gesetzte ZielgréBe von 29 % zu erreichen.

Neben der Quote auf Einzelgesellschaftsebene misst die NURNBERGER der selbst gesetzten
Konzernquote iiber die drei Gesellschaften NURNBERGER Beteiligungs-AG, NURNBERGER
Lebensversicherung AG und NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG einen hohen
Stellenwert bei. Zum 30. Juni 2017 betrug die Konzernquote auf der ersten Ebene unterhalb
des Vorstands 11% und auf der zweiten Ebene 18 %. Im Rahmen der im Marz 2017 festgelegten
ZielgrofRen sollen die Frauenquoten bis zum 30. Juni 2022 auf der ersten Ebene auf 15 % und
auf der zweiten Ebene auf 23 % gesteigert werden. Zum 31. Dezember 2018 lagen sie auf der
ersten Flihrungsebene bei 8 % und auf der zweiten Fiihrungsebene unterhalb des Vorstands bei
16 %. Diese Quoten sollen jedoch gesteigert werden. Ma3nahmen zur Frauenforderung, wie

im Abschnitt ,Wirtschaftsbericht - Weitere Leistungsfaktoren - Personal® des Konzernlage-
berichts beschrieben, werden uns auch hier unterstitzen.

Forschung und Entwicklung

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

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die wirtschaftliche Dynamik in Deutschland war im dritten Quartal des Jahres 2018 erstmals
seit drei Jahren riickldufig. Dies lag grof3teils an der Entwicklung in der Automobilindustrie.
Im Schlussquartal ergab sich aber wieder eine Erholung. Die Zuwachsrate des Bruttoinlands-
produkts betrug fiir das gesamte Jahr 2018 1,5 (2,2) % .

Der Aufschwung stof3t derzeit jedoch an seine Grenzen. Die Kapazitatsauslastung der Unter-
nehmen verhindert eine weitere Produktionsausweitung, insbesondere auch in der Baubranche.
Fir Unsicherheit sorgen zudem die internationalen Handelskonflikte sowie der naher riickende
Brexit.

'In diesem Abschnitt werden fir das Jahr 2018 vorldufige und fir das Jahr 2017 endgiiltige Werte verwendet. Die Werte
stammen vom Statistischen Bundesamt mit Stand 15. Januar 2019 bzw. vom GDV mit Stand 29. Januar 2019.
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Die privaten Konsumausgaben nahmen 2018 mit 1,0 (1,8) % weniger zu als im Vorjahr. Das ver-
fligbare Einkommen der privaten Haushalte erhohte sich um 3,2 (3,4) %. Die Sparquote stieg
deutlich auf 10,3 (9,9) %. Der staatliche Konsum entwickelte sich mit 1,1 (1,6) % unterdurch-
schnittlich. Die Inflationsrate hat sich mit 1,9 % gegeniber 1,8 % im Vorjahr nur geringfiigig
erhoht. Die Ausristungsinvestitionen nahmen auf Jahressicht um 4,5 (3,7) % zu, die Bau-
investitionen erzielten einen Zuwachs von 3,0 (2,9) %.

AuBenwirtschaftlich folgte auf die kraftige Expansion im Vorjahr eine Gegenbewegung im
Jahr 2018. Die Exporte von Waren und Dienstleistungen waren nur noch um 2,4 (4,6) % hoher
als im Vorjahr. Die Importe wuchsen um 3,4 (4,8) %.

Der deutsche Arbeitsmarkt zeigt weiterhin eine sehr gute Verfassung. Die Anzahl der Erwerbs-
tatigen stieg wiederum an. Im Jahr 2018 hat sich die Zahl der Arbeitslosen damit stark verringert.
Im Jahresdurchschnitt waren 2,339 (2,533) Mio. Menschen als arbeitslos registriert; die
entsprechende Arbeitslosenquote sank dadurch auf 5,2 (5,7) %.

Neben diesen gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen beeinflusste insbesondere das
weiter anhaltende Niedrigzinsumfeld die Geschaftsentwicklung der Versicherungswirtschaft
in Deutschland. Die Kapitalmarktzinsen, gemessen an zehnjahrigen Bundesanleihen, bewegten
sich im Jahresdurchschnitt bei 0,46 (0,37) %.

Die Beitragseinnahmen in der deutschen Versicherungswirtschaft sind im Jahr 2018 ange-
stiegen. Aktuellen Hochrechnungen zufolge erhéhten sich die gebuchten Beitrdge der im GDV
zusammengeschlossenen Unternehmen um 2,1% auf 202,2 (198,0) Mrd. EUR.

Dabei wuchsen die Pramieneinnahmen der Lebensversicherer um 1,4 % auf 91,9 (90,7) Mrd. EUR
und die der Schaden- und Unfallversicherer um 3,3 % auf 70,6 (68,3) Mrd. EUR. In der Privaten

Krankenversicherung nahmen die gebuchten Beitrage um 1,7 % auf 39,7 (39,1) Mrd. EUR zu. Darin
enthalten sind Beitrage aus der privaten Pflegepflichtversicherung in Hohe von 2,6 (2,6) Mrd. EUR.
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Geschiftsverlauf im Uberblick und Vergleich zur Prognose des Vorjahres
Vor dem Hintergrund der Entwicklungen der Gesamtwirtschaft und der Versicherungsbranche
verzeichnete die NURNBERGER Beteiligungs-AG mit 63,6 (63,1) Mio. EUR einen Jahresiiber-

schuss auf Vorjahresniveau und damit wiederum einen sehr guten Geschéftsverlauf.

Die einzelnen Ergebnisquellen’ entwickelten sich wie folgt:

2018 in Mio. EUR 2017 in Mio. EUR

Beteiligungsergebnis 81,7 84,4
Sonstiges Finanzergebnis 11,9 -3,4
Finanzergebnis 93,6 81,0
Ergebnis aus Personal/Dienstleistungen -2,6 -54
Ubriges Ergebnis -9,3 -89
Steuern vom Einkommen und Ertrag -18,1 -3,6
Ergebnis nach Steuern 63,7 63,1
Sonstige Steuern 0,0 0,0
Jahresiiberschuss 63,6 63,1

Das Beteiligungsergebnis hat sich etwas verringert. Dabei sind die Ertrdge aus Anteilen an
verbundenen Unternehmen und Beteiligungen von 23,6 Mio. EUR auf 14,0 Mio. EUR erheblich
zuriickgegangen. Dies liegt liberwiegend daran, dass im Berichtsjahr keine Ausschiittung der
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG vereinnahmt wurde. Daneben reduzierten sich
die Ertrage aus Gewinnabfiihrungen, nahezu komplett bedingt durch die NURNBERGER
Lebensversicherung AG, von 63,7 Mio. EUR auf 58,7 Mio. EUR. Aus Zuschreibungen (im Vorjahr:
Zu- und Abschreibungen) auf den Beteiligungsbestand ergab sich dagegen ein positiver Effekt
von 9,0 (-3,0) Mio. EUR.

Die erhebliche Verbesserung des sonstigen Finanzergebnisses, das heif3t des Zins- und sonstigen
Anlageergebnisses, resultiert fast ausschlief3lich aus einem Sonderertrag aus dem Abgang von
Grundbesitz von 16,8 Mio. EUR.

Im Ergebnis aus dem Personal- und Dienstleistungsbereich stehen dem Personalaufwand und
den Aufwendungen fiir bezogene Dienstleistungen die durch die Mitarbeiter der NURNBERGER
Beteiligungs-AG erzielten Ertréage aus erbrachten Dienstleistungen gegeniiber. Die positive
Entwicklung resultiert liberwiegend aus den um 2,0 Mio. EUR hoheren Dienstleistungsertragen
(inklusive Vorstandsumlagen).

Das librige Ergebnis ist mit -9,3 (-8,9) Mio. EUR &hnlich negativ wie im Vorjahr und enthalt
hauptsachlich die von der Gesellschaft zu tragenden Aufwendungen des Geschéftsbetriebs.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag stiegen von 3,6 Mio. EUR auf 18,1 Mio. EUR erheb-
lich an. Hierzu trugen groBteils der sich entsprechend der Steuerumlage an die NURNBERGER
Lebensversicherung AG erhéhende Steueraufwand sowie der Steuereffekt aus der Grundbesitz-
veraufBerung bei.

'Die Darstellung der Ergebnisquellen der NURNBERGER Beteiligungs-AG wurde gegeniiber dem Vorjahr angepasst.
Dies dient der verbesserten Darstellung der Ertragslage.
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Insgesamt ergab sich dadurch ein um 0,9 % erhdhter Jahresiiberschuss von 63,6 (63,1) Mio. EUR,
der damit auf dem Niveau des Vorjahres liegt.

Unsere letztjahrige Prognose eines Jahresergebnisses in der Gréf3enordnung von 40 Mio. EUR
wurde damit erheblich ibertroffen. Dies liegt zu groflen Teilen daran, dass der erwdhnte Gewinn
aus dem Abgang des Grundbesitzes in der Prognose nicht enthalten war. Innerhalb des Betei-
ligungsergebnisses wurde die entgegen der Prognose nicht vereinnahmte Ausschiittung der
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG durch die deutlich iiber dem Plan liegende
Ergebnisabfiihrung der NURNBERGER Lebensversicherung AG iiberwiegend ausgeglichen.
Des Weiteren waren die Zuschreibungen auf die Anteile an der First Fugger Privatbank AG

und an der NURNBERGER Communication Center GmbH nicht prognostiziert.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung fiir das abgelaufene Geschaftsjahr
eine unveranderte Dividende von 3,00 (3,00) EUR je Stiickaktie vor.

Ertragslage

Finanzergebnis

Das Finanzergebnis der NURNBERGER Beteiligungs-AG setzt sich aus dem Beteiligungsergebnis
und dem sonstigen Finanzergebnis zusammen.

Das Beteiligungsergebnis ist gepragt von den laufenden Ausschiittungen der verbundenen Unter-
nehmen und Beteiligungen sowie von den Ertragen aus Gewinnabfiihrungsvertragen. Daneben
beeinflussen dieses Ergebnis grundsatzlich Bewertungseffekte und Abgangsergebnisse aus
diesen Positionen. Im Geschaftsjahr 2018 hat sich das Beteiligungsergebnis von 84,4 Mio. EUR
auf 81,7 Mio. EUR reduziert.

Die vereinnahmten Ertrdage aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
betrugen 14,0 (23,6) Mio. EUR, davon 11,0 (20,0) Mio. EUR von verbundenen Unternehmen
und 3,0 (3,6) Mio. EUR aus Beteiligungen. Aus Gewinnabflihrungsvertragen erzielten wir
58,7 (63,7) Mio. EUR.

Im Geschéftsjahr 2018 trugen die Fugger Privatbank AG mit 4,0 (1,5) Mio. EUR, die
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH mit 4,0 (3,0) Mio. EUR, die NURNBERGER
Krankenversicherung AG mit 3,0 (3,0) Mio. EUR sowie die CG Car-Garantie Versicherungs-AG
mit 3,0 (3,6) Mio. EUR zu den Ertrdagen aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen bei. Von der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG war keine Aus-
schiittung zu verzeichnen (im Vorjahr: 12,5 Mio. EUR).

Aus dem Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der NURNBERGER Lebensversicherung AG erzielten

wir Ertrdge von 58,2 (63,2) Mio. EUR, wovon 16,2 (7,2) Mio. EUR auf die Steuerumlage entfallen.
Aufgrund des Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrags mit der NURNBERGER
Communication Center GmbH fielen Ertréage aus Gewinnabfiihrung von 0,6 (0,5) Mio. EUR an.

Im Berichtsjahr ergaben sich Zuschreibungen auf die Anteile an der Fiirst Fugger Privatbank AG

von 5,2 Mio. EUR und auf die Anteile an der NURNBERGER Communication Center GmbH
von 3,8 Mio. EUR. Im Vorjahr standen den Zuschreibungen von 6,2 Mio. EUR auf die Anteile
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an der First Fugger Privatbank AG Abschreibungen auf die Anteile an der CG Car-Garantie
Versicherungs-AG von 7,7 Mio. EUR und auf die Anteile an der NURNBERGER Communication
Center GmbH von 1,4 Mio. EUR gegentiber.

Das sonstige Finanzergebnis, das sich aus den Ertrédgen aus den Finanzanlagen auf3erhalb des
Beteiligungsbereichs inklusive deren Abschreibungen und den sonstigen Zinsen und dhnlichen
Ertrdgen sowie den Zinsen und dhnlichen Aufwendungen zusammensetzt, ist im Berichtsjahr
mit 11,9 Mio. EUR im Gegensatz zum Vorjahr (-3,4 Mio. EUR) deutlich positiv. Das liegt an
dem Abgangsgewinn aus dem Verkauf des mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstiicks

der Generaldirektion unter den sonstigen betrieblichen Ertragen von 16,8 (0,0) Mio. EUR,
der ebenfalls dem sonstigen Finanzergebnis zugerechnet wird.

Ertrage aus Wertpapieren und Ausleihungen haben wir in Vorjahreshohe von 0,5 (0,5) Mio. EUR
eingenommen. Es ergaben sich Abschreibungen auf die Wertpapiere des Anlagevermégens
von 0,6 (0,0) Mio. EUR. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdge erhéhten sich erheblich auf
5,8 (0,7) Mio. EUR. Der Zinsaufwand stieg ebenfalls deutlich auf 10,6 (4,6) Mio. EUR an. Beide
Posten haben hauptséchlich durch die Verrechnung von Steuerzinsen auf Basis des Steuerumlage-
vertrags mit der NURNBERGER Lebensversicherung AG stark zugenommen, im Saldo ergibt
sich daraus fiir die NURNBERGER Beteiligungs-AG jedoch ein dhnlich geringer Ergebniseffekt
wie im Vorjahr. Zusatzlich nahm der Zinsaufwand insbesondere durch erhohte Belastungen aus der
Anpassung des Zinssatzes fir die Bilanzierung der Pensionen und dhnlichen Verpflichtungen zu.

Aufgrund der beschriebenen Effekte hat sich das Finanzergebnis im Geschaftsjahr um 15,6 %
erhoht und betragt 93,6 (81,0) Mio. EUR.

Sonstige Ergebnisbestandteile

Beim Ergebnis aus den Bereichen Dienstleistungen und Personal sind dem Personalaufwand und
den Aufwendungen fiir bezogene Dienstleistungen die entsprechenden Dienstleistungsertrage ein-
schlief3lich Vorstandsumlagen gegenlibergestellt. Das Ergebnis zeigt sich mit -2,6 (-5,4) Mio. EUR
erheblich verbessert. Dabei belief sich der Personalaufwand auf 19,9 (20,4) Mio. EUR. Die Gehalter
betrugen 17,7 (17,5) Mio. EUR und die sozialen Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung
2,2 (2,9) Mio. EUR. Aus Dienstleistungen fiir Konzernunternehmen sowie sonstigen Ertragen aus
Umlagen fiir Vorstandstatigkeiten nahmen wir 20,0 (18,0) Mio. EUR ein, fiir bezogene Dienst-
leistungen fielen 2,7 (2,9) Mio. EUR an.

Das ubrige Ergebnis, also die Bestandteile, die nicht den vorweg beschriebenen Ergebnisquellen
zuordenbar sind, hat mit -9,3 (-8,9) Mio. EUR eine dhnliche Hohe wie im Vorjahr. Die Ubrigen
sonstigen Ertrége resultieren im Berichtsjahr im Wesentlichen mit 0,4 (0,6) Mio. EUR aus Miet-
ertragen aus Grundbesitz sowie mit 0,4 (0,3) Mio. EUR aus der Auflésung sonstiger Riick-
stellungen. Die iibrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen summierten sich mit 9,8 (9,5) Mio.
EUR auf Vorjahresniveau. Sie beinhalten unter anderem die Verzinsung der Bedeckungsmittel

fiir eingegangene Pensionsverpflichtungen sowie die Aufsichtsratsvergiitungen, Aufwendungen
fiir Biromieten, Beratungskosten und sonstige Geschéaftskosten. Auf immaterielle Vermégens-
gegenstdande und Sachanlagen haben wir 0,7 (0,4) Mio. EUR abgeschrieben.

Aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergab sich ein Aufwand von 18,1 (3,6) Mio. EUR.

Davon entfallen 9,2 (1,9) Mio. EUR auf Gewerbesteuer und 8,8 (1,8) Mio. EUR auf Kérperschaft-
steuer. Entsprechend der Erhéhung der Steuerumlage in den Ertragen aus der Gewinnabfiihrung
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der NURNBERGER Lebensversicherung AG nahm auch der Steueraufwand der NURNBERGER
Beteiligungs-AG zu. Daneben wirkt sich die Steuerbelastung aus der Verauf3erung des
Grundbesitzes aus.

Jahresiiberschuss/Bilanzgewinn

Die beschriebenen Ergebnisbestandteile fiihren zu einem um 0,9 % gestiegenen Jahresiiberschuss
von 63,6 (63,1) Mio. EUR. Im Rahmen von § 58 Abs. 2 Satz 1 AktG wurden den anderen Gewinn-
riicklagen 30,0 (30,0) Mio. EUR zugefiihrt. Aus dem Bilanzgewinn von 41,3 (42,2) Mio. EUR sollen
eine Dividende von 3,00 (3,00) EUR je Stiickaktie ausgeschittet und 6,8 Mio. EUR auf neue
Rechnung vorgetragen werden. Im Berichtsjahr wurden mit Beschluss der Hauptversammlung
7,7 Mio. EUR aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres vorgetragen.

Finanzlage

Grundséatze und Ziele des Finanzmanagements

Oberstes Ziel des Finanzmanagements ist es, die Liquiditat des NURNBERGER Konzerns zu
erhalten. Die NURNBERGER Beteiligungs-AG sichert diese vor allem durch die Planung der
zuklinftigen Zahlungsmittelzu- sowie -abflisse und steuert anhand der ermittelten Daten die
Innen- und Auflenfinanzierung. Fir uns als Mutterunternehmen eines Versicherungskonzerns
ist die Bedeckung der Solvabilitdtsanforderungen mit anrechenbaren Eigenmitteln sowohl in
der Gruppe insgesamt als auch bei unseren Tochtergesellschaften von herausragender Bedeutung.
Danach richten wir unsere Ausstattung mit Eigenkapital aus. Daneben wahren wir im Rahmen
unserer ertragsorientierten Wachstumsstrategie die Grundsatze, die Einnahmen zu sichern
und die Ausgaben wirtschaftlich zu gestalten.

Kapitalstruktur

Das Eigenkapital einschlief3lich des Bilanzgewinns entspricht 85,2 (85,8) % der Bilanzsumme.
Neben dem Grundkapital von unverandert 40,3 Mio. EUR bestanden Kapitalriicklagen von
136,4 (136,4) Mio. EUR und Gewinnrtiicklagen von 478,4 (448,4) Mio. EUR. Somit ergibt sich mit
dem Bilanzgewinn von 41,3 (42,2) Mio. EUR ein bilanzielles Eigenkapital von 696,4 (667,3) Mio.
EUR. Ohne den zur Ausschittung vorgesehenen Teil des Bilanzgewinns betrédgt das Eigenkapital
661,9 (632,8) Mio. EUR.

Die Pensionsriickstellungen beliefen sich auf 102,7 (98,7) Mio. EUR. Der laut der Ubergangs-
regelung nach Art. 67 Abs. 1 Satz 1 EGHGB lber maximal 15 Jahre zuzufiihrende Bewertungs-
unterschied ist darin bereits vollstandig beriicksichtigt. Dieser resultiert aus der Umstellung auf
das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) zum 1. Januar 2010.

Ferner wurden zum Bilanzstichtag Steuerriickstellungen von 10,8 (0,6) Mio. EUR und sonstige
Riickstellungen von 7,1 (10,3) Mio. EUR ausgewiesen. Der Riickgang bei den sonstigen Riickstel-

lungen resultiert Uberwiegend aus der reduzierten Rickstellung fiir Steuerzinsen.

Das mittel- und langfristige Fremdkapital von 102,7 (98,7) Mio. EUR resultiert ausschlie3lich
aus den Pensionsrickstellungen.
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Das kurzfristige Fremdkapital betrug 18,6 (11,9) Mio. EUR und umfasst vor allem die Steuer-
rickstellungen und die sonstigen Riickstellungen.

Investitionen

Direkte Investitionen in den Anteils- und Beteiligungsbesitz wurden im Berichtsjahr nur in Hohe
von 0,6 Mio. EUR fiir den konzerninternen Erwerb einer Mantel-GmbH vorgenommen, die dem
Zweck der zukinftigen Vermogensverwaltung des Konzerns dienen soll. In EDV-Software und
Inventar haben wir im betriebsiiblichen Rahmen investiert.

Liquiditat

Die Kapitalfliisse nach den einzelnen Herkunftsarten entwickelten sich entsprechend der Methodik
des Deutschen Rechnungslegungs Standards Nr. 21 zur Kapitalflussrechnung wie folgt:

Aus laufender Geschaftstatigkeit ergab sich 2018 ein Mittelzufluss von 89,2 (35,6) Mio. EUR.
Dieser ist im Berichtsjahr wie im Vorjahr insbesondere von den Zahlungen aus Ergebnisabfiih-
rungen einschliefllich Steuerumlage gepragt. Diese fielen im Berichtsjahr deutlich hdher aus
als im Vorjahr.

Aus der Investitionstatigkeit sind 2018 per saldo 30,5 (16,7) Mio. EUR zugeflossen. Aus dem
Verkauf des Grundbesitzes ergaben sich im Berichtsjahr Zuflisse von 20,7 Mio. EUR.

Des Weiteren sind wie im Vorjahr insbesondere erhaltene Zins- und Dividendenzahlungen von
insgesamt 10,8 (17,9) Mio. EUR den Zahlungsfliissen aus der Investitionstatigkeit zugeordnet.

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit betrug 34,6 (34,6) Mio. EUR. In diesem ist wie im
Vorjahresbetrag die gezahlte Dividende erfasst.

Die liquiden Mittel stiegen damit im Geschaftsjahr 2018 um 85,2 Mio. EUR auf 113,5 Mio. EUR.

Vermdgenslage

Anlagevermégen

Die Sachanlagen von 2,8 (6,8) Mio. EUR sind erheblich zuriickgegangen und entfallen mit
1,3 (5,2) Mio. EUR auf Grundstiicke und Bauten und mit 1,6 (1,6) Mio. EUR auf das Inventar.

Im Berichtsjahr wurde das mit einem Erbbaurecht belastete Grundstiick der Generaldirektion
an die NURNBERGER Lebensversicherung AG verkauft. Das fiihrte zu einem Buchwertabgang
von 3,9 Mio. EUR bei den Grundstiicken. Zum Bilanzstichtag ist noch das Grundbesitzobjekt
in Leipzig mit einem Buchwert von 1,3 Mio. EUR aktiviert. Dieses wurde mit Ubergang von
Nutzen und Lasten im Jahr 2019 ebenfalls bereits verdufert.

Die Finanzanlagen von 649,6 (640,7) Mio. EUR erhéhten sich um 9,0 Mio. EUR. Die Zunahme

resultiert hauptsachlich zum einen aus den Zuschreibungen von 5,2 Mio. EUR auf die Anteile an
der Fiirst Fugger Privatbank AG bzw. von 3,8 Mio. EUR auf die Anteile an der NURNBERGER
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Communication Center GmbH und zum anderen aus dem Erwerb der Anteile an einer Mantel-
GmbH des Konzerns aus dem Bereich Autohaus. Die Gesellschaft firmiert mit Eintragung in
das Handelsregister im Jahr 2019 als NAM Projekt GmbH und soll zukiinftig der Vermogens-
verwaltung des Konzerns dienen. Fiir Kaufpreis und Kapitaleinzahlung wurden zusammen

0,6 Mio. EUR investiert.

Die wesentlichsten Buchwerte der Anteile an verbundenen Unternehmen von 592,4 (582,9) Mio.
EUR betreffen die NURNBERGER Lebensversicherung AG und die NURNBERGER Allgemeine
Versicherungs-AG. Der ausgewiesene Beteiligungsbestand von 43,5 (43,5) Mio. EUR entfallt
fast ausschlie3lich auf die CG-Car Garantie Versicherungs-AG.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen haben sich mit 10,0 Mio. EUR gegeniiber dem
Vorjahr nicht verandert. Die Wertpapiere im Anlagevermdgen betragen 3,7 (4,3) Mio. EUR und
haben sich durch Abschreibungen reduziert.

Zusammen mit den immateriellen Vermégensgegenstanden von 0,8 (1,1) Mio. EUR betrug das
Anlagevermdgen damit zum Bilanzstichtag insgesamt 653,3 (648,5) Mio. EUR.

Umlaufvermégen

Die Position Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande hat mit 50,9 (101,0) Mio. EUR
erheblich abgenommen. Zum einen gingen die Forderungen gegen verbundene Unternehmen
auf 24,0 (58,4) Mio. EUR zuriick. Dies liegt insbesondere an den im Berichtsjahr von der
NURNBERGER Lebensversicherung AG erhaltenen Zahlungen aus der Ergebnisabfiihrung
(inklusive Steuerumlage). Zum anderen reduzierten sich die sonstigen Vermogensgegenstande
auf 26,9 (42,6) Mio. EUR. Hierfiir ist der starke Riickgang der Forderungen an Finanzamter
verantwortlich.

Es waren liquide Mittel in Hohe von 113,5 (28,3) Mio. EUR vorhanden. Davon entfielen
108,5 (23,5) Mio. EUR auf Termingelder.

Das Umlaufvermdgen betrug insgesamt 164,4 (129,3) Mio. EUR.

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme unserer Gesellschaft betrug zum Bilanzstichtag 817,7 (777,9) Mio. EUR.

45

| Zum Inhaltsverzeichnis |



Weitere Leistungsfaktoren

Vergiitungsbericht fiir Aufsichtsrat und Vorstand

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

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt jahrlich eine feste Vergiitung. Der Vorsitz und der stell-
vertretende Vorsitz sowie die Mitgliedschaft in den Ausschiissen werden zusatzlich honoriert.
Auslagen, zu denen auch die jeweils zu entrichtende Umsatzsteuer gehort, werden ersetzt.

Der Aufsichtsrat beschlie3t auf Vorschlag des Personalausschusses das Verglitungssystem fiir
den Vorstand einschlieB8lich der wesentlichen Vertragselemente und iiberpriift es regelmaBig.
Die Vergutung der Vorstandsmitglieder besteht aus erfolgsunabhéngigen und erfolgsbezogenen
Anteilen. Die erfolgsunabhédngigen Anteile umfassen feste Grundbeziige inklusive Neben-
leistungen. Die erfolgsbezogenen Anteile beinhalten kurzfristig und langfristig bezogene Kom-
ponenten. Fiir den Fall, dass das Dienstverhaltnis vorzeitig beendet wird, ist in den Vorstands-
vertragen keine Abfindungsverglitung festgelegt.

1. Grundbeziige

Die festen Grundbeziige werden als monatliches Gehalt ausgezahlt. Eine Uberpriifung findet
regelmafig in Anbetracht der Entwicklung des Unternehmens und der allgemeinen Gehaltsent-
wicklung in der Versicherungswirtschaft statt. Als Grundbezlige betrachten wir auch Einzahlungen
in die beitragsorientierte Altersversorgung lber eine Unterstltzungskasse sowie Nebenleis-
tungen. Diese sind im Wesentlichen: Bereitstellung eines Dienstwagens mit individueller Ver-
steuerung des geldwerten Vorteils sowie Nutzung des Haustarifs fiir Versicherungsvertrage.

2, Erfolgsbezogene Vergiitung
Die erfolgsbezogene Verglitung fiir das Geschéftsjahr 2018 beinhaltet eine Jahrestantieme, eine
nach dem Tantiemebankmodell ausgestaltete Komponente und eine Langfristtantieme.

Der Grad der Zielerreichung fir die Jahrestantieme wird nach einem Soll-Ist-Vergleich hinsicht-
lich der Jahresziele bemessen, die in der schriftlichen Zielvereinbarung definiert wurden. Sie um-
fassen unternehmens- und bereichsbezogene Ertrags- und Wachstumsziele sowie Individualziele.

Die jahrlich in die Tantiemebank einzustellende Tantieme wird ebenso nach einem Soll-Ist-
Vergleich hinsichtlich der in der schriftlichen Zielvereinbarung definierten Jahresziele bemessen.
Es existieren ein Bonus- und ein Malusbereich, sodass die jahrliche Einstellung in die Tantieme-
bank sowohl positiv als auch negativ sein kann. Jéhrlich wird ein Drittel des jeweiligen gesamten
Tantiemebankguthabens ausgezahlt. Ein negativer Tantiemebankbetrag ist ausgeschlossen.

Bei Beendigung der Vorstandstatigkeit wird das Tantiemebankguthaben vollstandig ausgezahlt.

Die Langfristtantieme wird grundsatzlich nach einem Soll-Ist-Vergleich hinsichtlich der Drei-
Jahres-Ziele bemessen, die in der schriftlichen Zielvereinbarung definiert wurden. Die Ziele fiir
die Langfristtantieme umfassen unternehmens- und bereichsbezogene Ertrags- und Wachstums-

ziele sowie Individualziele.

Die erfolgsbezogene Verglitung ist im Umfang begrenzt.
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Mit Wirkung ab dem 1. Januar 2019 hat der Aufsichtsrat eine Anpassung des Vorstandsvergltungs-
systems beschlossen und mit den Vorstandsmitgliedern vereinbart. Anderungen gegeniiber
dem bisherigen Verglitungssystem ergeben sich insbesondere in Bezug auf die Ausgestaltung
der variablen Vergiitung. Der Gesamtbetrag der variablen Vergiitung eines Vorstandsmitglieds
basiert auf einer Kombination aus der Bewertung der Leistungen des Einzelnen bzw. des von
ihm verantworteten Geschaftsbereichs und dem Gesamtergebnis des Unternehmens bzw. der
NURNBERGER. Bei der Bewertung werden sowohl finanzielle als auch nichtfinanzielle Aspekte
beriicksichtigt. Fiir jedes Geschaftsjahr werden strategische Unternehmensziele, Ressortziele
sowie individuelle Ziele festgelegt, wobei letztere sich sowohl aus quantitativen als auch aus
qualitativen Parametern zusammensetzen. Wird eine variable Vergiitung fiir ein Geschéftsjahr
ermittelt, gelangt diese zu 40 % in Form eines Short Term Incentive im Anschluss an die ordent-
liche Hauptversammlung zur Auszahlung. 60 % werden in Form eines Long Term Deferrals iiber
einen dreijahrigen Zuriickbehaltungszeitraum gewahrt. Eine unzureichende Kapitalausstattung
der NURNBERGER oder Pflichtverletzungen eines Vorstandsmitglieds kénnen zum Verfall
von Vergiitungsanspriichen und damit zu einer Reduzierung der variablen Vergiitung (gegebe-
nenfalls bis auf null) fihren. Die erfolgsbezogene Verglitung bleibt weiterhin im Umfang
begrenzt (Cap).

3. Pensionszusagen

Fir einen Teil der Mitglieder des Vorstands bestehen leistungsorientierte Pensionszusagen.
Diese umfassen Zahlungen im Fall der Berufsunfahigkeit, Alterspension sowie Witwen- und
Waisenpension. Zu Beginn des Dienstverhaltnisses wird auf der Grundlage des Eintrittsalters
ein bestimmter Prozentsatz errechnet. Im Versorgungsfall wird dieser Prozentsatz auf die ver-
traglich vereinbarte versorgungswirksame Basisverglitung bezogen, woraus sich die Pension
errechnet. Der Prozentsatz steigt jedes weitere vollendete Dienstjahr bis auf maximal 75%
nach Abschluss des 60. Lebensjahres.

Alterspension steht dem Vorstandsmitglied bei Beendigung des Anstellungsvertrags nach
Abschluss des 60. Lebensjahres zu. Im Todesfall erhélt der Ehepartner Grundbeziige oder Alters-
pension drei Monate weitergezahlt. Im Anschluss wird bis zur etwaigen Wiederheirat oder
Aufnahme einer ehedhnlichen Lebensgemeinschaft eine Witwenpension in Héhe von 60 % der
Alterspension oder der Pension gewahrt, zu deren Bezug der Verstorbene an seinem Todestag
rechnerisch berechtigt gewesen ware. Die Waisenpension betragt 30 % bzw. bei Vollwaisen
60 % des Anspruchs auf Witwenpension bis zum Abschluss des 18. Lebensjahres oder, wenn sich
das Kind in Schul- oder Berufsausbildung befindet, bis zum Abschluss des 25. Lebensjahres.

Gezahlt wird jeweils monatlich nach dem pensionsbedingten Ausscheiden aus dem Unternehmen.
Endet das Dienstverhaltnis vor Eintritt des Versorgungsfalls, bleibt gegebenenfalls eine unver-
fallbare Anwartschaft bestehen.

Fir seit 1. Januar 2016 neu bestellte Vorstandsmitglieder werden keine leistungsorientierten
Pensionszusagen mehr ausgesprochen, sondern es wird ausschliefllich eine beitragsorientierte
Altersversorgung im Durchfiihrungsweg der Unterstlitzungskasse eingerichtet.

4. Wettbewerbsverbot

Fir den Zeitraum von einem Jahr nach Beendigung des Vertrags ist ein Wettbewerbsverbot
vereinbart. Die Entschadigung fiir das Einhalten betragt monatlich 50 % der im Durchschnitt
der letzten zwolf Monate bezogenen, auf einen Monat entfallenden Grundbeziige und erfolgs-
bezogenen Vergiitung. Einvernehmlich kénnen die NURNBERGER und das betroffene Vorstands-
mitglied auf das Einhalten des Wettbewerbsverbots und die Entschadigung verzichten.
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5. Weitere Mandate

Mit den von der NURNBERGER Beteiligungs-AG gewahrten Vergiitungen und Pensions-
zusagen sind auch Tatigkeiten im Rahmen weiterer Vorstands- und Geschaftsfiihrermandate
abgegolten, die die Vorstandsmitglieder innerhalb des NURNBERGER Konzerns iibernehmen.
Etwaige Verglitungen, die die Vorstandsmitglieder fiir Aufsichtsrats-, Beirats- oder sonstige
Mandate oder Amter erhalten, werden auf ihre Vergiitung angerechnet, soweit diese nicht
ausschlieBlich der privaten Lebensfiihrung zuzuordnen sind.

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

Personal

Durchschnittlich waren im Jahr 2018 bei der NURNBERGER Beteiligungs-AG 227 (222) fest
angestellte Mitarbeiter beschaftigt. Sie sind vor allem Spezialisten in libergreifenden Abteilungen,
die Aufgaben der Konzernsteuerung wahrnehmen. Den Angestellten unserer Tochtergesell-
schaften sind sie in allen Belangen gleichgestellt, wie zum Beispiel Forderungen, Weiterbildungen
und Sozialleistungen. Detaillierte Angaben dariiber sind im Konzernlagebericht zu finden.

Markenauftritt

Im Zuge der neuen Markenpositionierung der NURNBERGER haben wir uns darauf verstandigt:
Wir wollen klar und unkompliziert ein solider Partner unserer Kunden und Vermittler sein.

Wir haben uns dafir viel vorgenommen. Verbesserungspotenziale fiir Prozesse und Produkte
werden unter anderem tber Kundenbefragungen ermittelt und auch bei der Digitalisierung
bericksichtigt.

Risikobericht

Risiken der kiinftigen Entwicklung und Risikomanagement

Um Chancen wahrnehmen zu kénnen, sind wir im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit auch Risiken
ausgesetzt. Aufbauend auf ihrer langjahrigen Erfahrung besitzt die NURNBERGER Beteiligungs-
AG ein Risikomanagementsystem zum bewussten und kalkulierten Umgang mit Risiken.

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die nachfolgenden Aussagen zur Risikosituation
unserer Gesellschaft auf einen Zeitraum von einem Jahr - entsprechend den Darstellungen im
Chancen- und Prognosebericht.

Ziele des Risikomanagements

Die Ziele des konzernweit organisierten Risikomanagements und die daraus abgeleiteten

MaRnahmen orientieren sich an der Risikostrategie des NURNBERGER Konzerns. Im Vorder-
grund steht dabei, die Risikotragfahigkeit sicherzustellen, also unsere Fahigkeit, die aus
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eingegangenen Risiken resultierenden Verluste so abdecken zu kénnen, dass keine Existenz-
gefahrdung fir das Unternehmen resultiert. In diesem Zusammenhang sollen die bestehenden
Risiken auf ein akzeptables Niveau begrenzt werden. Dabei dient der kontrollierte Umgang
mit Risiken dazu, potenzielle Gefahren friihzeitig zu erkennen, um geeignete Gegenmafinahmen
einleiten zu kdnnen. Dies beinhaltet MalRnahmen, die dazu dienen, das Einhalten wesentlicher
aufsichtsrechtlicher Anforderungen, etwa zur Solvabilitdt und Bedeckung, auch fiir die Zukunft
sicherzustellen. Darauf aufbauend kénnen Chancen erkannt und wahrgenommen werden.
Damit trégt das Risikomanagement dazu bei, dass unsere Unternehmensziele erreicht werden
kénnen. Auf die verschiedenen eingesetzten Mittel gehen wir im Folgenden naher ein.

Risikomanagementprozess

Die NURNBERGER Beteiligungs-AG ist in den Risikomanagementprozess des NURNBERGER
Konzerns integriert. Ausgangspunkt dafir ist das Risikotragfahigkeits-Konzept fiir den Konzern
und die Versicherungsgesellschaften. Auf dessen Basis identifizieren sowie bewerten wir die
vorhandenen Risiken und leiten geeignete Kennzahlen ab und versehen sie mit addquaten
Schwellenwerten. Uber dieses sogenannte Limitsystem messen, Uberwachen und steuern wir
die Risiken, denen wir ausgesetzt sind. Mit den Kennzahlen und den ihnen zugeordneten Schwellen-
werten wird dabei den geschéftsstrategischen Zielen der NURNBERGER Beteiligungs-AG
Rechnung getragen.

Wesentliche Aufgaben im Risikomanagementprozess des Konzerns und der Versicherungs-
gesellschaften ibernimmt die Unabhangige Risikocontrollingfunktion (URCF). Diese Funktion
nimmt die NURNBERGER im Rahmen einer iiber mehrere Organisationseinheiten verteilten
Struktur wahr, die aus dem zentralen Risikomanagement, den dezentralen Risikocontrollern fir
die einzelnen Unternehmensbereiche, dem verantwortlichen Inhaber der URCF sowie dem
URCF-Gremium insgesamt besteht. Die Funktionstrdager der URCF sind unabhangig von risiko-
nehmenden Stellen. Hauptaufgaben der URCF sind - neben der quartalsweisen Berichter-
stattung an samtliche Versicherungsvorstande und an den Holdingvorstand - das bereichs-
spezifische sowie fachubergreifende Einschatzen der Risikolage des Konzerns und das Prifen
der Angemessenheit des Limitsystems. Weitere Aufgaben der URCF sind unter anderem die
kritische Beobachtung und Analyse der Risikopositionen des Gesamtkonzerns sowie der Einzel-
gesellschaften unter besonderer Beachtung der vom Vorstand verabschiedeten Risikostrategie.

Die Interne Revision priift das Risikomanagement auf Basis eines jahrlich fortzuschreibenden
Prifungsplans und berichtet hierliber unmittelbar an die Geschaftsleitung.

Rechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem stellt einen integralen Bestandteil des
Risikomanagementprozesses dar. Durch angemessene und funktionsféhige Kontroll- und Sicher-
ungsmaflnahmen soll es weitestgehend gewahrleisten, dass potenzielle Risiken in der Rechnungs-
legung minimiert und ein regelkonformer Abschluss sowie Lagebericht erstellt werden. Dazu
gehort auch die Priifung, ob Erkenntnisse aus dem Risikomanagement in der Rechnungslegung
zu berticksichtigen sind.

Am Rechnungslegungsprozess der NURNBERGER Beteiligungs-AG sind neben dem Bereich
Rechnungswesen weitere Fachbereiche beteiligt. Zum vollstandigen und zeitnahen Erfassen
aller Geschéaftsvorfalle besteht eine eindeutige Terminkette Uber einen Gesamtterminplan mit
klaren Verantwortlichkeiten, dessen Status im Abschluss laufend verfolgt wird.
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Der gesamte Rechnungslegungsprozess ist in einzelne Bilanzierungsprozesse gegliedert. Diese
sind bereichsibergreifend hinsichtlich ihrer Bedeutung (Fehleranfalligkeit/-wahrscheinlichkeit,
potenzielle Fehlerauswirkung) in A-, B- und C-Prozesse eingeteilt. Der Umfang der Kontroll-
und Sicherungsmal3inahmen orientiert sich an der durch die Klassifizierung ausgedriickten
Wertigkeit der einzelnen Prozesse. Dies gilt auch fir jene, die zu Aussagen und Angaben

in Anhang und Lagebericht fiihren.

Es besteht eine umfangreiche Beschreibung der Bilanzierungsprozesse, also der Prozesskette
vom Entstehen der Daten bis zum buchungstechnischen Erfassen bzw. zu den Aussagen und
Angaben in Anhang und Lagebericht. Sie beinhaltet die personellen Zusténdigkeiten beim Bear-
beiten und die potenziellen Fehlerquellen. Ebenfalls enthalten sind die zum Aufdecken bzw.
Vermeiden von Fehlern eingerichteten Kontroll- und Sicherungsmaf3nahmen (,,Freigabe

und Revision“) sowie deren Dokumentation. Zur Prozessbeschreibung gehdren auch Arbeits-
anweisungen und Richtlinien (Handblicher). Rechnungslegungsdaten priifen wir laufend

auf Vollstandigkeit und Richtigkeit. Soweit erforderlich, fiihren wir eine angemessene Vier-
Augen-Priifung durch. Dariiber hinaus nehmen wir systemgestitzte Plausibilitatstests vor.
Das Einhalten der Vorgaben, insbesondere die Wirksamkeit und die Dokumentation der Kontroll-
und Sicherungsmaflnahmen, wird stichprobenweise (prozessunabhangig) von der Internen
Revision Uberprift.

Wir sehen die Beschreibung regelmafig vor dem Halbjahres- und vor dem Jahresabschluss auf
notwendige Modifikationen und Aktualisierungen durch. Dabei werden einerseits Anderungen
und Erweiterungen in den Rechnungslegungsvorschriften (Gesetze, Rechtsverordnungen etc.)
umgesetzt. Andererseits liberpriift der Bereich Rechnungswesen mit betroffenen Fachberei-
chen jeweils nach dem Halbjahres- und Jahresabschluss, ob weitere Verbesserungen der
Bilanzierungsprozesse sowie der Kontroll- und Sicherungsmaf3nahmen maoglich und sinnvoll
sind. Diese Verbesserungen gehen ebenfalls in die Dokumentation des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems ein und fiihren somit zu einer standigen Optimierung.
Auflerdem werden Anpassungen vorgenommen, die auf Priifungsergebnissen der Internen
Revision beruhen. Die Interne Revision liberwacht die Umsetzung.

Jeweils zum Halbjahres- und zum Jahresabschluss wird von den an der Rechnungslegung beteilig-
ten Fachbereichen eine schriftliche Bestédtigung eingeholt, dass nach der im rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystem hinterlegten Beschreibung vorgegangen wurde und die
Grundlagen entsprechend dokumentiert sind.

Ein addquates Richtlinienwesen (Handbticher) ist eingerichtet und wird zum Halbjahres- und zum
Jahresabschluss aktualisiert.

Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung erstellen wir mithilfe von SAP-Software; ein Teil der
Buchungen wird Gber verschiedene Vorsysteme zugeliefert. Ein umfassendes Berechtigungs-
konzept verhindert unbefugte Schreib- oder Lesezugriffe. Datenbestdande werden regelmaflig
gesichert.

Risiken aus Kapitalanlagen
Wesentlich fiir das Risikomanagement der NURNBERGER Beteiligungs-AG sind das Uberwachen
der Werthaltigkeit der eingegangenen Unternehmensbeteiligungen und Darlehen sowie das

laufende und planerische Uberwachen der jederzeitigen Liquiditat. Zu diesem Zweck wird der
Vorstand mindestens quartalsweise iiber die aktuellen Veranderungen informiert.
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Das Ergebnis der NURNBERGER Beteiligungs-AG ist ganz wesentlich abhangig von den Jahres-
Uberschissen unserer Personen- und Schadenversicherungs-Gesellschaften, insbesondere von
der Ergebnisabfiihrung der NURNBERGER Lebensversicherung AG und den Dividenden der
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG sowie der NURNBERGER Krankenversicherung
AG. Die Risiken fiir eine nachteilige Entwicklung im Jahr 2019 sind begrenzt, weil die Beteili-
gungsertrage der NURNBERGER Beteiligungs-AG fiir das Folgejahr relativ gut vorherzusehen
sind: Bei der NURNBERGER Lebensversicherung AG besteht wegen der gesetzlich geregelten
Beteiligung der Versicherungsnehmer eine hohe Prognosegenauigkeit fir ein mindestens erziel-
bares Jahresergebnis. Mit Vorlage der Gewinnverwendungs-Vorschldage der zuletzt genannten
Gesellschaften sind die Dividendenzahlungen als nahezu sicher anzunehmen.

Grundsatzlich besteht das Risiko, dass in der Zukunft Abschreibungen auf die Buchwerte unserer
verbundenen Unternehmen und Beteiligungen erforderlich werden kdnnen. Im Hinblick auf die
entsprechenden Zeitwerte und die diesen Zeitwerten zugrunde liegenden Planungen gehen wir
aber von keinem Korrekturbedarf aus. Darliber hinaus ist es grundsétzlich méglich, dass die
verbundenen und Beteiligungsunternehmen aufgrund ihrer Risikosituation Bedarf an zuséatzlichen
Eigenmitteln haben, den wir decken.

Zum Schutz der Interessen der Versichertengemeinschaft besteht bei den Versicherungsgesell-
schaften ein Netz von gesetzlichen Regelungen. Um zu gewahrleisten, dass die entsprechenden
Vorgaben des Versicherungsaufsichtsgesetzes eingehalten werden, haben wir ein umfassendes
Controllingsystem in den Bereichen Versicherungstechnik und Kapitalanlagen eingerichtet.
Die Controllingsysteme werden stets weiterentwickelt und eingesetzt, um die Entscheidungs-
trdger Uber unsere Produkte, Versicherungsbestande, Vermdgenswerte, Leistungen und Schaden
umfassend und zeitgerecht zu informieren.

Das Kapitalmarktjahr 2018 war von deutlicheren Kursausschldaggen und demzufolge von hoheren
Schwankungsbreiten als das Vorjahr gepréagt. Der Ausfall von Schuldnern hatte im Berichtsjahr
keine Bedeutung fiir die Kapitalanlagen der NURNBERGER Beteiligungs-AG.

Verdnderungen am Kapitalmarkt stellen fiir uns ein Marktpreisrisiko dar. Es untergliedert sich

vor allem in Aktienkurs-, Zinsénderungs- und Wahrungsrisiken. Diese hatten die nachfolgend
genannten Auswirkungen auf den Zeitwert unserer Kapitalanlagen. Bei dauerhaften Wertminde-
rungen konnten sich grundsatzlich Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung ergeben.

Falls die Aktienkurse um 20 % zurlickgingen, wiirden sich die Marktwerte der borsennotierten
aktienkurssensitiven Kapitalanlagen um 0,7 Mio. EUR vermindern. Umgekehrt wiirden sich bei
einem Anstieg der Aktienkurse um 20 % die Marktwerte dieser Kapitalanlagen um 0,7 Mio. EUR
erhohen.

Bei festverzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen wiirde ein Anstieg der Zinsen um 1%-Punkt
den Marktwert der zinssensitiven Kapitalanlagen um 0,1 Mio. EUR vermindern. Dabei ist aller-
dings zu berlcksichtigen, dass diese Kapitalanlagen vollstandig als Anlagevermogen bilanziert
sind. Verdnderte Marktwerte werden damit nicht unmittelbar ergebniswirksam, da im Regelfall
die Riickzahlung zum Nominalwert erfolgt und nicht von einer dauerhaften Wertminderung aus-
zugehen ist. Ein Zinsriickgang um 1%-Punkt wiirde den Marktwert um 0,1 Mio. EUR erhohen.

Bei einer Anderung aller Fremdwahrungen gegeniiber dem Euro um 10 % wiirde sich der Markt-
wert der Kapitalanlagen um 0,3 Mio. EUR vermindern bzw. erhéhen.
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Im Jahr 2018 wurden samtliche Immobilieninvestments verkauft, wobei fiir ein Objekt Nutzen
und Lasten erst Anfang 2019 libergingen. Deswegen bestehen keine Risiken aus dem Immobilien-
bereich mehr.

Uber Planungen, Lage und Geschéftsentwicklung bei Nicht-Versicherungsunternehmen, an
denen wir beteiligt sind, lassen wir uns regelmafig auf Basis zeitnaher Informationen berichten
und erdrtern diese in den Aufsichtsgremien. Unser Beteiligungs-Controlling analysiert die
Geschaftsberichte und sonstigen Unterlagen zu den Beteiligungsgesellschaften. Auch bei
Minderheitsbeteiligungen Gben wir unsere Informations- und Mitwirkungsrechte umfassend aus.
Auf der Grundlage der Ergebnisse leiten wir bei Bedarf geeignete Mal3nahmen ein. Dabei kann
nicht ausgeschlossen werden, dass im Einzelfall zusatzliche Mittel bereitgestellt werden missen.

Risiken der Finanzstruktur

Risiken aus der Inanspruchnahme von ausgegebenen Biirgschaften und Garantien kénnten
in unglinstigen Féllen entstehen. Nahere Angaben hierzu finden sich im Kapitel ,,Sonstige
Angaben“ des Anhangs unter der Uberschrift ,Haftungsverhéltnisse®

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken fassen wir mégliche Verluste durch unangemessene Prozesse,
Ausfélle technischer Systeme, Verzégerungen in der Umsetzung von Projekten, menschliche
Fehler oder externe Ereignisse zusammen. Um diese Risiken zu verringern, werden Arbeits-
abldufe laufend optimiert und Mitarbeiter kontinuierlich weitergebildet. Dariiber hinaus besitzt
die NURNBERGER Beteiligungs-AG ein ausgeprigtes internes Kontrollsystem. Durch Funktions-
trennungen in den Arbeitsablaufen, Abstimmungs- und Plausibilitatspriifungen sowie abgestufte
Vollmachten und Berechtigungen reduzieren wir das Risiko schadigender Handlungen und ver-
meiden Fehler. Prozessunabhangig prift zudem die Interne Revision Systeme, Verfahren und
Einzelfalle.

Moglichen Risiken im Bereich Datenverarbeitung wenden wir besondere Aufmerksamkeit zu.
Durch ein Ausweichrechenzentrum sind wir in der Lage, den Betrieb unserer Rechner und
Anwendungen im Stérfall ohne wesentliche Ausfallzeiten aufrechtzuerhalten. Wirksame
Zugangskontrollen und der Einsatz neuester Sicherheitstechnologien gewéahrleisten zuverléssig
die Integritdt unserer Daten.

Sonstige Risiken

Eine mégliche Verschlechterung des Ansehens der NURNBERGER bei ihren Kunden, Aktionaren
und Vermittlern sowie in der Offentlichkeit insgesamt bezeichnen wir als Reputationsrisiko.
Solche Risiken kénnen nicht zuletzt durch negative Darstellungen in der Offentlichkeit entstehen,
ausgelost beispielsweise durch unzufriedene Kunden oder Anspruchsteller. Auch fehlerhafte
Arbeitsablaufe sowie Gerichtsurteile konnen sich grundsatzlich nachteilig auf unsere Reputation
auswirken. Wir begegnen dem Reputationsrisiko vorbeugend mit einem internen Compliance-
System, einer entsprechenden Offentlichkeitsarbeit sowie einer méglichst klaren Kommunikation
mit unseren Kunden. Um schnell auf eventuelle negative Berichte zu reagieren, beobachten wir
laufend Medien und Soziale Netzwerke.
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Als strategisch bezeichnen wir das Risiko, wenn sich wesentliche Geschéaftsentscheidungen als
nachteilig erweisen. Dies gilt analog fiir fehlende Reaktionen auf ein gedandertes Unternehmens-
umfeld und fiir das mangelhafte Umsetzen von Entscheidungen. In dem sich stark wandelnden
Markt bestehen strategische Risiken der NURNBERGER hinsichtlich ihrer vertrieblichen Aus-
richtung, ihrer Produktschwerpunkte und vor allem hinsichtlich Digitalisierung bzw. Prozess-
optimierung. Herausfordernd ist dabei das Abwagen zwischen Investitionen in die Zukunfts-
fahigkeit der NURNBERGER einerseits und andererseits, ob die NURNBERGER und ihre
Gesellschaften die entsprechenden Aufwande tragen kénnen. Wir reduzieren das strategische
Risiko, indem wir das Unternehmensumfeld analysieren, die Projekte zur Weiterentwicklung der
NURNBERGER insgesamt steuern und indem wir Entscheidungsprozesse sowie das Risiko-
management miteinander verzahnen. So werden unter anderem bei wesentlichen Entscheidun-
gen Informationen aus dem Risikomanagementsystem bericksichtigt.

Die Steuerpositionen wurden auf der Basis geltenden Rechts ermittelt. Dennoch kann es in der
Zukunft zum Beispiel im Zuge steuerlicher Auflenpriifungen zur Anwendung abweichender Auf-
fassungen der Finanzverwaltung kommen. Hieraus kénnen sich zusatzliche Steuerverbindlich-
keiten bzw. -riickstellungen ergeben. Aus mdglichen Anderungen der Steuergesetzgebung
kénnen Risiken entstehen, zum Beispiel durch Anderungen in der steuerlichen Bewertung

von Wertpapieren. Dariiber hinaus ist die Gesellschaft Rechtsanderungsrisiken ausgesetzt.

Zusammenfassende Darstellung

Die wesentlichen Risiken der NURNBERGER Beteiligungs-AG sind in den vorherigen Abschnitten
aufgefiihrt.

Seit einigen Jahren werden unsere bedeutendsten Tochterunternehmen, die NURNBERGER
Lebensversicherung AG, die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG sowie die
NURNBERGER Krankenversicherung AG, durch das Ratingunternehmen Fitch hinsichtlich ihrer
finanziellen Leistungsfahigkeit und Sicherheit untersucht. Dafiir stellen wir unter Beachtung
kartellrechtlicher Vorschriften auch vertrauliche und interne Informationen zur Verfiigung.

Im August 2018 bestatigte Fitch das Finanzstarkerating der drei genannten Gesellschaften
von A+ (stark).

Zusammenfassend ergibt sich aus den aktuellen Erkenntnissen und erlduterten Gegebenheiten
keine bestandsgefdahrdende Beeintrachtigung unserer Risikotragfahigkeit.

Chancen- und Prognosebericht

Zukunftsbezogene Aussagen in diesem Geschaftsbericht beruhen in erster Linie auf Erwartungen,
Prognosen und Planungen. Aufgrund der darin enthaltenen Annahmen und Ungewissheiten
sind abweichende tatsédchliche Entwicklungen nicht grundsétzlich auszuschlielen. Sie kénnen sich
zum Beispiel durch eine von der Annahme abweichende Entwicklung der genannten Planungs-
parameter, durch Verdnderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage, der Wettbewerbs-
situation, der Entwicklung der Finanzmarkte oder der Wechselkurse sowie aufgrund nationaler
oder internationaler Gesetzesdanderungen ergeben.
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Aus solchen Abweichungen konnen Chancen und Risiken fiir die zukiinftige Entwicklung der
NURNBERGER Beteiligungs-AG entstehen. M3gliche Chancen werden in den nachfolgenden
Erlduterungen behandelt, wahrend wir zu den Risiken im vorstehenden Risikobericht Stellung
nehmen. Aus den dort beschriebenen Risiken konnen sich grundsatzlich auch Chancen ergeben,
wenn die Entwicklung besser verlauft als von uns prognostiziert.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die Konjunktur in Deutschland hat die Spatphase eines seit iiber fiinf Jahren anhaltenden Wachs-
tums erreicht. Die gute Wirtschaftsentwicklung tragt noch in das Jahr 2019 hinein, befindet
sich jedoch in einer Phase der Abkiihlung. Je nach Prognoseinstitut werden fiir 2019 Wachstums-
raten des Bruttoinlandsprodukts zwischen 1,1% und 1,9 % erwartet. Das Institut fir Weltwirt-
schaft in Kiel prognostiziert fiir 2019 und 2020 jeweils einen Anstieg von 1,8 %.!

Die verflighbaren Einkommen der privaten Haushalte sollen sich mit 3,8 % im laufenden Jahr noch
deutlich positiv entwickeln. Hierzu tragen auch Abgabensenkungen und Leistungsausweitungen
bei, die einen kraftigen Schub fiir die privaten Konsumausgaben erwarten lassen. Diese sollen
um 1,9 % ansteigen. Die Sparquote soll 2019 bei 10,3 % bleiben. Bei den Ausgaben des Staates
wird im laufenden Jahr von einem Anstieg um 2,2 % ausgegangen. Die Inflationsrate soll auf
2,1% zunehmen. Die Bauinvestitionen sollen um 3,1% wachsen, die Ausristungsinvestitionen
um 2,7 %. Es wird erwartet, dass die Zahl der Arbeitslosen 2019 weiter stark zurlickgeht und die
Arbeitslosenquote auf 4,8 % sinkt.

Unsicherheiten bestehen wegen des unklaren Austritts Grof3britanniens aus der EU sowie wegen
Handelskonflikten wie zwischen den USA und China. Dies flihrt zu einer weiteren Eintriibung
der Weltkonjunktur. Dadurch wird die Dynamik bei den Exporten etwas nachlassen. Die Ausfuhren
sollen 2019 noch um 3,6 % zunehmen, die Einfuhren um 5,2 %.

Die Situation der Lebensversicherung in Deutschland ist nach wie vor von der andauernden
Niedrigzinsphase gepragt. In der Krankenversicherung spielen die weitere Entwicklung des
gesundheitspolitischen Umfelds und die von der Politik abhéngige Zukunft der Privaten Kranken-
versicherung eine wesentliche Rolle. Die Schaden- und Unfallversicherung setzt sich aus ver-
schiedenen Zweigen zusammen, deren Verlauf aufgrund unterschiedlicher Risiken und Kunden-
gruppen auch kinftig differenziert zu beurteilen ist.

Vor dem Hintergrund der beschriebenen Entwicklung der allgemeinen wirtschaftlichen Lage
wird das Beitragsaufkommen der deutschen Versicherungswirtschaft im Jahr 2019 voraus-
sichtlich insgesamt um rund 2 % zunehmen. In der Lebensversicherung wird im Vergleich zu
2018 von einer Steigerung der Beitrage um ca. 1% ausgegangen. Dabei wird das Geschaft
gegen laufenden Beitrag auf Vorjahresniveau prognostiziert. Fiir das Einmalbeitragsgeschaft
wird dagegen mit einem Anstieg von ca. 3% gerechnet. In der Privaten Krankenversicherung
wird im Vergleich zum Vorjahr eine Steigerung der Beitrdge um rund 3 %, in der Schaden- und
Unfallversicherung ebenfalls ein Anstieg von ca. 3% erwartet.

1Ab hier stammen die Werte in diesem Abschnitt vom Institut fir Weltwirtschaft an der Universitat Kiel (IfW)
mit Stand 11. Dezember 2018 bzw. vom GDV mit Stand 29. Januar 2019.
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2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

Ergebnisentwicklung und Chancen

Das Ergebnis der NURNBERGER Beteiligungs-AG als Konzernobergesellschaft der
NURNBERGER Versicherung wird mafgeblich durch die Ergebnisabfiihrungen und Dividenden
der Tochterunternehmen sowie der Beteiligungen in den strategischen Geschaftssegmenten
bestimmt. Flir 2019 prognostizieren wir einen Jahresiiberschuss von ca. 50 Mio. EUR. Der Riick-
gang gegeniiber dem Berichtsjahr kommt insbesondere dadurch zustande, dass wir 2018 nicht
wiederholbare Ertrage aus dem Abgang von Grundbesitz vereinnahmt haben. AufRerdem waren
Zuschreibungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen zu verzeichnen. Die entsprechenden
Auswirkungen werden nach unserer Erwartung nicht von den 2019 insgesamt voraussichtlich
steigenden Dividendenzufliissen und Ergebnisabfiihrungen einschlie8lich der zugehérigen
steuerlichen Folgewirkungen kompensiert werden. Das geplante Ergebnis stellt eine bei Weitem
ausreichende Grundlage fiir die Ausschiittungsfahigkeit der NURNBERGER Beteiligungs-AG dar.

Wie im Berichtsjahr erwarten wir fir 2019 in Bezug auf die Vermogens- und Finanzlage der
Konzernobergesellschaft keine nennenswerten Veranderungen.

Die wesentlichen Chancen auf einen steigenden Jahresiiberschuss der NURNBERGER Betei-
ligungs-AG im Folgejahr sind bessere Geschaftsverlaufe derjenigen Tochterunternehmen,
bei denen wir die Ergebnisbeitrége liber Ergebnisabfiihrungen phasengleich vereinnahmen.
Die bestehenden Risiken sind im Risikobericht ndher beschrieben.

55



Bilanz

zum 31. Dezember 2018 in EUR

Aktivseite 2018 2017
A. Anlagevermégen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
entgeltlich erworbene EDV-Software 824.382 1.085.637
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 1.259.775 5.172.549
2. Betriebs- und Geschaftsausstattung 1.588.779 1.621.255
2.848.554 6.793.804
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 592.408.047 582.853.798
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 10.000.000 10.000.000
3. Beteiligungen 43.483.396 43.479.896
4. Wertpapiere des Anlagevermogens 3.726.394 4.327.158
649.617.837 640.660.852
653.290.773 648.540.293
B. Umlaufvermégen
I. Vorréte
Betriebsstoffe 1.129 3.180
Il. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 24.018.226 58.365.532
2. Forderungen gegen Unternehmen, 3.246 2.699
mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht
3. sonstige Vermdgensgegenstande 26.852.668 42.646.780
50.874.140 101.015.011
Ill. Guthaben bei Kreditinstituten 113.494.394 28.307.258
164.369.663 129.325.449
C. Rechnungsabgrenzungsposten 59.756 43.520
Summe der Aktiva 817.720.192 777.909.262
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2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

Passivseite 2018 2017
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 40.320.000 40.320.000
Il. Kapitalriicklage 136.382.474 136.382.474
IIl. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklage 1.738.392 1.738.392
2. andere Gewinnriicklagen 476.652.058 446.652.058
478.390.450 448.390.450
IV. Bilanzgewinn 41.327.524 42.245.539
696.420.448 667.338.463
B. Riickstellungen
1. Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 102.732.068 98.653.082
2. Steuerriickstellungen 10.789.154 567.691
3. sonstige Riickstellungen 7.086.216 10.311.183
120.607.438 109.531.956
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 23.099 210.518
2. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 249.168 137.163
3. sonstige Verbindlichkeiten 420.039 691.162
692.306 1.038.843
Summe der Passiva 817.720.192 777.909.262
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Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018 in EUR

2018 2017
1. Ertrége aus Beteiligungen
a) aus verbundenen Unternehmen 11.001.283 20.017.860
b) aus Beteiligungsunternehmen 2.970.000 3.630.000
13.971.283 23.647.860
2. Ertrége aus Gewinnabflihrungsvertragen 58.725.139 63.690.562
davon aus Steuerumlage:
16.163.292 EUR (V]. 7.182.897 EUR)
3. Umsatzerl&se aus Dienstleistungen 17.463.408 16.103.199
4. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und 510.495 506.351
Ausleihungen des Finanzanlagevermégens
davon aus verbundenen Unternehmen:
407.606 EUR (V). 417.942 EUR)
5. sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 5.847.769 747.293
davon aus verbundenen Unternehmen:
57.579 EUR (V]. 49.915 EUR)
6. sonstige betriebliche Ertrage 29.403.453 9.131.554
7. Personalaufwand
a) Gehélter -17.685.189 -17.499.506
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung -2.543.052 -3.820.530
und fiir Unterstiitzung
davon fiir Altersversorgung:
233.346 EUR (V. 1.633.061 EUR)
Konzernumlage 317.046 916.425
-2.226.006 -2.904.105
-19.911.195 -20.403.611
8. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegensténde -658.427 -393.657
des Anlagevermégens und Sachanlagen
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen - 600.764 -9.206.138
10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen -15.521.292 -8.718.641
davon an verbundene Unternehmen:
5.332.544 EUR (Vj]. 147.529 EUR)
davon ab: Konzernumlage 4.914.632 4.069.857
-10.606.660 -4.648.784
11. sonstige betriebliche Aufwendungen -12.417.247 -12.471.996
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -18.076.760 -3.634.424
13. Ergebnis nach Steuern 63.650.494 63.068.209
14. sonstige Steuern -8.509 -9.004
15. Jahresiiberschuss 63.641.985 63.059.205
16. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 7.685.539 9.186.334
17. Einstellungen in andere Gewinnriicklagen -30.000.000 -30.000.000
18. Bilanzgewinn 41.327.524 42.245.539
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Anhang

Entwicklung des Anlagevermogens im Geschaftsjahr 2018 in EUR

Anschaffungskosten Anschaffungskosten
zum Geschifts- Zugidnge Abginge zum Geschifts-
jahresbeginn Geschiftsjahr Geschiftsjahr jahresende
I. Immaterielle Vermdgensgegenstinde
entgeltlich erworbene EDV-Software 2.382.099 90.903 147.724 2.325.278
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 7.124.324 3.907.555 3.216.769
2. Betriebs- und Geschéftsausstattung 2.542.227 444.444 202.648 2.784.023
9.666.551 444.444 4.110.203 6.000.792
11l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 616.078.171 550.000 616.628.171
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 31.117.374 31.117.374
3. Beteiligungen 51.200.865 51.200.865
4. Wertpapiere des Anlagevermégens 4.327.158 4.327.158
702.723.568 550.000 703.273.568
714.772.218 1.085.347 4.257.927 711.599.638
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Abschreibungen Verénderung Abschreibungen
zum Geschéfts- Abschreibungen Zuschreibungen Abschreibungen Abschreibungen zum Geschifts-
jahresbeginn Geschiftsjahr Geschiftsjahr durch Abginge jahresende Bilanzwerte
1.296.462 213.851 9.417 1.500.896 824.382
1.951.774 5.220 1.956.994 1.259.775
920.973 439.356 165.085 1.195.244 1.588.779
2.872.747 444.576 165.085 3.152.238 2.848.554
33.224.373 9.004.249 24.220.124 592.408.047
21.117.374 21.117.374 10.000.000
7.720.969 3.500 7.717.469 43.483.396
600.764 600.764 3.726.394
62.062.716 600.764 9.007.749 53.655.731 649.617.837
66.231.925 1.259.191 9.007.749 174.502 58.308.865 653.290.773
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Basisdaten

Rechtlicher Sitz der NURNBERGER Beteiligungs-AG ist Niirnberg, Bundesrepublik Deutschland.
Die Gesellschaft ist beim Amtsgericht Nirnberg unter der Nummer HRB 66 und der Firmierung
Nirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft im Handelsregister eingetragen.

Darstellung

Die Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung stellen wir in vollen Euro (EUR), den Anhang
sowie den Lagebericht grundsatzlich in Tausend Euro (Tsd. EUR), Millionen Euro (Mio. EUR) oder
Milliarden Euro (Mrd. EUR) dar. Dabei wird im Regelfall jede einzelne Zahl und Summe kauf-
mannisch gerundet. Deshalb kdnnen, insbesondere in Tabellen, Rundungsdifferenzen auftreten.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die NURNBERGER Beteiligungs-AG ist eine mittelgroRe Kapitalgesellschaft im Sinne des
§ 267 Abs. 2 HGB. Von den Erleichterungen der §§276 und 288 Abs. 2 HGB machen wir keinen
Gebrauch.

Den Jahresabschluss haben wir nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs in der aktuellen
Fassung aufgestellt. Die Bilanz folgt in ihrem Aufbau der Gliederungsvorschrift von § 266 HGB.
Angaben zu Restlaufzeiten von Forderungen und Verbindlichkeiten sowie zu Haftungsver-
haltnissen werden ausschlie3lich im Anhang gemacht. Die nach dem Gesamtkostenverfahren
aufgestellte Gewinn- und Verlustrechnung entspricht inhaltlich § 275 Abs. 2 HGB in Verbindung
mit §158 AktG; davon abweichend ist sie analog der Ertragsstruktur der NURNBERGER
Beteiligungs-AG aufgebaut, die als Dachgesellschaft des NURNBERGER Konzerns vorrangig
Ertrage aus Beteiligungen und Gewinnabfiihrungsvertréagen sowie Dienstleistungen vereinnahmt.
Die Bezeichnungen der Positionen von Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung wurden auf
den tatsachlichen Inhalt der Positionen verkiirzt.

Aktiva

EDV-Software, Grundstiicke und Bauten sowie Betriebs- und Geschaftsausstattung sind zu
Anschaffungskosten, vermindert um lineare Abschreibungen, bei Bauten auf3erdem in den Vor-
jahren um Sonderabschreibungen nach dem Fordergebietsgesetz bewertet. Bei der EDV-Soft-
ware sind wir von einer Nutzungsdauer von 5 Jahren, bei den Bauten von 40 Jahren und bei der
Betriebs- und Geschéaftsausstattung von 3 bis 15 Jahren ausgegangen. Auf die Aktivierung
selbst erstellter immaterieller Vermégensgegenstande des Anlagevermdgens nach § 248 Abs. 2
Satz 1 HGB verzichten wir.
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2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

Anteile an verbundenen Unternehmen, Beteiligungen und Wertpapiere des Anlagevermdégens
aktivieren wir zu Anschaffungskosten, vermindert um notwendige Abschreibungen. Dem Wertauf-
holungsgebot wird durch Zuschreibung Rechnung getragen. Die Zeitwerte der verbundenen
Unternehmen haben wir auf der Grundlage des Ertragswertverfahrens ermittelt. Sofern ertrags-
wertorientierte Verfahren nicht zum Einsatz kommen konnten, wurden substanzorientierte
Verfahren verwendet. Ausleihungen an verbundene Unternehmen sind mit dem Nennwert, eben-
falls vermindert um notwendige Abschreibungen, bilanziert.

Fir Vermogensgegenstande des Anlagevermégens gilt das gemilderte Niederstwertprinzip.
Vermogensgegenstande, die dem Zugriff aller Gbrigen Glaubiger entzogen sind und ausschlief3lich
der Erfiillung von Schulden aus Altersversorgungs-Verpflichtungen dienen, verrechnen wir
nach §246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit diesen Schulden.

Vorrédte werden grundsatzlich zu Anschaffungskosten angesetzt. Forderungen und sonstige Ver-
mogensgegenstande haben wir zu Nominalbetragen, vermindert um notwendige Abschreibungen
und Wertberichtigungen, aktiviert. Die Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert
bilanziert.

Soweit zwischen den Wertansatzen in Handels- und Steuerbilanz Differenzen bestehen, die sich
in spateren Geschaftsjahren voraussichtlich wieder abbauen, werden darauf latente Steuern
mit den unternehmensindividuellen Steuersédtzen ermittelt (Gewerbesteuersatz 16,24 %, Korper-
schaftsteuersatz 15 % zuziiglich Solidaritatszuschlag 5,5 %). Ergibt sich aus der Ermittlung insge-
samt eine zukiinftige Steuerbelastung, wird diese als passive latente Steuer angesetzt. Eine sich
insgesamt ergebende zukiinftige Steuerentlastung wird in Ausiibung des Wahlrechts nach
§274 Abs. 1Satz 2 HGB nicht angesetzt.

Passiva

Nach §253 Abs. 1 Satz 2 HGB sind fir Pensions- und vergleichbare langfristig fallige Ver-
pflichtungen (Jubildaums- und Sonderzahlungen) Riickstellungen in Hohe des nach verniinftiger
kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrags angesetzt. Entsprechend dem
Wahlrecht nach § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB haben wir die Abzinsung mit dem durchschnittlichen
Marktzinssatz auf Basis einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren vorgenommen. Der Er-
fillungsbetrag wurde nach dem Anwartschaftsbarwert-Verfahren berechnet. Dieses geht davon
aus, dass in jedem Dienstjahr, das zu einer Erhéhung der Leistung aus dem Plan fiihrt, ein zu-
satzlicher Teil des endgiiltigen Leistungsanspruchs erworben wird, und bewertet jeden dieser
Leistungsbausteine separat, um so die insgesamt zugesagte Verpflichtung aufzubauen. Als Rech-
nungsgrundlage dienten die RICHTTAFELN 2018 G (im Vorjahr: RICHTTAFELN 2005 G)

der Heubeck-Richttafeln-GmbH.

Bei mittelbaren Pensionsverpflichtungen bilanzieren wir die Unterdeckung in voller Héhe.

Diese ergibt sich aus dem notwendigen Erfiillungsbetrag nach § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB abziiglich
des anteiligen Zeitwerts der Vermdgensgegenstdnde des Versorgungstragers.
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Folgende versicherungstechnische Annahmen liegen den Bewertungen zugrunde:

2018in % 2017 in %
Rechnungszins (10-Jahres-Durchschnitt) 3,21 3,68
Rechnungszins (7-Jahres-Durchschnitt) 2,32 2,80
Gehaltstrend 2,50 2,60
Rententrend 1,60 1,60
Fluktuation* 0,00 - 10,00 0,00 - 10,20

‘Die Annahmen werden lebensaltersabhangig getroffen: bis unter 21 Jahre: 1,30 (1,30) %;
21 bis unter 31 Jahre: 10,00 (10,20) %; 31 bis unter 41 Jahre: 6,30 (6,30) %; 41 bis unter 51 Jahre: 3,50 (3,50) %;
51 bis unter 61 Jahre: 2,50 (2,50) %; ab 61 Jahre: 0,00 (0,00) %.

Pensionsverpflichtungen werden nach § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB mit dem 10-Jahres-Durch-
schnittszins, Jubildums- und Sonderzahlungs-Verpflichtungen mit dem 7-Jahres-Durchschnitts-
zins bewertet.

Fiir das Pensionsalter sind wir bei den unmittelbaren Pensionsverpflichtungen von der ver-
traglichen Altersgrenze ausgegangen, sonst vom friihestmdglichen Termin zum abschlagsfreien
Bezug der Altersrente aus der Gesetzlichen Rentenversicherung.

Die Verpflichtungen aus Altersteilzeit haben wir nach der Stellungnahme des Instituts der Wirt-
schaftspriifer (IDW) RS HFA 3 unter Beriicksichtigung der RICHTTAFELN 2018 G (im Vorjahr:
RICHTTAFELN 2005 G) der Heubeck-Richttafeln-GmbH bewertet. Dabei betrugen die versiche-
rungsmathematischen Annahmen 0,88 (1,33) % fiir den Rechnungszins und 2,20 (2,20) % fir
den Gehaltstrend. Fir die Vertrage zur Altersteilzeit wird die gesetzlich vorgesehene Insolvenz-
sicherung von Altersteilzeitguthaben durch Ubertragen eines Sicherungsvermégens auf einen
Treuhédnder realisiert. Dieses Wertguthaben wird in Investmentanteile angelegt. Der daraus
resultierende Zeitwert ist nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit den sonstigen Rickstellungen aus
Altersteilzeit zu verrechnen. Die Bewertung der Investmentanteile zum beizulegenden Zeitwert
haben wir mittels gehandelter Marktpreise vorgenommen.

Die Rickstellungen fiir Jubildums- und Sonderzahlungen sind in der Position sonstige Riick-
stellungen erfasst. Weitere dort ausgewiesene Rickstellungen sowie die Steuerriickstellungen
beriicksichtigen die erkennbaren ungewissen Verpflichtungen in angemessener Héhe mit
ihrem notwendigen Erfiillungsbetrag. Soweit die Laufzeit dieser weiteren sonstigen Riickstel-
lungen mehr als ein Jahr betragt, wird nach § 253 Abs. 2 HGB eine Abzinsung mit dem der
Restlaufzeit entsprechenden Zinssatz vorgenommen. Diesen macht die Deutsche Bundesbank
auf Grundlage der Rickstellungsabzinsungsverordnung bekannt.

Den Riickstellungen fiir Verpflichtungen aus Lebensarbeitszeitkonten stehen insolvenzgesicherte
Riickdeckungsversicherungen bei der NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG gegen-
lber. Nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB haben wir den Zeitwert der Riickdeckungsversicherungen
mit den zu bildenden sonstigen Rickstellungen verrechnet. Die Bewertung der Riickdeckungs-
versicherungen zum beizulegenden Zeitwert wurde mit dem vom Versicherungsunternehmen
ermittelten Deckungskapital vorgenommen.
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Bei den Pensionsverpflichtungen und Verpflichtungen aus Jubilaums- und Sonderzahlungen
sowie Altersteilzeit weisen wir Erfolgswirkungen aus Anderungen der Rechnungszinsen gegen-
Uber dem Vorjahr im Finanzergebnis (Zinsaufwand bzw. -ertrag) aus.

Verbindlichkeiten sind zum Nenn- bzw. Erfiillungsbetrag bilanziert.

Wahrungsumrechnung

Betrage in fremder Wahrung wurden mit dem Devisenkassamittelkurs (Referenzkurs) umge-
rechnet.

Erlauterungen zur Bilanz

Aktiva

A. Anlagevermdgen

Il. 1. Grundstiicke und Bauten
Der Posten beinhaltet ein bebautes Grundstiick in Leipzig. Ein Grundstiick in Nirnberg haben
wir im Geschaftsjahr verauflert.

I1l. 1. Anteile an verbundenen Unternehmen

Zugange in Hohe von 550 Tsd. EUR betreffen den konzerninternen Erwerb der AFiB AUTOFORUM
in BERLIN GmbH, die mit Eintragung in das Handelsregister im Jahr 2019 als NAM Projekt
GmbH firmiert. Zuschreibungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen waren in Héhe von
9.004 Tsd. EUR vorzunehmen.

11l. 3. Beteiligungen
Auf Beteiligungen waren 3 Tsd. EUR zuzuschreiben.
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Aufstellung tiber den Anteilsbesitz nach §285 Nr. 11, 11a HGB in Tsd. EUR

Die NURNBERGER Beteiligungs-AG halt unmittelbar folgende Beteiligungen:

Vereinnahmte

Beteiligungs-
ertrage/Gewinn-
Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil in % Eigenkapital Jahresergebnis abfiihrung
Verbundene Unternehmen
1 NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg 100 256.460 -1 58.163
2 NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg 100 286.349 10.627
3 NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg 100 29.724 4.500 3.000
4 NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg 100 163 -1 562
5 NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg 100 66.921 9.246 4.000
6 AFiB AUTOFORUM in BERLIN GmbH, Berlin 100 514 0
Fiirst Fugger Privatbank AG, Augsburg 99 49.045 4.599 4.001
8 ADK Immobilienverwaltungs GmbH, Niirnberg 81 -82.348 -74
einschlieBllich Anteile abhangiger Unternehmen 100
Beteiligungen
9 CG Car-Garantie Versicherungs-AG, Freiburg 33 52.360 5.941 2.970
10 Zollhof Betreiber GmbH, Nirnberg 8 3392 2832
Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag.
2Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017
Dariber hinaus bestehen folgende mittelbare Beteiligungen mit einem Kapitalanteil von mehr
als 20 %:
Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil in % iber Nr. Eigenkapital Jahresergebnis
11 ADN Immo-Direkt Core Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, 99,9996 1 272.519 4.465
Hamburg
12 ADN Immo-Direkt Value Add Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, 100 1 120.216 1.186
Hamburg
13 ASSMANN Versicherungsmakler GmbH, Iserlohn 100 5 366 162
14 Augsburger Investment Services GmbH, Augsburg 100 7 55 —1
15 Bene Assicurazioni S.p.A., Mailand/Italien 25 2 12.6292 -2.4132
16 CodeCamp:N GmbH, Nirnberg 100 5 25 -1
17 Collas GmbH Versicherungen, Hagen 100 13 42 2
18 Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg 26,30 5 53.200 8.481
19 DAH Deutsche AutohandelsHolding GmbH, Niirnberg 100 8 617 17
20 Diamond 01 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, 28,02 1,2,3,36,47 128.645 6.630
Frankfurt am Main
21 DZM Deutsches Zentrum fiir Mediation GmbH i.L., Mannheim 100 36 302 0?2
22 Feronia Infra Feeder, L.P., Wilmington/Delaware, USA 100 25 100.5042 3.0982
23 Feronia Infra, L.P., Wilmington/Delaware, USA 100 22 35.7562 - 3002
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2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil in % tiber Nr. Eigenkapital Jahresergebnis
24 Feronia, L.P., Hamilton/Bermuda 99,01 25 42.8792 -74.7517
25 Feronia SICAV SIF, Luxemburg 100 1 170.3992 1.9802
26 GARANTA Versicherungs-AG, Nirnberg 100 2 39.667 5.184
27 GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH, 51 5 184 44

Nirnberg
28 GEG Sapporobogen GmbH & Co. geschlossene Investment KG, 46,43 1,2 49.295 1.595

Frankfurt am Main
29 GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H., 26 26 36 0

Salzburg/Osterreich
30 GSM - Gesellschaft fiir Straf- und Manager-Rechtsschutz AG, KéIn 100 36 625 —1
31 INGENIEUR-DIENST Finanzberatung GmbH, Niirnberg 100 54 377 21
32 JurCall GmbH, Mannheim 100 36 682 -1
33 Jurcash GmbH, Mannheim 100 36 49 7
34 LANDA Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 94 1 -3.7622 4832
35 LUEG Assekuranz GmbH, Bochum 50 5 659 -2.722
36 Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim 51 2 22.977 671
37 Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg 50 5 2172 -12
38 NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, Niirnberg 100 2 12.381 2.196
39 NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg 100 1 14.259 300
40 NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir 100 5 130 —1

betriebliche Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH,

Niirnberg
41 NURNBERGER Immobilienfonds Fiinfzehnte KG i. L., Niirnberg 59,36 1,5,48 3112 8.440?
42 NURNBERGER Immobilienfonds Vierzehnte KG, Nirnberg 21,18 1,5,48 -1.7242 2.4112
43 NURNBERGER Pensionsfonds AG, Niirnberg 100 1 4.225 29
44 NURNBERGER Pensionskasse AG, Nirnberg 100 1 22.979 -1.423
45 NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg 100 2 3.100 —1
46 NURNBERGER Ten Penn Realty, Inc., Wilmington/Delaware, USA 100 1 10.800 -2.278
47 NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich 100 1 21.830 -3.834
48 NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg 100 5 4.932 176
49 NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH, 100 5 50 -1

Nirnberg
50 NURNBERGER Vertriebs und Servicezentrum GmbH, Nirnberg 100 2 13 -15
51 Pasinger Hofgarten Fonds GmbH & Co. KG, Griinwald 33,33 1 90.000 4.027
52 SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg 24 5 124.868 10.025
53 TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg 51 5 3.536 2.567
54 UFB:UMU Assekuranzmakler GmbH, Nirnberg 100 5 703 9
55 Vega Invest Fund plc, Dublin/Irland 100 1 537.0642 51.0522
56 Vega Invest (Guernsey) Ltd., St. Peter Port/Guernsey 100 55 383.0702 42.8892
1Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag.
2Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017
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I1l. 4. Wertpapiere des Anlagevermégens
Abschreibungen auf Wertpapiere des Anlagevermdgens waren in Hohe von 601 Tsd. EUR
erforderlich.

B. Umlaufvermégen

Il. 1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Die Forderungen betreffen in der Hauptsache den konzerninternen Verrechnungsverkehr
und werden marktgerecht verzinst. Darunter fallen auch die Ergebnisabfiihrungen von Tochter-
unternehmen.

Il. 3. sonstige Vermégensgegenstinde
Die Position beinhaltet hauptsachlich Steuerguthaben (inklusive Zinsen) von insgesamt
26.826 (42.624) Tsd. EUR.

Aktive latente Steuern

Aktive latente Steuern werden nicht ausgewiesen, da der bestehende Aktiviiberhang unter
Ausnutzung des Wahlrechts nach § 274 HGB nicht bilanziert wird. Die nicht bilanzierten aktiven
latenten Steuern resultieren aus unterschiedlichen Wertansatzen in Handels- und Steuerbilanz
bei Anteilen an verbundenen Unternehmen, Wertpapieren des Anlagevermdgens, Riickstellungen
fiir Pensionen und ahnlichen Verpflichtungen sowie sonstigen Riickstellungen.

Passiva

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital
Das voll eingezahlte Grundkapital betrdgt 40.320.000 EUR. Es ist eingeteilt in 11.520.000 Stiick-
aktien ohne Nennwert mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von 3,50 EUR je Stiickaktie.

Wie im Vorjahr ergibt sich zum 31. Dezember 2018 eine Einteilung des betragsmafig unveran-
derten Grundkapitals von 40.320.000 EUR in 27.188 auf den Inhaber lautende und 11.492.812
auf den Namen lautende Stiickaktien ohne Nennwert. Die Namensaktien kdnnen nur mit Zu-
stimmung der Gesellschaft Gbertragen werden. Im Geschéftsjahr 2018 wurden keine Inhaber-
aktien in vinkulierte Namensaktien auf Grundlage des in § 5 der Satzung verankerten Rechts
umgewandelt.

Ill. Gewinnriicklagen

In die anderen Gewinnriicklagen wurden aus dem Jahresiiberschuss des Berichtsjahres
30.000.000 (30.000.000) EUR eingestellt. Die Gewinnriicklagen stiegen dadurch insgesamt
auf 478.390.450 (448.390.450) EUR.

IV. Bilanzgewinn
Im Bilanzgewinn von 41.327.524 (42.245.539) EUR ist ein Gewinnvortrag von
7.685.539 (9.186.334) EUR enthalten.
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B. Riickstellungen

1. Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen

Aufgrund unseres Schuldbeitritts zu den Pensionszusagen der NURNBERGER Lebensver-
sicherung AG, NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, NURNBERGER Versicherung
Immobilien AG und NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH haben die aus den Pensions-
zusagen Berechtigten einen unmittelbaren Anspruch auch gegen unsere Gesellschaft erworben.
Deshalb weisen wir unter diesem Posten ebenfalls die Pensionsverpflichtungen der oben ge-
nannten Konzerngesellschaften von 51.603 (50.130) Tsd. EUR aus.

Der Erfiillungsbetrag der gesamten Pensionsverpflichtungen setzt sich wie folgt zusammen:

2018inTsd. EUR 2017 in Tsd. EUR

Verpflichtungen aus Direktzusagen 95.366 92.312
(einschlieBlich Versorgungslohnmodell)

Mittelbare Verpflichtungen iiber die Versorgungskasse 10.990 9.952
der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e.V.

106.356 102.264

Aus dem Erfiillungsbetrag abzliglich des anteiligen Vermogens aus der Versorgungskasse von
2.540 (2.406) Tsd. EUR ergeben sich Pensionsriickstellungen von 103.817 (99.858) Tsd. EUR.

Entsprechend §246 Abs. 2 Satz 2 HGB waren im Rahmen von Pensionsverpflichtungen ent-
stehende Vermogensgegenstdande und Schulden zu verrechnen. Die Pensionsriickstellungen
haben wir mit den korrespondierenden Zeitwerten aus Riickdeckungsversicherungen von
1.085 (1.205) Tsd. EUR verrechnet, was zum Bilanzansatz von 102.732 (98.653) Tsd. EUR fiihrt.
Unter den in Position 10. der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Zinsen und dhnlichen
Aufwendungen saldieren sich Aufwendungen aus Zinszufiihrungen zu den Verpflichtungen von
3.576 (3.868) Tsd. EUR mit Zinsertragen aus den Riickdeckungsversicherungen von 26 (38) Tsd.
EUR. Die Konzernumlage beinhaltet Zinsaufwendungen von 1.844 (1.984) Tsd. EUR und Zins-
ertrage von 22 (33) Tsd. EUR.

Nach §253 Abs. 6 HGB ist fuir Pensionsriickstellungen der Unterschiedsbetrag zwischen

dem Ansatz der Rickstellungen nach Maf3gabe des entsprechenden durchschnittlichen Markt-
zinssatzes aus den vergangenen zehn Geschéftsjahren und dem Ansatz der Riickstellungen
nach MafR3gabe des entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes aus den vergangenen
sieben Geschéftsjahren zu ermitteln. Dieser betrédgt zum 31. Dezember 2018 insgesamt
13.893 (12.769) Tsd. EUR, wobei 11.737 (10.876) Tsd. EUR auf Verpflichtungen aus Direktzusagen
(einschlief3lich Schuldbeitritts-Verpflichtungen) und 2.156 (1.893) Tsd. EUR auf bilanzierte
mittelbare Verpflichtungen entfallen. Der Gesamtbetrag unterliegt einer Ausschittungssperre,
sofern die nach der Ausschittung verbleibenden frei verfiigbaren Riicklagen zuzliglich eines
Gewinnvortrags und abzliglich eines Verlustvortrags nicht mindestens seine Hohe erreichen.

69

| Zum Inhaltsverzeichnis |



3. sonstige Riickstellungen

Fir der Hohe nach noch unbestimmte Verbindlichkeiten, unter anderem aus der Aufstellung und
Priifung unserer Abschliisse, Personalnebenkosten, Jubildums- und Sonderzahlungen, der Ver-
glitung fir Aufsichtsrat, Vorstand und leitende Angestellte sowie Steuerzinsen, wurden sonstige
Riickstellungen in ausreichender Hohe gebildet.

Entsprechend §246 Abs. 2 Satz 2 HGB waren im Rahmen von Lebensarbeitszeitkonten und Alters-
teilzeit entstehende Vermdgensgegenstdnde und Schulden zu verrechnen.

Verpflichtungen aus Lebensarbeitszeitkonten von 1.687 (1.422) Tsd. EUR haben wir mit dem kor-
respondierenden Zeitwert aus Riickdeckungsversicherungen von ebenfalls 1.687 (1.422) Tsd. EUR
verrechnet, weshalb hierfir keine Riickstellung zu erfassen ist. Unter den in Position 11. der
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen sonstigen betrieblichen Aufwendungen (im Vor-
jahr: Position 6. sonstige betriebliche Ertrége) saldieren sich Ertrédge aus der Riickdeckungs-
versicherung von 293 (179) Tsd. EUR mit Aufwendungen aus der Riickdeckungsversicherung von
313 (143) Tsd. EUR.

Den Riickstellungen fiir Altersteilzeit von 505 (456) Tsd. EUR stehen Investmentanteile

im Rahmen eines treuhdnderisch verwalteten Sicherungsvermégens mit einem beizulegenden
Zeitwert von 181 (185) Tsd. EUR gegentiber. Die Anschaffungskosten betrugen 188 (186) Tsd. EUR.
Saldiert ergibt sich eine auszuweisende Riickstellung von 324 (271) Tsd. EUR. In den in Position

11. der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten sonstigen betrieblichen Aufwendungen (im Vorjahr:
Position 6. sonstige betriebliche Ertrage) sind Ertréage aus Treuhandvermdgen von 3 (1) Tsd. EUR
enthalten. Diese wurden mit Aufwendungen aus Treuhandvermégen von 6 (1) Tsd. EUR saldiert.

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Restlaufzeit bis ein Jahr: 23.099 (210.518) EUR

Die Verbindlichkeiten betreffen Giberwiegend eine Abschlagsrechnung von einem Architektur-
biro sowie eine Rechnung fiir im vierten Quartal bezogene Beratungsleistungen.

2. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
Restlaufzeit bis ein Jahr: 249.168 (137.163) EUR

Die Verbindlichkeiten betreffen in der Hauptsache den konzerninternen Verrechnungsverkehr
und werden marktgerecht verzinst.

3. sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern: 305.176 (593.690) EUR

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 30.663 (35.607) EUR
Restlaufzeit bis ein Jahr: 420.039 (691.162) EUR

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten Gberwiegend noch abzufiihrende Steuern.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

1. Ertrdge aus Beteiligungen
Die Ertrage aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen sind der Aufstellung
Uber den Anteilsbesitz zu entnehmen.

2. Ertrége aus Gewinnabfiihrungsvertriagen

Auf der Grundlage von Ergebnisabfiihrungsvertragen Gibernahmen wir die Ergebnisse der
NURNBERGER Lebensversicherung AG und NURNBERGER Communication Center GmbH.
Dariber hinaus erheben wir auf Basis eines erganzenden Vertrags eine Steuerumlage von

der NURNBERGER Lebensversicherung AG. Die Betrige sind ebenfalls in der Aufstellung iiber
den Anteilsbesitz enthalten.

3. Umsatzerldse aus Dienstleistungen

Die NURNBERGER Beteiligungs-AG erbringt Dienstleistungen insbesondere in den Bereichen
Revision, Risikomanagement, Recht und Compliance, Datenschutz, Planung und Controlling,
Marketing und Steuern, die zu Ertrdgen von 17.463 (16.103) Tsd. EUR fiihrten.

4. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens
Die Position enthélt Ertrdge aus Nachrangdarlehen von 240 (250) Tsd. EUR, Ertrage aus
Schuldscheindarlehen von 168 (168) Tsd. EUR sowie Dividenden von 103 (88) Tsd. EUR.

5. sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége

Aus Steuerforderungen vereinnahmten wir Zinsertrage von 5.751 (704) Tsd. EUR. Weitere

58 (28) Tsd. EUR stammen aus dem Verrechnungsverkehr mit Konzerngesellschaften. Perioden-
fremd sind 5.751 (704) Tsd. EUR.

6. sonstige betriebliche Ertrage

Die Position umfasst unter anderem Ertrage aus Zuschreibungen auf Anteile an verbundenen
Unternehmen von 9.004 (6.246) Tsd. EUR, aus der Umlage des iiberwiegenden Teils der Vorstands-
vergiitung (einschlief3lich Altersversorgung) auf Tochterunternehmen von 2.542 (1.877) Tsd. EUR
sowie aus der Vermietung unseres Grundbesitzes von 367 (613) Tsd. EUR. Es sind 197 (0) EUR
Ertréage aus der Wahrungsumrechnung enthalten. Periodenfremd sind 9.626 (6.583) Tsd. EUR.
Im Berichtsjahr ist dartber hinaus ein Sonderertrag aus dem Abgang von Grundbesitz in Hohe
von 16.777 (0) Tsd. EUR erfasst.

7. Personalaufwand

Den iberwiegenden Teil der im Personalaufwand enthaltenen Vorstandsvergiitung (einschlie3lich
Altersversorgung) legen wir verursachungsgerecht auf die Tochterunternehmen um. Die sich
daraus ergebenden Ertrage sind unter Position 6. sonstige betriebliche Ertrége erfasst.

Von den Aufwendungen fiir Altersversorgung, die nicht den Zinsanteil fiir bereits angesammelte
Pensionsriickstellungen enthalten und nicht aus der Anderung des Rechnungszinses gegeniiber
dem Vorjahr resultieren, haben wir die im Rahmen des Schuldbeitritts auf Konzerngesellschaften
umgelegten Betrdge offen abgesetzt.
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8. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstiande des Anlagevermdgens

und Sachanlagen

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

9. Abschreibungen auf Finanzanlagen

Im Berichtsjahr ergaben sich Abschreibungen auf Wertpapiere des Finanzanlagevermégens

von 601 Tsd. EUR. Der Vorjahresbetrag betraf Abschreibungen auf Anteile an verbundenen Unter-
nehmen von 1.485 Tsd. EUR sowie auf Beteiligungen von 7.721 Tsd. EUR. Die Abschreibungen
erfolgten nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB.

10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Aus Steuern resultieren Zinsaufwendungen von 5.503 (569) Tsd. EUR, davon 113 (133) Tsd. EUR
aus der Abzinsung der Steuerrickstellungen. Die Zinsaufwendungen aus Pensionsriickstellungen
beliefen sich auf 3.549 (3.830) Tsd. EUR. Davon waren 1.822 (1.951) Tsd. EUR auf Konzerngesell-
schaften umzulegen. Aus der Zinsénderung gegeniiber dem Vorjahr bei den Pensionsverpflich-
tungen und Verpflichtungen aus Jubildums- und Sonderzahlungen sowie Altersteilzeit ergaben
sich Aufwendungen von 6.388 (4.258) Tsd. EUR, wovon 2.707 (1.814) Tsd. EUR auf Konzern-
gesellschaften umzulegen waren. Periodenfremd sind 5.390 (437) Tsd. EUR.

11. sonstige betriebliche Aufwendungen

Fur von Tochterunternehmen erbrachte Dienstleistungen wurden wir mit Kosten von

2.657 (2.945) Tsd. EUR belastet. Der Zinsausgleich fiir die uns zur Verfiigung gestellten Pensions-
bedeckungsmittel betrug 1.822 (1.951) Tsd. EUR. Dariber hinaus enthélt der Posten unter
anderem Biromiete, Beratungs-, Abschluss- und Priifungskosten sowie die satzungsmafig
geregelte Aufsichtsratsvergiitung. Im Vorjahr waren mit 474 EUR Aufwendungen aus der
Wahrungsumrechnung erfasst. Periodenfremd sind 56 (19) Tsd. EUR.

12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Aus Steuern fiir Vorjahre ergab sich ein Ertrag von 3.912 Tsd. EUR (im Vorjahr: Aufwand
3.441Tsd. EUR). Aufwendungen resultieren aus laufender Kérperschaftsteuer (einschlief3lich Soli-
daritdtszuschlag) von 10.804 (113) Tsd. EUR und laufender Gewerbesteuer von 11.169 (86) Tsd. EUR.
Zusétzlich sind auslandische Quellensteuern von 16 (14) Tsd. EUR angefallen. Im Vorjahr war
zudem ein Ertrag von 20 Tsd. EUR aus der Abzinsung des Kérperschaftsteuer-Guthabens nach
§§ 36 ff. KStG erfasst.
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Sonstige Angaben

Personal

Die Gesellschaft beschaftigte im Berichtsjahr durchschnittlich 227 (222) Mitarbeiter (ohne
Vorstandsmitglieder) in der Generaldirektion. Davon waren 173 (166) in Vollzeit und 54 (56) in
Teilzeit tatig.

Aufsichtsrat und Vorstand
Die Aufsichtsrats- und Vorstandsmitglieder sind auf den Seiten 9 und 11 aufgefiihrt.

Die von der NURNBERGER Beteiligungs-AG gewahrten Gesamtbeziige der Vorstandsmit-
glieder beliefen sich im Berichtsjahr auf 5.098 (3.709) Tsd. EUR. Damit sind auch Tatigkeiten im
Rahmen weiterer Vorstands- und Geschaftsfiihrermandate abgegolten, die die Vorstandsmit-
glieder innerhalb des NURNBERGER Konzerns iibernehmen. Etwaige Vergiitungen, die die Vor-
standsmitglieder fiir Aufsichtsrats-, Beirats- oder sonstige Mandate oder Amter erhalten,
werden auf ihre Vergiitung angerechnet, soweit diese nicht ausschlie8lich der privaten Lebens-
fliihrung zuzuordnen sind. Unter Einschluss dieser Beziige in Hohe von insgesamt 14 (35) Tsd. EUR
ergeben sich Gesamtbeziige von 5.112 (3.745) Tsd. EUR. 2.491 (1.357) Tsd. EUR wurden fiir die
Auslibung von Vorstands- und Geschéftsfihrertatigkeiten auf Tochterunternehmen umgelegt.
Die Gesamtbeziige setzen sich wie folgt zusammen:

Langfristig erfolgsbezogene

Grundbeziige! Erfolgsbezogene Anteile Anteile Gesamt

2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR
Dr. Armin Zitzmann 772 776 510 561 727 2.009 1.337
Walter Bockshecker 468 468 278 355 416 1.162 823

Dr. Martin Seibold 434 254 76 764
Dr. Jiirgen Vof3 478 474 211 229 204 893 703
Dr. Wolf-Riidiger Knocke? 568 314 283 283 882
2.151 2.286 1.254 1.459 1.707 5.112 3.745

EinschlieBlich beitragsorientierter Altersversorgung
?Wechsel in den Ruhestand zum 31. Dezember 2017

Unter den langfristig erfolgsbezogenen Anteilen weisen wir bei Anfall die Langfristtantieme
aus, die sich im Regelfall nach dem Grad der Zielerreichung lber einen Dreijahreszeitraum bemisst
und nur im letzten Jahr dieses Zeitraums zu erfassen ist.
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Die den Vorstandsmitgliedern zugesagten Pensionsleistungen haben folgende Zusammensetzung:

Zufiihrung zu Barwert Berufsunféhigkeits-
Pensionsriickstellungen Erfiillungsbetrag Altersversorgung  Versorgung?

2018 2017 2018 2017 2018 2017
in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR
Dr. Armin Zitzmann 1.376 1.067 9.270 7.878 10.500 9.431
Walter Bockshecker 1.081 845 6.766 5.685 6.863 6.097
Dr. Wolf-Ridiger Knocke? 27 7.705 8.047
2.457 1.940 16.036 21.268 17.364 23.575

In der Berechnung wurde der Eintritt der Berufsunfahigkeit fiir alle Vorstandsmitglieder zum 31. Dezember des jeweiligen Jahres unterstellt. Die sich daraus
ergebende Belastung hatte nicht zusatzlich, sondern alternativ zu den in der Spalte ,Erfiillungsbetrag Altersversorgung® aufgefiihrten Werten bestanden.
2Wechsel in den Ruhestand zum 31. Dezember 2017

An den Zufiihrungen zu Pensionsriickstellungen haben sich die Tochterunternehmen, fiir die
ebenfalls Vorstandsmandate ausgeiibt werden, mit 777 (596) Tsd. EUR beteiligt.

Fir seit 1. Januar 2016 neu bestellte Vorstandsmitglieder werden keine leistungsorientierten
Pensionszusagen mehr ausgesprochen, sondern es wird ausschlie3lich eine beitragsorientierte
Altersversorgung im Durchfiihrungsweg der Unterstiitzungskasse eingerichtet.

Frihere Vorstandsmitglieder unserer Gesellschaft und ihre Hinterbliebenen erhielten

961 (1.044) Tsd. EUR. Dariber hinaus haben wir im Rahmen unseres Schuldbeitritts zu Pensions-
verpflichtungen von Tochterunternehmen 2.021(2.368) Tsd. EUR ausgezahlt. Fir den
betroffenen Personenkreis bestanden zum 31. Dezember 2018 Pensionsriickstellungen von
48.510 (42.478) Tsd. EUR, wovon 24.181 (24.606) Tsd. EUR auf den Schuldbeitritt entfallen.
Fir Altersversorgungs-Verpflichtungen von 4.642 (4.631) Tsd. EUR waren nach Art. 28 Abs. 1
Satz 2 EGHGB keine Riickstellungen zu bilden.

Die Gesamtbezlige der Aufsichtsratsmitglieder der Gesellschaft haben im Geschéftsjahr

920 (910) Tsd. EUR betragen. Darin enthalten sind auch die Bezlige fiir die Mitgliedschaft in
Ausschiissen des Aufsichtsrats.

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

bzw. vergleichbaren Kontrollgremien folgender Wirtschaftsunternehmen vertreten:

Aufsichtsrat

Dr. Detlef Schneidawind, Vorsitzender, bis 24. April 2018
keine weiteren Mandate

- Dr. Wolf-Riidiger Knocke, Vorsitzender, seit 24. April 2018
keine weiteren Mandate

- Eva Amschler, stellv. Vorsitzende
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg

- Nesrin Alkan-Oztiirk, seit 24. April 2018
keine weiteren Mandate
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Dr. Ludger Arnoldussen, seit 24. April 2018
keine weiteren Mandate

Dr. Roland Folz, bis 24. April 2018

First Fugger Privatbank AG, Augsburg
Godewind Immobilien AG, Frankfurt am Main
Studio Babelsberg AG, Potsdam

Peter Forster
Bezirkskliniken Mittelfranken, Ansbach
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

Prof. Dr. Nadine Gatzert, seit 24. April 2018

ERGO Group AG, Diisseldorf

NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg (seit 25. April 2018)
Wiistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart (seit 13. Juni 2018)

Dr. Holger Haas, seit 24. April 2018
keine weiteren Mandate

Diedrich Hummerich, bis 24. April 2018
keine weiteren Mandate

Franz Kranzler, seit 24. April 2018

Bayerische Beamtenkrankenkasse AG, Miinchen

Feuersozietat Berlin Brandenburg Versicherung AG, Berlin
Offentliche Lebensversicherung Berlin Brandenburg AG, Potsdam
Pensionskasse Konzern Versicherungskammer Bayern VVaG, Miinchen
Versicherungskammer Bayern Pensionskasse AG, Miinchen

Wolfgang Kraus, bis 24. April 2018

NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg (seit 25. April 2018)
Rodl Consulting AG, Niirnberg

Rodl Dynamics AG, Niirnberg

R&dl & Partner Nordic AB, Stockholm/Schweden

Thomas Krummen
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg

Harry Roggow, bis 24. April 2018
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg (bis 8. Mai 2018)
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg (bis 25. April 2018)

Stefanie Schulze, seit 24. April 2018

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg (seit 8. Mai 2018)
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg (seit 25. April 2018)
N-ERGIE Aktiengesellschaft, Nirnberg

Dr. Dr. h.c. Edmund Stoiber, bis 24. April 2018

FC Bayern Miinchen AG, Miinchen

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg (bis 8. Mai 2018)
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg (bis 25. April 2018)
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- Dirk von Vopelius, bis 24. April 2018
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg (seit 25. April 2018)
Schuster & Walther IT-Gruppe AG, Niirnberg
Trevisto AG, Nirnberg

- Dagmar G. Wéhrl
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

« Axel Wrosch, seit 24. April 2018
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg

* Sven Zettelmeier, bis 24. April 2018
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

Vorstand

¢ Dr. Armin Zitzmann, Vorsitzender
First Fugger Privatbank AG, Augsburg
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg

- Walter Bockshecker
NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg (bis 18. Mai 2018)
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg

- Harald Rosenberger, seit 1. Januar 2019
NURNBERGER Pensionsfonds AG, Niirnberg
NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich (seit 1. Juni 2018)

¢ Dr. Martin Seibold
NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg

+ Dr. Jirgen Vof
Hannover Finanz GmbH, Hannover
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg (seit 18. Mai 2018)
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich
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2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach Ende des Berichtsjahres sind keine Vorgénge eingetreten, die die Lage der Gesellschaft
wesentlich verandert hatten.

Haftungsverhaltnisse

Nach § 5 Abs. 10 des Statuts des innerhalb des Bundesverbands deutscher Banken e. V. beste-
henden Einlagensicherungsfonds haben wir uns verpflichtet, den Bundesverband von allen
Verlusten freizustellen, die diesem durch Maflnahmen nach §2 Abs. 2 des Statuts zugunsten der
First Fugger Privatbank AG entstehen. Des Weiteren sind wir verpflichtet, unser verbundenes
Unternehmen Furst Fugger Privatbank AG stets mit Eigenmitteln auszustatten, sodass deren
Eigenkapitalquote nicht unter 10,0 % sinkt. Im Rahmen der Abtretung von zwei an ein konzern-
externes Unternehmen ausgereichten Darlehen haben wir uns gegeniiber unserem verbundenen
Unternehmen NURNBERGER Lebensversicherung AG verpflichtet, diese im Fall von Leistungs-
storungen daraus freizustellen. Der Darlehensstand zum 31. Dezember 2018 betrug 1.745 Tsd. EUR.

Aufgrund der aktuellen Planungen und Planungsrechnungen der betroffenen Gesellschaften ist
mit einer Inanspruchnahme aus den genannten Haftungsverhaltnissen nicht zu rechnen.
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Gewinnverwendungsvorschlag

Zur Verfiigung der Hauptversammlung
steht ein Bilanzgewinn von: 41.327.524 EUR

Wir schlagen folgende Verwendung vor:

a) Ausschittung einer Dividende von 3,00 EUR
je dividendenberechtigter Stiickaktie 34.560.000 EUR

b) Vortrag auf neue Rechnung 6.767.524 EUR
Sofern die Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung un-
mittelbar oder mittelbar eigene Aktien halt, sind diese nach dem Aktiengesetz nicht dividenden-
berechtigt. Der auf die nicht dividendenberechtigten Stiickaktien entfallende Teilbetrag wird

bei einer Ausschiittung von 3,00 EUR je dividendenberechtigter Stiickaktie ebenfalls auf neue
Rechnung vorgetragen.

Nirnberg, 22. Februar 2019

Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-AG

Dr. Armin Zitzmann Walter Bockshecker Harald Rosenberger
Dr. Martin Seibold Dr. Jirgen Vof3
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Maximilian Grosch, 25 Jahre

)
»Es ist eine unserer grof3ten Herausforderungen, ‘\1
den Menschen Versicherungen 3

einfach und verstandlich zu erklaren.t

Walter Bockshecker, Vorstandsmitglied
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Die Millennials-Studie der NURNBERGER
hat ergeben, dass 25,8 % der jungen
Menschen in der Schule nichts liber
Altersvorsorge gelernt haben.



Bestatigungsvermerk des
unabhdngigen Abschlusspriifers

An die Nirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Nirnberg

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Niirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Nirnberg,

- bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschlief3lich
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Dariber hinaus haben
wir den Lagebericht der Niirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft fiir das Geschaftsjahr vom

1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 gepriift. Die Erkldrung zur Unternehmensfiihrung nach
§289f Abs.4 HGB (Angaben zur Frauenquote) haben wir in Einklang mit den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften nicht inhaltlich geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefiligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage
fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 und

vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Priifungsurteil zum Lagebericht
erstreckt sich nicht auf den Inhalt der oben genannten Erklarung zur Unternehmensfihrung.

Gemal §322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit
§317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsadtze ordnungsmafiiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlussprifers
fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts® unseres Bestatigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum
Lagebericht zu dienen.
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2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f Abs.4 HGB
(Angaben zur Frauenquote).

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die tibrigen Teile des Geschéftsberichtes - ohne
weitergehende Querverweise auf externe Informationen -, mit Ausnahme des gepriiften Jahres-
abschlusses, des gepriiften Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die
sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch
irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen
zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

» wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der
Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats
fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht,
und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundséatze ordnungsmafiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen
Grundsétzen ordnungsmaéBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbe-
absichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwort-
lich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fort-
fiihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie
dafilr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung

der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegeben-
heiten entgegenstehen.

AulBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Maf3-
nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts

in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen,
und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.
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Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der
Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen
ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft ver-
mittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukilinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie
einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefiihrte
Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen

aus VerstolRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-
nunftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgeméfles Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Darlber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren
Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu dienen.
Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstoen
hoher als bei Unrichtigkeiten, da Versto3e betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das Auflerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen
und Maf3nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme
der Gesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen konnen.
Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir ver-
pflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im
Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser
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jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft
ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses ein-
schlie3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschafts-
vorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundséatze ordnungsmafliger Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhiltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzes-
entsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungs-
nachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen
die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigen-
standiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Um-
fang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlief3lich
etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Nirnberg, den 26. Februar 2019

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Marco See Marcel Rehm
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Konzernlagebericht

Grundlagen des Konzerns

Der vorliegende Konzernabschluss mit Konzernlagebericht gibt einen Uberblick iiber die
Geschéaftsentwicklung des NURNBERGER Konzerns im Geschaftsjahr 2018.

Geschiftstatigkeit

Positionierung der NURNBERGER

Die NURNBERGER ist ein unabhingiges Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-Unter-
nehmen. Unsere Hauptmarkte sind Deutschland und Osterreich. Profitable Wachstumschancen
und -nischen auB3erhalb dieses Gebiets wollen wir untersuchen und gegebenenfalls wahr-
nehmen. Mit gebuchten Beitragseinnahmen von rund 3,5 Mrd. EUR im Geschéftsjahr 2018,
rund 29,5 Mrd. EUR Kapitalanlagen und 6,0 Mio. Vertragen im Bestand zahlen wir zu den
grof3en deutschen Erstversicherungs-Unternehmen.

Muttergesellschaft des Konzerns ist die NURNBERGER Beteiligungs-AG. lhre Namensaktien
sind im Borsensegment Scale innerhalb des Freiverkehrs (Open Market) der Frankfurter Wert-
papierborse mit erhohten Einbeziehungs-Voraussetzungen und -Folgepflichten notiert.

Nachfolgend genannte Gesellschaften halten direkte oder indirekte Beteiligungen von mindestens
10 % am Grundkapital der NURNBERGER Beteiligungs-AG (laut Stand im Aktienregister am

31. Dezember 2018): Die Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg,
hélt eine direkte Beteiligung von 25,0 %. Die SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg,
hélt direkt 16,0 % des Grundkapitals. Die Versicherungskammer Bayern Versicherungsanstalt des
offentlichen Rechts, Miinchen, ist direkt mit 15,5 % am Grundkapital beteiligt. AuRerdem
besteht eine direkte Beteiligung der Daido Life Insurance Company, Osaka/Japan, von 14,99 %.

Der Name NURNBERGER hat seit 1884 Tradition. Als Qualitatsversicherer sind wir in chancen-
reichen Geschéftsfeldern der Versicherungs- und Finanzdienstleistungsbranche mit den
Segmenten Lebens-, Kranken-, Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft sowie Bankdienst-
leistungen erfolgreich tatig.

»Ausschliefllichkeits-Vermittler®, ,Makler, Mehrfachagenturen und Finanzvertriebe®, ,,Autohaus-
agenturen® sowie ,Familienschutzagenturen® sind unsere vier traditionellen Vertriebswege.
Zusatzlich mochten wir liber unseren noch jungen Vertriebsweg ,,Direkt® internetaffine Kunden
ansprechen. Insgesamt arbeiten rund 4.300 angestellte Mitarbeiter im Innen- und Auflendienst
sowie liber 16.200 haupt- und nebenberufliche Vermittler fiir den Erfolg der NURNBERGER.

Unsere Position wollen wir kontinuierlich durch ertragsorientiertes Wachstum ausbauen.

Schwerpunkt sind dabei Privatkunden, mittelstdndische Unternehmen und berufsstandische
Versorgungseinrichtungen.
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NURNBERGER Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis umfasst zum 31. Dezember 2018 neben der NURNBERGER Beteili-
gungs-AG unsere in- und ausldndischen Versicherungs- und anderen Tochtergesellschaften,
darunter ein Kreditinstitut, konsolidierungspflichtige Investmentvermogen in Form von Invest-
ment-Aktiengesellschaften und geschlossenen Investment-Kommanditgesellschaften sowie
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen.

EinschlieRlich der NURNBERGER Beteiligungs-AG haben wir zum Bilanzstichtag 54 (53)
Gesellschaften in den Konzernabschluss einbezogen. Von den einbezogenen Gesellschaften
werden 43 (42) Unternehmen vollkonsolidiert und 11 (11) Gesellschaften als assoziierte Unter-
nehmen im Konzernabschluss auf Basis der Equity-Methode erfasst.

Der Kreis der vollkonsolidierten Unternehmen hat sich wie folgt verandert:

« Neugriindung der ADN Immo-Direkt Core Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg,
sowie der ADN Immo-Direkt Value Add Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg, und an-
schlieBende Einbringung von groflen Teilen des direkt bilanzierten Immobilienvermdgens der
NURNBERGER Lebensversicherung AG in diese Gesellschaften

= Abgang der H. D. ABmann Versicherungsmakler GmbH & Co. KG, Iserlohn, durch Sacheinlage
in die umfirmierte vollkonsolidierte ASSMANN Versicherungsmakler GmbH, Iserlohn

Des Weiteren wurden folgende voll einbezogene Gesellschaften umfirmiert:

+ AFIB AUTOFORUM in BERLIN GmbH, Berlin, in NAM Projekt GmbH, Niirnberg, mit dem
neuen Geschaftszweck Vermogensverwaltung (Eintragung ins Handelsregister Anfang 2019)

« Butenuth Auto-Forum GmbH, Berlin, in NURNBERGER Vertriebs und Servicezentrum GmbH,
Nirnberg, mit dem neuen Geschéaftszweck Versicherungsvermittlung

- NURNBERGER Investment Services GmbH, Augsburg, in Augsburger Investment Services
GmbH, Augsburg

Die ausgewiesenen assoziierten Unternehmen entsprechen denen des Vorjahres, wobei die LUEG
Versicherungsmakler GmbH, Bochum, in LUEG Assekuranz GmbH, Bochum, umfirmiert wurde.
Geschéftssegmente

Die im Berichtsjahr betriebenen Versicherungszweige der Versicherungsunternehmen und des
Pensionsfonds sowie die sonstigen Geschéftszweige im NURNBERGER Konzern sind - gegliedert
nach den fiir uns relevanten Geschéaftsfeldern - nachfolgend aufgefiihrt:
Lebensversicherungsgeschaft

Das Geschaftsfeld umfasst das Lebensversicherungsgeschaft aus vier Lebensversicherungs-
Unternehmen einschlie3lich einer Pensionskasse sowie einen Pensionsfonds. Daneben flieBen

Grundbesitzgesellschaften, Investmentvermdgen in Form von Investment-Aktiengesellschaften
und Investment-Kommanditgesellschaften sowie assoziierte Unternehmen ein.
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Die Versicherungsgesellschaften bieten modular aufgebaute Kapital- sowie Risikoversiche-
rungen in verschiedenen Auspragungen an. Wichtige Produkte sind dabei fondsgebundene und
konventionelle Lebens- und Rentenversicherungen sowie Berufsunfahigkeitsversicherungen.
Das Geschéftsfeld umfasst somit Angebote zur finanziellen Absicherung und Versorgung sowie
Produkte fiir die betriebliche Altersversorgung tber die verschiedenen Durchfiihrungswege.

Im Wesentlichen sind folgende Gesellschaften und Geschéaftszweige erfasst:

- NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg:
Lebensversicherung
Rickversicherung zur Lebensversicherung
Kapitalisierungsgeschéfte

- NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg:
Lebensversicherung
Kapitalisierungsgeschéfte

- NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich:
Lebensversicherung

- NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg:
Betrieb der Lebensversicherung als Pensionskasse

- NURNBERGER Pensionsfonds AG, Niirnberg:
Pensionsfondsgeschafte

Krankenversicherungsgeschaft

Das Geschaftsfeld umfasst ein Krankenversicherungs-Unternehmen, das mit Produkten im
Rahmen der Privaten Krankheitskosten-Voll- und -Zusatzversicherung sowie der Pflegekranken-
versicherung fiir Arbeitnehmer, Beamte und Selbststdndige eine Alternative und Erganzung
zur gesetzlichen Gesundheitsversorgung bietet. Fir Firmen und deren Belegschaften gibt es
spezielle Angebote in der betrieblichen Krankenversicherung.

- NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg:
Krankenversicherung

Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft

In das Geschaftsfeld flie3t im Wesentlichen das Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
von drei Schadenversicherungs-Unternehmen sowie eines Rechtsschutzversicherungs-
Unternehmens ein. Hinzu kommen ein in der Schadenregulierung tétiges Dienstleistungsunter-
nehmen, Vermittlungsgesellschaften sowie assoziierte Unternehmen. Das Kerngeschaft
besteht darin, den Kunden Versicherungsschutz fiir Risiken in allen Bereichen des taglichen
Lebens anzubieten.
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Im Wesentlichen sind folgende Gesellschaften und Geschéaftszweige erfasst:

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

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

+ GARANTA Versicherungs-AG, Niirnberg:
Schaden- und Unfallversicherung

» Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim:
Rechtsschutzversicherung

Bedingt durch eine Anteilserhohung an der Neuen Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG
(NRV) Mitte 2017 beinhalten die Vorjahreszahlen das Rechtsschutzgeschaft dieser Gesellschaft
erst ab 1. Juli 2017.

Im Rahmen des selbst abgeschlossenen Geschéfts der Schaden- und Unfallversicherung betreiben
wir insgesamt die Versicherungszweige Unfallversicherung, Haftpflichtversicherung, Kraft-
fahrtversicherung, Luftfahrtversicherung (einschlie8lich der Raumfahrtversicherung), Rechts-
schutzversicherung, Feuerversicherung, Einbruchdiebstahl- und Raub (ED)-Versicherung,
Leitungswasser (Lw)-Versicherung, Glasversicherung, Sturmversicherung, Verbundene Hausrat-
versicherung, Verbundene Gebéaudeversicherung, Technische Versicherungen, Transportver-
sicherung, Versicherung zusatzlicher Gefahren zur Feuer- bzw. Feuer-Betriebsunterbrechungs-
Versicherung (Extended Coverage (EC)-Versicherung), Betriebsunterbrechungs-Versicherung,
Beistandsleistungsversicherung, Luft- und Raumfahrzeug-Haftpflichtversicherung sowie Sonstige
Schadenversicherung. In Riickdeckung Gbernehmen wir Geschéft der Versicherungszweige
Haftpflichtversicherung, Kraftfahrtversicherung, Luftfahrtversicherung (einschlief3lich der Raum-
fahrtversicherung), Feuerversicherung, Technische Versicherungen, Transportversicherung,
Versicherung zusatzlicher Gefahren zur Feuer- bzw. Feuer-Betriebsunterbrechungs-Versicherung
(Extended Coverage (EC)-Versicherung), Beistandsleistungsversicherung sowie Sonstige
Schadenversicherung.

Bankdienstleistungen

Das Geschaftsfeld beinhaltet ein Kreditinstitut mit einer Tochtergesellschaft. Neben dem Angebot
eigener Finanzprodukte in der Vermdgensverwaltung werden auch Kapitalanlagen anderer Anbie-
ter vermittelt. Der Giberwiegende Teil der ErlGse resultiert aus der privaten Vermogensverwaltung.

Neben der First Fugger Privatbank AG, Augsburg, ist die Augsburger Investment Services GmbH
(vormals: NURNBERGER Investment Services GmbH), Augsburg, im Geschéftsfeld Bankdienst-
leistungen enthalten. Die Fiirst Fugger Privatbank AG ist auf die Geschéaftsbereiche Vermdgens-
beratung, Vermdgensverwaltung, Individualkundenbetreuung und Wertpapierhandel spezialisiert.
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Regionale Besonderheiten

Die NURNBERGER versteht sich schwerpunktmaBig als deutsche Versicherungsgruppe mit
internationalen Verbindungen. In Osterreich ist sie mit der NURNBERGER Versicherung AG
Osterreich sowie der &sterreichischen Niederlassung der GARANTA Versicherungs-AG direkt
vertreten. Nahere Informationen zur Bedeutung der Zweigniederlassung GARANTA Versiche-
rungs-AG Osterreich ergeben sich aus den Erlauterungen zum Geschaftsfeld NURNBERGER
Schaden- und Unfallversicherung. Daneben ist die NURNBERGER auferhalb Deutschlands
lber Kooperationspartner prasent. Die Zusammenarbeit mit auslandischen Partnern dient dazu,
unsere deutschen Kunden im Ausland abzusichern und fiir unseren Au3endienst zu vermitteln,
wenn er im Ausland tatig werden will. Gleiches bieten wir Kooperationspartnern an. Es besteht
eine strategische Kooperation mit der Daido Life Insurance Company, Osaka/Japan, durch

die sich fiir die NURNBERGER Chancen auf deutscher und européischer Ebene eréffnen.
Die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG deckt im Européischen Wirtschaftsraum den
Bedarf der eigenen Kunden im Wege der Dienstleistungsfreiheit. Dariiber hinaus wollen wir
profitable Wachstumschancen und -nischen auBerhalb unserer Hauptmarkte Deutschland und
Osterreich untersuchen und gegebenenfalls wahrnehmen. In diesem Zusammenhang besteht
eine Beteiligung an der Bene Assicurazioni S.p.A., Mailand/Italien. Diese ist in ihrem Heimatmarkt
im Bereich der Schaden- und Unfallversicherung tatig.

Ziele und Strategien
Unsere Vision lautet: ,Wir wollen, dass Menschen einfach den passenden Schutz finden.*

Diese Aussage gibt ein Ziel vor, das klar und deutlich zu verstehen sowie zu kommunizieren ist.
Es hat einen eindeutigen Fokus und orientiert sich an den zukiinftigen Marktbedingungen und
Kundenanforderungen. Die sich daraus ableitenden strategischen Eckpfeiler der NURNBERGER
sind Unabhéangigkeit, nachhaltiges und ertragsorientiertes Wachstum sowie Sicherheit.

Unabhéangigkeit

Als unabhingiges Unternehmen bietet die NURNBERGER seit 1884 Schutz und Sicherheit fiir
Generationen. Unabhéngigkeit ist der entscheidende Faktor, um unseren Weg mit einer eigen-
stdndigen Positionierung im Versicherungsmarkt erfolgreich weiterzugehen. Nur als unabhén-
giges Unternehmen konnen wir uns schnell auf die sich wandelnden Bediirfnisse von Kunden und
Vermittlern einstellen sowie eine auf langfristige Wertsteigerung ausgerichtete Geschafts-
politik verfolgen.

Nachhaltiges und ertragsorientiertes Wachstum

Die Ausrichtung auf nachhaltiges, ertragsorientiertes Wachstum ist ein Fixpunkt in der
NURNBERGER Geschiftsstrategie. Wir investieren in wachstumsstarke und ertragsstabile
Segmente im Erstversicherungs- und Finanzdienstleistungs-Bereich.

Umsatzsteigerung ohne Profitabilitat ist fiir die NURNBERGER keine Option. Wir lehnen

Wachstum ab, das nur am Volumen ausgerichtet ist und mit dem Positionen in Ranglisten erobert
oder verteidigt werden sollen.
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Die gute Positionierung in chancenreichen Geschéaftsfeldern ermdglicht es uns, unsere Wachs-
tumsziele in erster Linie auf organischem Weg und durch Kooperationen zu erreichen. Unser Ziel
ist es auch, das Wachstum durch gezielte Kundenbindungsmal3inahmen zu stiitzen.

Wir wollen mit stabilen Ertragen fiir unsere Aktionare und Kunden sowie mit der Herstellung
einer ausreichenden Kapitalausstattung, die sich in guten aufsichtsrechtlichen Solvenzquoten
widerspiegelt, wirtschaftlich Erfolg haben.

Sicherheit

Die Sicherheit eines Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-Unternehmens hangt im Wesent-
lichen von seiner Kapitalausstattung und Ertragskraft ab. Zentrales Element unserer Geschafts-
strategie ist daher, unsere Kapitalbasis zu sichern und auszubauen.

Um nachteilige bzw. sogar gefédhrdende Entwicklungen friihzeitig zu erkennen, haben wir ein
internes Uberwachungssystem eingerichtet. Insbesondere betreiben wir ein umsichtiges Risiko-
management und fiihren eine regelmaflige unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitéts-
beurteilung durch.

In unserem Versicherungsgeschéft verfolgen wir die Strategie einer selektiven Zeichnungspolitik.
Dabei bauen wir vornehmlich die Geschaftszweige aus, in denen sich risikoaddquate Pramien
erzielen lassen. Um unseren Kunden Sicherheit auf héchstem Niveau zu bieten, betreiben wir
eine sicherheitsorientierte Kapitalanlagepolitik. Hinsichtlich der Risiken aus Kapitalanlage und
Versicherungstechnik streben wir einzeln und in ihrer Verkniipfung ein optimiertes Portefeuille an,
um unser Risikokapital bestmoglich zu nutzen.

Steuerungssystem

Auf der Grundlage unserer strategischen Eckpfeiler stehen als bedeutsamste Steuerungsgro3en
das Konzernergebnis (Jahresiiberschuss laut Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung), die Seg-
mentergebnisse und das Gesamtergebnis (in den Segmenten Lebensversicherungsgeschaft und
Krankenversicherungsgeschaft), die Entwicklung von Neugeschaft und Beitragseinnahmen
sowie die aufsichtsrechtliche Solvenzquote im Vordergrund. Das Gesamtergebnis im Lebens- und
Krankenversicherungsgeschéft ergibt sich aus dem Segmentergebnis ohne Berlicksichtigung der
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung.

Weiterhin sind fir die strategische Steuerung des Konzerns auch der Nettoertrag aus Kapital-
anlagen (soweit nicht fiir Rechnung und Risiko von Versicherungsnehmern) und die Schaden-
Kosten-Quote (im Segment Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft) von Bedeutung.

Uber die genannten rein finanziellen GréRen hinaus ist das unternehmerische Handeln der
NURNBERGER auch an nichtfinanziellen Aspekten ausgerichtet: Basierend auf der Kompetenz
und der Motivation unserer Mitarbeiter, exzellenten Prozessen sowie einer leistungsfahigen IT
mochten wir passende Produkte und Services anbieten, die sowohl unsere Kunden als auch die
Vermittler vollauf zufriedenstellen. Dariiber hinaus liegt unser Fokus darauf, unseren Bekannt-
heitsgrad weiter zu erhéhen und die Marke NURNBERGER* zu stirken.
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Forschung und Entwicklung

Wir verbessern stetig die zur Erfiillung des Geschaftszwecks erforderlichen Methoden und Ab-
ldufe. Darlber hinaus betreiben wir als Versicherungskonzern keine Forschung und Entwicklung.

Wirtschaftsbericht

Bei der nachfolgenden Beschreibung des Geschaftsverlaufs wurde die Darstellung des Ergeb-
nisses aus Kapitalanlagen gegentliber dem Vorjahr geringfligig gedndert. Anstatt des bisherigen
Begriffs ,Ergebnis aus Kapitalanlagen® fur die Ertrage aus Kapitalanlagen abziiglich der Auf-
wendungen aus Kapitalanlagen wird zukiinftig einheitlich ,Nettoertrdage aus Kapitalanlagen® ver-
wendet. Die einzelnen Analysen konzentrieren sich dabei im Lebensversicherungsgeschaft
insbesondere auf die Effekte aus den Anlagen der konventionellen Versicherungen. Vom Kapital-
anlageergebnis wird nur dann gesprochen, wenn von den Nettoertragen aus Kapitalanlagen das
Rechnungszinserfordernis der Deckungsriickstellungen inklusive Direktgutschriften abgezogen
ist, also die 6konomische Sicht im Vordergrund steht. Diese Anpassung dient der verbesserten
Darstellung der Ertragslage des Konzerns.

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen in Deutschland

Die wirtschaftliche Dynamik in Deutschland war im dritten Quartal des Jahres 2018 erstmals
seit drei Jahren riicklaufig. Dies lag grofiteils an der Entwicklung in der Automobilindustrie.
Im Schlussquartal ergab sich aber wieder eine Erholung. Die Zuwachsrate des Bruttoinlands-
produkts betrug fiir das gesamte Jahr 2018 1,5 (2,2) %.

Der Aufschwung stof3t derzeit jedoch an seine Grenzen. Die Kapazitatsauslastung der Unter-
nehmen verhindert eine weitere Produktionsausweitung, insbesondere auch in der Baubranche.
Fir Unsicherheit sorgen zudem die internationalen Handelskonflikte sowie der naher riickende
Brexit.

Die privaten Konsumausgaben nahmen 2018 mit 1,0 (1,8) % weniger zu als im Vorjahr. Das ver-
fligbare Einkommen der privaten Haushalte erhohte sich um 3,2 (3,4) %. Die Sparquote stieg
deutlich auf 10,3 (9,9) %. Der staatliche Konsum entwickelte sich mit 1,1 (1,6) % unterdurchschnitt-
lich. Die Inflationsrate hat sich mit 1,9 % gegeniiber 1,8 % im Vorjahr nur geringfligig erhoht.

Die Ausriistungsinvestitionen nahmen auf Jahressicht um 4,5 (3,7) % zu, die Bauinvestitionen
erzielten einen Zuwachs von 3,0 (2,9) %.

AulBlenwirtschaftlich folgte auf die kraftige Expansion im Vorjahr eine Gegenbewegung im
Jahr 2018. Die Exporte von Waren und Dienstleistungen waren nur noch um 2,4 (4,6) % héher
als im Vorjahr. Die Importe wuchsen um 3,4 (4,8) %.

'In diesem und in den folgenden drei Abschnitten werden fir das Jahr 2018 vorlédufige und fir das Jahr 2017 endgliltige
Werte verwendet. Mit Ausnahme der Angaben zu Osterreich stammen die Werte vom Statistischen Bundesamt mit Stand
15. Januar 2019, vom GDV mit Stand 29. Januar 2019 bzw. vom Bérseninformationsdienst Bloomberg.
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Der deutsche Arbeitsmarkt zeigt weiterhin eine sehr gute Verfassung. Die Anzahl der Erwerbs-
téatigen stieg wiederum an. Im Jahr 2018 hat sich die Zahl der Arbeitslosen damit stark verringert.
Im Jahresdurchschnitt waren 2,339 (2,533) Mio. Menschen als arbeitslos registriert; die ent-
sprechende Arbeitslosenquote sank dadurch auf 5,2 (5,7) %.

Neben diesen gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen beeinflusste insbesondere das
weiter anhaltende Niedrigzinsumfeld die Geschaftsentwicklung der Versicherungswirtschaft in
Deutschland. Die Kapitalmarktzinsen, gemessen an zehnjahrigen Bundesanleihen, bewegten
sich im Jahresdurchschnitt bei 0,46 (0,37) %.

Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Deutschland

Die Beitragseinnahmen in der deutschen Versicherungswirtschaft sind im Jahr 2018 angestiegen.
Aktuellen Hochrechnungen zufolge erhdhten sich die gebuchten Beitrage der im Gesamtver-
band der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. (GDV) zusammengeschlossenen Unternehmen
um 2,1% auf 202,2 (198,0) Mrd. EUR.

Dabei wuchsen die Pramieneinnahmen der Lebensversicherer um 1,4 % auf 91,9 (90,7) Mrd. EUR
und die der Schaden- und Unfallversicherer um 3,3 % auf 70,6 (68,3) Mrd. EUR. In der Privaten
Krankenversicherung nahmen die gebuchten Beitrdge um 1,7 % auf 39,7 (39,1) Mrd. EUR zu. Darin
enthalten sind Beitrége aus der privaten Pflegepflichtversicherung in Hohe von 2,6 (2,6) Mrd. EUR.

Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Osterreich

Die Vorschau des Verbands der Versicherungsunternehmen Osterreichs vom Herbst 2018
prognostizierte fiir die Gesamtbranche ein Beitragsplus von 1,4 % auf 17,3 (17,1) Mrd. EUR.

Die Lebensversicherung wies das vierte Jahr in Folge eine regressive Entwicklung auf, allerdings
schwaéchte sich der Riickgang von 5,0 % im Jahr 2017 auf 2,2 % im Jahr 2018 ab. Die Beitragsein-
nahmen lagen bei 5,7 (5,8) Mrd. EUR, wobei sich die laufenden Beitrage um 1,6 (1,7) % und die
Einmalbeitrage um 6,2 (20,8) % verringerten. In der grof3ten Sparte, der Schaden- und Unfall-
versicherung, nahmen die Beitrage um 3,0 % auf 9,4 (9,2) Mrd. EUR zu. Ebenfalls prosperierend
war die Krankenversicherung mit einer Beitragssteigerung um 4,0 % auf 2,2 (2,1 Mrd. EUR.

Entwicklung des Kapitalmarkts und der Kapitalanlagen im nationalen
und internationalen Umfeld

Weltweit entwickelte sich die Konjunktur auch 2018 positiv. Im Vergleich zu 2017 ist allerdings
kein synchroner Aufwartstrend uber alle Volkswirtschaften hinweg zu beobachten. Wahrend
sich in den USA die Konjunktur weiterhin sehr dynamisch entwickelt, ist in Europa und China
eine leicht abnehmende wirtschaftliche Dynamik zu beobachten. In Europa zeigen sich erste
Auswirkungen des von den USA ausgelosten Handelskonflikts, der politischen Situation in Italien
sowie des kurz bevorstehenden Brexits. In der EU pendelt die Kerninflation trotz Aufschwung
nur um die 1%-Marke, wéhrend in den USA die Inflation knapp tber 2% liegt. Die EZB hat ihr
Anleihenkaufprogramm beziiglich der Nettokaufe zum Jahresende 2018 eingestellt. Ein erster
Zinsschritt der EZB wird mittlerweile jedoch nicht mehr vor 2020 erwartet. Nach wie vor wirken
damit die Folgen der Finanzmarktkrise in Form extrem niedriger Neuanlagezinsen.
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Das Kapitalmarktjahr 2018 war von deutlicheren Kursausschldaggen und demzufolge von héheren
Schwankungsbreiten als das Vorjahr gepragt. Steigende Renditen, hdhere Spreads bei Unter-
nehmensanleihen und Emerging Markets Bonds sowie hohe Kursverluste an vielen Aktienmarkten
préagten das Geschehen 2018. So gingen die lange Zeit positiven US-Markte mit einem deut-
lichen einstelligen Minus aus dem Jahr. In Europa standen alle wichtigen Aktienindizes sogar
zweistellig im Minus - der Euro Stoxx 50 verlor 14,3 % und der DAX 18,3 %. Die guten Kon-
junkturaussichten sorgten in den USA fiir einen Anstieg der 10-Jahresrendite auf Jahressicht um
20 Basispunkte auf 2,68 %. Die Rendite der 10-jdhrigen Bundesanleihe war riickldufig und ren-
tiert, trotz eines zwischenzeitlichen Anstiegs, mit lediglich 0,24 % und damit um 19 Basispunk-
te niedriger als zu Jahresbeginn. Die hohe Verschuldung der Unternehmen, die zunehmende
Volatilitat und die Diskussionen um die Fiskalpolitik Italiens haben auch die europaischen Unter-
nehmensanleihen beeinflusst. So gab es bei Investmentgrade-Anleihen ebenso wie im High-
Yield-Bereich eine deutliche Spreadausweitung. Der Immobilienmarkt verzeichnete ebenso wie
der Markt fir Private Equities steigende Bewertungen.

Die Abhangigkeit von politischen Entscheidungen ist am Kapitalmarkt weiterhin gegeben.

Geschiaftsverlauf im Uberblick und Vergleich zur Prognose des Vorjahres

Entwicklung des Konzerns

Im beschriebenen gesamtwirtschaftlichen und branchenbezogenen Umfeld verzeichnete der
NURNBERGER Konzern im Geschaftsjahr 2018 hinsichtlich der Entwicklung des Neugeschafts
einen sehr guten und bezogen auf die Beitragseinnahmen und das Jahresergebnis einen guten
Geschaftsverlauf.

Das Konzernergebnis vor Abzug von Fremdanteilen reduzierte sich erheblich von 99,5 Mio. EUR
auf 60,8 Mio. EUR. In unserer letztjahrigen Prognose waren wir von einem Konzernergebnis in
einer Groflenordnung von 50 Mio. EUR ausgegangen. Damit liegen wir insgesamt tber unseren
Erwartungen.

Diese Entwicklung ist hauptsachlich darauf zurickzufiihren, dass das Segmentergebnis im
Lebensversicherungsgeschaft mit 44,0 (64,3) Mio. EUR erheblich riickléufig war, jedoch deutlich
Uiber unserer Prognose lag. Das Gesamtergebnis stieg dagegen auf 473,4 (329,4) Mio. EUR.
Dabei hat sich insbesondere das Kapitalanlageergebnis gegentiiber dem Vorjahr und der Prognose
erheblich erhoht, da aufgrund der unlangst eingefiihrten Korridormethode zur Ermittlung
des Referenzzinssatzes der Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung weniger Mittel zugefiihrt werden
mussten. Diese Anderung der Vorschriften war in unserer Prognose nicht enthalten. Bei kaum
verdandertem versicherungstechnischen Ergebnis ergibt sich die Abnahme des Segmentergeb-
nisses somit aus der verstéarkten Beteiligung der Versicherungsnehmer am erheblich erhéhten
Gesamtergebnis.!

'In der Lebensversicherung entsprechen die aufgefiihrten Ergebnisse der Definition im Abschnitt ,,Geschaftsfeld
NURNBERGER Lebensversicherung - Ergebnis Geschéftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung®.
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Das Segmentergebnis im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft lag mit 23,9 (31,8) Mio. EUR
zwar unter dem Vorjahr, jedoch wie das gestiegene Segmentergebnis im Krankenversicherungs-
geschaft mit 4,5 (4,0) Mio. EUR auf Prognoseniveau. Das Ergebnis des Segments Bankdienst-
leistungen mit 4,1 (5,3) Mio. EUR hat sich nicht so stark reduziert wie erwartet, da vor allem

die Provisionserl6se trotz der Borsenschwankungen auf Vorjahreshéhe gehalten werden konnten.

Die gebuchten Bruttobeitrage liber alle Versicherungszweige bewegen sich mit

3,478 (3,403) Mrd. EUR leicht liber dem Niveau des Vorjahres. Wir hatten in unserer letzt-
jahrigen Prognose auch mit einem geringen Anstieg der Beitragseinnahmen gerechnet.

Uber alle Sparten hinweg beliefen sich die Neu- und Mehrbeitrage auf 555,9 (515,9) Mio. EUR.
Wir waren von einem leicht riicklaufigen Neugeschéft ausgegangen. Damit liegen wir spiirbar
Uber dem Vorjahreswert und auch dem erwarteten Wert. Von der Zunahme um 40,0 Mio. EUR
entfallen 28,1 Mio. EUR auf die Lebensversicherung und 11,7 Mio. EUR auf die Schaden- und
Unfallversicherung. Die Versicherungsbestdande des Konzerns lagen zum Jahresende im selbst
abgeschlossenen Geschaft mit 6,0 (6,1) Mio. Vertrdgen geringfiigig unter dem Vorjahr.

Der Konzernumsatz, der sich aus den genannten gebuchten Bruttobeitrdgen, Ertrégen aus Kapital-
anlagen von 877,9 (931,2) Mio. EUR und Provisionserlésen von 47,6 (53,4) Mio. EUR zusammen-
setzt, ist mit 4,404 (4,387) Mrd. EUR um 0,4 % geringfligig gestiegen.

Die verdienten Beitrage fiir eigene Rechnung (f.e.R.) entwickelten sich von 3,165 Mrd. EUR
auf 3,217 Mrd. EUR. Davon entfallen auf das Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft 2,638
(2,629) Mrd. EUR und auf das Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 578,5 (536,5) Mio. EUR.

Die Versicherungsleistungen f.e.R., die die Aufwendungen fiir Versicherungsfille,

die Veranderung der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen, die Aufwendungen fiir
Beitragsriickerstattung und die Veranderung der Schwankungsriickstellung und dhnlicher
Rickstellungen betreffen, sind von 4,115 Mrd. EUR auf 2,307 Mrd. EUR erheblich gesunken.
Davon entfallen 362,3 (335,4) Mio. EUR auf das Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft und
1,945 (3,780) Mrd. EUR auf das Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft. Die annahernde
Halbierung gegeniiber dem Vorjahr ist hauptsachlich durch den Riickgang der Deckungsriick-
stellung der fondsgebundenen Lebensversicherung bedingt. AuRerdem reduzierte sich die Zufiih-
rung zur konventionellen Deckungsriickstellung; hier machte sich die gegeniiber dem Vorjahr
erheblich geringere Zufiihrung zur Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung bemerkbar.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. erhéhten sich von 504,3 Mio. EUR auf
558,9 Mio. EUR. Davon entfallen 367,8 (324,8) Mio. EUR auf das Lebens- und Krankenver-
sicherungsgeschaft, wobei die Zunahme UGberwiegend aus gestiegenen Abschlussaufwendungen
durch den Neugeschéftszuwachs in der Lebensversicherung resultiert. Der Anstieg im Schaden-
und Unfallversicherungsgeschaft auf 191,1 (179,5) Mio. EUR ergibt sich ebenfalls aus den Abschluss-
aufwendungen sowie daneben aus dem ganzjahrigen Einbezug der NRV.

Die Nettoertrage aus Kapitalanlagen im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft betragen
fir die konventionellen Versicherungen 691,2 (720,1) Mio. EUR und fiir die fondsgebundene
Versicherung 6,1 (52,1) Mio. EUR. Zusatzlich waren nicht realisierte Gewinne und Verluste aus
Kapitalanlagen fir dieses Geschaft von -1.050,4 (723,5) Mio. EUR zu verzeichnen. Die Netto-
ertrage aus Kapitalanlagen in der nichtversicherungstechnischen Rechnung haben sich von
60,8 Mio. EUR auf 39,0 Mio. EUR reduziert.
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Entsprechend der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erhéhte sich das versicherungs-
technische Ergebnis fiir eigene Rechnung im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft von
20,8 Mio. EUR um 11,1% auf 23,1 Mio. EUR. Aus der versicherungstechnischen Rechnung fir
das Lebens- und Krankenversicherungsgeschéft, die auch die Ergebnisse aus Kapitalanlagen fiir
dieses Geschift enthilt, resultierte ein Ergebnis von 46,3 (78,1) Mio. EUR, was einer Abnahme
von 40,8 % entspricht.

Vor Steuern erzielten wir ein um 34,0 % unter dem Vorjahreswert liegendes Ergebnis von
97,3 (147,3) Mio. EUR. Nach Abzug der Steuern von 36,4 (47,8) Mio. EUR ergibt sich das
beschriebene Konzernergebnis von 60,8 (99,5) Mio. EUR.

Entwicklung der Geschéftsfelder

Die Entwicklung der einzelnen Geschiftsfelder' des NURNBERGER Konzerns ist wie folgt zu
beurteilen:

Im Geschaftsfeld Lebensversicherung erzielten wir Neubeitrdage von 430,1 (402,1) Mio. EUR,
was einem Zuwachs um 7,0 % entspricht. In unseren Prognosen waren wir noch von einem
spiirbaren Riickgang ausgegangen. Die Einmalbeitrdge des Neugeschéfts liegen um 7,6 % und die
Neubeitrdge bei Vertragen gegen laufende Beitragszahlung um 5,9 % tiber dem Vorjahresniveau.
Der Versicherungsbestand nach Anzahl der Vertrage veranderte sich bei 2,8 (2,8) Mio. oder -2,1%
nur wenig. Die gebuchten Beitrage bewegten sich mit 2,475 (2,472) Mrd. EUR bzw. +0,1% in
etwa auf Vorjahresniveau. In unseren Prognosen hatten wir noch mit einer leichten Minderung
gerechnet. Bei mit -0,7 % kaum verdnderten gebuchten laufenden Beitragen konnen wir bei

den gebuchten Einmalbeitrdgen einen Zuwachs um 7,6 % ausweisen. Das Gesamtergebnis stieg von
329,4 Mio. EUR auf 473,4 Mio. EUR, wobei wir in unseren Prognosen noch von einem erheb-
lichen Riickgang ausgegangen waren. Das Kapitalanlageergebnis des Segments (unter Bertick-
sichtigung von Rechnungszinserfordernis und Direktgutschrift) verbesserte sich gegeniiber
dem Vorjahr erheblich. Grund dafiir ist die Anderung der Vorschriften fiir die Zinszusatzreserve
(Einfiihrung der Korridormethode zur Ermittlung des Referenzzinssatzes). Dadurch ergab sich
fir das Geschaftsjahr 2018 eine erheblich geringere Zufiihrung zur Zinszusatzreserve/Zinsver-
starkung, womit wir in unseren Prognosen nicht gerechnet hatten. Das versicherungstechnische
Ergebnis (einschliellich sonstiger Ergebnisbestandteile) hat sich gegeniber dem Vorjahr kaum
verandert. Das Segmentergebnis sank auf 44,0 (64,3) Mio. EUR, liegt aber iber den erwarteten
38 Mio. EUR. Hier flie3t auch das gegeniiber der Prognose hoher ausgefallene Ergebnis der
NURNBERGER Lebensversicherung AG ein.

In der Krankenversicherung betrugen die Neubeitrage 10,5 (10,2) Mio. EUR. Dieser leichte Zuwachs
ist auf eine positive Entwicklung im Bereich der Vollversicherung zuriickzufiihren, wahrend der
Zugang im Bereich der Zusatzversicherung riicklaufig war, was aus Sondereffekten im Vorjahr
resultiert. In unseren Prognosen waren wir noch von einem leichten Riickgang der Neubeitrage
ausgegangen. Der Versicherungsbestand nach Vertragen konnte auf 400.777 (382.643) erhoht
werden. Die Anzahl der versicherten Personen wuchs um 15.917, was auf die Zusatzversiche-
rungen zuriickzuflihren ist. In der Auslandsreise-Krankenversicherung verzeichneten wir bei der
Anzahl der Vertrage einen Zuwachs um 0,7 % auf 132.016 (131.042). Die gebuchten Beitrage
liegen mit 219,5 (217,7) Mio. EUR in etwa auf Vorjahresniveau. In unseren Prognosen waren wir

'Die folgenden Beschreibungen zu den einzelnen Geschéftsfeldern orientieren sich an der Segmentdarstellung nach dem
Deutschen Rechnungslegungs Standard Nr. 3. Dabei sind segmentiibergreifende Konsolidierungseffekte, entgegen der
spartenbezogenen Darstellung in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, in den Zahlen zu den Geschéftsfeldern nicht
beriicksichtigt.
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von einem geringen Wachstum ausgegangen. Das Gesamtergebnis ging von 27,1 Mio. EUR auf
21,6 Mio. EUR weniger stark zuriick als prognostiziert. Das Segmentergebnis entwickelte sich wie
erwartet und stieg von 4,0 Mio. EUR auf 4,5 Mio. EUR.

Die Entwicklung in der Schaden- und Unfallversicherung ist gepragt von dem erstmals ganz-
jahrig einbezogenen Geschéft der NRV. 2018 haben wir mit 115,3 Mio. EUR und einem Plus
von 11,2 % gegeniiber dem Vorjahreswert von 103,6 Mio. EUR den erwarteten deutlichen An-
stieg bei den Neu- und Mehrbeitréagen erreicht. Der Bestand umfasste am Bilanzstichtag
insgesamt 2,831 (2,836) Mio. Vertrdge. Die gebuchten Beitrdage erhéhten sich um 10,1% auf
785,4 (713,0) Mio. EUR. Damit erzielten wir den prognostizierten erheblichen Zuwach:s.

Die versicherungstechnische Bruttorechnung ist gekennzeichnet durch einen sehr guten Ver-
lauf, der im Wesentlichen aus der Haftpflichtversicherung sowie der Kraftfahrtversicherung
resultiert. Zusammen mit den Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb verbessert dies die
Brutto-Schaden-Kosten-Quote um 3,9 %-Punkte auf 91,4 (95,3) %. Dass das versicherungs-
technische Nettoergebnis mit 22,0 (19,9) Mio. EUR nicht deutlich héher ausfillt, liegt an der
gesetzlich vorgeschriebenen Zufiihrung von 15,7 Mio. EUR zur Schwankungsrickstellung

(im Vorjahr: Auflésung 12,5 Mio. EUR). EinschlieBlich verringerter Nettoertrége aus Kapital-
anlagen - im vergangenen Jahr wurden durch erhéhte Ausschiittungen eines Spezial-Invest-
mentfonds zusatzliche Ertrage realisiert - sowie au3erordentlicher Ertrédge aus der Auflésung von
Rickstellungen fir Strukturmaf3nahmen weisen wir bei niedrigeren Steuern ein Segmentergebnis
von 23,9 (31,8) Mio. EUR aus. Damit haben wir das erwartete Ergebnis von etwa 22 Mio. EUR
Ubertroffen.

Im Geschéftsfeld Bankdienstleistungen bewegten sich die Provisionserlése mit

40,0 (40,1 Mio. EUR auf dem Niveau des Vorjahres. Die Nettoertrage aus Kapitalanlagen,
die im Bankgeschéaft hauptsachlich durch das Zinsergebnis gepragt sind, reduzierten sich auf
5,8 (6,5) Mio. EUR. Insgesamt ergab sich ein Ergebnis vor Steuern von 6,5 (7,0) Mio. EUR,
das unter Beriicksichtigung des erhéhten Steueraufwands zu einem Segmentergebnis von
4,1(5,3) Mio. EUR fiihrte. Es liegt damit unter dem Vorjahr. In unserer letztjéhrigen Prognose
waren wir von einem erheblichen Riickgang des Segmentergebnisses ausgegangen. Dieser fiel
jedoch tatséchlich nicht so stark aus, da sich vor allem die Provisionserlse aus der Akquisitions-
leistung besser entwickelten als urspriinglich erwartet. Auch das Zinsergebnis hat sich gegen-
Uber der Prognose weniger stark vermindert.
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Ertragslage

Die Ertragslage des Konzerns stellt sich zusammengefasst im Geschaftsjahr 2018 gegeniiber
dem Vorjahr wie folgt dar:

2018 in Mio. EUR 2017 in Mio. EUR

Gebuchte Bruttobeitrdage 3.478,1 3.402,6
Verdiente Beitrdge f.e.R. 3.216,9 3.165,1
Beitrége aus der Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung 94,5 104,6
Nettoertrége aus Kapitalanlagen der konventionellen Versicherung 730,3 780,9
Nettoertrage aus Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versicherung 6,1 52,2
Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus Kapitalanlagen -1.050,4 723,5
der fondsgebundenen Versicherung

Technischer Zinsertrag aus der Schaden- und Unfallversicherung -1,8 -1,9
Sonstige versicherungstechnische Ertrége f.e.R. 20,1 15,2
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle f.e.R. -2.290,9 -2.264,5
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen 448,5 -1.571,1
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung f.e.R. -449,3 -2923
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. -558,9 -504,3
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. -42,7 -62,1
Veranderung der Schwankungsriickstellung und &hnlicher Riickstellungen -15,7 12,5
Sonstige Ertrage 144.6 139,5
Sonstige Aufwendungen -155,9 -153,9
Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert -0,6 -0,5
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 94,6 143,0
AuBerordentliches Ergebnis 2,6 4,3
Ergebnis vor Steuern 97,3 147,3
Steuern -36,4 -47,8
Konzernergebnis 60,8 99,5

Nachfolgend werden die einzelnen Ergebnisbestandteile aus dem Versicherungsgeschaft,
den Kapitalanlagen und den sonstigen Ergebnisbereichen erlautert.
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Versicherungsgeschéft

Bei den verdienten Beitragen f.e.R. von 3,217 (3,165) Mrd. EUR ergibt sich im Geschéftsjahr
ein Anstieg um 1,6 %. Dabei stehen den Bruttobeitrdagen von 3,478 (3,403) Mrd. EUR

266,0 (241,6) Mio. EUR an Beitrdgen fir die Riickversicherer gegeniiber. Die Verdnderung der
Nettobeitragsibertrage betragt 4,7 (4,1) Mio. EUR.

Die Beitrage aus der Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung verringerten sich um 9,7 % auf
94,5 Mio. EUR.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle f.e. R. stiegen von 2,264 Mrd. EUR auf

2,291 Mrd. EUR. Zahlungen fir Versicherungsfille fielen brutto mit 2,409 (2,323) Mrd. EUR an.
46,5 (73,2) Mio. EUR resultieren aus der Erhéhung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle.

In den Veranderungen der lbrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen von
-448,5 (1.571,1) Mio. EUR sind neben den Veranderungen der sonstigen versicherungstechnischen
Netto-Rickstellungen insbesondere die Verdanderungen der Deckungsriickstellung aus der
konventionellen und der fondsgebundenen Versicherung einbezogen.

Im Berichtsjahr ergab sich dabei fiir die fondsgebundene Versicherung ein sehr hoher Ertrag aus
der Reduzierung der Brutto-Deckungsriickstellung von 1.108,9 Mio. EUR (im Vorjahr: Aufwand

aus der Erhéhung 827,9 Mio. EUR). Fir den Konzern ist dies in der Gesamtsicht nicht ergebnis-
wirksam, da der Verringerung unter anderem eine entsprechend gegenlaufige Ergebniswirkung
aus der Wertentwicklung der korrespondierenden Aktiva gegeniibersteht. Deren starke Abnahme
resultiert Uberwiegend aus der negativen Kursentwicklung der zugrunde liegenden Anteile an
Investmentfonds.

Daneben ist eine Erhohung der Brutto-Deckungsriickstellung fir das konventionelle Geschaft
von 623,0 (746,1) Mio. EUR enthalten, worin auch die Zufiihrung zur Zinszusatzreserve/Zinsver-
starkung von 61,3 (241,3) Mio. EUR bericksichtigt ist. Die Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung
des Konzerns betragt danach zum Bilanzstichtag 1.073,3 (1.012,0) Mio. EUR.

Die Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung f.e.R. betragen 449,3 (292,3) Mio. EUR. Durch
den deutlichen Anstieg um 53,7 % gegeniiber dem Vorjahr werden die Versicherungsnehmer
verstarkt am Gesamtergebnis beteiligt. In den Aufwendungen ist auch eine Erhéhung der Riick-
stellung fir latente Beitragsriickerstattung von 22,3 (28,1) Mio. EUR enthalten.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. erhéhten sich auf 558,9 (504,3) Mio. EUR.
In der Bruttorechnung waren gestiegene Abschlussaufwendungen von 425,2 (382,5) Mio. EUR

zu verzeichnen. Das liegt zu groflen Teilen am erhdhten Neugeschéft des Konzerns. Auch die
Verwaltungsaufwendungen nahmen auf 212,7 (187,8) Mio. EUR zu. Insbesondere bei deren
Anstieg sowie bei den gegenldufigen erhaltenen Provisionen und Gewinnbeteiligungen von
78,9 (66,0) Mio. EUR macht sich der erstmalige ganzjahrige Einbezug der NRV bemerkbar.
Zudem wirken sich bei den Verwaltungsaufwendungen Investitionen in die Optimierung der
Geschaftsprozesse aus.
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Die sonstigen versicherungstechnischen Ertrége f.e.R. stiegen auf 20,1 (15,2) Mio. EUR. Darin
ist auch der umgegliederte technische Zinsertrag von 1,8 (1,9) Mio. EUR aus dem Schaden-
und Unfallversicherungsgeschéft enthalten. Die sonstigen versicherungstechnischen Aufwen-
dungen f.e.R. betrugen 42,7 (62,1) Mio. EUR, wovon 14,8 (30,0) Mio. EUR die Verminderung
der noch nicht falligen Anspriiche an Versicherungsnehmer betreffen. Diese ist hauptsachlich
fir den Riickgang verantwortlich. 14,5 (14,8) Mio. EUR entfallen auf rechnungsmaflige Zinsen
auf angesammelte Uberschussanteile.

Die Erhohung der Schwankungsriickstellung und dhnlicher Riickstellungen betrug 15,7 Mio. EUR
(im Vorjahr: Verringerung 12,5 Mio. EUR).

Unter Beriicksichtigung der Nettoertrage aus den Kapitalanlagen der konventionellen und
fondsgebundenen Versicherung sowie der nicht realisierten Gewinne/Verluste aus Kapitalanlagen
betragt das versicherungstechnische Ergebnis der Lebens- und Krankenversicherung laut
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 46,3 (78,1) Mio. EUR. Entsprechend belduft sich das
versicherungstechnische Ergebnis der Schaden- und Unfallversicherung, das deren Kapital-
anlageergebnis nicht umfasst, auf 23,1 (20,8) Mio. EUR.

Kapitalanlagen

Die Ertrage aus Kapitalanlagen und die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen werden in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung getrennt fiir das Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft
und das Ubrige Geschéft ausgewiesen. Auf das Lebens- und Krankenversicherungsgeschéaft ent-
fielen demnach Nettoertrdge aus Kapitalanlagen von 697,4 (772,3) Mio. EUR und auf das Ubrige
Geschaft Nettoertrage aus Kapitalanlagen von 39,0 (60,8) Mio. EUR.

Auswirkungen auf das Jahresergebnis haben insbesondere die Nettoertrédge aus den konventio-
nellen Kapitalanlagen. Flir den gesamten Konzern setzten sich diese wie folgt zusammen:

2018 in Mio. EUR 2017 in Mio. EUR

Laufende Ertrage 617,9 708,0
Ertrége aus Zuschreibungen 13,0 13,8
Gewinne aus dem Abgang 212,8 154,0
843,7 875,9
Aufwendungen fiir die Verwaltung, Zinsaufwendungen - 49,6 -43,8
und sonstige Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
Aufwendungen aus assoziierten Unternehmen -19 -1,9
Abschreibungen - 58,7 -485
Verluste aus dem Abgang -3,2 -0,8
-1135 -94,9
Nettoertrége aus Kapitalanlagen 730,3 780,9
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Die laufenden Ertrage aus konventionellen Kapitalanlagen haben erheblich abgenommen.
Dazu trugen zum einen die verringerten Ertrage aus Aktien, Anteilen oder Aktien an Investment-
vermdgen und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren von 134,7 (180,9) Mio. EUR bei.
Hier macht sich der Sondereffekt des Vorjahres mit erhhten Ausschiittungen aus zwei Spezial-
Investmentfonds bemerkbar. Zum anderen ergab sich ein starker Riickgang der Ertrage

aus anderen Kapitalanlagen (iberwiegend Private Equity) auf 57,6 (95,5) Mio. EUR. Daneben
resultieren insbesondere aus Schuldscheinforderungen und Darlehen laufende Ertrage

von 121,5 (132,4) Mio. EUR und aus Namensschuldverschreibungen von 82,0 (85,1) Mio. EUR.
Die Zuschreibungen betrafen mit 4,0 (9,2) Mio. EUR Grundbesitz und mit 9,0 (4,6) Mio. EUR
sonstige Kapitalanlagen. Die Gewinne aus dem Abgang entfielen mit 157,8 (114,9) Mio. EUR

auf die sonstigen Kapitalanlagen und mit 55,0 (12,2) Mio. EUR auf Grundbesitz. Davon stammen
34,7 (0,0) Mio. EUR aus konzerninternen und nach § 341j Abs. 2 HGB nicht eliminierungs-
pflichtigen Immobilienverkaufen. Im Vorjahr resultierten aus dem Abgang assoziierter Unter-
nehmen Gewinne von 26,9 Mio. EUR.

Bei den Aufwendungen fiir konventionelle Kapitalanlagen wirkten sich insbesondere die
Abschreibungen mit insgesamt 58,7 (48,5) Mio. EUR aus. Aus planmafigen Abschreibungen
auf Grundbesitz resultierten 18,5 (20,0) Mio. EUR. Die auRerplanmafigen Abschreibungen
auf Kapitalanlagen betrugen 40,2 (28,5) Mio. EUR. Die Abgangsverluste betrafen iberwiegend
die sonstigen Kapitalanlagen.

Aus der fondsgebundenen Versicherung ergeben sich Nettoertrdge aus Kapitalanlagen von
6,1(52,2) Mio. EUR. Daneben stehen 49,6 (852,7) Mio. EUR nicht realisierte Gewinne aus
Wertsteigerungen des Anlagestocks und 1.100,0 (129,2) Mio. EUR nicht realisierte Verluste aus
dem Anlagestock, die sich entsprechend der Kursentwicklung der Anteile an Investmentfonds
veranderten. Den nicht realisierten Gewinnen und Verlusten stehen grundsatzlich entsprechende
Veranderungen der Deckungsriickstellung gegeniber.

Sonstige Ergebnisbestandteile

Uber das Versicherungsgeschaft und die Kapitalanlagen hinaus wurden sonstige Ertrage von
144,6 (139,5) Mio. EUR bei sonstigen Aufwendungen von 155,9 (153,9) Mio. EUR erzielt.

Als die wesentlichsten Posten in den sonstigen Ertrdgen gingen die Provisionserldse fiir Ver-
mittlungstatigkeiten von 53,4 Mio. EUR auf 47,6 Mio. EUR zuriick, wahrend sich die Kosten-
erstattungen von 60,6 Mio. EUR auf 62,8 Mio. EUR erhéhten.

In den sonstigen Aufwendungen sind neben dem Personalaufwand aus Nicht-Versicherungs-
unternehmen verschiedenste Aufwendungen enthalten, die nicht den Funktionsbereichen bzw.
anderen Posten zuzuordnen sind. Die Verdnderungen dieser einzelnen Aufwendungen kom-
pensieren sich grof3teils, wodurch nur ein geringer Anstieg von 1,3 % verbleibt.

Konzernergebnis

EinschlieBlich der Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte von 0,6 (0,5) Mio. EUR
erzielte der Konzern ein Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit von 94,6 (143,0) Mio. EUR,
das damit erheblich unter dem Niveau des Vorjahres liegt.



Das auBBerordentliche Ergebnis von 2,6 (4,3) Mio. EUR resultiert im Berichtsjahr und im Vorjahr
ausschlieBllich aus Strukturmaf3nahmen in der Generaldirektion bzw. im Vertrieb. Wie bereits im
Vorjahr konnten bisher gebildete Riickstellungen teilweise aufgeldst werden.

Insgesamt entstand ein Steueraufwand von 36,4 (47,8) Mio. EUR. Der Riickgang ergibt sich im
Wesentlichen aus dem verringerten Ergebnis vor Steuern.

Das Konzernergebnis betrdagt 60,8 (99,5) Mio. EUR, wovon 2,0 (6,5) Mio. EUR nicht beherr-
schenden Anteilen zuzurechnen sind.

Finanzlage

Grundséatze und Ziele des Finanzmanagements

Oberstes Ziel des Finanzmanagements ist es, die Liquiditat des NURNBERGER Konzerns zu
erhalten. Die NURNBERGER Beteiligungs-AG sichert diese vor allem durch die Planung der kiinf-
tigen Zahlungsmittelzu- sowie -abfliisse und steuert anhand der ermittelten Daten die Innen-
und AuBlenfinanzierung. Fir uns als Versicherungskonzern ist die Bedeckung der Solvabilitats-
anforderungen mit anrechenbaren Eigenmitteln sowohl in der Gruppe als auch bei den einzelnen
Versicherungsgesellschaften von herausragender Bedeutung. Danach richten wir unsere Aus-
stattung mit Eigenkapital aus. Hier weisen wir zum Bilanzstichtag deutlich mehr Eigenmittel aus
als gesetzlich gefordert. Diese Aussage ist auch dann zutreffend, wenn keine UbergangsmaR-
nahmen angesetzt werden. Daneben wahren wir im Rahmen unserer ertragsorientierten
Wachstumsstrategie die Grundsatze, die Einnahmen zu sichern und die Ausgaben wirtschaftlich
zu gestalten.

Kapitalstruktur

Das Konzerneigenkapital betrug zum Bilanzstichtag 830,7 (801,0) Mio. EUR. Es setzte sich wie
folgt zusammen:

2018 2018 2017 2017

in Mio. EUR in% in Mio. EUR in%

Gezeichnetes Kapital 40,3 4,9 40,3 5,0
Kapitalriicklage 136,4 16,4 136,4 17,0
Gewinnriicklagen 576,4 69,4 513,2 64,1
Konzernjahresiiberschuss 58,8 71 93,1 11,6
Wahrungsumrechnung -28 -0,3 -33 -0,4
Nicht beherrschende Anteile 21,7 2,6 21,4 2,7
830,7 100,0 801,0 100,0

Der Anteil des Eigenkapitals an der um 0,8 % gesunkenen Bilanzsumme betragt 2,7 (2,6) %.
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Die versicherungstechnischen Riickstellungen - einschlie3lich derjenigen im Bereich der fondsge-
bundenen Lebens- und Unfallversicherung - beliefen sich auf insgesamt 28,182 (28,403) Mrd. EUR.
Im Einzelnen verteilten sie sich wie folgt:

2018 2018 2017 2017
in Mio. EUR in% in Mio. EUR in%
Aus konventioneller Versicherung
Beitragsiibertrage 169,3 0,8 174,0 0,9
Deckungsriickstellung 16.637,2 83,2 16.013,9 83,7
Rickstellung fir noch nicht 1.353,4 6,8 1.304,5 6,8
abgewickelte Versicherungsfélle
Rickstellung fir Beitragsriickerstattung 1.673,8 8,4 1.505,8 79
Schwankungsriickstellung 110,6 0,6 94,9 0,5
und dhnliche Rickstellungen
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 52,2 0,3 40,7 0,2
19.996,5 100,0 19.133,7 100,0
Deckungsriickstellung und iibrige 8.185,8 9.268,9
versicherungstechnische Riickstellungen
aus fondsgebundener Versicherung
28.182,3 28.402,7

In der Brutto-Deckungsriickstellung der konventionellen Versicherung ist die Zinszusatzreserve/
Zinsverstarkung mit 1.073,3 (1.012,0) Mio. EUR enthalten.

Der Anteil der versicherungstechnischen Riickstellungen an der Bilanzsumme ist im Vergleich
zum Vorjahr von 91,8 % auf 91,9 % gestiegen.

Die Pensionsriickstellungen und ahnlichen Verpflichtungen beliefen sich auf

153,5 (145,6) Mio. EUR. Ein Grof3teil der mittelbaren Pensionsverpflichtungen tber die Ver-
sorgungskasse der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e.V. werden in Ausiibung
eines Bilanzierungswahlrechts im Konzernabschluss nicht angesetzt und stellen damit (nach
Saldierung mit dem Kassenvermaogen) auflerbilanzielle finanzielle Verpflichtungen von
234,3 (229,9) Mio. EUR dar.

Ferner wurden zum Bilanzstichtag Steuerriickstellungen von 40,7 (27,1) Mio. EUR und sonstige
Riickstellungen von 160,1 (147,0) Mio. EUR ausgewiesen.

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft haben
sich um 25,0 Mio. EUR verringert und betrugen zum Bilanzstichtag 205,4 (230,4) Mio. EUR.

Die anderen Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschéaft von 628,6 (667,9) Mio. EUR
betrafen im Wesentlichen mit 471,4 (484,2) Mio. EUR aus gutgeschriebenen Uberschussanteilen
und mit 42,8 (63,6) Mio. EUR aus Beitragsdepots Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungs-
nehmern sowie mit 71,4 (70,1) Mio. EUR Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungsvermittlern.
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Finanzielle Verbindlichkeiten bestanden gegeniiber Kreditinstituten mit 22,3 (26,7) Mio. EUR
und aus Nachrangdarlehen mit 7,0 (7,0) Mio. EUR. Von den finanziellen Verbindlichkeiten sind
6,8 (6,4) Mio. EUR mittelfristig und 8,4 (7,3) Mio. EUR langfristig.

Die sonstigen Verbindlichkeiten haben sich von 468,5 Mio. EUR auf 441,3 Mio. EUR verringert.
Der Hauptbestandteil betrifft Verbindlichkeiten gegenliber Kunden der Fiirst Fugger Privat-
bank AG von 383,5 (396,2) Mio. EUR. Von den sonstigen Verbindlichkeiten sind 20,3 (22,8) Mio.
EUR mittelfristig und keine langfristig.

Investitionen

Neben der Kapitalanlage betreffen unsere Investitionen hauptséachlich immaterielle Vermégens-
gegenstdnde sowie Sachanlagen unter den sonstigen Vermogensgegenstédnden. Dabei investieren
die Konzerngesellschaften planméfig in die Optimierung von Geschéftsablaufen und IT-Land-
schaft. Dazu gehoren auch die erhdhten Investitionen im Zusammenhang mit der Digitalisierung.

Liquiditat

Uber die Liquiditatssituation gibt die nach der indirekten Methode erstellte Kapitalflussrechnung
Auskunft. Die einzelnen Kapitalflisse veranderten sich gegentliber dem Vorjahr wie nachfolgend

dargestellt:

2018 in Mio. EUR 2017 in Mio. EUR
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit -172,0 172,0
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 29,4 -103,7
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -40,8 -42,4
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds -183,4 25,9
Wahrungskurs-, bewertungs- und konsolidierungskreisbedingte 0,0 0,0
Veranderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 559,2 533,4
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 375,8 559,2

Der Kapitalfluss aus der laufenden Geschaftstétigkeit wird bei der indirekten Methode durch
Korrektur des Konzernergebnisses um nicht zahlungswirksame Aufwendungen und Ertrage aus
dem operativen Geschiéft sowie um Aufwendungen und Ertrage, die den Bereichen Investitions-
und Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind, ermittelt. Die Ein- und Auszahlungen aus dem Kapital-
anlagegeschaft der konventionellen Versicherung sind dabei ebenfalls entsprechend den Vor-
gaben des DRS 21 zur Kapitalflussrechnung beriicksichtigt.

Beim Kapitalfluss aus der Investitionstatigkeit sind in erster Linie Einzahlungen aus dem Verkauf
von Kapitalanlagen in Héhe von 897,0 (481,6) Mio. EUR und Auszahlungen aus dem Erwerb von
Kapitalanlagen in Hohe von 837,7 (586,1) Mio. EUR jeweils fur die fondsgebundene Versicherung
maflgebend.

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit resultiert iiberwiegend aus den Dividendenzahlungen.
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Die liquiden Mittel haben sich im Geschéftsjahr 2018 um 183,4 Mio. EUR auf
375,8 (559,2) Mio. EUR verringert.

Nicht aus der Bilanz ersichtliche finanzielle Verpflichtungen stellen wir im Konzernanhang
unter den Punkten ,Haftungsverhéltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen® sowie
»AuBerbilanzielle Geschafte“ im Kapitel ,,Sonstige Angaben® dar.

Vermdgenslage

Immaterielle Vermdgensgegenstande

Immaterielle Vermogensgegenstande stehen in Hohe von 37,3 (26,7) Mio. EUR zu Buche.
Davon entfallen 2,4 (3,0) Mio. EUR auf Geschéfts- oder Firmenwerte und 30,7 (18,2) Mio. EUR
auf Software. Die Zunahme der Software resultiert unter anderem aus Investitionen in Systeme
der Bestandsfiihrung. Daneben sind erworbene Versicherungsbestande mit 4,2 (5,5) Mio. EUR
erfasst.

Grundsétze und Ziele des Kapitalanlagemanagements

Wir legen das Kapital nach den Prinzipien des Versicherungsaufsichtsgesetzes unter Beriick-
sichtigung von Sicherheit, Qualitat, Liquiditdt und Rentabilitat an. Grundsatzliches Ziel ist es,
mit den Kapitalanlagen eine ausreichende Wertentwicklung zu erzielen, um die dauernde
Erflllbarkeit der Versicherungsvertrage sicherzustellen, den Rechnungszins und eine im
Branchenvergleich angemessene Uberschussbeteiligung zu finanzieren, eine Dividende fiir
die Aktiondre zu erwirtschaften sowie die Gewinnriicklagen zu dotieren.

Umgesetzt wird dies Uber eine langfristig ausgerichtete strategische Asset Allocation, die die
effiziente Zusammensetzung der Kapitalanlagen unter Risiko- und Ertragsgesichtspunkten und
damit auch den Diversifikationsgrad festlegt. Die Kapitalanlagen werden dabei so strukturiert,
dass wir bei vorgegebener Risikotragfahigkeit eine moglichst optimale Rendite-Risiko-Relation
erzielen.

Ein umfangreiches Limitsystem liberwacht die vom Gesetzgeber vorgeschriebenen bzw. intern
definierten Grenzen und zeigt sofort Uber- oder Unterschreitungen an, die dann umgehend
behoben werden. Dariliber hinaus werden Schwellenwerte definiert, bei deren Erreichen recht-
zeitig Ma3nahmen ergriffen werden kdnnen, um eine mégliche Gefahrdung von Unternehmens-
kennzahlen bzw. -zielen zu verhindern. Insbesondere sichern wir dadurch die Rickstellungen fiir
unsere Kunden auch bei extremen Marktsituationen ausreichend mit Kapitalanlagen ab - sowohl
nach Buch- als auch nach Zeitwerten. Eine mehrjahrige Planungsrechnung zeigt ferner die jahr-
lichen Zahlungsstréme aus den Kapitalanlagen. Diese werden so feingesteuert, dass die Zahlungs-
verpflichtungen im Konzern jederzeit erfiillt werden konnen.
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Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagen des Konzerns setzten sich wie folgt zusammen:

2018 2018 2017 2017
in Mio. EUR in% in Mio. EUR in%
Kapitalanlagen der konventionellen Versicherung
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte 630,4 3,0 621,7 31
und Bauten einschlief3lich der Bauten
auf fremden Grundstiicken
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und 310,2 1,5 315,7 1,6
Beteiligungen
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen 4.786,7 22,5 4.700,5 23,3
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Festverzinsliche Wertpapiere 7.066,5 33,2 6.153,3 30,5
Hypotheken-, Grundschuld- und 320,7 1,5 367,8 1,8
Rentenschuldforderungen
Sonstige Ausleihungen, insbesondere Namens- 7.498,9 35,2 7.348,5 36,4
schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen
Einlagen bei Kreditinstituten 126,4 0,6 195,6 1,0
Andere Kapitalanlagen 5314 2,5 466,2 2,3
Depotforderungen 12,7 0,1 13,0 0,1
21.284,0 100,0 20.182,3 100,0
Kapitalanlagen der 8.214,7 9.325,0
fondsgebundenen Versicherung
29.498,7 29.507,3

Die Kapitalanlagen des Konzerns einschlie8lich des Anlagestocks der fondsgebundenen Versiche-
rung betrugen 29,499 (29,507) Mrd. EUR und haben damit fast genau die Hohe des Vorjahres.

Der Anstieg der Kapitalanlagen der konventionellen Versicherung um 1,102 Mrd. EUR bzw. 5,5%
wird ahnlich wie im Vorjahr maf3geblich von der Zunahme der Inhaberschuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapiere um 913,2 Mio. EUR bzw. 14,8 % sowie der Schuld-
scheinforderungen und Darlehen, unter den sonstigen Ausleihungen, um 207,5 Mio. EUR bzw.

4,3 % bestimmt.

Die Buchwerte der Grundstiicke und Bauten erhdhten sich nur geringfiigig. Dabei ist zu

beriicksichtigen, dass im Berichtsjahr ein GroB3teil der Immobilien der NURNBERGER Lebens-
versicherung AG konzernintern an zwei neugegriindete Investmentkommanditgesellschaften

Ubertragen wurde.
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Die Beteiligungen an assoziierten Unternehmen beliefen sich auf 155,1 (156,4) Mio. EUR.
Die sonstigen Beteiligungen sind auf 81,6 (75,9) Mio. EUR gestiegen. Die Ausleihungen an Betei-
ligungsunternehmen gingen auf 73,4 (83,4) Mio. EUR zurtick.

Der Bestand an Aktien, Anteilen oder Aktien an Investmentvermdgen und anderen nicht fest-
verzinslichen Wertpapieren zeigt sich im Geschaftsjahr mit 1,8 % Zuwachs nur leicht erhoht.
Die Bestande an Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenforderungen haben sich mit einem
Riickgang um 12,8 % weiter abgebaut.

Die Einlagen bei Kreditinstituten verringerten sich um 69,2 Mio. EUR erheblich. Dagegen
haben die anderen Kapitalanlagen, grofiteils Investments im Bereich Private Equity/Infrastruktur,
deutlich zugenommen.

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung libernommenen Versicherungsgeschaft bewegen
sich auf Vorjahresniveau.

Den Schwerpunkt unserer Kapitalanlagen bildete mit einem Anteil von 35,2 (36,4) % der Bereich
der sonstigen Ausleihungen, wie Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen
und sonstige Darlehen, gefolgt von den festverzinslichen Wertpapieren mit einem Anteil von
33,2(30,5) %.

Im Geschéftsjahr betrugen die Neuanlagen in Kapitalanlagen - ohne Beriicksichtigung des Anlage-
stocks der fondsgebundenen Versicherung - 2,519 (2,527) Mrd. EUR. Den grof3ten Teil der

zur Anlage verfiigbaren Mittel, namlich 1,222 (1,296) Mrd. EUR, haben wir in Inhaberschuldver-
schreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere investiert, 681,0 (487,1) Mio. EUR in
Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie 234,8 (347,7) Mio. EUR in Aktien, Investment-
anteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere.

Der Anlagestock der fondsgebundenen Versicherung hat sich um 11,9 % auf 8,215 Mrd. EUR
stark vermindert. Dies resultiert Uberwiegend aus der gegeniiber dem Vorjahr verschlechterten
Kursentwicklung der Anteile an Investmentfonds.

Forderungen
Insgesamt weisen wir im Konzern Forderungen von 370,4 (394,2) Mio. EUR aus.

Die Forderungen an Versicherungsnehmer betrugen 204,3 (210,1) Mio. EUR. Dabei stiegen
die falligen Anspriiche auf 44,1 (39,1) Mio. EUR, wahrend sich die noch nicht félligen Anspriiche
auf 160,2 (171,0) Mio. EUR verminderten. Die Forderungen an Versicherungsvermittler waren
mit 31,4 (35,1) Mio. EUR riickldufig, genauso wie die Forderungen aus dem Abrechnungsverkehr
der aktiven und passiven Rickversicherung mit 31,9 (43,5) Mio. EUR.

Die sonstigen Forderungen beliefen sich auf 102,8 (105,4) Mio. EUR; davon waren

18,6 (1,7) Mio. EUR Zinsforderungen. Steuerforderungen bestanden in Héhe von
38,1(63,6) Mio. EUR.
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Sonstige Vermégensgegenstdnde

Die Sachanlagen und Vorrate von 22,0 (17,6) Mio. EUR enthalten die Betriebs- und Geschafts-
ausstattung, Mietereinbauten in Grundbesitzobjekten sowie Vorratsbestadnde.

Zum Bilanzstichtag betrugen die liquiden Mittel im Konzern 375,8 (559,2) Mio. EUR.

Mit 50,2 (117,6) Mio. EUR haben sich die anderen Vermdgensgegenstande iiberwiegend dadurch
reduziert, dass im Berichtsjahr weniger Versicherungsleistungen vorab ausbezahlt wurden als im
Vorjahr.

Sonstige Aktiva

Die aktive Rechnungsabgrenzung enthalt iberwiegend abgegrenzte Zinsen und Mieten und

bewegt sich mit 198,6 (197,4) Mio. EUR leicht liber dem Vorjahr. Die aktiven latenten Steuern
erhohten sich auf 119,8 (106,5) Mio. EUR.
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Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

NURNBERGER Lebensversicherung AG

- NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG

NURNBERGER Pensionskasse AG

« NURNBERGER Pensionsfonds AG

NURNBERGER Versicherung AG Osterreich

3 NURNBERGER Konzern

2018 in Mio. EUR 2017 in Mio. EUR
Neubeitrdge 430,1 402,1
Gebuchte Bruttobeitrége 2.4751 2.472,2
Verdiente Beitrdge f.e.R. 2.421,6 24120
Beitrége aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 89,2 93,4
Nettoertrage aus Kapitalanlagen der konventionellen Versicherung 656,2 682,7
Nettoertrage aus Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versicherung 6,1 52,2
Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus Kapitalanlagen -1.050,4 7235
der fondsgebundenen Versicherung
Sonstige versicherungstechnische Ertrége f.e.R. 16,5 11,0
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle f.e.R. -1.826,8 -1.800,2
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen 532,2 -1.482,1
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung f.e.R. -429,4 -265,1
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. - 3457 -305,4
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. -37,0 -56,6
Sonstige Ertrage 142,1 126,1
Sonstige Aufwendungen -106,1 -98,8
Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert -0,1
AuBerordentliches Ergebnis 1,7 3,1
Ergebnis vor Steuern 70,3 95,6
Steuern -26,3 -314
Segmentergebnis 44,0 64,3
Kapitalanlagen - konventionelle Versicherung 18.207,0 17.326,7
Kapitalanlagen - fondsgebundene Versicherung 8.208,5 9.318,1
Versicherungstechnische Riickstellungen 17.839,0 17.095,1
- konventionelle Versicherung f.e.R.
Versicherungstechnische Riickstellungen 8.186,2 9.267,4
- fondsgebundene Versicherung f.e.R.
Tausend Tausend
Versicherungsvertrége 2.772 2.832
m



Versicherungsgeschift Deutschland

In Deutschland ist der NURNBERGER Konzern mit der NURNBERGER Lebensversicherung AG
und der NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG im Lebensversicherungsgeschéaft tatig.
Dariiber hinaus komplettieren die NURNBERGER Pensionskasse AG und die NURNBERGER
Pensionsfonds AG das Angebot fiir die betriebliche Altersversorgung. Damit werden alle finf
Durchfiihrungswege angeboten.

Der Zuwachs unserer Neubeitrage fiel hoher aus als der erwartete Branchendurchschnitt. Bei den
gebuchten Beitragen erreichten wir ein nahezu unverandertes Beitragsvolumen, wahrend im
deutschen Lebensversicherungsmarkt ein geringer Zuwachs erwartet wird. Unser Geschaft mit
laufenden gebuchten Beitrdgen erreichte nicht ganz das Vorjahresniveau; die Branche erwartet
gegeniiber dem Vorjahr unveranderte gebuchte laufende Beitrage. Unser Marktanteil in diesem
wichtigen Bereich blieb unverdndert. Die Stornoquote nach laufendem Jahresbeitrag ging
wiederum zuriick.

Die Neubeitrége stiegen im Geschaftsjahr 2018 von 387,5 Mio. EUR auf 413,4 Mio. EUR an.
Dabei lagen sowohl die laufenden Neu- als auch die Einmalbeitrage tiber dem Vorjahresniveau.
Letztere beliefen sich auf 266,8 (248,5) Mio. EUR, was einer Verdnderung von +7,4 % entspricht.
Die Einmalbeitrdge, zu denen auch die Zulagen bei den sogenannten Riester-Renten gezahlt
werden, flossen dabei im Wesentlichen in Renten- und Pensionsversicherungen, in fondsgebun-
dene Versicherungen sowie in Kapitalisierungstarife.

Der auf ein Jahr berechnete Neuzugang aus Vertragen mit laufender Beitragszahlung erreichte
mit 146,7 (139,0) Mio. EUR einen Wert, der um 5,5% iiber dem Vorjahresniveau liegt. Im Wesent-
lichen resultiert dieser Zuwachs aus den Produktgruppen Berufsunfahigkeitsversicherung sowie
fondsgebundene Versicherungen.

Der Neuzugang an Versicherungsvertragen belief sich auf insgesamt 82.408 (76.003) Stiick
mit einer Versicherungssumme von 9,346 (7,784) Mrd. EUR. Die Anzahl der neuen Vertrage
erhohte sich damit um 8,4 %, die Versicherungssumme um 20,1%.

Die gebuchten Bruttobeitrage der deutschen Gesellschaften im Lebensversicherungsgeschaft
(einschlieBlich des Pensionsfonds) betrugen 2,368 (2,368) Mrd. EUR, sodass wir ein nahezu
unverandertes Beitragsvolumen ausweisen kénnen. Auch bei den gebuchten laufenden Beitrdagen
liegen wir mit -0,8 % in etwa auf Vorjahresniveau. Den grofiten Anteil an den Beitrédgen des
Segments haben die Berufsunféhigkeitsversicherungen. Fondsgebundene Versicherungen und
konventionelle Rentenversicherungen rangieren gleichauf an zweiter Stelle.

Zum 31. Dezember 2018 fiihrten die Gesellschaften 2,7 (2,7) Mio. Vertrage mit

144,569 (142,688) Mrd. EUR Versicherungssumme in ihrem Bestand. Die Versicherungssumme
liegt damit um 1,3 % liber dem Vorjahresniveau. Die gré3ten Anteile haben dabei, wie bereits

in den letzten Jahren, die Selbststandige Berufsunfahigkeitsversicherung und die fondsgebundene
Versicherung. In der Berufsunfahigkeitsversicherung, bei der die NURNBERGER zu den fiihrenden
Anbietern in Deutschland gehort, erhohte sich der Bestand kaum.

Bei den deutschen Gesellschaften wurden fiir Zahlungen fir Versicherungsfalle (brutto)
1,750 (1,683) Mrd. EUR fallig. Die betragsmaflig grofite Leistungsart waren Ablaufe. Zusétzlich
haben wir unseren Kunden 209,3 (205,7) Mio. EUR an Uberschiissen ausgezahlt bzw. verrechnet.
Zusammen mit der Verdnderung der Schadenriickstellung (brutto) von 38,0 (54,9) Mio. EUR
ergeben sich Leistungen von 1,997 (1,943) Mrd. EUR.
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3 NURNBERGER Konzern

Die Beitragssumme des Neugeschéfts erhéhte sich gegentiber der des Vorjahres. Die Abschluss-
aufwendungen der deutschen Gesellschaften lagen deshalb ebenfalls iber dem Vorjahres-
niveau. Da der Anstieg der Abschlussaufwendungen gegeniliber dem Vorjahr starker ausfiel als
der der Beitragssumme, betragt die Abschlusskostenquote nun 6,5 (6,1) %. Die Verwaltungs-
aufwendungen erhéhten sich gegeniiber dem Vorjahr um 11,8 %. Im Verhaltnis zu den kaum ver-
anderten Bruttobeitragen ergibt sich eine Verwaltungskostenquote von 3,5 (3,1) %.

Versicherungsgeschift Osterreich

In Osterreich betreiben wir das Lebensversicherungsgeschaft durch die NURNBERGER Ver-
sicherung AG Osterreich. Das Neugeschift nach Versicherungssumme stieg um 20,5% auf
248,1 Mio. EUR nach 205,8 Mio. EUR im Vorjahr. An Neubeitrag erzielten wir 16,7 (14,6) Mio. EUR,
womit wir iber dem Vorjahresniveau liegen. Dabei entwickelte sich sowohl das Neugeschaft
mit laufenden Beitragen als auch das Geschaft mit Einmalbeitragen positiv.

Der Lebensversicherungsbestand nach Versicherungssumme wuchs um 1,5 % und erreichte
am Ende des Berichtsjahres 2,953 (2,909) Mrd. EUR. Die gebuchten Beitrage betrugen
106,6 (104,5) Mio. EUR, was einem leichten Zuwachs um 2,0 % entspricht. Fur Versicherungs-
fille einschlieBlich zugehériger Uberschussanteile wurden 85,6 (91,5) Mio. EUR fillig.

Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

Wir betrachten die Entwicklung in diesem Segment in Form einer Ergebnisquellenanalyse;
dabei wird das Gesamtergebnis auf das Kapitalanlageergebnis, das versicherungstechnische Er-
gebnis sowie das Steuerergebnis aufgeteilt. Der gréfte Teil des Gesamtergebnisses wird tber
die Zufiihrung zur Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung den Kunden gutgebracht. Nach Abzug
des Aufwands hierfir verbleibt das Segmentergebnis.

Bei der Ergebnisanalyse werden das Rechnungszinserfordernis der Kundenguthaben einschliellich
der Zufiihrung zur Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung sowie die Direktgutschrift dem Kapital-
anlageergebnis zugeordnet. Das versicherungstechnische Ergebnis enthélt auch die sonstigen
Ergebnisbestandteile.

Das versicherungstechnische Ergebnis bildete wie im Vorjahr die bedeutendste Ergebnisquelle
fiir das Gesamtergebnis des Segments Lebensversicherung. Es hat sich gegeniiber dem Vorjahr
kaum verandert.

Die Nettoertrage aus den Kapitalanlagen des konventionellen Geschéfts reduzierten sich von
682,7 Mio. EUR auf 656,2 Mio. EUR. Dabei wurden die spirbar geringeren laufenden Ertréage
von 544.6 (619,4) Mio. EUR groBteils durch die erheblich gestiegenen Abgangsgewinne von
201,4 (139,5) Mio. EUR ausgeglichen. Daneben waren insbesondere erhohte Abschreibungen von
53,4 (45,8) Mio. EUR zu verzeichnen. Der Aufwand aus der zu stellenden Zinszusatzreserve/
Zinsverstarkung sank von 241,3 Mio. EUR auf 61,3 Mio. EUR, was auf gednderte Vorschriften fiir
die Zinszusatzreserve (Einfiihrung der Korridormethode zur Ermittlung des Referenzzinssatzes)
zurlickzufiihren ist. Dadurch hat sich das Kapitalanlageergebnis im Segment trotz der riick-
ldufigen Nettoertréage gegentiber dem Vorjahr erheblich verbessert.

Der Steueraufwand sank von 31,4 Mio. EUR auf 26,3 Mio. EUR.



Insgesamt nahm im Berichtsjahr das Gesamtergebnis von 329,4 Mio. EUR im Vorjahr auf
473,4 Mio. EUR zu. Zieht man die Zufiihrung zur Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung von
429,4 (265,1) Mio. EUR ab, ergibt sich ein Segmentergebnis von 44,0 (64,3) Mio. EUR.

Geschiftsfeld NURNBERGER Krankenversicherung

- NURNBERGER Krankenversicherung AG

2018 in Mio. EUR

2017 in Mio. EUR

Neubeitrage 10,5 10,2
Gebuchte Bruttobeitrdage 219,5 217,7
Verdiente Beitrdge f.e.R. 218,8 217,0
Beitrége aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 5,2 11,2
Nettoertrége aus Kapitalanlagen 35,2 36,6
Sonstige versicherungstechnische Ertrége f.e.R. 1,2 1,1
Aufwendungen fir Versicherungsfélle f.e.R. -119,8 -115,5
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen - 86,7 -92.3
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung f.e. R. -184 -243
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. -253 -24.2
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. -11 -1,8
Sonstige Ertrage 0,3 0,2
Sonstige Aufwendungen -2,8 -24
AuBerordentliches Ergebnis 0,2 0,3
Ergebnis vor Steuern 6,8 5,8
Steuern -2,3 -18
Segmentergebnis 4,5 4,0
Kapitalanlagen 1.295,5 1.196,2
Versicherungstechnische Rickstellungen f.e.R. 1.280,3 1.181,7

Tausend Tausend
Versicherungsvertrage 401 383
Versicherte Personen 299 283
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Versicherungsgeschéft

Die NURNBERGER Krankenversicherung AG konnte ihre Marktposition in ihrem 27. aktiven
Geschiéftsjahr halten. Die gebuchten Beitréage liegen auf Vorjahresniveau. Die Neubeitrége stiegen
gegeniiber dem Vorjahr leicht an.

Der Neuzugang des Geschaftsfelds belief sich im Berichtsjahr auf 10,5 (10,2) Mio. EUR
Jahresbeitrag. Ohne Pflegepflichtversicherung betrug das Neugeschéft 10,2 (10,0) Mio. EUR.
In der Krankheitskosten-Vollversicherung konnten wir einen Zuwachs im Neubeitrag auf
4,8 (4,0) Mio. EUR verzeichnen.

Zum 31. Dezember 2018 waren ohne Beriicksichtigung der Auslandsreise-Krankenversicherung
298.949 (283.032) Personen bei der NURNBERGER Krankenversicherung AG versichert.
42184 (42.229) von ihnen hatten eine Krankheitskosten-Vollversicherung, was einen Riickgang
des Bestands um 45 Personen bedeutet. Im Bereich der Zusatzversicherung ermittelten wir
einen Nettozuwachs von 15.962 Personen. Der gesamte Jahresbestandsbeitrag ohne die Aus-
landsreise-Krankenversicherung betrug 221,5 (219,1) Mio. EUR, was einer Zunahme von 1,1%
entspricht.

Die gebuchten Beitrdge stiegen um 0,8 % auf 219,5 (217,7) Mio. EUR. Davon entfielen auf die
Pflegepflichtversicherung 11,8 (12,1) Mio. EUR.

Die Schadenquote, also das Verhaltnis von Aufwendungen fiir Versicherungsfalle zu verdienten
Beitrdgen ohne Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung, lag mit 54,9 % tiber
dem Vorjahreswert von 53,3 %.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betrugen insgesamt 25,3 (24,2) Mio. EUR,
wobei auf Abschlussaufwendungen 16,6 (16,1) Mio. EUR entfielen. Die Verwaltungsaufwendungen
waren hoher als im Vorjahr. Die Verwaltungskostenquote, also das Verhaltnis von Verwaltungs-
aufwendungen zu verdienten Beitragen ohne Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung, belief sich auf 4,0 % nach 3,7 % im Vorjahr.

Der Rickstellung fur Beitragsriickerstattung fihrten wir 18,4 (24,3) Mio. EUR zu.

Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Krankenversicherung

Wir betrachten die Entwicklung in diesem Segment wie im Geschaftsfeld NURNBERGER
Lebensversicherung in Form einer Ergebnisquellenanalyse; dabei wird das Gesamtergebnis auf
das Kapitalanlageergebnis, das versicherungstechnische Ergebnis sowie das Steuerergebnis
aufgeteilt. Der gréBte Teil des Gesamtergebnisses wird liber die Zufiihrung zur Riickstellung fiir
Beitragsriickerstattung den Kunden gutgebracht. Nach Abzug des Aufwands hierfir verbleibt
das Segmentergebnis.
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Bei der Ergebnisanalyse werden das Rechnungszinserfordernis der Deckungsriickstellung und
die Direktgutschrift dem Kapitalanlageergebnis zugeordnet. Das versicherungstechnische
Ergebnis enthalt auch das Ergebnis aus der garantierten Beitragsriickerstattung und die sonstigen
Ergebnisbestandteile.

Das versicherungstechnische Ergebnis bildete wie im Vorjahr die bedeutendste Ergebnisquelle
fir das Gesamtergebnis des Segments Krankenversicherung. Es hat sich aber gegeniiber dem
Vorjahr reduziert. Dies resultiert vor allem aus erhéhten Betriebsaufwendungen sowie einem
gesunkenen Risikoergebnis.

Die Nettoertrage aus Kapitalanlagen entsprechend der Segment-Gewinn- und Verlustrechnung
verminderten sich von 36,6 Mio. EUR auf 35,2 Mio. EUR. Bei erhéhten laufenden Ertragen von
35,1(34,1) Mio. EUR verursachten hauptsachlich die erheblich gestiegenen Abschreibungen
von 3,2 (0,6) Mio. EUR den Riickgang. Auch nach Beriicksichtigung der rechnungsmafigen Zinsen
und der Direktgutschrift ergibt sich ein gegeniiber dem Vorjahr reduziertes Ergebnis aus
Kapitalanlagen.

Der Steueraufwand betragt 2,3 (1,8) Mio. EUR.
Insgesamt sank im Berichtsjahr das Gesamtergebnis von 27,1 Mio. EUR im Vorjahr auf
21,6 Mio. EUR. Zieht man die Zufiihrung zur Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (ohne die

Zufiihrung zur garantierten Beitragsriickerstattung) von 17,1 (23,1) Mio. EUR ab, ergibt sich
ein Segmentergebnis von 4,5 (4,0) Mio. EUR.
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Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG

- NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG

GARANTA Versicherungs-AG
- NURNBERGER SofortService AG

» Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG

2018 in Mio. EUR

2017 in Mio. EUR

Neu- und Mehrbeitréage 115,3 103,6
Gebuchte Bruttobeitrége 785,4 713,0
Verdiente Beitrdge f.e.R. 578,3 536,3
Nettoertrége aus Kapitalanlagen 35,1 46,4
Technischer Zinsertrag aus der Schaden- und Unfallversicherung -1,8 -19
Sonstige versicherungstechnische Ertrage f.e.R. 2,5 3,1
Aufwendungen fir Versicherungsfélle f.e.R. - 3447 -349,0
Veranderung der iibrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen 0,1 3,1
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung f.e.R. -2,0 -1,9
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. -192,0 -180,2
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. -4,6 -39
Veranderung der Schwankungsriickstellung und &hnlicher Riickstellungen -15,7 12,5
Sonstige Ertrége 31,1 37,7
Sonstige Aufwendungen -53,8 - 55,6
Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert
Auferordentliches Ergebnis 0,6 0,9
Ergebnis vor Steuern 33,0 47,5
Steuern -9,1 - 15,7
Segmentergebnis 23,9 31,8
Kapitalanlagen - Gesamte Versicherung 1.266,7 1.218,0
Versicherungstechnische Riickstellungen - Gesamte Versicherung f.e.R. 892,3 870,8
Tausend Tausend
Versicherungsvertrage 2.831 2.836
17



Gesamtes Versicherungsgeschaft

Die Entwicklung im Geschéftsfeld Schaden- und Unfallversicherung ist gepragt von dem erst-
mals ganzjahrig erfassten Geschaft der NRV. Im Berichtsjahr haben wir Neu- und Mehrbeitréage
von 115,3 Mio. EUR erreicht und liegen damit um 11,2 % Gber der Produktion aus dem vergange-
nen Jahr von 103,6 Mio. EUR. Von den Neu- und Mehrbeitrdgen stammen 63,4 (56,7) Mio. EUR
aus der Kraftfahrtversicherung, 42,1 (42,4) Mio. EUR aus den Sach-, Haftpflicht- und Unfall-
sparten sowie 9,7 (4,5) Mio. EUR aus dem Rechtsschutzgeschaft.

Die verdienten Beitrédge f.e.R. beliefen sich auf 578,3 (536,3) Mio. EUR. Vor Riickversicherung
und Abgrenzung der Beitragstibertrage kam es bei den gebuchten Bruttobeitragen zu einem
Anstieg um 10,1% auf 785,4 (713,0) Mio. EUR. Sie verteilen sich wie folgt auf die Versicherungs-

zweige:
2018 in Mio. EUR 2017 in Mio. EUR +1-%
Unfallversicherung 111,9 113,3 -13
Haftpflichtversicherung 82,6 82,3 +0,3
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 147,0 143,6 +2,4
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 125,8 122,0 +3,1
Feuer- und Sachversicherung 171,5 163,3 +5,0
Transport- und Luftfahrtversicherung 18,7 18,3 +2,3
Rechtsschutzversicherung 96,6 39,8 +1429
Sonstige Versicherungen 31,3 30,4 +2,9
Gesamtes Versicherungsgeschaft 785,4 713,0 +10,1

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle f.e. R. beliefen sich auf 344,7 (349,0) Mio. EUR.
Unsere Bruttorechnung belasten Schadenaufwendungen von 465,8 (454,0) Mio. EUR. Ohne die
erstmals ganzjéhrig einbezogene NRV waren es 407,7 (425,3) Mio. EUR gewesen. Mit verbes-
serten Schadenverldufen konnten wir in der Haftpflichtversicherung, der Kraftfahrzeug-Haft-
pflichtversicherung, den sonstigen Kraftfahrtversicherungen, der Transport- und Luftfahrt-
versicherung und in den sonstigen Versicherungen abschliel3en. In der Unfallversicherung
liegen wir mit unseren Aufwendungen fiir Schadenfille leicht lber dem Vorjahreswert. In der
Feuer- und Sachversicherung beeinflussten gestiegene Aufwendungen fiir Elementarschaden-
ereignisse und Feuer-Grof3schaden die Schadenseite.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. betrugen 192,0 (180,2) Mio. EUR.

Die Bruttoaufwendungen beliefen sich auf 249,5 (228,7) Mio. EUR. Der Zuwachs resultiert im
Wesentlichen aus der erstmals ganzjahrig einbezogenen NRV. Hier kam es zu Aufwendungen
von 31,1 (15,9) Mio. EUR. Ohne die NRV waren es im Segment 215,4 (212,8) Mio. EUR gewesen.
Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb setzen sich aus Abschlussaufwendungen
von 133,3 (127,8) Mio. EUR und Verwaltungsaufwendungen (einschlief3lich Inkasso- und Bestands-
pflegeprovisionen) von 116,1 (100,9) Mio. EUR zusammen.

Insgesamt endet die Bruttorechnung mit einem gegeniiber dem Vorjahr stark verbesserten
Gewinn von 64,1 (31,0) Mio. EUR. Die abgeleitete Schaden-Kosten-Quote betrédgt 91,4 (95,3) %.
Nach Riickversicherung ergibt sich fiir die Nettorechnung ein Gewinn von 37,7 (7,5) Mio. EUR.
Der Schwankungsriickstellung und dhnlichen Riickstellungen wurden insgesamt 15,7 Mio. EUR
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zugefihrt (im Vorjahr: Auflésung 12,5 Mio. EUR), sodass sich das versicherungstechnische
Ergebnis nach Schwankungsriickstellung auf 22,0 (19,9) Mio. EUR belduft. Der Bestand umfasste
am Bilanzstichtag insgesamt 2,831 (2,836) Mio. Vertrage.

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft

Die wesentlichen Zweige des selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschafts zeigen folgenden
Geschaftsverlauf:

Aus der Unfallversicherung resultieren gebuchte Bruttobeitrdge von 111,8 (113,3) Mio. EUR.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfélle erhohten sich um 1,2 Mio. EUR auf 36,5 (35,3) Mio. EUR.
Fir den Versicherungsbetrieb wurden 56,8 (59,1) Mio. EUR aufgewendet. Schadenaufwen-
dungen und Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in Relation zu den verdienten Beitragen
ergeben eine Schaden-Kosten-Quote von 83,4 (83,2) %. Brutto verbleibt ein Uberschuss von
19,4 (19,9) Mio. EUR.

Die Ergebnisrechnung der Haftpflichtversicherung weist gebuchte Bruttobeitrage von
82,1(81,9) Mio. EUR aus. Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle verringerten sich um
27,0 Mio. EUR auf 26,5 (53,5) Mio. EUR. Diese duBlerst positive Entwicklung ist sowohl auf einen
gegeniiber dem Vorjahr deutlich hoheren Gewinn aus der Abwicklung von Vorjahresschéden
als auch auf das Ausbleiben von Grof3schdaden im Ausmal} des vergangenen Jahres zurlickzufiihren.
Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb beliefen sich auf 31,6 (32,3) Mio. EUR. Schaden-
aufwendungen und Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in Relation zu den verdienten
Beitrdgen ergeben eine Schaden-Kosten-Quote von 70,9 (105,0) %. Die Bruttorechnung schlief3t
mit einem Gewinn von 23,9 Mio. EUR (im Vorjahr: Verlust 3,8 Mio. EUR).

In der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung betrugen die gebuchten Bruttobeitrage
147,0 (143,6) Mio. EUR. Die Aufwendungen fiir Versicherungsfélle verringerten sich um
1,5 Mio. EUR auf 105,3 (106,8) Mio. EUR. Fir den Versicherungsbetrieb wurden

23,1 (22,1) Mio. EUR aufgewendet. Schadenaufwendungen und Aufwendungen fir den
Versicherungsbetrieb in Relation zu den verdienten Beitrdgen ergeben eine Schaden-Kosten-
Quote von 87,5 (90,2) %. Brutto verbleibt ein Gewinn von 18,1 (14,2) Mio. EUR.

Die gebuchten Bruttobeitrdge in den sonstigen Kraftfahrtversicherungen beliefen sich

auf 125,2 (122,0) Mio. EUR. Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle verringerten sich um
6,3 Mio. EUR auf 96,8 (103,1) Mio. EUR. Die Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb
betrugen 30,7 (30,0) Mio. EUR. Schadenaufwendungen und Aufwendungen fiir den Versiche-
rungsbetrieb in Relation zu den verdienten Beitrdgen ergeben eine Schaden-Kosten-Quote von
102,2 (109,8) %. In der Summe weist die Bruttorechnung einen gegeniiber dem Vorjahr deutlich
verminderten Verlust von 3,4 (12,0) Mio. EUR aus.

In der Feuer- und Sachversicherung sind die Feuerversicherung, die Verbundene Hausrat-
versicherung, die Verbundene Gebaudeversicherung sowie die sonstige Sachversicherung ent-
halten. Hier ergeben sich gebuchte Bruttobeitrdge von insgesamt 155,7 (147,2) Mio. EUR.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle stiegen um 29,3 Mio. EUR auf 109,9 (80,6) Mio. EUR.
Der Schadenverlauf ist maf3geblich beeinflusst von hoheren Gro3schaden- und Elementarschaden-
aufwendungen in der Verbundenen Wohngebdudeversicherung und der sonstigen Sachschaden-
versicherung sowie gestiegenen Grof3schadenaufwendungen in der Feuerversicherung.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb beliefen sich auf 53,9 (51,8) Mio. EUR. Schaden-
aufwendungen und Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in Relation zu den verdienten



Beitrdgen ergeben eine Schaden-Kosten-Quote von 105,6 (90,6) %. Brutto verbleibt ein Verlust
von 12,3 Mio. EUR (im Vorjahr: Gewinn 9,3 Mio. EUR).

Die gebuchten Bruttobeitrage in der Rechtsschutzversicherung beliefen sich auf

96,6 (39,8) Mio. EUR. Aufwendungen fiir Versicherungsfille sind im Berichtsjahr in Hohe von
58,1(28,7) Mio. EUR angefallen. Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betrugen
34,1 (15,9) Mio. EUR. Schadenaufwendungen und Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in
Relation zu den verdienten Beitrégen ergeben eine Schaden-Kosten-Quote von 95,5 (99,2) %.
Die Bruttorechnung schlie3t mit einem Gewinn von 4,4 (0,4) Mio. EUR.

Die Bruttorechnung des gesamten selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschafts weist einen
Gewinn von 61,8 (27,8) Mio. EUR aus.

Unter Berlcksichtigung der abgegebenen Riickversicherung verbleibt ein gegentiber dem
Vorjahr deutlich verbesserter Gewinn von 35,9 (4,0) Mio. EUR. Der Schwankungsriickstellung
wurden 18,0 Mio. EUR zugefiihrt (im Vorjahr: Auflosung 2,9 Mio. EUR). Damit betragt das
versicherungstechnische Nettoergebnis aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
17,8 (6,9) Mio. EUR.

In Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschaft

Die gebuchten Bruttobeitrdge aus dem in Riickdeckung libernommenen Versicherungsgeschaft
beliefen sich auf 17,1 (16,9) Mio. EUR. Gemessen am gesamten Beitragsaufkommen des Ge-
schaftsfelds entspricht das einem Anteil von 2,2 (2,4) %. Die Aufwendungen fir Versicherungs-
félle verringerten sich um 2,5 Mio. EUR auf 7,5 (10,0) Mio. EUR. Fiir den Versicherungsbetrieb
wurden 7,3 (5,7) Mio. EUR aufgewendet. Schadenaufwendungen und Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb in Relation zu den verdienten Beitrégen ergeben eine Schaden-Kosten-
Quote von 90,5 (90,0) %. Brutto verbleibt ein Gewinn von 2,2 (3,2) Mio. EUR.

Nach abgegebener Riickversicherung verbleibt in der Nettorechnung ein Gewinn von

1,9 (3,5) Mio. EUR. Unter Beriicksichtigung der Reduzierung der Schwankungsriickstellung und
ahnlicher Riickstellungen um 2,3 (9,5) Mio. EUR ergibt sich aus dem libernommenen Geschéft
ein versicherungstechnisches Nettoergebnis von 4,2 (13,0) Mio. EUR.

Versicherungsgeschift der Niederlassung GARANTA Versicherungs-AG Osterreich

In Osterreich sind wir mit unserer Zweigniederlassung GARANTA Versicherungs-AG Osterreich
mit Sitz in Salzburg vertreten. Diese betreibt iberwiegend das Kraftfahrt-Versicherungs-
geschaft. Dazu runden ausgewahlte Produkte aus den Sach-, Haftpflicht- und Unfallsparten die
Angebotspalette ab. Die Neu- und Mehrbeitrage stiegen im Vergleich zum Vorjahr um 4,6 % auf
14,9 (14,3) Mio. EUR. Der gebuchte Bruttobeitrag erhohte sich um 9,1% auf 36,3 (33,3) Mio. EUR.
Im Berichtsjahr wurde wie im Vorjahr ein positives versicherungstechnisches Bruttoergebnis
erzielt. Aufgrund der von uns vorgenommenen Zuordnung nach dem Sitzlandprinzip sind die
Zahlen der Osterreichischen Niederlassung in den Zahlen des deutschen Geschafts enthalten.
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Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

Unter Beriicksichtigung der beschriebenen Effekte erzielten wir ein um 10,2 % erhdhtes versiche-
rungstechnisches Nettoergebnis fiir das gesamte Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
des Segments von 22,0 (19,9) Mio. EUR.

Gegensatzlich wirken die erheblich reduzierten Nettoertrdge aus Kapitalanlagen von

35,1 (46,4) Mio. EUR. Nach Abzug des Technischen Zinsertrags aus der Schaden- und Unfallver-
sicherung von 1,8 (1,9) Mio. EUR ergibt sich ein Kapitalanlageergebnis von 33,2 (44,5) Mio. EUR.
Zur Abnahme hat hauptsachlich der starke Riickgang der laufenden Ertrage von

31,4 (46,7) Mio. EUR beigetragen. Im Vorjahr waren auflerplanméflig hohe Ausschittungen aus
einem Spezialfonds der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG zu verzeichnen.

Zusatzlich waren sonstige Ertrage auerhalb des Versicherungsgeschafts von 31,1 (37,7) Mio. EUR
und sonstige Aufwendungen von 53,8 (55,6) Mio. EUR zu erfassen. Die Vorjahresbetrage
enthielten noch Provisionsertrdage bzw. -aufwendungen aus dem im ersten Halbjahr von der
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG und der &sterreichischen Niederlassung der
GARANTA Versicherungs-AG an die NRV vermittelten Neugeschaft, die ab dem zweiten Halb-
jahr 2017 durch deren Vollkonsolidierung entfielen.

Zusammen mit dem auBBerordentlichen Ergebnis von 0,6 (0,9) Mio. EUR verbleibt ein Ergebnis
vor Steuern von 33,0 (47,5) Mio. EUR, das deutlich unter dem Vorjahreswert liegt. EinschlieBlich
der verringerten Steueraufwendungen von 9,1 (15,7) Mio. EUR ergibt sich ein Segmentergebnis
von 23,9 (31,8) Mio. EUR.

Geschiftsfeld Bankdienstleistungen

2018 in Mio. EUR 2017 in Mio. EUR

Provisionserlése 40,0 40,1
Nettoertrége aus Kapitalanlagen 5,8 6,5
Sonstige Ertrage 41,0 40,7
Sonstige Aufwendungen -39,9 -39,9
Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert -04 -0,4
Ergebnis vor Steuern 6,5 7,0
Steuern -2,4 -1,7
Segmentergebnis 4,1 5,3

Das Segment Bankdienstleistungen umfasst die Vermittlung von Kapitalanlagen sowie das
Bankgeschéft der Furst Fugger Privatbank AG.

Die Kundeneinlagen der Fiirst Fugger Privatbank AG, einschliefllich des verwalteten Depot-
volumens, betrugen zum 31. Dezember 2018 5,709 (6,238) Mrd. EUR. Das riicklaufige konzern-
interne Volumen und die signifikanten Rickschlage an den Borsen insbesondere im Dezember
2018 fihrten dazu, dass trotz des weiterhin hohen Zuflusses an Kundengeldern von 203 Mio. EUR
das verwaltete Volumen um 8,5 % abgeschmolzen ist.
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Die Augsburger Investment Services GmbH (vormals: NURNBERGER Investment Services GmbH),
eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Bank, ist im Konzern das Kompetenzzentrum
fiir das Direktgeschaft mit Investmentfonds. Sie selektiert und analysiert attraktive Investment-
angebote des Marktes und bereitet diese vertriebsfertig auf.

Die Nettoertrage aus Kapitalanlagen aus Konzernsicht sind im Segment Bankdienstleistungen
vom Zinsergebnis gepragt und das sonstige Ergebnis enthalt das Provisionsergebnis.

Im Segment Bankdienstleistungen erzielten wir Nettoertrédge aus Kapitalanlagen von

5,8 (6,5) Mio. EUR. Dabei verminderten sich die Ertrage aus Kapitalanlagen auf 7,0 (7,7) Mio. EUR,
insbesondere aufgrund geringerer Zinsertrage aus riickldufigen Aktivvolumina. Die Aufwen-
dungen fir Kapitalanlagen blieben mit 1,2 (1,2) Mio. EUR stabil.

In den sonstigen Ertragen sind die Provisionserlose von 40,0 (40,1) Mio. EUR enthalten, die sich
damit auf Vorjahresniveau bewegen. Diese resultieren aus der guten Akquisitionsleistung und
trotz starker Bérsenschwankungen aus der Tatsache, dass die Durchschnittsvolumina auf Jahres-
sicht Gber den Planerwartungen lagen.

Demgegeniiber haben sich auch die sonstigen Aufwendungen kaum verandert. Die darin
enthaltenen Personalaufwendungen von 15,7 (14,8) Mio. EUR stiegen um 5,9 %. Entsprechend
reduzierten sich andere Aufwandsarten.

Ergebnis Geschiftsfeld Bankdienstleistungen

Unter Berlcksichtigung der Abschreibungen auf den Geschafts- oder Firmenwert betragt das
Ergebnis vor Steuern 6,5 (7,0) Mio. EUR. Der Ertragsteueraufwand hat stark abgenommen.

Bei den sonstigen Steuern ergab sich im Vorjahr durch eine Umsatzsteuererstattung eine hohe
Entlastung, die im Berichtsjahr nicht zu verzeichnen war. Insgesamt erhéhte sich der Steuer-
aufwand erheblich auf 2,4 (1,7) Mio. EUR. Das Segmentergebnis liegt folglich mit 4,1(5,3) Mio. EUR
unter dem Vorjahresniveau.

Weitere Leistungsfaktoren

Nachhaltigkeitsbericht

In Abstimmung mit den Tochtergesellschaften NURNBERGER Lebensversicherung AG und
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG hat die NURNBERGER Beteiligungs-AG einen
gesonderten nichtfinanziellen Konzernbericht entsprechend §315b Abs. 3 HGB und §341]
Abs. 4 HGB erstellt. Dieser ist im Internet unter http://www.nuernberger.de/nachhaltigkeit mit
dem Titel ,Nachhaltigkeitsbericht 2018 veréffentlicht. Er beschreibt ausfiihrlich, wie die
wesentlichen Konzernunternehmen Verantwortung fir Umwelt, Kunden, Mitarbeiter und Gesell-
schaft ibernehmen.
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Personal

Die hohe Kompetenz, das Engagement, die Motivation und die Kundenorientierung unserer
Mitarbeiter sichern die Wettbewerbsfahigkeit der NURNBERGER. Durch zukunftsorientierte
und nachhaltige Personalpolitik, attraktive Arbeitsbedingungen, ein umfangreiches Angebot

an Weiterbildungs- und Entwicklungsmaoglichkeiten sowie breit gefacherte Aufgaben nutzen und
férdern wir die Potenziale unserer Beschéftigten.

Beschiftigtenzahlen

Im Jahr 2018 waren im gesamten NURNBERGER Konzern durchschnittlich 4.472 (4.306)
Mitarbeiter eingesetzt, davon 127 (119) Auszubildende. Im Innendienst der Hauptverwaltungen
und in den Geschéftsstellen unserer Versicherungs- und Vermittlungsgesellschaften waren
2.948 (2.828) Personen tétig, davon 2.362 (2.305) Mitarbeiter an der Generaldirektion in
Nirnberg. Im angestellten Versicherungsau3endienst der Konzerngesellschaften waren 2018
durchschnittlich 706 (726) Mitarbeiter beschaftigt.

Personalstruktur

Der Frauenanteil an der Belegschaft lag 2018 im Schnitt bei 48,0 (47,6) %, der Mdnneranteil

bei 52,0 (52,4) %. Das Durchschnittsalter im Innen- und angestellten Au3endienst betrug zum
31. Dezember 2018 44,3 (44,3) Jahre (Frauen 43,2 Jahre, Manner 45,4 Jahre) und die mittlere
Betriebszugehorigkeit 16,6 (17,8) Jahre (Frauen 17,4 Jahre, Méanner 15,7 Jahre). Die Fluktuations-
quote im Innendienst belief sich auf 4,6 (5,5) %. Insgesamt 30,2 (30,5) % der Mitarbeiter im
Innendienst (Frauen 48,1%, Manner 8,2 %) waren im Jahr 2018 durchschnittlich in Teilzeit beschaf-
tigt. Die genannten Zahlen beziehen sich auf die Gesellschaften NURNBERGER Lebensversiche-
rung AG, NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG und NURNBERGER Beteiligungs-AG.

Ausbildung
Die berufliche Erstausbildung ist ein zentraler Faktor bei der qualifizierten Besetzung von Arbeits-
platzen in der NURNBERGER.

Zum Jahresende 2018 befanden sich 102 (118) Frauen und Manner in der Ausbildung bzw. im
Dualen Studium an der Generaldirektion sowie 14 Auszubildende im angestellten Auflendienst.
38 (34) Auszubildende an der Generaldirektion haben erfolgreich die Abschlusspriifung vor
der Industrie- und Handelskammer (IHK) abgelegt und 6 (3) Duale Studenten haben erfolgreich
ihr Studium beendet. Wie in den Jahren zuvor zeichneten auch externe Gremien einzelne Ab-
schlussleistungen unserer Auszubildenden mit Staatsurkunden, Férder- und Anerkennungspreisen
aus. Die Ubernahmequote an der Generaldirektion betrug 92 (89) %.

Die Basisausbildung fiir neue Verkédufer haben 2018 insgesamt 79 (53) Mitarbeiter absolviert.
Die Prifung zum/zur Versicherungsfachmann/-frau (IHK) haben 10 (9) Mitarbeiter bestanden.
Die Erfolgsquote betrug 77 (82) % und lag damit wieder deutlich iber dem IHK-Durchschnitt.

Qualifizierung und Entwicklung

Fir die NURNBERGER ist es von zentraler Bedeutung, die Mitarbeiter und Fiihrungskrafte mit den
notwendigen Kompetenzen fiir aktuelle und zukiinftige Herausforderungen auszustatten und ge-
zielt weiterzuentwickeln. Dabei setzen wir auf zeitgemafe Lern- und Personalentwicklungsformate.

Um unser Leitbild und die Ergebnisse einer detaillierten und tiefgreifenden Mitarbeiterbefragung
bestmdglich umzusetzen, wurden rund 330 Flhrungskrafte fir die nachfolgenden Team-Dialoge
geschult. 55 Flihrungskrafte wurden mit ihren Teams moderativ begleitet. Prozess- und (Agiles)
Projektmanagement sowie neue, effiziente Kurzformate zu aktuellen Bildungsthemen bildeten
den Schwerpunkt der Fiihrungskréfte- und Mitarbeiterqualifizierung.
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Im Zusammenhang mit der Neustrukturierung der Bereiche Operations und Sach/Haftpflicht/
Unfall-Gewerbe haben wir die Flihrungskréafte nach einer festen Struktur neu ausgewahlt und
gleichzeitig flache Hierarchien sichergestellt. Die Verdanderungsprozesse wurden mit einem
operativen Changemanagement begleitet. Wir haben die Qualifizierungsoffensive Operations
mit Konzentration auf wichtige, zukunftsgerichtete Kompetenzen gestartet. Die Arbeit an
den HR-Strategieprojekten Digitales Kompetenz- und Personalsteuerungssystem, strategisches
Changemanagement, Unternehmenskulturentwicklung und Starkung der Fiihrungsqualitat im
Vertrieb wurde fortgesetzt.

Langfristig gesicherter Nachwuchs

Die NURNBERGER betreibt seit mehreren Jahren ein eigenes Programm zur Férderung von
akademischem Nachwuchs. Studierende absolvieren Praktika, verfassen ihre praxisorientierte
Abschlussarbeit oder arbeiten studienbegleitend im Rahmen einer Werkstudententatigkeit in
der NURNBERGER. Zudem bieten wir in Kooperation mit der Friedrich-Alexander-Universitat
Erlangen-Nirnberg die Mdglichkeit eines Dualen Studiums.

Durch zahlreiche Personalmarketingaktivitdten wie Hochschulkooperationen, Recruiting-Events
sowie die Prasenz auf Hochschul- und Karrieremessen werden Studierende und Absolventen
auf die NURNBERGER aufmerksam gemacht. Im Bereich Social Media haben wir eine eigene
Facebook-Karriereseite sowie Employer-Branding-Profile auf XING.com und kununu.com
etabliert. Auch auBerhalb des Unternehmens férdert die NURNBERGER aktiv die Qualifizierung
von Nachwuchskraften. Ein enger Kontakt zu den versicherungswirtschaftlichen Lehrstiihlen
an der Universitdt Erlangen-Nirnberg sowie zum Forum V - einem Zusammenschluss von nord-
bayerischen Assekuranzunternehmen, Hochschulen und Verbanden, der sich mit der inter-
disziplindren Forderung der Versicherungswissenschaft befasst - ist daher unerlasslich.

Sozialleistungen
Wir erganzen das Entgelt unserer Mitarbeiter durch vielfaltige Sozialleistungen, um attraktive
Vergltungsstrukturen anbieten zu kdnnen.

Die betriebliche Altersversorgung ist die wichtigste Sozialleistung unseres Konzerns. Seit dem
1. Januar 2004 wird sie fir die Beschaftigten unserer Versicherungsunternehmen sowie der
NURNBERGER Beteiligungs-AG, der NURNBERGER Communication Center GmbH und der
NURNBERGER SofortService AG in erster Linie beitragsorientiert iber die NURNBERGER
Pensionskasse AG bzw. bei neuen Vertragen seit 1. Oktober 2016 tber den Durchfiihrungsweg der
Direktversicherung durchgefiihrt. Zusatzlich kdnnen die Mitarbeiter selbst in dieses System
einzahlen, was die NURNBERGER durch weitere Beitrége belohnt.

Flexible Arbeitszeitmodelle

Die flexiblen Arbeitszeitmodelle in der NURNBERGER ermdglichen es den Angestellten,

ihre Arbeit zielorientiert und effizient zu gestalten. Durch Jahres- und Lebensarbeitszeitkonten
werden die Interessen der Kunden, der Konzernunternehmen sowie des Personals in Einklang
gebracht. 746 (625) Mitarbeiter der NURNBERGER Lebensversicherung AG, NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG, NURNBERGER Beteiligungs-AG und NURNBERGER Sofort-
Service AG lbertrugen 2018 ein Guthaben in Form von Stunden aus ihrem Jahresarbeitszeitkonto,
Urlaub oder Gehaltsbestandteilen auf das Lebensarbeitszeitkonto. Hier werden Freistellungs-
mdglichkeiten zum Ubergang in den Ruhestand wie auch mehr Freirdume beim Gestalten der
Arbeitszeit wahrend des aktiven Erwerbslebens angeboten, sodass ein Ausrichten der Erwerbs-
zeiten nach den individuellen Lebensphasen unterstitzt wird.
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Vereinbarkeit von Beruf und Familie

Fiir die NURNBERGER ist die Férderung der Vereinbarkeit von Beruf und Familie seit Jahren ein
wichtiges personalpolitisches Ziel, fur das wir im Jahr 2016 bereits zum vierten Mal mit dem
Zertifikat ,,audit berufundfamilie® ausgezeichnet wurden. Den damit verbundenen hohen Standard
bauen wir stetig weiter aus. Unsere Mitarbeiter werden beim Balanceakt zwischen Familie
und Beruf unterstiitzt, zum Beispiel durch die Ausweitung der Ferienbetreuung, den Ausbau
von NURNBERGER@home, die NURNBERGER betriebliche Gesundheitsvorsorge sowie

die Neugestaltung des NURNBERGER Zeitwertkontos.

AufBerdem konzentrieren wir uns darauf, den Anteil von Frauen in Flihrungspositionen zu erhohen.
Dazu erweitern wir die Rahmenbedingungen fir eine bessere Vereinbarkeit von Beruf und
Familie. Im Rahmen der Férderung von Frauen in Fach- und Fiihrungspositionen haben wir bei-
spielsweise ein Frauennetzwerk initiiert.

Gesundheitsmanagement

Bereits seit acht Jahren bietet die NURNBERGER ihren Mitarbeitern und Fiihrungskréften
ein ganzheitliches betriebliches Gesundheitsmanagement, das auf den finf Handlungsfeldern
Ernahrung, Bewegung, mentale Gesundheit, Fiihrung sowie Ergonomie/Arbeitssicherheit/
Medizin aufgebaut ist.

Die bewéahrten Angebote, wie Erste-Hilfe-Kurse, wurden weiter fortgesetzt, das Kursangebot
im unternehmenseigenen Bewegungs- und Entspannungsraum an der Generaldirektion stetig
erweitert.

Wir wollen, dass das Verkehrsmittel Fahrrad noch weiter genutzt wird. Zu diesem Zweck kénnen
die Mitarbeiter ein Firmenfahrrad liber einen Kooperationspartner leasen. Auflerdem haben
die ,NURNBERGERVersicherungsRadler* in diesem Jahr erstmalig am ,STADTRADELN“-Wett-
bewerb des ,Klima-Biindnisses der européischen Stadte* teilgenommen und belegten hier auf
kommunaler Ebene den 1. Platz.

Mit unserem NURNBERGER Gesundheitsmanagement tragen wir dazu bei, das Gesundheits-
bewusstsein unserer Mitarbeiter und Fiihrungskrafte zu stdrken und ihre Leistungsfahigkeit zu
fordern.

Auszeichnungen
In der Offentlichkeit genieRt die NURNBERGER einen sehr guten Ruf als Arbeitgeber. Das be-
weisen die zahlreichen Auszeichnungen, die wir in den in den letzten Jahren erhalten haben.

Mit dem Siegel ,,Focus TOP Nationaler Arbeitgeber® wurden wir von Focus und der Online-Platt-
form kununu ausgezeichnet. Viermal in Folge erhielten wir das Zertifikat ,,audit berufundfamilie®
als hervorragender Arbeitgeber in der Region. Zum ersten Mal wurde dem Gesundheitsmanage-
ment der NURNBERGER das Siegel des Corporate Health Awards verliehen. AuBerdem erreich-
ten unsere Auszubildenden fiir ein 360°-Personalmarketing-Video den 2. Platz beim InnoWard,
dem vom Berufsbildungswerk der Deutschen Versicherungswirtschaft (BWV) e. V. vergebenen
Bildungspreis.

Dank

Wir danken allen Mitarbeitern und Fihrungskraften unserer Konzerngesellschaften fiir ihren
hohen persénlichen Einsatz, ihr groes Engagement und ihre Leistungen im Geschaftsjahr 2018.
Unser Dank gilt auch den Betriebsraten fiir die vertrauensvolle und konstruktive Zusammenarbeit.
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Johannes Arnold, 23 Jahre

Laut der Millennials-Studie der
NURNBERGER wollen 39,9 % der
jungen Menschen so angesprochen
werden, dass es fiir sie passt.
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»Die Digitalisierung macht das Leben zwar leichter. Aber viele
Kunden wollen auch weiterhin personlichen Kontakt.

Bei uns haben sie deshalb immer
auch einen realen Ansprechpartner.*

Dr. Martin Seibold, Vorstandsmitglied
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Digitalisierung und Prozesseffizienz

Die Digitalisierung eréffnet der NURNBERGER Chancen. Hierzu gehéren neue Méglichkeiten,
die Prozessqualitat zu verbessern, sowie die Weiterentwicklung des Geschéftsmodells.

So entwickelt die CodeCamp:N GmbH - eine Tochter der NURNBERGER - neuartige, digitale
Services mit Mehrwert fiir Kunden und Vermittler.

Auch im klassischen Versicherungsvertrieb verbessert die Digitalisierung die Interaktion mit
Kunden und Vermittlern. So besteht bei der Risikoannahme die Méglichkeit, unmittelbar am
Point-of-Sale verbindliche Entscheidungen zu treffen. Bereits vorliegende Kunden- und Vertrags-
daten konnen bei der Antragserfassung genutzt werden. Immer haufiger werden Policen durch-
gangig automatisiert und ohne Zeitverzug erstellt.

Kunden und Vermittler sollen starker als bisher die M&glichkeit haben, einfache Geschaftsvorfille
selbst zu bearbeiten. Eine unmittelbare Riickmeldung zeigt an, dass ein Vorgang erledigt ist.
Die restliche Verarbeitung lduft automatisiert. Fiir Vermittler und Kunden ist der Stand der An-
liegenbearbeitung zu jedem Zeitpunkt transparent.

Effiziente Prozesse sind eine wesentliche Grundlage fiir Kunden- und Vermittlerzufriedenheit.
Um diese zu gestalten und weiter zu verbessern, wird in der NURNBERGER grofer Wert auf das
Standardisieren, Automatisieren, Beschleunigen und Verschlanken der Prozesse gelegt. In diesem
Zuge wurde die bisher spartenorientierte Organisation in der Vertrags- und Leistungsbearbei-
tung zu einer prozessorientierten Organisation weiterentwickelt. Optimierungen beziehen Ele-
mente der sogenannten Lean-Methodik mit ein. Hierbei geht es darum, Abldufe effizient und
somit kostenglinstig zu gestalten.

In zahlreichen Projekten treibt die NURNBERGER den Einsatz der digitalen Technologien ziel-
gerichtet voran, um Kunden- und Vermittlernutzen, Servicequalitat und Effizienz zu steigern.
Hierzu gehoren die Einfiihrung neuer Technologien wie Robotics Process Automation und Pro-
cess Data Mining sowie die Modernisierung unserer Anwendungen.

Die NURNBERGER aus Sicht von Kunden und Vermittlern

Die Marke NURNBERGER soll unseren Kunden einfach den passenden Schutz bieten und klar
und unkompliziert ein solider Partner unserer Kunden und Vermittler sein. Um diese Vision
erlebbar zu machen, bauen wir seit 2017 sukzessive ein konzerniibergreifendes Customer-Ex-
perience-Management (CEM) auf. Auf Basis laufender Befragungen wollen wir die Zufriedenheit
unserer Kunden messbar verbessern. Dass wir hier noch einen weiten Weg vor uns haben, zeigen
die aktuellen Zufriedenheitswerte, die das Marktforschungsunternehmen MSR einmal jahrlich
bundesweit bei den Kunden von 30 Versicherungsgesellschaften erhebt. 2018 konnte sich die
NURNBERGER erneut bei der Gesamtzufriedenheit verbessern und belegt jetzt mit der Note
2,31 den 20. Rang. Unser Ziel ist ein Platz tiber Marktdurchschnitt und damit eine Note, die nach
heutigem Stand besser als 2,19 ist.

Nach dem Start in der Kfz-Versicherung wurde das CEM 2018 fiir die Berufsunfahigkeitsversiche-
rung aufgebaut, 2019 wird die Schaden-, Haftpflicht- und Unfallversicherung folgen.

2018 wurden zudem die Grundlagen zur messbaren Steigerung der Zufriedenheit von Vermittlern
nach der Customer-Experience-Methode gelegt.
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Ein weiterer Gradmesser fiur die Vermittlerzufriedenheit bleibt unser Auftritt auf der grof3ten
Maklermesse Deutschlands, der DKM in Dortmund. Im Ausstellerranking wahlten uns die Makler
mit der Note 1,65 auf Platz 3 von 290. 67 % der Messebesucher wollen die Zusammenarbeit
intensivieren und 23 % hatten mit der NURNBERGER den intensivsten Austausch unter allen
Anbietern. Besonders gute Noten gab es fiir den Dialog mit dem Standpersonal und die Service-
und Prozessneuheiten.

Gesellschaften des NURNBERGER Konzerns erhielten von renommierten Ratingagenturen
mehrfach sehr gute Beurteilungen. Im Lagebericht der NURNBERGER Beteiligungs-AG und im
Konzernlagebericht sind die Ergebnisse jeweils im Abschnitt ,,Risikobericht® unter dem Punkt
»Zusammenfassende Darstellung (zum Risikobericht)“ aufgefiihrt. Von den Ratingagenturen
wurden auch nichtfinanzielle Leistungsindikatoren beschrieben:

Fitch Ratings ist der Ansicht, dass die NURNBERGER iiber eine fiihrende Marktstellung in der
fondsgebundenen Lebensversicherung und der Berufsunfahigkeits(BU)-Versicherung verfiigt.

Das Analyse- und Beratungsunternehmen Franke und Bornberg hat sich seit 1994 auf die
Bewertung von Versicherungen spezialisiert. Der NURNBERGER Lebensversicherung AG wurde
von Franke und Bornberg zum 14. Mal hintereinander eine hervorragende Unternehmens-
qualitat als BU-Versicherer bescheinigt. Dabei wurden sowohl die Kundenorientierung in der
Angebots- und Antragsphase sowie in der Leistungsregulierung als auch die Stabilitdt des
Geschifts in der BU-Versicherung analysiert. Ergebnis: Die NURNBERGER erhielt fiir jeden
Teilbereich und insgesamt das Pradikat FFF (hervorragend).

Die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH hat im August 2018 die BU-Leistungs-
regulierung der NURNBERGER Lebensversicherung AG mit der Bewertung ,fair® beurteilt.
Nur wenige Gesellschaften in Deutschland haben dies geschafft. Im Fokus der Priifung steht
die Fairness im Leistungsregulierungsprozess der BU-Versicherung. Fairness bedeutet trans-
parente, kundenorientierte und kompetente Sachbearbeitung seitens des Versicherungsunter-
nehmens. Bei der Priifung werden Strukturen, Prozesse und Systeme zur Leistungsregulierung
ganzheitlich betrachtet. Fairness ist hierbei als absoluter Qualitatsmalstab zu verstehen.

In der Studie ,,AssCompact Award - BU/Arbeitskraftabsicherung 2018“ wurde untersucht,
welche Anbieter im Bereich Biometrie-Produkte (BU, Dread Disease und MultiRisk) von den Mak-
lern bevorzugt vermittelt werden und wie zufrieden sie mit dem Service der Versicherer sind.
Die NURNBERGER hat sich im Vergleich zum Vorjahr im Ranking um zwei Platze vom 6. auf den
4. Platz verbessert und landet damit jetzt wieder unter den Top 5.

Im Bereich Dread Disease/MultiRisk wahlten die Vermittler die NURNBERGER (Ernstfallschutz)
auf Platz 3. AssCompact stellt fest: ,,Das hohe Serviceniveau zahlt sich fiir die Unternehmen
aus. So mochte ein Grof3teil der Vermittler die Zusammenarbeit mit den servicestarken Unter-
nehmen zukinftig intensivieren.

Welcher Anbieter im Durchfiihrungsweg Unterstiitzungskasse mit dem besten Angebot und
der besten Servicequalitat Uberzeugt, hat AssCompact wieder in der Studie zur betrieblichen
Altersversorgung durch Befragung unabhangiger Vermittler untersucht. Dabei konnte die
NURNBERGER Unterstiitzungskasse auch 2018 wieder iiberzeugen und wurde von unseren
Vertriebspartnern auf den 2. Platz gewahlt.
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Bei der jéhrlichen Befragung der ServiceValue GmbH in Zusammenarbeit mit dem Versicherungs-
magazin hat die NURNBERGER im Mérz 2018 in der Gesamtwertung zum wiederholten Mal den
1. Platz belegt. Insgesamt wurden knapp 2.300 Makler nach dem Mehrwert der angebotenen
Service- und Zusatzleistungen befragt. Die Antworten lieferten Erkenntnisse dariber, wie kom-
patibel die zentralen Dienste des Versicherers mit den Strukturen und Prozessen der Vermittler
sind. Bewertet wurde auch, ob sie deren Vertriebserfolg zugutekommen. Neben dem Sieg zum
Allsparten-Gewinner konnte sich die NURNBERGER den 3. Platz in der Sparte ,,Kranken“ sowie
Top-5-Platzierungen in den Bereichen ,Schaden® und ,,Leben® sichern.

Die NURNBERGER stellt ihren Vertriebspartnern umfangreiche digitale Services zur Verfiigung
und wurde dafiir ausgezeichnet: Die deutsche-versicherungsboerse.de (dvb) untersuchte im
Rahmen des jéhrlichen Audits ,,IT-Prozesse im Maklerunternehmen. Vertrieb. Administration.
Technik.“ die technischen Anbindungen der Versicherer an die Versicherungsmakler. Bei diesem
Award fiir die beste technische Unterstiitzung der Makler belegt die NURNBERGER den 2. Platz.

Fiir die Anbindung auch von Maklerverwaltungsprogrammen unterstiitzt die NURNBERGER
wesentliche sogenannte BiPRO-Normen. Diese sorgen dafiir, dass unternehmensiibergreifende
Geschaftsprozesse in der Finanzdienstleistungsbranche optimiert werden.

Dariiber hinaus hat die NURNBERGER zahlreiche digitale Services selbst entwickelt:

Mit dem Elektronischen Antragsprozess (ElektrA) konnen Vermittler eine medizinische Risiko-
priifung durchfiihren lassen und den Antrag direkt in die Zentrale nach Nirnberg versenden.
Und sie erhalten eine verbindliche Annahmeentscheidung. Zudem nimmt die NURNBERGER seit
Februar 2018 am elektronischen Risikopriifungs-Tool vers.diagnose teil. Die NURNBERGER ist
die einzige Gesellschaft, die hier eine Verkniipfung zu ElektrA bietet. Bei elektronischen Antragen,
die policierungsfahig sind, wird die Police innerhalb von 48 Stunden erstellt. Dariiber hinaus
ist es moglich, dass der Kunde auf seinem mobilen Endgerat wie Smartphone oder Tablet einen
Vertrag unterzeichnet. Und der Beratungsprozess in der eigens entwickelten Beratungssoft-
ware wurde vom Institut fiir Vorsorge und Finanzplanung zertifiziert. Damit erfillt das Programm
der NURNBERGER alle regulatorischen Anforderungen fiir den Vertrieb von Versicherungen.
AuRerdem hat die NURNBERGER Anfang 2018 mit der easyBT ein neues Servicetool fiir Vertriebs-
partner auf den Weg gebracht. Es bietet vom Zugang zu Tarifvergleichen und Analyse-Tools

bis hin zur DSGVO-konformen Kontaktaufnahme alles fiir den Vermittler Wichtige an einem Ort.

Nirnburg, die Stadt der Unversicherten - mit dieser auBergewdhnlichen Kampagne konnte
die NURNBERGER 2018 nicht nur bei ihren Zielgruppen Aufmerksamkeit erreichen. Auch in
der Versicherungs- und Werbebranche registrierte man den ungewohnlichen Werbeauftritt.
Wir kénnen im Vergleich zu den Wettbewerbern nur verhaltnismaflig geringe Budgets einsetzen.
Der Auftritt musste entsprechend differenzieren, um mafgeblich Bekanntheit aufzubauen.
Dies ist entscheidend. Denn um neue und gerade auch jlingere Kunden zu akquirieren, missen
diese uns als NURNBERGER erst einmal wahrnehmen.

Bei der Zielgruppe der 20- bis 49-Jahrigen hat die NURNBERGER eine iiberdurchschnittliche
Werbeerinnerung von bis zu 6,2 % erreicht. Um die Effizienz der Kampagne zu messen, werden seit
Oktober 2017 mit dem Marktforschungsunternehmen YouGov im Rahmen des ,,Brandindex®
laufend die wichtigsten Kennzahlen zur Markenperformance in der Bevélkerung erhoben.
Das reprasentative Ergebnis zeigt, dass die Markenbekanntheit bei den 18- bis 29-Jahrigen von
26 % (Dezember 2017) auf 34 % und bei den 30- bis 49-Jahrigen von 52 % auf 59 % im Jahr 2018
gesteigert werden konnte.

Die Kampagne wird 2019 fortgesetzt.
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Risikobericht

Risiken der kiinftigen Entwicklung und Risikomanagement

Um Chancen wahrnehmen zu kénnen, sind wir im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit auch Risiken
ausgesetzt. Aufbauend auf seiner langjahrigen Erfahrung besitzt der NURNBERGER Konzern
ein Risikomanagementsystem zum bewussten und kalkulierten Umgang mit Risiken.

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die nachfolgenden Aussagen zur Risikosituation
unseres Konzerns auf einen Zeitraum von einem Jahr - entsprechend den Darstellungen im
Chancen- und Prognosebericht.

Ziele des Risikomanagements

Die Ziele des konzernweit organisierten Risikomanagements und die daraus abgeleiteten Maf3-
nahmen orientieren sich an der Risikostrategie des NURNBERGER Konzerns. Im Vordergrund
steht dabei, die Risikotragfahigkeit sicherzustellen, also unsere Fahigkeit, die aus eingegange-
nen Risiken resultierenden Verluste so abdecken zu konnen, dass keine Existenzgefahrdung fiir
den Konzern resultiert. In diesem Zusammenhang sollen die bestehenden Risiken auf ein akzep-
tables Niveau begrenzt werden. Dabei dient der kontrollierte Umgang mit Risiken dazu, poten-
zielle Gefahren friihzeitig zu erkennen, um geeignete Gegenmafinahmen einleiten zu kénnen.
Dies beinhaltet MaBnahmen, die dazu dienen, das Einhalten wesentlicher aufsichtsrechtlicher
Anforderungen, etwa zur Solvabilitdt und Bedeckung, auch fir die Zukunft sicherzustellen.
Darauf aufbauend kénnen Chancen erkannt und wahrgenommen werden. Damit tragt das Risiko-
management dazu bei, dass unsere Unternehmensziele erreicht werden konnen. Auf die ver-
schiedenen eingesetzten Mittel gehen wir im Folgenden naher ein.

Risikomanagementprozess

Ausgangspunkt fir den Risikomanagementprozess ist das Risikotragfahigkeits-Konzept fiir
den Konzern und die Versicherungsgesellschaften. Den geschaftsstrategischen Zielen der
NURNBERGER ,Wachstum¢ »Ertrag“ und ,Sicherheit“ wird mit unterschiedlichen und entspre-
chend bezeichneten Perspektiven von Risikotragfahigkeit Rechnung getragen. Dabei ist die
der Perspektive Sicherheit zugeordnete 6konomische Bewertung der Risikotragfahigkeit beson-
ders hervorzuheben. Sie erfolgt bei der NURNBERGER iiber Risikomodelle, die eng an das
Solvency II-Standardmodell angelehnt sind. Dabei wollen wir gute Bedeckungsquoten erreichen.
Auf Basis des Risikotragfahigkeits-Konzepts identifizieren sowie bewerten wir die vorhandenen
Risiken und leiten geeignete Kennzahlen ab und versehen sie mit adaquaten Schwellenwerten.
Uber dieses sogenannte Limitsystem messen, Uiberwachen und steuern wir die Risiken, denen

wir ausgesetzt sind. Unsere Risikosituation unterziehen wir einer unternehmenseigenen Beur-
teilung (sogenannter ORSA-Prozess - Own Risk and Solvency Assessment).

Wesentliche Aufgaben im Risikomanagementprozess des Konzerns und der Versicherungs-
gesellschaften ibernimmt die Unabhangige Risikocontrollingfunktion (URCF). Diese Funktion
nimmt die NURNBERGER im Rahmen einer iiber mehrere Organisationseinheiten verteilten
Struktur wahr, die aus dem zentralen Risikomanagement, den dezentralen Risikocontrollern fir
die einzelnen Unternehmensbereiche, dem verantwortlichen Inhaber der URCF sowie dem
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URCF-Gremium insgesamt besteht. Die Funktionstrager der URCF sind unabhangig von risiko-
nehmenden Stellen. Hauptaufgaben der URCF sind - neben der quartalsweisen Bericht-
erstattung an samtliche Versicherungsvorstande und an den Holdingvorstand - das bereichs-
spezifische sowie fachibergreifende Einschatzen der Risikolage des Konzerns und das Priifen
der Angemessenheit des Limitsystems. Weitere Aufgaben der URCF sind unter anderem die
kritische Beobachtung und Analyse der Risikopositionen des Gesamtkonzerns sowie der Ein-
zelgesellschaften unter besonderer Beachtung der vom Vorstand verabschiedeten Risikostrategie.

Die Interne Revision priift das Risikomanagement auf Basis eines jahrlich fortzuschreibenden
Prifungsplans und berichtet hieriiber unmittelbar an die Geschaftsleitung.

Rechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem stellt einen integralen Bestandteil
des Risikomanagementprozesses dar. Durch angemessene und funktionsfahige Kontroll- und
Sicherungsmafinahmen soll es weitestgehend gewahrleisten, dass potenzielle Risiken in der
Rechnungslegung minimiert und ein regelkonformer Konzernabschluss sowie Konzernlagebericht
erstellt werden. Dazu gehort auch die Priifung, ob Erkenntnisse aus dem Risikomanagement

in der Rechnungslegung zu beriicksichtigen sind.

Samtliche Konzerngesellschaften sind verpflichtet, ein der Komplexitat ihres Geschafts ent-
sprechendes rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem einzurichten. Dieses muss
neben der Dokumentation der Bilanzierungsprozesse auch durchzufiihrende Kontroll- und
Sicherungsmaflnahmen sowie personelle Zustandigkeiten detailliert festlegen und beschreiben.

Die Jahresabschliisse der wichtigsten NURNBERGER Konzerngesellschaften werden vom zen-
tralen Rechnungswesen in der Generaldirektion in Niirnberg erstellt. Hier sind an den Rech-
nungslegungsprozessen neben dem Bereich Rechnungswesen weitere Fachbereiche beteiligt.
Zum vollstandigen und zeitnahen Erfassen aller Geschaftsvorfalle besteht eine eindeutige
Terminkette iber einen Gesamtterminplan mit klaren Verantwortlichkeiten, dessen Status im
Abschluss laufend verfolgt wird.

Der gesamte Rechnungslegungsprozess ist in einzelne Bilanzierungsprozesse gegliedert.
Diese sind bereichslibergreifend hinsichtlich ihrer Bedeutung (Fehleranfalligkeit/-wahrschein-
lichkeit, potenzielle Fehlerauswirkung) in A-, B- und C-Prozesse eingeteilt. Der Umfang der
Kontroll- und Sicherungsmaf3nahmen orientiert sich an der durch die Klassifizierung ausgedriick-
ten Wertigkeit der einzelnen Prozesse. Dies gilt auch fir jene, die zu Aussagen und Angaben in
Konzernanhang und -lagebericht fihren.

Es besteht eine umfangreiche Beschreibung der Bilanzierungsprozesse vom Entstehen der
Daten bis zum buchungstechnischen Erfassen bzw. zu den Aussagen und Angaben in Konzern-
anhang und -lagebericht. Sie beinhaltet die personellen Zusténdigkeiten beim Bearbeiten und
die potenziellen Fehlerquellen. Ebenfalls enthalten sind die zum Aufdecken bzw. Vermeiden von
Fehlern eingerichteten Kontroll- und Sicherungsmafnahmen (,,Freigabe und Revision“) sowie
deren Dokumentation. Zur Prozessbeschreibung gehoren auch Arbeitsanweisungen und Richt-
linien (Handbiicher). Rechnungslegungsdaten priifen wir laufend auf Vollstandigkeit und Rich-
tigkeit. Soweit erforderlich, fiihren wir eine angemessene Vier-Augen-Priifung durch. Dariliber
hinaus nehmen wir systemgestitzte Plausibilitdtstests vor. Das Einhalten der Vorgaben,
insbesondere die Wirksamkeit und die Dokumentation der Kontroll- und Sicherungsmaf3nahmen,
wird stichprobenweise (prozessunabhdngig) von der Internen Revision iiberpriift.
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Wir sehen die Beschreibung regelmaflig vor dem Halbjahres- und vor dem Jahresabschluss auf
notwendige Modifikationen und Aktualisierungen durch. Dabei werden einerseits Anderungen
und Erweiterungen in den Rechnungslegungsvorschriften (EU-Verordnungen, Gesetze, Rechts-
verordnungen, Deutsche Rechnungslegungs Standards etc.) umgesetzt. Andererseits Uberpriift
der Bereich Rechnungswesen mit betroffenen Fachbereichen jeweils nach dem Halbjahres-
und Jahresabschluss, ob weitere Verbesserungen der Bilanzierungsprozesse sowie der Kontroll-
und Sicherungsmaflnahmen maglich und sinnvoll sind. Diese Verbesserungen gehen ebenfalls
in die Dokumentation des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems ein und fiihren
somit zu einer standigen Optimierung. Aulerdem werden Anpassungen vorgenommen, die

auf Prifungsergebnissen der Internen Revision beruhen. Die Interne Revision iberwacht die
Umsetzung.

Jeweils zum Halbjahres- und zum Jahresabschluss wird von den an der Rechnungslegung
beteiligten Fachbereichen eine schriftliche Bestédtigung eingeholt, dass nach der im rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystem hinterlegten Beschreibung vorgegangen wurde
und die Grundlagen entsprechend dokumentiert sind.

Konzerngesellschaften mit eigenem Rechnungswesen auerhalb der Generaldirektion erhalten
Hinweise zu den einzuhaltenden Vorschriften und zur konzerneinheitlichen Ausiibung wesent-
licher Bilanzierungswahlrechte, die bei Bedarf mindestens einmal jahrlich aktualisiert werden.
Fir die als bedeutend eingestuften Gesellschaften mit eigenem Rechnungswesen haben wir
unter Risikogesichtspunkten einen internen Bilanzeid eingefiihrt.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht werden im Bereich Rechnungswesen unter
Einsatz von SAP-Konsolidierungssoftware aufgestellt. Auch die Einzelabschlisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden tiberwiegend mithilfe von SAP-Software
erstellt. Die Einzelabschlussdaten der in unserem zentralen SAP-System gefiihrten Tochter-
unternehmen Ubertragen wir maschinell durch eine SAP-Standardfunktion in das Konsolidierungs-
system, die der weiteren Tochterunternehmen durch Einspielen von Reporting-Packages iber
eine Standardschnittstelle. In einem Daten- und Konsolidierungsmonitor wird der Fortschritt der
Datenlibernahme iiberwacht, ein Terminplan stellt die zeitgerechte Abwicklung sicher. Sémtliche
Konsolidierungsmaf3nahmen erfolgen im Konsolidierungssystem, aus dem sich die wesentlichen
Konzernfinanzdaten ergeben. Maschinelle Validierungspriifungen, die die gesamte Dateniber-
nahme und -verarbeitung begleiten, sichern die formale Richtigkeit. Ein umfassendes Berech-
tigungskonzept verhindert unbefugte Schreib- oder Lesezugriffe. Datenbestdnde werden regel-
maRig gesichert.

Risiken aus der Versicherungstechnik

Die NURNBERGER ist Personen- und Sachversicherer und mit Schwerpunkt in Deutschland
tétig. Sie ist Partner mittelstandischer Unternehmen und berufsstandischer Versorgungswerke.

Grofrisiken sind in unserem Portefeuille die Ausnahme. Durch breites Streuen der von uns ver-
sicherten Risiken vermindern wir Risikokonzentrationen. Ausgehend von einer soliden Beitrags-
kalkulation begrenzen wir die versicherungstechnischen Risiken durch klar definierte Annahme-
richtlinien und Zeichnungsvollmachten.

Insbesondere betreiben wir vor Vertragsabschluss eine umfangreiche Risikoprifung, die die
jeweiligen Risikoumstande einbezieht. Sehr unginstige Risiken werden nur mit besonderen Ver-
einbarungen oder mit Beitragszuschldgen versichert. Bei nicht vertretbaren Risiken sehen wir
von einer Zeichnung ab.



Um Ergebnisschwankungen zu reduzieren, schliefen wir Riickversicherungsvertrége ab. Der ent-
sprechende Bedarf wird regelmafig gepriift und angepasst, wobei sich die Vertrage an den
spartenspezifischen Besonderheiten und an der Eigenmittelausstattung der einzelnen Gesell-
schaften orientieren. Wir decken sowohl hohe Einzelrisiken als auch Kumulereignisse ab.
Dabei achten wir auf eine erstklassige Bonitat unserer Riickversicherer.

Um mogliche Fehlentwicklungen bei den versicherungstechnischen Risiken frihzeitig zu er-
kennen und gegensteuern zu kénnen, liberprifen wir regelmaflig Art und Umfang der eingetre-
tenen Schaden bzw. Versicherungsleistungen sowie die verwendeten Rechnungsgrundlagen.
Dabei setzen wir geeignete Controllingsysteme ein, die wir bei Bedarf weiterentwickeln. Die ge-
wonnenen Erkenntnisse flieBen auch in Prognosen zur moglichen Entwicklung der Gewinn-
und Verlustrechnung sowie wesentlicher Kennzahlen ein. Eine zeitgerechte Information der Ent-
scheidungstrager liber unsere Produkte, Versicherungsbesténde, Leistungen und Schéden ist
sichergestellt.

Gleichzeitig beobachten wir sehr systematisch, wie sich die wirtschaftlichen, sozialen und
gesetzlichen Rahmenbedingungen entwickeln. Insbesondere beachten wir die rechtlichen Grund-
lagen einschlieflich der Entwicklungen zum Wettbewerbsrecht sowie zum Verbraucher- und
Datenschutz. Dies umfasst auch die aktuelle Rechtsprechung, so zum Beispiel zur europarecht-
lichen Zuléssigkeit des friiheren sogenannten Policenmodells. Aus heutiger Sicht haben wir

fiir die aus den entsprechenden Urteilen des Europdischen Gerichtshofs (EuGH), des Bundes-
gerichtshofs (BGH) sowie des osterreichischen Obersten Gerichtshofs (OGH) resultierenden
Belastungen im Lebensversicherungsgeschaft angemessen bilanziell vorgesorgt.

Unser Ziel ist es insgesamt, Anderungstendenzen rechtzeitig zu erkennen und darauf zu reagieren.
Bei Bedarf setzen wir notwendige Ma3nahmen unverziiglich in Bedingungswerken, Zeichnungs-
richtlinien und sonstigen internen Vorgaben um.

Neue Produkte richten wir am Kundenbedarf aus und beriicksichtigen dabei die Anregungen
unseres Auf3endienstes. Damit wollen wir am Markt erfolgreich agieren und die Kundenbindung
festigen. Zudem wird grundsatzlich vor der Einfiihrung eine umfangreiche Risikoanalyse durch-
gefihrt.

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

Die versicherungstechnischen Risiken unserer Versicherungsgesellschaften bestehen in der
Lebens-, in der Kranken- sowie in der Schaden- und Unfallversicherung.

Lebensversicherung

In der Lebensversicherung zéhlen zu den versicherungstechnischen Risiken in erster Linie
Todesfall-, Berufsunfahigkeits- und Langlebigkeitsrisiko, dariiber hinaus auch das Storno- und
Kostenrisiko. Die Versicherungsvertrage sind fiir uns grundsatzlich unkiindbar. Bei Vertrags-
abschluss legen wir sowohl die Beitrédge als auch die garantierten Versicherungsleistungen fir
die gesamte Laufzeit fest.

Zur Kalkulation von Beitrdgen und handelsrechtlicher Deckungsrickstellung werden in der
Lebensversicherung fiir den regulierten Bestand standardmaflig Wahrscheinlichkeitstafeln ver-
wendet, die von der Aufsichtsbehérde genehmigt wurden. Fiir den deregulierten Bestand wird
auf Daten der jeweiligen Aktuarvereinigungen bzw. auf Schadenerfahrungen von Riickversicherern
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zurlickgegriffen. Fir das Todesfall- und Berufsunfahigkeitsrisiko werden teilweise auch Rech-
nungsgrundlagen verwendet, die aus eigenen Bestanden nach anerkannten Methoden abgeleitet
werden. Bei der Berlicksichtigung des Geschlechtermix fiir die seit Ende 2012 angebotenen
Unisex-Tarife orientiert sich die Vorgehensweise an den Empfehlungen der jeweiligen Aktuar-
vereinigungen.

Bei der Beitragskalkulation beriicksichtigen wir grundsatzlich keine Stornowahrscheinlichkeiten.
Im Stornofall wird der vertragliche Riickkaufswert ausgezahlt. Hierbei werden einschldgige
héchstrichterliche Urteile beriicksichtigt. Die Deckungsriickstellung ist in der Regel so ermittelt,
dass sie einzelvertraglich mindestens dem garantierten Riickkaufswert entspricht. Bei genligen-
der Fungibilitat und ausreichend hohem Zeitwert der Kapitalanlagen besteht somit kein spezielles
Stornorisiko aus der Tarifkalkulation.

Die Deckungsriickstellungen sind einzelvertraglich und - aufler bei den fondsgebundenen
Versicherungen sowie der NURNBERGER DAX®-Rente - nach der prospektiven Methode
berechnet. Dabei werden kiinftige Kosten angemessen berlicksichtigt. Die bei der Berechnung
verwendeten biometrischen Rechnungsgrundlagen entsprechen weitestgehend den Grund-
lagen der Beitragskalkulation.

Die verwendeten Rechnungsgrundlagen kdnnen aus aktueller Sicht als ausreichend angesehen
werden. Sie enthalten angemessene Sicherheitsspannen. Diese werden wir auch in Zukunft auf-
merksam beobachten und gegebenenfalls die Deckungsriickstellung entsprechend anpassen.

Krankenversicherung

Wir bieten Versicherungsschutz vor finanziellen Belastungen im Krankheitsfall und bei Pflege-
bediirftigkeit. Die Versicherungsvertrage sind in der Regel fiir uns unkiindbar, jedoch werden
die Beitrdge eines Tarifs unter bestimmten Voraussetzungen angepasst. Wir tragen also das Risiko
einer unglinstigen Entwicklung von versicherten Schaden, Zins, Sterblichkeit, Storno und iibrigen
Aufwendungen nur bis zur jeweils ndchsten Beitragsanpassung. Fiir die Kalkulation von Beitrdgen
und Deckungsriickstellung verwenden wir Wahrscheinlichkeitstafeln, die aus eigenen Bestdnden
bzw. von externen Datenquellen abgeleitet wurden. Die verwendeten Rechnungsgrundlagen
konnen insgesamt als ausreichend sicher angesehen werden. Bei der Bewertung ist insbeson-
dere zu beriicksichtigen, dass wir bei einer Beitragsanpassung samtliche Rechnungsgrundlagen
Uberpriifen und gegebenenfalls aktualisieren. Fir die eingegangenen Verpflichtungen ist
deshalb nach heutigem Stand eine ausreichend hohe Deckungsriickstellung gebildet.

Schaden- und Unfallversicherung

Wir bieten Versicherungsschutz in der Sach-, Transport-, Haftpflicht-, Unfall-, Rechtsschutz-
und Kraftfahrtversicherung. Unsere Kunden schiitzen wir damit vor wirtschaftlichen Schaden
aus Beschédigung oder Verlust versicherter Gegenstéande, die durch den Eintritt definierter
Gefahren verursacht werden. Dariiber hinaus versichern wir Vermogensfolgeschaden. In der
Haftpflichtversicherung bieten wir Deckung gegeniiber Schadenersatzanspriichen geschadigter
Dritter. Die Unfallversicherung leistet bei Personenschaden aus Unfallereignissen. Die Rechts-
schutzversicherung bietet Kostendeckung bei rechtlichen Auseinandersetzungen.

Die Laufzeiten der Vertrage betragen in der Kraftfahrtversicherung tiblicherweise ein Jahr,

in den meisten anderen Sparten der Schaden- und Unfallversicherung werden Vertréage tber-
wiegend mit einer Dauer von drei Jahren abgeschlossen.

135



Die Vertrage kénnen zum Ende der Laufzeit ordentlich gekiindigt werden. Die Kiindigungsfrist
betragt in der Kraftfahrtversicherung einen Monat, in den anderen Sparten meist drei Monate.

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

Der Versicherungsvertrag endet ebenfalls beim sogenannten Wagniswegfall. In der Kraftfahrt-
versicherung ist das zum Beispiel bei Totalschaden oder Verschrottung des Fahrzeugs der Fall.

Einfluss auf die Pramien hat ein Bonus-Malus-System, wie es hauptséchlich in Form des Schaden-
freiheitsrabatts in der Kraftfahrtversicherung vorkommt. Wenn ein Versicherungsnehmer ein
Jahr schadenfrei gefahren ist, erreicht er eine hohere Schadenfreiheitsklasse. Dadurch ergibt
sich regelmafig zum Jahreswechsel ein Beitragsverlust, da die Hoherstufung der schadenbe-
lasteten Vertrage die Besserstufung der schadenfreien Risiken nicht ausgleicht.

Neben dem Pramienrisiko ist in der Schaden- und Unfallversicherung das Reserverisiko bedeut-
sam. Durch solide Kalkulation auf Basis anerkannter mathematischer Verfahren treten wir der
Gefahr von Untertarifierungen entgegen. Neben Zufallsschwankungen kann auch das Anderungs-
risiko dazu fiihren, dass die kalkulierten Beitrdge nicht ausreichen. RegelmaRige Uberarbeitungen
und Anpassungen der Tarife tragen gednderten Schadeneinflussfaktoren zeitnah Rechnung.

Das Reserverisiko besteht darin, dass die Einzel- oder Pauschalriickstellungen fiir spatere Schaden-
zahlungen zu niedrig sind. Deshalb greifen wir zum Abschéatzen ihrer Hohe sowohl auf Erfah-
rungswerte als auch auf aktuarielle Testmethoden zuriick. Zusatzlich begrenzen wir das Risiko,
indem wir die Abwicklung dieser Riickstellungen sténdig verfolgen. Die dabei gewonnenen
Erkenntnisse flieBen wieder in die aktuellen Schatzungen ein.

Fir unsere vollkonsolidierten Schadenversicherungs-Gesellschaften entwickelten sich die Schaden-
quoten und Abwicklungsergebnisse fiir eigene Rechnung (ab 2018 mit Rechtsschutz) wie folgt:

2009 2010 2011 2012 2013
Geschéftsjahres-Schadenquote netto 76,5 77,9 74,3 72,7 74,6
Abwicklungsergebnis? 11,8 7,6 9,8 8,9 8,3
2014 2015 2016 2017 2018
Geschéftsjahres-Schadenquote netto 71,7 70,9 71,3 74,7 70,2
Abwicklungsergebnis! 7,7 7,3 7,7 8,8 9,2

YIn % der Eingangsschadenriickstellung

Zinsanderungsrisiko

Anderungen von Zinssatzen kénnen wirtschaftliche oder bilanzielle Chancen und Risiken fiir
Versicherungsunternehmen bergen.

Ein wirtschaftliches Zinsanderungsrisiko besteht vor allem in der Lebensversicherung: Wegen

der impliziten Zinsgarantien, die wir mit langfristigen Vertréagen ohne Mdglichkeit zur Beitrags-
anpassung eingehen, stellen vor allem sinkende bzw. dauerhaft niedrige Marktzinsen ein Risiko
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dar. Dazu werden regelmaflige Analysen durchgefiihrt. So lassen sich anhand unseres 6kono-
mischen Risikomodells auch die langfristige Erfiillbarkeit der eingegangenen Verpflichtungen
und allgemeiner die Risikotragfahigkeit unseres Unternehmens tiberpriifen. Im Risikomodell
werden zudem samtliche Pensionsverpflichtungen und damit auch die hieraus resultierenden
Zinsanderungsrisiken vollstandig erfasst. Es zeigt sich: Zwar sind die vorhandenen Eigenmittel
durch die sehr niedrigen Marktzinsen belastet. Aber sie sind derzeit insgesamt hoher als zur Ab-
deckung der Risiken erforderlich. Auch fiir den Planungszeitraum gehen wir von einer ausrei-
chenden Bedeckung aus. Neben den bereits getroffenen Absicherungsmaf3nahmen wirken sich
dabei drei Faktoren risikomindernd aus: Die Uberschussbeteiligung kann angepasst werden,
die laufende Durchschnittsverzinsung tGbersteigt den durchschnittlichen Rechnungszins und die
zinsfordernden Passiva werden durch die Kapitalanlagen deutlich liberdeckt. Auerdem legen
wir seit vielen Jahren einen Produktschwerpunkt auf nicht bzw. wenig zinssensitives Geschaft
(fondsgebundene Versicherungen und Berufsunfahigkeitsversicherungen).

Unabhéangig von dieser 6konomischen Sicht sind wir bilanziellen Risiken aus Zinsdanderungen
ausgesetzt.

In der Lebensversicherung sind bei einem dauerhaft niedrigen Marktzinsniveau Rechnungszins-
sdtze abzusenken und damit die handelsrechtlich zu bildenden Deckungsriickstellungen anzuheben
(Bildung von Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung). Auch in den kommenden Jahren sind entspre-
chende Aufwendungen erforderlich, die abhdngig vom unterstellten Zinsniveau unterschiedlich
stark ausfallen kénnen. Unter unseren derzeitigen Zinsannahmen ergeben sich im Planungszeit-
raum nur vergleichsweise geringe Belastungen.

In der Krankenversicherung ist nach derzeitiger Rechtslage eine Anpassung der Beitrage allein
wegen eines nicht ausreichend dotierten Rechnungszinses nicht moglich. Somit besteht auf-
grund der erwarteten anhaltenden Niedrigzinsphase mittelfristig das Risiko, dass die erzielten
Zinsertrage nicht ausreichen kénnten, die rechnungsmafig festgelegte Verzinsung der Deckungs-
riickstellung sicherzustellen.

Bilanzielle Zinsdanderungsrisiken werden in der Lebens- und Krankenversicherung stark gedampft:
Erfolgswirksame Effekte aus Zinsdnderungen kdnnen durch eine gegenlaufige Tendenz beim
Aufwand fiir Beitragsriickerstattung vollstandig kompensiert werden, solange dieser gewisse
Grenzen nicht unterschreitet.

Auch aus den bilanzierten Pensionsverpflichtungen kdnnen sich erfolgswirksame Effekte aus
Zinsanderungen ergeben. Aufgrund des im Handelsrecht zu verwendenden Rechnungszinses
wirken sich diese jedoch reduziert bzw. verzégert aus.

Unsere Versicherungsvertréage enthalten eine Reihe von Optionen, die sich vor allem in der
Lebensversicherung auf unser Zinsdnderungsrisiko auswirken kénnen. Die wichtigsten sind:
Recht auf Storno bzw. Beitragsfreistellung, Annahme der Beitragsdynamik und Wahl zwischen
Kapitalabfindung und Rentenleistung. Nach unseren bisherigen Erfahrungen spielen Kapital-
marktgegebenheiten fiir die Auslibung von Optionen nur eine untergeordnete Rolle, da unsere
Kunden vor allem den Versicherungscharakter ihrer Vertrége im Blick haben.

Insgesamt kdnnen wir die Risiken aus der zukiinftigen Entwicklung der Marktzinsen tragen,
auch wenn die aktuelle Marktsituation mit auBerordentlich niedrigen Zinsen fir Bundesanleihen
und Papiere mit vergleichbarer Sicherheit unsere Risikosituation belastet und bei langerem
Fortdauern weiter schwacht.
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Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft konnen gegen unsere Versicherungsnehmer,
Vermittler und Riickversicherer bestehen. Das theoretisch hochstmaogliche Ausfallrisiko liegt
in Hohe der Buchwerte. Zum Bilanzstichtag hatten wir gegen Versicherungsnehmer offene
Beitragsforderungen, deren Falligkeit mehr als 90 Tage zuriickliegt, in Hohe von 0,42 (0,39) %
der Bruttobeitrage. Davon wurde bereits ein angemessener Teil pauschal wertberichtigt.
Der Forderungsausfall der letzten drei Jahre betrug durchschnittlich 0,19 (0,21) %, bezogen auf
die gebuchten Bruttobeitrage des selbst abgeschlossenen Geschafts. Beide Quoten sind im
Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft am héchsten. Féllige Aul3enstédnde bei Versicherungs-
nehmern werden mit unserem maschinellen Inkasso- und Mahnwesen iberwacht. Im Kranken-
versicherungsgeschift fiihrte die Einfiihrung der Versicherungspflicht in der Krankenversicherung,
die fir Privatversicherte seit dem 1. Januar 2009 gilt, in den letzten Jahren zu einem erheb-
lichen Anstieg der BeitragsauBensténde. Seit dem 1. August 2013 wurde das Risiko von Forderungs-
ausfallen aufgrund hoher Beitragsauf3enstdnde durch die Einfiihrung des sogenannten Notlagen-
tarifs jedoch deutlich reduziert.

Bei unseren Vermittlern achten wir auf gute Bonitat und kontrollieren Auflenstédnde regelmaflig;
dariiber hinaus sind tiber Vertrauensschadenversicherungen, die Ansammlung von Stornoreserven
und sonstige geldwerte Sicherheiten Maf3nahmen gegen das Ausfallrisiko getroffen. Das Aus-
fallrisiko von Forderungen gegen externe Riickversicherer kann als gering eingestuft werden,
da die von uns beauftragten Rickversicherer iiber sehr gute Bonitaten (nach Standard & Poor’s)
verfuigen. Das von den Schadenversicherern in Riickdeckung gegebene Geschaftsvolumen ist
zu 98,3 (98,3) % bei Unternehmen platziert, die in Ratings mit mindestens A+ bewertet worden
sind. Das abgegebene Rickversicherungsgeschaft der Personenversicherer verteilt sich zu
99,2 (99,4) % auf Unternehmen, die eine Bonitat von mindestens A+ aufweisen. Sowohl in der
Schadenversicherung als auch in der Personenversicherung entféllt der wesentliche Teil des
Geschéftsvolumens auf jeweils flinf Riickversicherungs-Unternehmen.

Risiken aus Kapitalanlagen

Von Risiken aus Kapitalanlagen sind alle Geschaftsfelder des NURNBERGER Konzerns betroffen.
Die grof3te Bedeutung besteht mit 85,5 %, bezogen auf die konventionellen Kapitalanlagen,
fir das Lebensversicherungsgeschaft.

Die im Abschnitt ,,Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen -
Entwicklung des Kapitalmarkts und der Kapitalanlagen im nationalen und internationalen Um-
feld“ des Wirtschaftsberichts beschriebenen Entwicklungen des Kapitalmarkts fihren dazu,
dass nach wie vor die Folgen der Finanzmarktkrise in Form extrem niedriger Neuanlagezinsen
auf unser Kapitalanlageergebnis nachwirken. Das Kapitalmarktjahr 2018 war von signifikant
hoheren Schwankungsbreiten als das Vorjahr gepragt und die Performance fast aller Assetklassen
war negativ. Die Neuanlage zu vertretbaren Risiken mit einer auskémmlichen Rendite stellt
dabei weiterhin eine erhebliche Herausforderung dar. Es wird daher im verzinslichen Bereich
nach wie vor verstdrkt in Unternehmensanleihen im Investmentgradebereich sowie in sichere
Anlagen mit langen Laufzeiten angelegt. Der Ausfall von Schuldnern hatte im Berichtsjahr erneut
keine wesentliche Bedeutung fiir die Kapitalanlagen der NURNBERGER Versicherung. Wert-
berichtigungen sind in ausreichendem Umfang erfolgt; konkrete Hinweise auf weitere Belas-
tungen durch eventuelle Zahlungsausfalle unserer Schuldner bestehen nicht. Verbleibende
Marktwertriickgange bei festverzinslichen Wertpapieren erachten wir als nicht dauerhaft, da
wir im Regelfall eine Riickzahlung zum Nominalwert erwarten.
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Den weitaus Uberwiegenden Teil der Kapitalanlagen halten und verwalten unsere Versicherungs-
gesellschaften fiir eigene Rechnung. Dabei wirkt sich das strikte Einhalten der aufsichtsrecht-
lichen Vorgaben (Sicherheit, Qualitat, Liquiditat und Rentabilitdt) sowie zusétzlicher interner
Richtlinien risikomindernd aus. Ein umfangreiches Limitsystem tiberwacht die vom Gesetzgeber
bzw. intern vorgegebenen Grenzen und zeigt Uber- oder Unterschreitungen an. Zu diesem
Zweck sind Schwellenwerte definiert, bei deren Erreichen rechtzeitig Malinahmen ergriffen
werden kénnen, um eine mdgliche Verschlechterung der Unternehmenskennzahlen und Gefahr-
dung der Unternehmensziele zu verhindern.

Wir planen und strukturieren unsere Kapitalanlagen systematisch nach Ertrags- und Risiko-
gesichtspunkten. Dabei werden am Anfang des Jahres jeweils Bandbreiten fiir einzelne Anlage-
klassen festgelegt. Der Schwerpunkt der von uns gehaltenen Kapitalanlagen liegt im festver-
zinslichen Bereich (borsennotierte festverzinsliche Wertpapiere, Namensschuldverschreibungen
und Darlehen mit sehr guter bis guter Bonitat).

Das Liquiditatsrisiko ist fir unsere Gesellschaften nicht wesentlich. Aus unseren Versicherungs-
bestdnden erhalten wir hohe laufende Beitragseinnahmen und damit regelmaflige Zuflisse
liquider Mittel. Zudem liegt die Laufzeit der Verbindlichkeiten deutlich Gber jener der Kapitalan-
lagen. Durch die hohe Fungibilitat unserer Kapitalanlagen ist dariiber hinaus eine permanente
Liquiditat gewahrleistet. Dafiir sorgt auch eine langfristige Liquiditatsplanung. Durch Feinsteuern
der Kapitalanlagen ist sichergestellt, dass wir jederzeit die Zahlungsverpflichtungen im Konzern
erfillen konnen, ohne auflerplanméfig Wertpapiere verkaufen zu missen. Die aktuelle Zinsent-
wicklung flieBt in die Steuerung der Kapitalanlagen ein. Tages- und Termingelder konnten nur
mit einer negativen Verzinsung abgeschlossen werden. Bérsennotierte Wertpapiere sind am
Kapitalmarkt liquide. Verkdufe von Kapitalanlagen unter Liquiditdtsgesichtspunkten waren im
NURNBERGER Konzern jedoch - wie in den Vorjahren - nicht notwendig.

Im Rahmen des Asset-Liability-Managements (ALM) analysieren und steuern wir das Risiko aus
korrespondierenden Schwankungen des wirtschaftlichen bzw. bilanziellen Werts der Aktiva und
Passiva und priifen die Risikotragfahigkeit der Gesellschaft.

Um Kursrisiken am Aktien- und Rentenmarkt friihzeitig zu identifizieren, tiberwacht das Kapital-
anlagen-Controlling mit speziellen EDV-Programmen regelmafig die Risikopositionen, prog-
nostiziert die Folgen fiir die Vermégenswerte durch Szenariotechniken und berichtet umgehend
an die Entscheidungstrager. Zur effizienten Steuerung oder zu Absicherungszwecken unseres
Portfolios kommen derivative Finanzinstrumente zum Einsatz, im abgelaufenen Geschéftsjahr
insbesondere Optionen und Futures auf Aktienindizes, Zinsterminkontrakte, Optionen auf
Zinsfutures sowie Devisentermingeschéfte. Bei den Absicherungen handelt es sich um Siche-
rungen auf Makroebene. Die vorhandenen Derivatepositionen sowie die zugehorigen Risiko-
positionen werden wochentlich berichtet und Anpassungsbedarfe regelmafig vor dem Hinter-
grund der aktuellen Kapitalmarktentwicklung mittels Szenarioanalysen untersucht.

Im Bereich festverzinslicher Kapitalanlagen besteht durch das sich weiterhin auf historischen
Tiefststdanden bewegende Zinsniveau ein erhebliches Wiederanlagerisiko. Mit Sicherungs- und
Erwerbsvorbereitungs-Geschéaften (Receiver Swaptions und Vorkaufe) haben wir dieses Risiko
reduziert. Solche Ma3nahmen haben auch im Jahr 2018 eine Wiederanlage zu besseren Kondi-
tionen - als sonst méglich - erlaubt. Die konomischen Sicherungsbeziehungen werden jedoch
bilanziell nicht tiber die speziellen Vorschriften zur Sicherungsbilanzierung abgebildet.
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Des Weiteren wurden seit dem Jahr 2016 im Direktbestand der NURNBERGER Lebensver-
sicherung AG Vorverkaufe abgeschlossen, die der Sicherung von Bewertungsreserven dienen.
Fir diese Vorverkaufe wurden Bewertungseinheiten mit den Grundgeschaften auf Einzel-
geschéftsebene gebildet und bilanziell iiber die speziellen Vorschriften zur Sicherungsbilanzierung
abgebildet. Ein Zinsdanderungsrisiko ist aufgrund der Ausgestaltung der Geschafte nicht gegeben.

Bei den von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) von allen Lebensver-
sicherungs-Unternehmen angeforderten Szenariorechnungen zum Niedrigzins kdnnen unsere
Lebensversicherer in allen vorgegebenen Szenarien die Belastungen tragen, die sich in den
nachsten Jahren aufgrund der Auswirkungen niedrigerer Wiederanlagezinsen auf die laufenden
Kapitalanlageertrage und aufgrund zu stellender Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung ergeben.
Dabei wurden aber bei einer Gesellschaft Zuschiisse ihrer Mutter NOURNBERGER Lebensversiche-
rung AG unterstellt. Das Wiederanlagerisiko wird im Abschnitt ,,Zinsdnderungsrisiko® weiter-
gehend beschrieben.

Veranderungen am Kapitalmarkt stellen fiir uns ein Marktpreisrisiko dar, das sich vor allem aus
Aktienkurs-/Beteiligungs-, Zinsanderungs-, Wahrungs- und Immobilienrisiken zusammensetzt.
Um die Folgen eines Eintritts dieser Risiken zu beleuchten, sind nachfolgend die Auswirkungen
hypothetischer Wertverdanderungen auf den Zeitwert unserer Kapitalanlagen dargestellt.

Die genannten Zahlen beziehen sich dabei auf die von unseren vollkonsolidierten Versicherungs-
gesellschaften einschliefllich der konsolidierten Investment-Aktiengesellschaften sowie von
den nach den Vorschriften des HGB nicht konsolidierungspflichtigen Spezialfonds gehaltenen
Kapitalanlagen, die den weit Uiberwiegenden Teil der Kapitalanlagen des Konzerns reprasentieren.

Falls die Aktienkurse um 20 % zuriickgingen, wiirden sich die Marktwerte der aktienkurssensitiven
Kapitalanlagen um 224,0 Mio. EUR vermindern. Umgekehrt wiirden sich bei einem Anstieg

der Aktienkurse um 20 % die Marktwerte dieser Kapitalanlagen um 301,4 Mio. EUR erhdhen.
Marktwertveranderungen wiirden sich bei noch starkeren Aktienkursriickgdngen in etwa
proportional verhalten, gemildert um die Gberproportional steigenden Wirkungen der Derivate.

Falls die Bewertungen der Kapitalanlagen im Bereich Private Equity (einschlief3lich Infrastruktur)
um 20 % zuriickgingen, wiirden sich die Marktwerte unserer Kapitalanlagen um 165,1 Mio. EUR
vermindern. Umgekehrt wiirden sich bei einem Anstieg der Bewertungen um 20 % die Markt-
werte um 165,1 Mio. EUR erhdhen.

Bei festverzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen unter Berticksichtigung bestehender
Derivate wiirde ein Anstieg der Zinsen um 1%-Punkt den Marktwert der zinssensitiven Kapital-
anlagen um 1,300 Mrd. EUR vermindern. Dabei ist allerdings zu beriicksichtigen, dass davon
619,1 Mio. EUR auf Kapitalanlagen entfallen, die zum Nennwert bzw. zu Anschaffungskosten unter
Anwendung der Effektivzinsmethode bilanziert sind und bei denen verdanderte Marktwerte
damit nicht ergebniswirksam werden. Ein Zinsriickgang um 1%-Punkt wiirde den Marktwert um
1,546 Mrd. EUR erhohen.

Ein Riickgang der Bewertungen unserer Immobilieninvestitionen um 10 % hatte eine Reduzierung
der Marktwerte unserer Engagements in diesem Bereich um 170,9 Mio. EUR zur Folge. Ein Preis-
anstieg von 10 % wiirde die Marktwerte um 170,9 Mio. EUR erhéhen.

Wihrungsrisiken haben fiir den NURNBERGER Konzern an Bedeutung gewonnen, stellen aber
weiterhin kein wesentliches Risiko dar. Der gesamte Fremdwahrungsbestand betrégt unter
Bericksichtigung der Devisentermingeschéfte 5,4 % der gesamten Kapitalanlagen. Dabei ent-
fallen 3,7 % der Kapitalanlagen auf Positionen in US-Dollar. Die restlichen Fremdwahrungs-
bestande werden liberwiegend in zwei weltweit investierenden Spezialfonds gehalten und sind
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einzeln von untergeordneter Bedeutung. Bei einem Riickgang aller Fremdwéhrungen gegeniiber
dem Euro um 10 % wiirde sich der Marktwert der Kapitalanlagen um 109,5 Mio. EUR vermindern.

Mafgeblichen Einfluss auf die Bonitéatsrisiken in festverzinslichen Wertpapierbestdanden hat die
Qualitat der Emittenten. Sie driickt sich vor allem im Urteil internationaler Ratingagenturen
aus. In unserem internen Ratingprozess plausibilisieren wir deren Einschatzung. Der weit tUber-
wiegende Teil der festverzinslichen Kapitalanlagen in unserem Bestand sind Emissionen von
Landern und Banken mit exzellentem bis gutem Rating. Vom Gesamtbestand an festverzinslichen
Wertpapieren und Ausleihungen (ohne Hypotheken-, Beamten-, Vertriebs- und sonstige Darlehen)
unserer vollkonsolidierten Versicherungsgesellschaften weisen 11,5 Mrd. EUR oder 63,8 % ein
sehr gutes Rating (AAA bis AA-) auf. Weitere 5,6 Mrd. EUR oder 30,8 % entfallen auf Anlagen
mit gutem Rating (bis einschlie3lich BBB-). Um Bonitatsrisiken zu beurteilen, sind dariiber
hinaus Anlagevolumen, Besicherung und dem Rating zugeordnete Ausfallwahrscheinlichkeiten
der einzelnen Emittenten wichtig. Diese werden durch unsere interne Anlagerichtlinie vor-
gegeben und danach gesteuert, durch unsere Limitsysteme tiberwacht und ausfiihrlich an die
Geschaftsleitung berichtet. Aufgrund unseres diversifizierten Exposures erachten wir die mit
den Investments in Italien verbundenen Risiken - auch unter Rendite-Risiko-Gesichtspunkten - fiir
den Konzern derzeit als tragbar.

Im Rahmen der gesetzlichen Grenzen haben wir unsere Kapitalanlagen breit und international
gestreut. Die finf groBten Schuldner haben in den vollkonsolidierten Versicherungsgesellschaften

des NURNBERGER Konzerns folgende Anteile:

Marktwert der

Kapitalanlagen Durchschnitt-
Name des Schuldners in Mio. EUR Anteil in%  liches Rating Bemerkung
Land Nordrhein-Westfalen 815,2 4,0 AA+ offentlicher Schuldner
Kreditanstalt 715,4 3,5 AAA mit &ffentlichen Garantien
fir Wiederaufbau
Land Berlin 580,4 2,8  AA+ offentlicher Schuldner
Land Baden-Wirttemberg 518,1 2,5 AAA offentlicher Schuldner
Bayerische Landesbank 463,8* 2,3 AA+ meist mit 6ffentlichen Garantien,
Holding AG gedeckte Pfandbriefe

*Darin enthalten sind Tagesgelder ohne Rating in Hohe von 8,0 Mio. EUR.

Das gesamte Engagement der oben genannten Einheiten im Bankensektor belduft sich auf
7,7 Mrd. EUR bzw. 37,5% der Kapitalanlagen. Die internationalen und nationalen Ma3nahmen zu
dessen Stiitzung sowie die héheren Kernkapitalanforderungen wirken dabei stabilisierend.
Unser Engagement im Bankensektor enthalt nur 3,1% nachrangige Anlagen; ein weiterer Teil von
17,1% ist erstrangig unbesichert. Neben einem Anteil von 26,9 %, der mit 6ffentlichen Garantien
ausgestattet ist, sind unsere Engagements zu 8,6 % Uiber die Einlagensicherungs-Einrichtungen
deutscher Banken und zu 44,3 % in Gestalt von Pfandbriefen durch gesonderte Deckungsmassen
(von 6ffentlichen Schuldnern oder aus Grundbesitz) besichert.

Der von unseren vollkonsolidierten deutschen Versicherungsgesellschaften gefiihrte Darlehens-
bestand (Hypotheken-, Beamten-, Vertriebs- und sonstige Darlehen) betragt (zu Buchwerten)
239,4 Mio. EUR. Nach bereits vorgenommenen Wertberichtigungen in Hohe von 10,4 Mio. EUR
verbleibt ein maximales Kreditausfallrisiko von 229,0 Mio. EUR. Fir diese Darlehen sind Sicher-
heiten in Form von Grundpfandrechten (Grundschulden, Hypotheken), Abtretungen von



Anspriichen aus Lebensversicherungen, Provisionen und Gehaltsanspriichen sowie Verpfandun-
gen bzw. Abtretungen von Gesellschaftsanteilen vereinbart. Allein der Mindestwert der vor-
handenen Grundpfandrechte belduft sich auf 220,7 Mio. EUR. Ein weiterer Teil der Forderungen
in Hohe von 3,2 Mio. EUR ist au3er Haus kreditversichert.

Fir das Gewahren von Darlehen, die dem Sicherungsvermdgen angehdren, bestehen aufsichts-
rechtliche Vorschriften zur Bonitat der Schuldner, der Beleihungsgrenze und der Sicherheiten-
stellung. Ausfallrisiken sind fiir diese Darlehen unbedeutend. Bei ungesicherten Darlehen kénnen
hingegen in unglinstigen Fallen hohere Ausfallrisiken entstehen. Entsprechendes gilt, falls aus-
gegebene Biirgschaften oder Garantien in Anspruch genommen werden.

Bei der folgenden Betrachtung der Risiken aus Immobilien haben wir auch die selbst genutzten
Immobilien und langfristige Anmietungen beriicksichtigt. Getrieben vom Niedrigzinsniveau
sowie von der relativen wirtschaftlichen Starke Deutschlands innerhalb Europas setzte sich der
Boom am deutschen Gewerbeimmobilienmarkt im Jahr 2018 weiter fort. Das Risiko in der
Wertentwicklung einiger Immobilien ist unter anderem abhéangig von der weiteren wirtschaftlichen
Entwicklung ihrer Mieter. Die Verkehrswerte der Immobilien korrelieren mit den erwarteten
Mietertragen sowie der Bonitat der Mieter. Der Gesamtbestand unserer Investments weist
eine deutliche stille Reserve aus. Um Risiken zu streuen, investieren wir auch in national und
international anlegende Immobilienfonds. Im Jahr 2018 wurde der direkte Grundbesitz der
NURNBERGER Lebensversicherung AG - mit Ausnahme der Generaldirektion in Niirnberg -
in zwei neu gegriindete Investment-Kommanditgesellschaften liberfiihrt, die im NURNBERGER
Konzern konsolidiert werden. Die zum 31. Dezember 2018 noch verbliebenen weiteren Grund-
besitzobjekte der NURNBERGER Lebensversicherung AG und der NURNBERGER Beteiligungs-
AG sind verkauft, wobei der Ubergang von Nutzen und Lasten im Jahr 2019 liegt. Weitere
Grundbesitzobjekte, die samtlich im Besitz der NURNBERGER Allgemeinen Versicherungs-AG
waren, wurden ebenfalls verkauft - wobei der Ubergang von Nutzen und Lasten im Jahr 2019
liegt - oder sie werden 2019 noch veraufert.

Im Rahmen der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherungen liegt bei unseren Lebens-
versicherern der Schwerpunkt der Kapitalanlagen auf Investmentfondsanteilen. Dabei tragen

die Versicherungsnehmer die finanziellen Chancen und Risiken aus der Kapitalanlage, das Manage-
ment wird von der jeweiligen Investmentgesellschaft vorgenommen. Unsere Aufgabe bei
fondsgebundenen Versicherungen sehen wir vor allem darin, qualitativ hochwertige Produkte
renommierter Investmentgesellschaften bereitzustellen.

Risiken aus Bankdienstleistungen

Die Fiirst Fugger Privatbank AG (FFPB) und ihre Tochtergesellschaft Augsburger Investment
Services GmbH bieten sowohl eigene Finanzprodukte als auch Kapitalanlagen anderer Anbieter
an. Dem kontrollierten Umgang mit sémtlichen Risiken des Bankgeschafts tragen wir Rechnung
durch ein hohes Maf} an Verantwortungsbewusstsein und mit einem integrierten Risikomanage-
mentsystem.

Der Vorstand der Bank tragt die Gesamtverantwortung fiir die Geschéftsaktivitdten und damit
auch fiir das Risikomanagement der Bank. Vom Vorstand werden die ,,Risikopolitischen Grund-
sdtze“ der Bank vorgegeben, die fiir jeden Mitarbeiter gelten. Das Risikomanagement der FFPB
wird in seiner Gesamtheit von der Abteilung Risikocontrolling betreut.
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Die nach den Anforderungen des Rundschreibens Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment - MaRisk erstellte Risikostrategie wurde in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat der Bank
festgelegt.

Die Abteilung Risikocontrolling der Bank ist zustandig fiir die laufende Pflege und Weiterent-
wicklung von Grundsatzen, Methoden und Verfahren zum Risikomanagement sowie die laufende
unabhingige Uberwachung und Kommunikation der Risiken.

Grundlage fir ein erfolgreiches Risikomanagement ist die systematische Erfassung und Analyse
aller fir die Bank relevanten Risiken. Im Rahmen der Risikoinventur identifizieren, quantifizieren,
beurteilen und dokumentieren wir Risiken, die unsere Vermaogenslage (inklusive Kapitalaus-
stattung), die Ertragslage oder Liquiditatslage wesentlich beeintrachtigen kénnen sowie die mit
ihnen verbundenen Risiko- und Ertragskonzentrationen auf Gesamtinstitutsebene.

Die Tragféahigkeit zur Abdeckung der wesentlichen Risiken der Bank war zu jeder Zeit durch das
verfiigbare Risikodeckungskapital gewahrleistet. Die Risikotragfahigkeits-Konzeption richtet
sich nach einer Going-Concern-Betrachtung, die sicherstellen soll, dass sich realisierende Risiken
nicht zu einer Unterschreitung der internen Mindest-Eigenkapitalquote von 13,0 % flihren. Zusatz-
lich wird ein Liquidationsansatz aufgestellt, der als Nebenbedingung betrachtet wird.

Adressausfallrisiken, die sich aus méglichen Wertverlusten bei Krediten, Wertpapieren oder
Derivaten ergeben, werden iiber ein umfangreiches Limitsystem gesteuert. Dieses Risiko ist in
Relation zum Gesamtbanklimit das bedeutendste Risiko der Bank. Dabei werden diese Limit-
regelungen durch gerzielte organisatorische Ma3nahmen sowie durch umfassende Vorgaben zum
Prozessablauf nach den Vorgaben der MaRisk ergénzt. Die marktunabhéngige Uberwachung von
Kreditrisiken wird im Rahmen der Marktfolgetatigkeiten verantwortet.

Als wesentliche Marktpreisrisiken sehen wir das Zinsdanderungsrisiko im Bankbuch und das Kurs-
wertrisiko im Depot A, welches als Kreditersatzgeschéft zur Anlage freier Liquiditdt dient.
Die Verantwortung fir das Identifizieren und Berechnen von Zinsanderungs- sowie Markt-
preisrisiken obliegt der Abteilung Risikocontrolling. Im Rahmen der monatlich stattfindenden
Sitzungen des Aktiv-Passiv-Steuerungsgremiums (APS-Gremium) werden Ma3nahmen zur
Risikobegrenzung diskutiert und beschlossen. Die operative Steuerung wird ebenfalls auf Basis
der Beschliisse des APS-Gremiums durchgefihrt.

Das Liquiditatsrisiko der Bank wird mithilfe einer Liquiditatsablaufbilanz gemessen. Das Ziel dieser
Methode ist die Optimierung der Rentabilitdt durch eine geeignete Liquiditatsreserve und einen
geeigneten Refinanzierungsmix. Die unterstellten Annahmen werden regelmafig durch analytische
Stressszenarien getestet. Regelméfig wird die ,Liquidity Coverage Ratio“ (LCR) berechnet.

Das operationelle Risiko ist als das Risiko eines direkten oder indirekten Verlusts durch Unzuldng-
lichkeiten oder Versaumnisse bei Projekten, Prozessen oder Kontrollen als Folge von technischen,
personellen, organisatorischen oder externen Faktoren definiert. Die FFPB fiihrt zum Ermitteln
des operationellen Risikos ein Self Assessment durch. Um die rechtlichen Risiken zu reduzieren,
Uberwacht die Abteilung Compliance unter anderem die Einhaltung der im Wertpapierhandels-
gesetz festgelegten Verhaltensregeln.

Das Ertragsrisiko setzt sich aus Vertriebsrisiko, strategischem Risiko und Planungsrisiko zusammen
und basiert auf den geplanten Gewinnen.
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Die Einhaltung der vorgegebenen Limite wird laufend iiberwacht und war zu jeder Zeit gewahr-
leistet.

Die Interne Revision priift das Risikomanagement auf Basis eines jahrlich fortzuschreibenden
Prifungsplans und berichtet hieriiber unmittelbar an den Vorstand.

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken fassen wir mogliche Verluste durch unangemessene Ablaufe,
Ausfalle technischer Systeme, Verzégerungen bei der Umsetzung von Projekten, menschliche
Fehler oder externe Ereignisse zusammen, die grundsatzlich alle Geschéaftsfelder betreffen
kénnen. Um diese Risiken zu verringern, werden Arbeitsabldufe laufend optimiert und Mitarbeiter
kontinuierlich weitergebildet. Dariiber hinaus besitzen wir konzernweit ein ausgepragtes
internes Kontrollsystem. Durch Funktionstrennungen in den Arbeitsablaufen, Abstimmungs- und
Plausibilitatspriifungen sowie abgestufte Vollmachten und Berechtigungen reduzieren wir das
Risiko schadigender Handlungen und vermeiden Fehler. Im Massengeschéft mindern Stichproben
und bei wichtigen Entscheidungen das Vier-Augen-Prinzip die Risiken. Prozessunabhangig priift
zudem die Interne Revision konzernweit Systeme, Verfahren und Einzelfélle.

Moglichen Risiken im Bereich Datenverarbeitung wenden wir besondere Aufmerksamkeit zu.
Durch ein Ausweichrechenzentrum sind wir in der Lage, den Betrieb unserer Rechner und
Anwendungen im Storfall ohne wesentliche Ausfallzeiten aufrechtzuerhalten. Wirksame Zugangs-
kontrollen und der Einsatz neuester Sicherheitstechnologien gewahrleisten zuverldssig die
Integritat unserer Daten.

Sonstige Risiken

Eine mégliche Verschlechterung des Ansehens der NURNBERGER bei ihren Kunden, Aktionaren
und Vermittlern sowie in der Offentlichkeit insgesamt bezeichnen wir als Reputationsrisiko.
Solche Risiken kénnen nicht zuletzt durch negative Darstellungen in der Offentlichkeit entstehen,
ausgelost beispielsweise durch unzufriedene Kunden oder Anspruchsteller. Auch fehlerhafte
Arbeitsablaufe sowie Gerichtsurteile konnen sich grundsatzlich nachteilig auf unsere Reputation
auswirken. Wir begegnen dem Reputationsrisiko vorbeugend mit einem internen Compliance-
System, einer entsprechenden Offentlichkeitsarbeit sowie einer méglichst klaren Kommunika-
tion mit unseren Kunden. Um schnell auf eventuelle negative Berichte zu reagieren, beobachten
wir laufend Medien und Soziale Netzwerke.

Als strategisch bezeichnen wir das Risiko, wenn sich wesentliche Geschéaftsentscheidungen als
nachteilig erweisen. Dies gilt analog fiir fehlende Reaktionen auf ein gedndertes Unternehmens-
umfeld und fiir das mangelhafte Umsetzen von Entscheidungen. In dem sich stark wandelnden
Markt bestehen strategische Risiken der NURNBERGER hinsichtlich ihrer vertrieblichen Aus-
richtung, ihrer Produktschwerpunkte und vor allem hinsichtlich Digitalisierung bzw. Prozessopti-
mierung. Herausfordernd ist dabei das Abwégen zwischen Investitionen in die Zukunftsfahigkeit
der NURNBERGER einerseits und andererseits, ob die NURNBERGER und ihre Gesellschaften
die entsprechenden Aufwande tragen konnen. Wir reduzieren das strategische Risiko, indem wir
das Unternehmensumfeld analysieren, die Projekte zur Weiterentwicklung der NURNBERGER
insgesamt steuern und indem wir Entscheidungsprozesse sowie das Risikomanagement mit-
einander verzahnen. So werden unter anderem bei wesentlichen Entscheidungen Informationen
aus dem Risikomanagementsystem bericksichtigt.
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Uber Planungen, Lage und Geschéaftsentwicklung bei Nicht-Versicherungsunternehmen, an denen
wir beteiligt sind, lassen wir uns regelmafig auf Basis zeitnaher Informationen berichten und
erortern diese in den Aufsichtsgremien. Auch bei Minderheitsbeteiligungen tiben wir unsere
Informations- und Mitwirkungsrechte umfassend aus. Auf der Grundlage dieser Ergebnisse
leiten wir bei Bedarf geeignete Maflnahmen ein. In samtlichen Segmenten - mit Ausnahme des
Geschaftsfelds Krankenversicherungsgeschaft - sind Nicht-Versicherungsunternehmen enthalten.

Steuerrisiken kdnnen grundsatzlich alle Geschéftsfelder betreffen. Die Steuerpositionen wurden
auf der Basis geltenden Rechts ermittelt. Dennoch kann es in der Zukunft zum Beispiel im Zuge
steuerlicher Auenpriifungen zur Anwendung abweichender Auffassungen der Finanzverwaltung
kommen. Hieraus kdnnen sich zusatzliche Steuerverbindlichkeiten bzw. -riickstellungen ergeben.

Aus méglichen Anderungen der Steuergesetzgebung kénnen Risiken entstehen, zum Beispiel
durch eine eingeschrénkte Nutzbarkeit von Verlustvortragen, durch Anderungen in der steuer-
lichen Bewertung von Wertpapieren oder durch aufwendige Informationsweitergabe- und
Dokumentationspflichten aufgrund ausléandischer Steuerregelungen. Auch die Beurteilung der
Werthaltigkeit von Verlustvortragen, die im Konzernabschluss bei der Ermittlung der latenten
Steuern bericksichtigt wurden, beruht auf zukunftsbezogenen Annahmen, die mit Unsicherheiten
behaftet sind.

Zudem ist die Abbildung der produktspezifischen steuerlichen Regelungen in den Prozessen
und Systemen aufgrund der hohen Komplexitat und sich dndernder steuerlicher Rahmenbedin-
gungen mit Risiken behaftet.

Okonomische Bewertung der Risikotragfahigkeit

Unter 6konomischer Risikotragfahigkeit verstehen wir die Fahigkeit der Gruppe bzw. der einzelnen
Versicherungsunternehmen, die 6konomisch quantifizierten Risiken mit Eigenmitteln abzu-
decken, die auf einer Zeitwertbasis ermittelt werden (6konomische Eigenmittel). Entsprechende
Bewertungen fiihren wir im Rahmen unseres ORSA-Prozesses durch. Dazu verwenden wir ein
Risikomodell, das sich an das Standardmodell nach Solvency Il anlehnt und von uns regelméaRig
weiterentwickelt wird.

In dem Risikomodell werden die vorhandenen 6konomischen Eigenmittel den bendtigten 6ko-
nomischen Eigenmitteln, dem sogenannten Gesamtsolvabilitdtsbedarf, gegenlbergestellt.
Dabei gehen wir fir die betroffenen Versicherungsunternehmen unseres Konzerns wie folgt vor:

Zur Ermittlung der vorhandenen Eigenmittel werden zunéchst die Vermogenswerte und Ver-
bindlichkeiten marktkonsistent bewertet und in einer 6konomischen Bilanz einander gegeniiber-
gestellt. Unterschiede im Vergleich zur Bilanzierung nach HGB ergeben sich vor allem durch
stille Lasten bzw. Reserven bei der Bewertung der Kapitalanlagen, der versicherungstechnischen
Rickstellungen und der Pensionsverpflichtungen. Zusammen mit dem Eigenkapital nach HGB
und dem eigenmittelfahigen Uberschussfonds stellen diese Bewertungsreserven - abziiglich der
zukiinftigen Uberschussbeteiligung und einer Risikomarge sowie korrigiert um latente Steuern -
die vorhandenen okonomischen Eigenmittel dar.

Der Gesamtsolvabilitdtsbedarf quantifiziert denjenigen Verlust an 6konomischen Eigenmitteln
bis zum nachsten Bilanzstichtag, der mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,5 % nicht ibertroffen
wird. Der Gesamtsolvabilitatsbedarf wird modular berechnet: In einem ersten Schritt wird der
Solvabilitdtsbedarf fir die einzelnen Risiken getrennt berechnet. Die so quantifizierten Risiken
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werden dann unter Beriicksichtigung von Diversifikationseffekten zunachst zu sogenannten
Hauptrisiken (Marktrisiko, versicherungstechnisches Risiko, Ausfallrisiko, operationelles Risiko)
und anschlieBend zum Gesamtrisiko aggregiert.

In unserem Konzernrisikomodell wird auch die Gruppe wie ein Einzelunternehmen bewertet.
Konkret werden dabei die Gesellschaften NURNBERGER Lebensversicherung AG, NURNBERGER
Krankenversicherung AG, NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, NURNBERGER
Beamten Allgemeine Versicherung AG, GARANTA Versicherungs-AG und NURNBERGER Betei-
ligungs-AG voll konsolidiert. Die konomischen Eigenmittel und der Gesamtsolvabilitdtsbedarf
unserer Gruppe werden dann nach den Methoden fiir Versicherungsunternehmen ermittelt.
NURNBERGER Pensionskasse AG, NURNBERGER Pensionsfonds AG und Fiirst Fugger Privat-
bank AG werden als sonstige Finanzunternehmen mit eigenen Methoden separat behandelt

und gesondert hinzuaddiert.

Die Risikomodell-Ergebnisse, auf deren Grundlage im Berichtsjahr die 6konomische Risiko-
tragfahigkeit Uberwacht wurde, zeigen: Das versicherungstechnische Risiko und das Marktrisiko
haben die mit Abstand grof3ten Anteile am Gesamtsolvabilitdtsbedarf der Gruppe. Erst mit
deutlichem Abstand folgen die librigen Hauptrisiken: operationelles Risiko, Gegenparteiausfall-
risiko und Risiken aus den sonstigen Finanzunternehmen. Bei den Einzelrisiken dominieren das
Risiko, dass die versicherten Personen ihren Versicherungsvertrag nicht so fortfiihren wie erwartet
(Stornorisiko), das Risiko eines Markteinbruchs bei Aktien und Beteiligungen (Aktienrisiko),
das Risiko nicht ausreichender Pramien fir kiinftige Schaden und zu geringer Reserven fiir bereits
eingetretene Schaden in der Schadenversicherung (Pramien- und Reserverisiko), das Risiko
von Zinsschwankungen sowie das Risiko von Schwankungen der bonitdtsbedingten Kreditrisiko-
zuschlége gegeniiber dem risikolosen Zins (Spreadrisiko). Die Ergebnisse der Risikomodell-
Berechnungen bestéatigen, dass der Gesamtsolvabilitatsbedarf durch die vorhandenen Eigenmittel
bedeckt werden kann.

Zusammenfassende Darstellung zum Risikobericht

Als Ausgangspunkt der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung werden die
Risiken erfasst, welchen der NURNBERGER Konzern im Rahmen seiner Geschaftstatigkeit
grundsatzlich ausgesetzt ist. Dieses sogenannte Risikoprofil besteht aus den folgenden wesent-
lichen Risiken: Am stérksten exponiert sind wir gegeniiber den versicherungstechnischen
Risiken sowie den Risiken, die sich aus Schwankungen der Marktpreise von Vermdgenswerten
und Verbindlichkeiten ergeben. Von grof3erer Bedeutung sind auch die Reputationsrisiken,
gefolgt von den operationellen Risiken und den strategischen Risiken.

Die aktuelle Risikosituation des NURNBERGER Konzerns ist wie schon in den Vorjahren
wesentlich von Unsicherheiten bei den rechtlichen Rahmenbedingungen fir unser Geschaft
und vor allem von der anhaltenden Niedrigzinsphase gepragt. Beide Aspekte betreffen vor
allem die Lebens- und Krankenversicherung: Die weiterhin historisch niedrigen Zinsen mindern
unser Ertragspotenzial und belasten unsere Risikotragfahigkeit - trotz unserer nachgewiesenen
erheblichen Robustheit gegentliber dieser Marktsituation. Wie die Erfahrungen der vergangenen
Jahre zeigen, kdnnen gesetzliche Anderungen und héchstrichterliche Urteile zu zum Teil hohen
zusatzlichen Aufwendungen bzw. zu erschwerten Rahmenbedingungen fiir unser Geschafts-
modell fihren. Unsicherheiten bestehen insbesondere durch die anstehende Novellierung des
Lebensversicherungsreformgesetzes, das bereits tief in das Geschaftsmodell der deutschen
Lebensversicherer eingegriffen hat. Verscharfende Regelungen konnen nicht ausgeschlossen
werden.
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Die Sicherheitslage des NURNBERGER Konzerns kann insbesondere anhand der Solvabilitat
beurteilt werden. Hier sind die aufsichtsrechtlichen Solvabilitatsanforderungen erfiillt: Sowohl
zum 31. Dezember 2018 als auch in den Folgejahren auf Grundlage unserer Planung weisen
wir deutlich mehr Eigenmittel aus als gesetzlich erforderlich. Diese Aussage ist selbst dann zu-
treffend, wenn keine UbergangsmaBnahmen angesetzt werden.

Seit einigen Jahren werden unsere bedeutendsten Tochterunternehmen, die NURNBERGER
Lebensversicherung AG, die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG sowie die
NURNBERGER Krankenversicherung AG, durch das Ratingunternehmen Fitch hinsichtlich
ihrer finanziellen Leistungsfahigkeit und Sicherheit untersucht. Dafiir stellen wir unter Beachtung
kartellrechtlicher Vorschriften auch vertrauliche und interne Informationen zur Verfligung.

Im August 2018 bestatigte Fitch das Finanzstarkerating der drei genannten Gesellschaften
von A+ (stark). Weitere Erlduterungen zu Ratings enthalt der Wirtschaftsbericht im Kapitel
,Weitere Leistungsfaktoren® unter dem Punkt ,,Die NURNBERGER aus Sicht von Kunden und
Vermittlern®

Zusammenfassend ergibt sich fiir den NURNBERGER Konzern aus den aktuellen Erkenntnissen
und erlauterten Gegebenheiten keine bestandsgefahrdende Beeintrachtigung der Risikotrag-
fahigkeit.

Chancen- und Prognosebericht

Zukunftsbezogene Aussagen in diesem Geschaftsbericht beruhen in erster Linie auf Erwartungen,
Prognosen und Planungen. Aufgrund der darin enthaltenen Annahmen und Ungewissheiten
sind abweichende tatsadchliche Entwicklungen nicht grundsatzlich auszuschlielen. Sie konnen
sich zum Beispiel durch eine von der Annahme abweichende Entwicklung der genannten Planungs-
parameter, durch Veranderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage, der Wettbewerbs-
situation, der Entwicklung der Finanzmarkte oder der Wechselkurse sowie aufgrund nationaler
oder internationaler Gesetzesanderungen ergeben.

Aus solchen Abweichungen konnen Chancen und Risiken fiir die zukiinftige Entwicklung des
NURNBERGER Konzerns entstehen. Mégliche Chancen werden in den nachfolgenden Erldute-
rungen behandelt, wahrend wir zu den Risiken im vorstehenden Risikobericht Stellung nehmen.
Aus den dort beschriebenen Risiken kdnnen sich grundsatzlich auch Chancen ergeben, wenn die
Entwicklung besser verlauft als von uns prognostiziert.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die Konjunktur in Deutschland hat die Spatphase eines seit iber finf Jahren anhaltenden Wachs-
tums erreicht. Die gute Wirtschaftsentwicklung tragt noch in das Jahr 2019 hinein, befindet
sich jedoch in einer Phase der Abkiihlung. Je nach Prognoseinstitut werden fiir 2019 Wachstums-
raten des Bruttoinlandsprodukts zwischen 1,1% und 1,9 % erwartet. Das Institut fir Weltwirt-
schaft in Kiel prognostiziert fiir 2019 und 2020 jeweils einen Anstieg von 1,8 %'.

'Ab hier stammen die Werte in diesem Abschnitt vom Institut flir Weltwirtschaft an der Universitat Kiel (IfW)
mit Stand 11. Dezember 2018 bzw. vom GDV mit Stand 29. Januar 2019.
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Die verfiigbaren Einkommen der privaten Haushalte sollen sich mit 3,8 % im laufenden Jahr
noch deutlich positiv entwickeln. Hierzu tragen auch Abgabensenkungen und Leistungsaus-
weitungen bei, die einen kraftigen Schub fir die privaten Konsumausgaben erwarten lassen.
Diese sollen um 1,9 % ansteigen. Die Sparquote soll 2019 bei 10,3 % bleiben. Bei den Ausgaben
des Staates wird im laufenden Jahr von einem Anstieg um 2,2 % ausgegangen. Die Inflationsrate
soll auf 2,1% zunehmen. Die Bauinvestitionen sollen um 3,1% wachsen, die Ausristungsinves-
titionen um 2,7 %. Es wird erwartet, dass die Zahl der Arbeitslosen 2019 weiter stark zuriickgeht
und die Arbeitslosenquote auf 4,8 % sinkt.

Unsicherheiten bestehen wegen des unklaren Austritts Grof3britanniens aus der EU sowie wegen
Handelskonflikten wie zwischen den USA und China. Dies fiihrt zu einer weiteren Eintriibbung
der Weltkonjunktur. Dadurch wird die Dynamik bei den Exporten etwas nachlassen. Die Ausfuhren
sollen 2019 noch um 3,6 % zunehmen, die Einfuhren um 5,2 %.

Die Situation der Lebensversicherung in Deutschland ist nach wie vor von der andauernden
Niedrigzinsphase gepragt. In der Krankenversicherung spielen die weitere Entwicklung des gesund-
heitspolitischen Umfelds und die von der Politik abhangige Zukunft der Privaten Krankenver-
sicherung eine wesentliche Rolle. Die Schaden- und Unfallversicherung setzt sich aus verschie-
denen Zweigen zusammen, deren Verlauf aufgrund unterschiedlicher Risiken und Kundengruppen
auch kiinftig differenziert zu beurteilen ist.

Vor dem Hintergrund der beschriebenen Entwicklung der allgemeinen wirtschaftlichen Lage
wird das Beitragsaufkommen der deutschen Versicherungswirtschaft im Jahr 2019 voraussicht-
lich insgesamt um rund 2% zunehmen. In der Lebensversicherung wird im Vergleich zu 2018
von einer Steigerung der Beitrdge um ca. 1% ausgegangen. Dabei wird das Geschaft gegen laufen-
den Beitrag auf Vorjahresniveau prognostiziert. Fiir das Einmalbeitragsgeschaft wird dagegen
mit einem Anstieg von ca. 3% gerechnet. In der Privaten Krankenversicherung wird im Vergleich
zum Vorjahr eine Steigerung der Beitrdge um rund 3%, in der Schaden- und Unfallversicherung
ebenfalls ein Anstieg von ca. 3% erwartet.

NURNBERGER Lebensversicherung

Die anhaltend geringen Zinsen sowie die weitreichenden regulatorischen Vorschriften werden
auch 2019 ein herausforderndes Umfeld fiir das Lebensversicherungsgeschaft bilden. Speziell aus
dem seit Jahren vorherrschenden Niedrigzinsniveau resultiert eine tendenziell verminderte
Attraktivitat langfristiger Anlageprodukte zur Altersversorgung. Wir gehen zwar prinzipiell
weiterhin davon aus, dass die Lebensversicherung ein unverzichtbarer und wertvoller Bestandteil
der Altersvorsorge fiir die breite Bevdlkerung bleibt, unseren Fokus richten wir jedoch immer
stérker auf den Einkommensschutz. Hier konnten wir die lange Reihe von ausgezeichneten Pro-
dukten in der Berufsunfahigkeitsversicherung, die seit vielen Jahren zu unseren zentralen
Tatigkeitsfeldern gehort, 2018 fortsetzen: Unser Angebot iberzeugt nun unter anderem durch
eine stark erhohte Flexibilitat und erhielt fiir den Zusatzbaustein ,,GKV-Check* den Innovations-
preis der Assekuranz in den Kategorien Produktdesign und Kundennutzen. Zusatzlich haben

wir unser Portfolio zum Einkommensschutz neu strukturiert und dabei insbesondere die Grund-
fahigkeitsversicherung mit einem hochwertigen Bedingungswerk noch attraktiver gemacht.
2019 werden wir unsere Produktpalette bezliglich Einkommensabsicherung vor allem mit dem
Ausbau und der Vermarktung zielgruppenspezifischer Konzepte weiterentwickeln. Dariiber hin-
aus versprechen wir uns ab Mitte des Jahres bei der bereits gut positionierten NURNBERGER
betrieblichen Altersversorgung zuséatzliche Vertriebschancen von einem neuen Tarifpaket.
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Sicherheit und Stabilitat sind wesentliche Auswahlkriterien der Kunden beim Abschluss eines
Versicherungsvertrags. Auch hier schneiden wir im Marktvergleich hervorragend ab. Zusatzlich
bestétigen die sehr guten Bewertungen, welche die NURNBERGER Lebensversicherung AG

als unsere grofite Gesellschaft seit Jahren von der renommierten Ratingagentur Fitch Ratings
erhalt, unsere finanzielle Starke.

Vorbehaltlich eventueller Auswirkungen aus dem Lebensversicherungsreformgesetz 2 erwarten
wir 2019 einen leichten Produktionszuwachs, wobei wir nahezu unveranderte Einmalbeitrdage
und einen Anstieg vor allem in unserem Biometriegeschaft unterstellen. Beziiglich der gebuchten
Beitrdage gehen wir von einem gleichbleibenden Volumen aus.

Préagend fiir den kiinftigen Verlauf unserer Ertragslage ist vor allem das Kapitalmarktumfeld.
Hier unterstellen wir ein sich nur wenig anderndes Zinsniveau und damit eine weitere Reduzierung
der laufenden Kapitalanlage-Ertrage. Vor allem angesichts der unléngst eingefiihrten Korridor-
methode zur Berechnung der Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung gehen wir zusatzlich davon aus,
dass 2019 in geringerem Umfang als im Berichtsjahr Bewertungsreserven realisiert werden.
Insbesondere deshalb rechnen wir 2019 mit einem erheblichen Riickgang des Gesamtergebnisses.
Das Segmentergebnis wird voraussichtlich bei ca. 38 Mio. EUR liegen.

NURNBERGER Krankenversicherung

Fiir die NURNBERGER Krankenversicherung sehen wir generell Chancen in unserem sehr
guten Produktsortiment, dessen Qualitat durch ausgezeichnete Ratings breite Anerkennung
findet. Damit werden wir - bestatigt durch die erfreuliche Entwicklung der letzten Geschafts-
jahre - unseren zuletzt eingeschlagenen Weg der verstarkten Ausrichtung auf die Zusatzversiche-
rung konsequent weiterverfolgen. So erachten wir die betriebliche Krankenversicherung weiterhin
als Marktsegment, das uns vor allem hinsichtlich innovativer, grokundenspezifischer Konzepte
enorme Entwicklungsmaoglichkeiten bietet. Des Weiteren werden wir zur Jahresmitte unsere
Produktpalette um leistungsstérkere Zahnzusatztarife erganzen, die internetaffine Kunden
besonders unkompliziert tiber den Direktvertrieb abschlieBen konnen. Nicht zuletzt mochten
wir kontinuierlich die Attraktivitat der NURNBERGER Krankenversicherung insgesamt durch
neuartige, digitale Angebote steigern. Daher kooperieren wir seit Januar 2019 mit einer Gesund-
heitsplattform: Vollversicherten Kunden offerieren wir Zugang zu &rztlicher Beratung 24 Stunden
am Tag und 365 Tage im Jahr via Telemedizin.

Vor diesem Hintergrund prognostizieren wir fiir 2019 ein Neubeitragsvolumen, das nur leicht
unterhalb des in vertrieblicher Hinsicht au3erst erfolgreich verlaufenen Berichtsjahres liegt.
Bei den gebuchten Beitrdgen rechnen wir mit spiirbarem Wachstum.

Wir erwarten ein Gesamtergebnis von ca. 17 Mio. EUR. Dabei unterstellen wir verminderte
Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen und ein riickldufiges versicherungstechnisches
Ergebnis. Unser Segmentergebnis wird voraussichtlich bei 5 Mio. EUR liegen.

NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

Um die Rahmenbedingungen fiir eine dauerhaft positive Geschaftsentwicklung der NURNBERGER
Schaden- und Unfallversicherung weiter zu verbessern, haben wir im Berichtsjahr eine struk-
turelle Neuordnung der Aufbau- und Ablauforganisation unseres gewerblichen Geschafts voll-
zogen. Die damit verbundene Effizienzsteigerung ist die Grundlage fiir die Fortsetzung unserer
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Wachstumsstrategie und den Ausbau unserer sehr guten Marktposition in diesem Kundensegment.
2019 werden wir hier sowohl fiir ausgewahlte Zielgruppen eine neue, technisch gestiitzte Produkt-
linie mit hohem Standardisierungsgrad auf den Markt bringen als auch die grundlegende
Erneuerung unserer gewerblichen Angebotspalette vorantreiben. Privatkunden bieten wir ab
dem kommenden Friihjahr einige modifizierte, noch attraktivere Haftpflicht-Tarife an; der
Fokus unseres rollierenden Produktentwicklungsverfahrens wird auf vertrieblichen Aspekten
in der Unfallversicherung liegen.

Dementsprechend unterstellen wir fiir 2019 ein hohes Produktionswachstum im gewerblichen
Sektor und erwarten insgesamt einen spiirbaren Anstieg des Neugeschéfts. Obwohl wir uns in
der Rechtsschutzversicherung aus defizitaren Geschaftsfeldern zuriickziehen und dort nicht
unwesentliche Pramieneinbuf3en annehmen, rechnen wir hinsichtlich der Beitragseinnahmen im
Segment mit einem leichten Zuwachs.

Fir unser Bruttogeschaft unterstellen wir einen sehr positiven Verlauf, der jedoch hinter dem
des auBerst erfolgreichen Berichtsjahres zuriickbleibt. Zusammen mit nochmaligen hohen
Zufihrungen zur Schwankungsriickstellung dirfte sich dies in einem reduzierten versicherungs-
technischen Ergebnis niederschlagen. Zusatzlich erwarten wir aufgrund von geringeren einmaligen
Ertragen sowie einem insgesamt sinkenden Durchschnittskupon einen riickldufigen Nettoertrag
aus Kapitalanlagen.

Basierend auf diesen Planannahmen rechnen wir 2019 mit einem Segmentergebnis von etwa
15 Mio. EUR.

Bankdienstleistungen

Das Segment Bankdienstleistungen umfasst das Bankgeschaft der Fiirst Fugger Privatbank AG
sowie die Vermittlung von Kapitalanlagen.

Wir bauen unverandert auf unsere Stérken in der Beratungskompetenz, die im Jahr 2018 erneut
durch Auszeichnungen namhafter unabhangiger Testinstitute bestatigt wurden. In der Vermdogens-
verwaltung gehen wir daher von weiteren, deutlichen Zuwéchsen aus. Auch fiir die nach-
folgenden Jahre liegt unser Fokus auf dem kontinuierlichen Ausbau dieser Kernkompetenz.

In Anbetracht des fortdauernden Niedrigzinsumfelds rechnen wir 2019 mit einem erneut spiirbar
rickldufigen Zinsergebnis. Dagegen prognostizieren wir auf Basis unserer Akquisitionsplanung
sowie der Borsenerwartung einen leichten Anstieg des Provisionsergebnisses.

Insgesamt erwarten wir fiir 2019 ein Segmentergebnis auf Vorjahresniveau.

Entwicklung der Lage des Konzerns

Wie bereits unter dem Punkt ,,Gesamtwirtschaftliche Entwicklung® dargestellt, rechnet der
GDV fiir die deutsche Versicherungswirtschaft im Jahr 2019 mit einem zunehmenden Beitrags-
aufkommen. Der voraussichtliche Anstieg um rund 2 % soll vor allem aus dem Wachstum der
Schaden- und Unfallversicherung sowie der Privaten Krankenversicherung (jeweils etwa 3 %)
resultieren. In der Lebensversicherung wird eine Pramiensteigerung um knapp 1% erwartet.
Insgesamt gehen wir davon aus, dass die essenzielle volkswirtschaftliche Funktion der Versiche-
rungswirtschaft auch weiterhin ein hohes Mal} an Stabilitat der Versicherungsnachfrage garantiert.
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3 NURNBERGER Konzern

Die Vermdgenslage des NURNBERGER Konzerns ist hauptsichlich vom Kapitalanlagenbestand
gepragt, der sich grundsatzlich entsprechend unseren Verpflichtungen entwickelt. Besonder-
heiten kdnnen sich bei den Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versicherung ergeben, die einer
starken Abhangigkeit von den Kapitalmarkten unterliegen.

Die Finanzlage kann nicht zuletzt anhand des Erfiillungsgrads der auf Gruppenebene geltenden
aufsichtsrechtlichen Solvabilitdtsanforderungen beurteilt werden. Die Berechnungen, die wir
dazu auf Basis unserer Geschéaftsplanung durchgefiihrt haben, zeigen, dass wir voraussichtlich
auch 2019 lber deutlich mehr Eigenmittel verfiigen werden als erforderlich. Diese Aussage ist
auch dann zutreffend, wenn keine UbergangsmafBnahmen angesetzt werden.

Hinsichtlich der Ertragslage prognostizieren wir fiir 2019 in der Lebensversicherung ein gleich-
bleibendes Beitragsvolumen. In der Schaden- und Unfall- sowie in der Krankenversicherung
gehen wir von leicht bzw. spiirbar steigenden Pramieneinnahmen aus. Uber alle Versicherungs-
zweige hinweg erwarten wir — bedingt durch den hohen Anteil unseres Lebensversicherungs-
geschéfts - gebuchte Beitrdge auf Vorjahresniveau sowie einen leichten Zuwachs im Neugeschaft.

Um unseren Bekanntheitsgrad zu steigern, haben wir die NURNBERGER 2018 im Rahmen einer
umféanglichen Markenkampagne erstmals seit vielen Jahren wieder im deutschen Fernsehen
und damit einer breiten Offentlichkeit prasentiert. Auf diese Weise m&chten wir uns nachdriick-
lich beim Verbraucher als der geeignete Partner fiir Versicherung und Vorsorge positionieren.
Parallel dazu richten wir das Hauptaugenmerk darauf, unsere Wettbewerbsfahigkeit mittels eines
tiefgreifenden IT-Modernisierungsprogramms zu erhéhen. Dessen Schwerpunkt wird 2019 auf
der Implementierung eines neuen Bestandsfiihrungssystems in der Lebensversicherung liegen.
Hiervon versprechen wir uns kiinftig sowohl erhebliche Kosteneinsparungen als auch eine
deutliche Steigerung von Geschwindigkeit und Effizienz in der Bearbeitung von Kunden- und
Vermittleranliegen. Des Weiteren werden wir im Laufe dieses Jahres mit der Griindung einer
eigenen Vertriebsgesellschaft in den Direktverkauf von Personenversicherungen einsteigen.

Unsere Planung fiir 2019 beinhaltet die Annahme eines sich insgesamt wenig @ndernden Kapital-
marktumfelds und die Erwartung riicklaufiger Nettoertrage, da wir vor allem verminderte Ab-
gangsgewinne unterstellen. AuRerdem gehen wir iber alle Sparten hinweg von einem stabilen
Verlauf der versicherungstechnischen Ergebnisquellen aus.

Darauf basierend rechnen wir mit einem Konzernergebnis nach Steuern in der Gréf3enordnung
von 55 Mio. EUR.



Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2018 in EUR

Aktivseite 2018 2017
A. Immaterielle Vermégensgegensténde
I entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche 34.907.726 23.683.257
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten
Il. Geschéfts- oder Firmenwert 2.421.242 2.984.035
37.328.968 26.667.292
B. Kapitalanlagen
I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten 630.374.789 621.723.890
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
IIl. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen — 25.000
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen - -
3. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 155.133.786 156.365.540
4. Sonstige Beteiligungen 81.635.073 75.928.890
5. Ausleihungen an Unternehmen, 73.431.270 83.370.430
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht
310.200.129 315.689.860
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen 4.786.729.040 4.700.509.230
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen 7.066.514.260 6.153.273.098
und andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Hypotheken-, Grundschuld- 320.694.146 367.839.455
und Rentenschuldforderungen
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 2.427.483.997 2.478.737.601
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 4.979.187.735 4.771.709.938
c) Darlehen und Vorauszahlungen 11.275.494 15.050.095
auf Versicherungsscheine
d) tbrige Ausleihungen 80.933.832 82.973.780
7.498.881.058 7.348.471.414
5. Einlagen bei Kreditinstituten 126.400.000 195.610.000
6. Andere Kapitalanlagen 531.423.693 466.202.334
20.330.642.197 19.231.905.531
IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung 12.737.120 12.994.623
ibernommenen Versicherungsgeschéft
21.283.954.235 20.182.313.904
C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern 8.214.699.097 9.324.950.246

von Lebens- und Unfallversicherungspolicen

Ubertrag:

29.535.982.300

29.533.931.442
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3 NURNBERGER Konzern

Passivseite 2018 2017
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 40.320.000 40.320.000
IIl. Kapitalriicklage 136.382.474 136.382.474
Ill. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklage 1.738.392 1.738.392
2. andere Gewinnriicklagen 574.631.805 511.484.364
576.370.197 513.222.756
IV. Konzernjahresiiberschuss 58.802.034 93.070.787
V. Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung -2.825.261 -3.335.932
VL. nicht beherrschende Anteile 21.681.873 21.382.941
830.731.317 801.043.026
B. Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung 339.116 1.493.501
C. Nachrangige Verbindlichkeiten 7.000.000 7.000.000
D. Versicherungstechnische Riickstellungen
|. Beitragsiibertrage
1. Bruttobetrag 187.368.084 191.675.550
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 18.111.798 17.691.161
169.256.286 173.984.389
Il. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 16.741.785.800 16.118.571.449
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 104.612.108 104.679.903
16.637.173.692 16.013.891.546
Il. Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag 1.720.129.944 1.673.648.972
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 366.748.211 369.135.702
1.353.381.733 1.304.513.270
IV. Riickstellung fiir erfolgsabhédngige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 1.674.305.264 1.506.241.972
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 474.343 473.705
1.673.830.921 1.505.768.267
V. Schwankungsriickstellung und &hnliche Rickstellungen 110.616.698 94.880.369
VI. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 53.710.916 42.003.721
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 1.470.155 1.303.752
52.240.761 40.699.969
19.996.500.091 19.133.737.810
Ubertrag: 20.834.570.524  19.943.274.337
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Aktivseite

2018

2017

Ubertrag:

29.535.982.300

29.533.931.442

D. Forderungen

|. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft an:

1. Versicherungsnehmer

a) fallige Anspriiche 44.108.811 39.112.448
b) noch nicht fallige Anspriiche 160.217.145 171.025.021
204.325.956 210.137.469
2. Versicherungsvermittler 31.354.804 35.130.764
davon:
an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht:
12.813 EUR (Vj. 10.070 EUR)
235.680.760 245.268.233
IIl. Abrechnungsforderungen aus dem 31.938.841 43.512.195
Riickversicherungsgeschéft
davon:
an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht:
554.677 EUR (Vj. 1.502.441 EUR)
Ill. Sonstige Forderungen 102.778.599 105.377.142
davon:
an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht:
5.795 EUR (V]. 3.920 EUR)
370.398.200 394.157.570
E. Sonstige Vermégensgegenstinde
|. Sachanlagen und Vorréte 22.026.827 17.614.611
II. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, 375.848.201 559.236.534
Schecks und Kassenbestand
Ill. Andere Vermdgensgegensténde 50.162.611 117.591.976
448.037.639 694.443.121
F. Rechnungsabgrenzungsposten
|. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 183.444.901 186.012.655
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 15.152.652 11.406.762
198.597.553 197.419.417
G. Aktive latente Steuern 119.783.341 106.496.561

Summe der Aktiva

30.672.799.033

30.926.448.111
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Passivseite

3 NURNBERGER Konzern

2018

2017

Ubertrag:

20.834.570.524

19.943.274.337

E. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebens- und Unfallver-

sicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird

I. Deckungsriickstellung

1. Bruttobetrag

8.249.913.916

9.358.803.990

2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 70.277.191 96.724.706
8.179.636.725 9.262.079.284
II. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 6.184.240 6.845.700
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft - -
6.184.240 6.845.700
8.185.820.965 9.268.924.984
F. Andere Riickstellungen
I. Rickstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 153.506.807 145.637.216
Il. Steuerriickstellungen 40.664.574 27.057.893
Ill. Sonstige Riickstellungen 160.103.681 147.016.489
354.275.062 319.711.598
G. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen 205.388.985 230.366.837
Versicherungsgeschift
H. Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft gegeniiber:
1. Versicherungsnehmern 549.268.969 586.404.389
2. Versicherungsvermittlern 71.367.525 70.111.115
620.636.494 656.515.504
Il. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 7.982.822 11.429.340
Ill. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 22.268.737 26.738.951
IV. Sonstige Verbindlichkeiten 441.267.994 468.546.016

davon:

aus Steuern: 20.490.748 EUR (Vj. 21.376.674 EUR)

im Rahmen der sozialen Sicherheit: 300.909 EUR (Vj. 287.698 EUR)
gegeniiber verbundenen Unternehmen: — EUR (V. 30.522 EUR)
gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhltnis besteht:
8.254.514 EUR (V. 22.122.672 EUR)

1.092.156.047

1.163.229.811

Rechnungsabgrenzungsposten

587.450

940.544

Summe der Passiva

30.672.799.033

30.926.448.111
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018 in EUR

2018 2017
I.  Versicherungstechnische Rechnung
fiir das Schaden- und Unfallversicherungsgeschiaft
1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 785.547.082 713.208.399
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -204.944.803 -179.017.833
580.602.279 534.190.566
c) Veranderung der Bruttobeitragsiibertrage -2.542.816 3.010.272
d) Veranderung des Anteils der Riickversicherer 420.637 -680.131
an den Bruttobeitragsiibertragen
-2.122.179 2.330.141
578.480.100 536.520.707
2. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung 1.847.575 1.855.981
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrége fiir eigene Rechnung 641.849 1.239.001
4. Aufwendungen fir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung
a) Zahlungen fiir Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag -463.315.821 -440.978.400
bb) Anteil der Riickversicherer 122.240.639 119.178.396
-341.075.182 -321.800.004
b) Verdnderung der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag -2.466.872 -12.968.288
bb) Anteil der Riickversicherer -1.091.244 -14.252.757
-3.558.116 -27.221.045
-344.633.298 -349.021.049
5. Verédnderung der librigen versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen
a) Netto-Deckungsriickstellung 21.018 5.745
b) Sonstige versicherungstechnische Netto-Riickstellungen 102.842 3.046.592
123.860 3.052.337
6. Aufwendungen fiir erfolgsabhangige und erfolgsunabhdngige -2.027.592 -1.923.403
Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb -248.519.575 -228.001.428
b) davon ab: 57.461.398 48.476.939
Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem
in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft
-191.058.177 -179.524.489
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung -4.553.933 -3.890.948
9. Zwischensumme 38.820.384 8.308.137
10. Verdnderung der Schwankungsriickstellung und -15.736.329 12.462.446
dhnlicher Riickstellungen
11. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 23.084.055 20.770.583

im Schaden- und Unfallversicherungsgeschift
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2018 2017

Il. Versicherungstechnische Rechnung
fiir das Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft

1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung

a) Gebuchte Bruttobeitrage

2.692.564.124

2.689.356.141

b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrdge - 61.005.527 -62.534.230
2.631.558.597 2.626.821.911
c) Veranderung der Nettobeitragsiibertrage 6.850.615 1.775.692
2.638.409.212 2.628.597.603
Beitrége aus der Brutto-Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 94.455.896 104.609.779
Ertrédge aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus assoziierten Unternehmen 3.673.363 2.486.246
b) Ertrége aus Beteiligungen 9.921.431 4.131.071
davon: aus verbundenen Unternehmen — EUR (Vj. — EUR)
c) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
davon: aus verbundenen Unternehmen — EUR (Vj. — EUR)
aa) Ertrdge aus Grundstiicken, grundstiicksgleichen Rechten und 51.335.354 51.786.758
Bauten einschlieflich der Bauten auf fremden Grundstiicken
bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 535.452.788 630.628.309
586.788.142 682.415.067
d) Ertrdge aus Zuschreibungen 12.287.102 11.296.000
e) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 218.803.034 163.032.728
831.473.072 863.361.112
Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 49.604.495 852.709.065
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 17.618.463 12.110.896

Aufwendungen fiir Versicherungsfélle fiir eigene Rechnung

a) Zahlungen fiir Versicherungsfalle

aa) Bruttobetrag

-1.945.921.788

-1.881.891.711

bb) Anteil der Riickversicherer 44.930.594 23.766.108
-1.900.991.194 -1.858.125.603
b) Verénderung der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag -44.010.859 -60.278.516
bb) Anteil der Riickversicherer -1.296.247 2.942.368
-45.307.106 - 57.336.148
-1.946.298.300 -1.915.461.751
7. Verdnderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen
a) Deckungsriickstellung
aa) Bruttobetrag 485.857.785 -1.573.996.068
bb) Anteil der Riickversicherer -26.510.364 9.209.583
459.347.421 -1.564.786.485
b) Sonstige versicherungstechnische Netto-Riickstellungen -10.982.174 -9.375.058

448.365.247 -1.574.161.543
Ubertrag: 2.133.628.085 971.765.161
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2018 2017
Ubertrag: 2.133.628.085 971.765.161
8. Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige und erfolgsunabhéngige -447.285.094 -290.366.555
Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung
9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Abschlussaufwendungen -292.642.179 -255.188.392
b) Verwaltungsaufwendungen -96.671.538 -87.120.322
-389.313.717 -342.308.714
c) davon ab: Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem 21.476.642 17.556.853
in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft
-367.837.075 -324.751.861
10. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen aus assoziierten Unternehmen - -292.517
b) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zins- -47.411.296 -40.935.942
aufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen
c) Abschreibungen auf Kapitalanlagen -56.224.786 -46.411.320
d) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -30.475.567 -3.430.667
-134.111.649 -91.070.446
11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen -1.099.984.182 -129.241.645
12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung -38.147.368 -58.194.148
13. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 46.262.717 78.140.506
im Lebens- und Krankenversicherungsgeschift
111, Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung
a) im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 23.084.055 20.770.583
b) im Lebens- und Krankenversicherungsgeschéaft 46.262.717 78.140.506
69.346.772 98.911.089
2. Ertrége aus Kapitalanlagen, soweit nicht unter Il 3 aufgefiihrt
a) Ertrdge aus assoziierten Unternehmen 2.239.131 3.334.432
b) Ertrége aus Beteiligungen 1.811.219 779.179
davon: aus verbundenen Unternehmen — EUR (Vj. — EUR)
c) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
davon: aus verbundenen Unternehmen — EUR (Vj. — EUR)
aa) Ertrdge aus Grundstiicken, grundstiicksgleichen Rechten und 2.951.730 3.180.152
Bauten einschlief3lich der Bauten auf fremden Grundstiicken
bb) Ertrége aus anderen Kapitalanlagen 31.189.578 47.252.473
34.141.308 50.432.625
d) Ertrdge aus Zuschreibungen 713.064 2.519.822
e) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.527.507 10.796.671
46.432.229 67.862.729
Ubertrag: 46.432.229 69.346.772 98.911.089
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2018 2017
Ubertrag: 46.432.229 69.346.772 98.911.089
3. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen, soweit nicht unter Il 10 aufgefiihrt
a) Aufwendungen aus assoziierten Unternehmen -1.914.351 - 1.570.956
b) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zins- -2.851.977 -3.358.373
aufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen
c) Abschreibungen auf Kapitalanlagen -2.461.835 -2.083.420
d) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -181.976 - 54.864
-7.410.139 -7.067.613
39.022.090 60.795.116
4. Technischer Zinsertrag -1.847.575 -1.855.981
37.174.515 58.939.135
5. Sonstige Ertrége 144.586.614 139.499.135
6. Sonstige Aufwendungen -155.911.205 -153.875.210
-11.324.591 -14.376.075
7. Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert -562.793 -471.445
8. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 94.633.903 143.002.704
9. AuBerordentliche Ertrage 2.702.192 4.828.389
10. AuBerordentliche Aufwendungen -56.645 -523.795
11. AuBerordentliches Ergebnis 2.645.547 4.304.594
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -33.489.147 -46.232.817
davon:
aus latenten Steuern 13.286.780 EUR (Vj. -14.670.613 EUR)
13. Sonstige Steuern -2.947.540 -1.540.132
- 36.436.687 -47.772.949
14. Jahresiiberschuss 60.842.763 99.534.349
15. Auf nicht beherrschende Anteile entfallender Jahresiiberschuss -2.063.036 -6.468.274
16. Auf nicht beherrschende Anteile entfallender Jahresfehlbetrag 22.307 4.712
17. Konzernjahresiiberschuss 58.802.034 93.070.787
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Eigenkapitalspiegel

in Tsd. EUR

Eigenkapital des Mutterunternehmens

Gezeichnetes
Kapital

Riicklagen

Kapitalriicklage

nach § 272
Abs. 2 Nr. 1 HGB  Gewinnriicklagen Summe
gesetzliche  andere Gewinn-
Ricklage ricklagen Summe
Stand am 31. Dezember 2016 40.320 136.382 1.738 483.583 485.321 621.703
Kapitalriickzahlung aus Gesellschaftsmitteln
Einstellung in/Entnahme aus Riicklagen 23.482 23.482 23.482
Ausschittung
Wahrungsumrechnung
Sonstige Verdanderungen 4.419 4.419 4.419
Anderungen des Konsolidierungskreises
Konzernjahresiiberschuss
Stand am 31. Dezember 2017 40.320 136.382 1.738 511.484 513.223 649.605
Kapitalriickzahlung aus Gesellschaftsmitteln
Einstellung in/Entnahme aus Riicklagen 58.511 58.511 58.511
Ausschittung
Wahrungsumrechnung
Sonstige Veranderungen 4.637 4.637 4.637
Anderungen des Konsolidierungskreises
Konzernjahresiiberschuss
Stand am 31. Dezember 2018 40.320 136.382 1.738 574.632 576.370 712.753
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3 NURNBERGER Konzern

Konzern-
Eigenkapital des Mutterunternehmens Nicht beherrschende Anteile eigenkapital
Eigenkapital- Konzernjahresiiber- Auf nicht beherr-
differenz aus schuss, der dem Nicht beherr- schende Anteile
Wihrungs- Mutterunternehmen schende Anteile entfallende
umrechnung zuzurechnen ist Summe vor Jahresergebnis Gewinne/Verluste Summe Summe
-1.654 58.042 718.412 9.898 1.281 11.179 729.591
-4.317 -4.317 -4.317
-23.482 -1.023 1.023
-34.560 -34.560 -2.304 -2.304 - 36.864
-1.682 -1.682 -1.682
4.419 -90 -90 4.329
10.451 10.451 10.451
93.071 93.071 6.464 6.464 99.534
-3.336 93.071 779.660 14.919 6.464 21.383 801.043
-58.511 4.721 -4.721
-34.560 -34.560 -1.743 -1.743 -36.303
511 511 511
4.637 4.637
1 1 1
58.802 58.802 2.041 2.041 60.843
-2.825 58.802 809.049 19.641 2.041 21.682 830.731
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Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018 in Tsd. EUR

2018 2017
1. Periodenergebnis 60.843 99.534
2. Zunahme/Abnahme der versicherungstechnischen Rickstellungen - netto -220.342 1.733.410
3. Zunahme/Abnahme der Depot- und Abrechnungsforderungen 11.831 1.153
4. Zunahme/Abnahme der Depot- und Abrechnungsverbindlichkeiten -28.424 37.770
5. Zunahme/Abnahme der sonstigen Forderungen 12.186 36.610
6. Zunahme/Abnahme der sonstigen Verbindlichkeiten -63.157 -26.117
7. Verédnderungen sonstiger Bilanzposten, die nicht der Investitions- und Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind - 880.652 -776.211
8. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage sowie Berichtigungen des Periodenergebnisses 1.068.358 -796.913
9. Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Kapitalanlagen, Sachanlagen und immateriellen Vermégensgegenstanden -162.037 -170.341
10. Aufwendungen/Ertrége aus auBBerordentlichen Posten -2.646 -4.305
11. Ertragsteueraufwand/-ertrag 33.489 47.773
12. Auszahlungen aus auflerordentlichen Posten -3.659 -9.043
13. Ertragsteuerzahlungen 2.233 -1.276
14. Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit -171.978 172.045
15. Einzahlungen aus Abgéngen aus dem Konsolidierungskreis - -
16. Einzahlungen aus Abgéngen von Sachanlagen 394 146
17. Einzahlungen aus Abgéngen von immateriellen Vermégensgegenstanden 412 5
18. Einzahlungen aus Zugangen zum Konsolidierungskreis - 9.689
19. Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen -10.559 -3.159
20. Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermdgensgegenstédnde -20.080 -5.849
21. Einzahlungen aus dem Abgang von Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versicherung 896.959 481.583
22. Auszahlungen fiir Investitionen in Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versicherung -837.747 -586.102
23. Cashflow aus der Investitionstatigkeit 29.378 -103.687
24. Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an andere Gesellschafter - -4.317
25. Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens -34.560 - 34.560
26. Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter -1.743 -2.304
27. Auszahlungen aus sonstiger Finanzierungstéatigkeit -4.470 -1.230
28. Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit -40.773 -42.410
29. Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -183.373 25.947
30. Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds -15 -83
31. Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds - -
32. Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 559.237 533.372
33. Finanzmittelfonds am Ende der Periode 375.848 559.237

Weitere Erlduterungen zur Kapitalflussrechnung erfolgen im Konzernanhang unter dem Punkt

sErlduterungen zur Kapitalflussrechnung®
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Christina Blos, 22 Jahre

»Das Umlageverfahren in seiner jetzigen Form
funktioniert nicht mehr.

Es ist wichtig, schon in jungen
Jahren privat vorzusorgen - auch,
wenn man sich nur kleine Beitrage
leisten kann.*

Dr. Jirgen Vof3, Vorstandsmitglied

In der Millennials-Studie der
NURNBERGER zeigten sich 26,3 %
der Befragten davon iiberzeugt:
Der Generationenvertrag funktioniert nicht.

Zum Inhaltsverzeichnis



Konzernanhang

Angewandte Rechtsvorschriften

Den vorliegenden Konzernabschluss und -lagebericht des NURNBERGER Konzerns haben wir
nach den Vorschriften der §§290 bis 315, 341i und 341j HGB sowie der §§ 58 bis 60 der Ver-
ordnung uber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen (RechVersV) aufgestellt.

Folgende Deutsche Rechnungslegungs Standards (DRS) des Deutschen Rechnungslegungs
Standards Committee e.V. (DRSC) wurden bei der Erstellung von Konzernabschluss und -lage-
bericht beachtet:

- DRS 8 - Bilanzierung von Anteilen an assoziierten Unternehmen

« DRS 13 - Grundsatz der Stetigkeit und Berichtigung von Fehlern

« DRS 17 - Berichterstattung lber die Verglitung der Organmitglieder

- DRS 18 - Latente Steuern

« DRS 19 - Pflicht zur Konzernrechnungslegung und Abgrenzung des Konsolidierungskreises
« DRS 20 - Konzernlagebericht

« DRS 21 - Kapitalflussrechnung

+ DRS 22 - Konzerneigenkapital

- DRS 23 - Kapitalkonsolidierung

« DRS 24 - Immaterielle Vermgensgegenstande

Von der Mdglichkeit, nach § 297 Abs. 1 HGB den Konzernabschluss um eine Segmentbericht-
erstattung zu ergénzen, machen wir nicht Gebrauch. Bei der Erlauterung der Geschéftsfelder
im Konzernlagebericht haben wir uns jedoch an der Systematik des DRS 3 bzw. DRS 3-20

zur Segmentberichterstattung orientiert.

Basisdaten

Rechtlicher Sitz der NURNBERGER Beteiligungs-AG ist Niirnberg, Bundesrepublik Deutschland.
Die Gesellschaft ist beim Amtsgericht Nirnberg unter der Nummer HRB 66 und der Firmierung
Nirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft im Handelsregister eingetragen.

Laut Satzung leitet die Gesellschaft eine Versicherungsgruppe und hélt Beteiligungen an Versi-
cherungs- und anderen Unternehmen. Sie ist ferner in den Bereichen Kapitalanlagen, Dienst-
leistungen aller Art einschliellich Beratung (ausgenommen Rechts- und Steuerberatung) sowie
Vermittlung tétig.

Die Gesellschaft ist zu allen Geschaften und Mal3inahmen berechtigt, die geeignet erscheinen,
dem Gegenstand des Unternehmens zu dienen. Sie kann andere Unternehmen griinden, erwerben
oder sich an ihnen beteiligen, Unternehmen leiten oder sich auf die Verwaltung der Beteiligung
beschranken. Im Rahmen ihres Unternehmensgegenstands ist die Gesellschaft berechtigt,
Kredite aufzunehmen und Schuldverschreibungen auszustellen.

Geschaftsbereich des Unternehmens ist das In- und Ausland.
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3 NURNBERGER Konzern

Darstellung

Den Konzernabschluss haben wir in Euro aufgestellt. Konzernbilanz sowie -Gewinn- und Verlust-
rechnung stellen wir in vollen Euro (EUR), die librigen Abschlussbestandteile sowie den Konzern-
lagebericht grundséatzlich in Tausend Euro (Tsd. EUR), Millionen Euro (Mio. EUR) oder Milliarden
Euro (Mrd. EUR) dar. Dabei wird im Regelfall jede einzelne Zahl und Summe kaufmannisch ge-
rundet. Deshalb konnen, insbesondere in Tabellen, Rundungsdifferenzen auftreten.

Konsolidierung

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis umfasst auer der NURNBERGER Beteiligungs-AG als Mutterunter-
nehmen noch 42 (41) Tochterunternehmen. Darin enthalten sind acht inlandische Versicherungs-
unternehmen einschliellich einer Pensionskasse, ein auslandisches Versicherungsunternehmen,
ein Pensionsfonds, ein Kreditinstitut sowie ein in der Schadenregulierung tétiges Dienstleistungs-
unternehmen und ein Kommunikations-Dienstleistungsunternehmen. Bei den librigen Tochter-
unternehmen handelt es sich hauptsachlich um Finanzdienstleistungs-, Beteiligungs- und Im-
mobilienverwaltungs- sowie Kapitalanlage-Gesellschaften.

Unter Inanspruchnahme des Wahlrechts nach § 296 Abs. 2 Satz 1 HGB haben wir auf die Einbe-
ziehung der Versorgungskasse der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e. V. als Zweck-
gesellschaft nach § 290 Abs. 2 Nr. 4 HGB verzichtet. Die Uber die Versorgungskasse bestehenden
mittelbaren Pensionsverpflichtungen der Tragerunternehmen werden im Konzernabschluss
grundsétzlich nicht bilanziert. Ebenfalls nicht einbezogen war die DZM Deutsches Zentrum fir
Mediation GmbH i. L., deren Liquidation inzwischen beendet ist. Die Gesellschaft wurde am

9. Januar 2019 im Handelsregister geloscht. Durch eine Einbeziehung der Gesellschaften er-
gaben sich keine wesentlichen Veranderungen in der Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns.

11.(11) in- und ausléndische Gesellschaften, auf die wir einen maf3geblichen Einfluss ausliben,
haben wir als assoziierte Unternehmen nach der Equity-Methode bewertet.

Die detaillierte Zusammensetzung des Konsolidierungskreises ist aus der Anteilsbesitzaufstellung
nach §313 Abs. 2 HGB im Abschnitt ,,Erlduterungen zur Konzernbilanz“ unter Aktiva, Position

B.Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen ersichtlich.

Der Konsolidierungskreis hat sich im Berichtsjahr durch folgende Zu- und Abgange verandert:

Zugange:

Im Geschaftsjahr wurden die ADN Immo-Direkt Core Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG,
Hamburg, mit einem Kapital- bzw. Stimmrechtsanteil von 99,9996 % sowie die ADN Immo-
Direkt Value Add Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg, mit einem Kapital- bzw.
Stimmrechtsanteil von 100 % neu gegriindet. Beide Gesellschaften wurden am 28. Juni 2018
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in das Handelsregister eingetragen und seither vollkonsolidiert. Zweck der Gesellschaften ist
die Neustrukturierung von Investments im Bereich Immobilien.

Abgang:

Die Kommanditbeteiligung an der H.D. ABmann Versicherungsmakler GmbH & Co. KG, Iserlohn,
wurde in die ABmann Versicherungsmakler GmbH, Iserlohn, eingebracht. Letztere firmiert nun
als ASSMANN Versicherungsmakler GmbH.

Umfirmierungen:
Folgende Gesellschaften wurden umfirmiert oder der Beschluss hierzu gefasst:

+ AFiB AUTOFORUM in BERLIN GmbH, Berlin, in NAM Projekt GmbH, Nirnberg, mit Neu-
fassung des Unternehmensgegenstands in Vermdgensverwaltung. Beide Anderungen wurden
am 28. Januar 2019 im Handelsregister B Nirnberg eingetragen.

« Butenuth Auto-Forum GmbH, Berlin, in NURNBERGER Vertriebs und Servicezentrum GmbH,
Nirnberg. Neuer Geschaftszweck ist die Vermittlung und Verwaltung von Versicherungen
sowie damit zusammenhangende Dienstleistungen.

« NURNBERGER Investment Services GmbH, Augsburg, in Augsburger Investment Services
GmbH, Augsburg

« LUEG Versicherungsmakler GmbH, Bochum, in LUEG Assekuranz GmbH, Bochum

Vorjahresvergleichszahlen:

Die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg, hatte im Vorjahr ihren Anteil an der
Neuen Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim, aufgestockt, sodass die Gesell-
schaft und ihre Tochterunternehmen JurCall GmbH, Mannheim, Jurcash GmbH, Mannheim, und
GSM - Gesellschaft fir Straf- und Manager-Rechtsschutz AG, Kéln, seit dem 1. Juli 2017 voll-
konsolidiert werden.

Bei Einbeziehung der vier Gesellschaften ab Beginn des Geschéftsjahres 2017 hatten sich die
wesentlichen betroffenen Positionen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Vorjahr wie
folgt dargestellt:

in Tsd. EUR
Versicherungstechnische Rechnung fiir das Schaden- und Unfallversicherungsgeschift
Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung 565.833
davon: Gebuchte Bruttobeitréage 770.259
Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung 369.758
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung 188.682
Nichtversicherungstechnische Rechnung
Ergebnis aus Kapitalanlagen 63.093
Sonstiges Ergebnis -17.011
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Konsolidierungsgrundsitze

Samtliche einbezogene Tochterunternehmen werden entsprechend §290 Abs. 2 Nr. 1und 4 HGB
beherrscht.

NURNBERGER Konzernunternehmen sind derzeit nicht an Gemeinschaftsunternehmen beteiligt.

Als assoziierte Unternehmen behandeln wir nach §311 Abs. 1 HGB im NURNBERGER Konzern
Unternehmen, bei denen die NURNBERGER Beteiligungs-AG unmittelbar oder mittelbar iiber
Konzernunternehmen maflgeblichen Einfluss besitzt, aber keinen beherrschenden Einfluss auf die
finanz- und geschéftspolitischen Entscheidungen ausibt. Das wird vermutet, wenn wir direkt
oder indirekt zwischen 20 % und 50 % der Stimmrechte halten. Die Kategorisierung samtlicher im
Berichtsjahr ausgewiesenen assoziierten Unternehmen basiert auf dieser Assoziierungsvermutung.

Der Bilanzstichtag der einbezogenen Unternehmen ist der 31. Dezember. Grundsétzlich beziehen
wir die Vermdgensgegenstande und Schulden der Tochterunternehmen auf Basis konzern-
einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden in den Konzernabschluss ein. Dabei
wenden wir nach §341i Abs. 2 in Verbindung mit § 341j HGB, anders als im Jahresabschluss der
NURNBERGER Beteiligungs-AG, auch fiir Versicherungsunternehmen maRgebliche Vorschriften
an. Insbesondere fiir Kapitalanlagen und versicherungstechnische Posten der NURNBERGER
Versicherung AG Osterreich haben wir entsprechend §300 Abs. 2 Satz 3 und §308 Abs. 2
Satz 2 und 3 HGB die landesrechtlichen Ansatze und Bewertungen in den Konzernabschluss
tibernommen. Ebenso behalten wir nach den Vorschriften fir Kreditinstitute angesetzte und
bewertete Posten der First Fugger Privatbank AG bei.

Die Anteile an assoziierten Unternehmen bewerten wir nach der Equity-Methode. In einem Fall
erfolgte dies auf Basis des nach &sterreichischen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten
Einzelabschlusses, in einem weiteren Fall auf Basis eines nach italienischen Bilanzierungsvor-
schriften erstellten Einzelabschlusses und in allen anderen Féllen auf Grundlage der nach HGB
unter Vorgabe der konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellten
Einzelabschliisse.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Neubewertungsmethode laut § 301 HGB. Um das
Eigenkapital zum Zeitpunkt des Erwerbs zu ermitteln, setzen wir die Vermdgensgegenstande und
Schulden des Tochterunternehmens mit ihren beizulegenden Zeitwerten an. Die Anschaffungs-
kosten werden mit dem anteiligen Zeitwert des Eigenkapitals der Tochter zum Erwerbszeitpunkt
verrechnet. Ein verbleibender positiver Unterschiedsbetrag wird als Geschéfts- oder Firmen-
wert aktiviert und planmaBig bzw. bei Bedarf au3erplanmaflig abgeschrieben. Ergibt sich ein
negativer Unterschiedsbetrag, wird dieser nach dem Eigenkapital als Unterschiedsbetrag aus der
Kapitalkonsolidierung ausgewiesen und analog zum Anfall der erwarteten Verluste aufgel&st.

Von den Tochterunternehmen nach der Erstkonsolidierung erwirtschaftete Jahresergebnisse
sind, soweit diese nicht konzernfremden Gesellschaftern zustehen, in den Gewinnriicklagen
des Konzerns oder im Konzernjahresiiberschuss enthalten. Die in der Konzernbilanz sowie in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen nicht beherrschenden Anteile entspre-
chen dem Anteil konzernfremder Gesellschafter am Eigenkapital und an den Jahresergebnissen
der betreffenden Tochterunternehmen.

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrédge, die aus konzerninternen

Geschéften resultieren, werden eliminiert, sofern sie nicht von untergeordneter Bedeutung sind.
Das gilt auch fiir Gewinne und Verluste aus konzerninternen Geschéften.
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Fir Geschéaftsvorfille, die Rechtsanspriiche von Versicherungsnehmern begriindet haben,
nehmen wir auf Grundlage von § 341j Abs. 2 in Verbindung mit § 304 Abs. 1 HGB keine Eliminie-
rung von Zwischenergebnissen vor.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Aktiva

Immaterielle Vermégensgegenstdande

Die Position umfasst im Wesentlichen erworbene Software sowie Versicherungsbesténde, die
entweder entgeltlich erworben oder im Rahmen von Unternehmenserwerben identifiziert wurden.
Selbst erstellte immaterielle Verm&gensgegenstande des Anlagevermdgens nach §248 Abs. 2
Satz 1 HGB haben wir nicht aktiviert. Ferner werden Geschéfts- oder Firmenwerte aus Unter-
nehmens-Zusammenschliissen ausgewiesen.

Immaterielle Vermdgensgegenstdande werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten abzliglich
kumulierter planmaBiger Abschreibungen und gegebenenfalls kumulierter Wertminderungsauf-
wendungen angesetzt. Softwareprogramme werden planméRig linear Uber eine Nutzungsdauer
von in der Regel vier bis fiinf Jahren abgeschrieben. In Einzelfadllen kommen Nutzungsdauern von
bis zu acht Jahren zur Anwendung. Versicherungsbestande schreiben wir mit einer Ausnahme
linear ab, die Nutzungsdauern betragen zwischen vier und fiinfzehn Jahren.

Geschafts- oder Firmenwerte ergeben sich, wenn die Anschaffungskosten den anteiligen Zeit-
wert des Reinvermdgens des erworbenen Unternehmens libersteigen. Sie sind grundsétzlich linear
und planmafig auf Basis einer Nutzungsdauerschatzung abzuschreiben. Geschafts- oder Firmen-
werte aus der Zeit vor der Anderung des HGB durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
haben wir weiterhin ber zehn Jahre abgeschrieben. Zwischen dem 1. Januar 2010 und dem

31. Dezember 2016 aktivierte Geschéfts- oder Firmenwerte schreiben wir liber fiinf, seit dem
Geschéftsjahr 2017 neu entstandene Geschéfts- oder Firmenwerte schreiben wir derzeit liber zehn
Jahre ab. Bei mangelnder Werthaltigkeit nehmen wir eine auerplanmafige Abschreibung vor.

Kapitalanlagen

Grundbesitz haben wir grundsatzlich mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten aktiviert
und die Gebdudewerte nach den steuerlich zuldssigen Hochstsatzen linear abgeschrieben.
AuBerdem wurden - soweit geboten - auflerplanmafige Abschreibungen vorgenommen.

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sind nach der Equity-Methode mit dem anteilig dem
Konzern zuzurechnenden Eigenkapital bewertet. Dabei wurden die in den Konzernabschluss
libernommenen Wertansatze um die von den Unternehmen im Berichtsjahr erwirtschafteten
Ergebnisse und sonstigen Eigenkapitalveranderungen entsprechend unserer Beteiligungsquote
erhoht bzw. vermindert und Gewinnausschiittungen sowie Zwischengewinne eliminiert.

Der auf den Konzern entfallende Anteil am Jahresergebnis der assoziierten Unternehmen ist

in den Ertragen und Aufwendungen aus Kapitalanlagen enthalten.
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Anteile an verbundenen Unternehmen, sonstige Beteiligungen sowie die unter den anderen
Kapitalanlagen ausgewiesenen Geschaftsanteile haben wir mit den Anschaffungskosten bzw. dem
niedrigeren beizulegenden Wert aktiviert.

Bei den Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht, handelt
es sich um Grundschuldforderungen, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet sind,
sowie um Schuldscheinforderungen und Darlehen und um Ubrige Ausleihungen, die nach
§341c Abs. 3 HGB zu Anschaffungskosten zuziiglich oder abziiglich der kumulierten Amorti-
sation einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem Riickzahlungsbetrag unter
Anwendung der Effektivzinsmethode angesetzt wurden. Zweifelhafte Grundschuldforderungen
haben wir wertberichtigt.

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wert-
papiere, Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sind nach dem
strengen Niederstwertprinzip bilanziert. Sofern sie dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschafts-
betrieb zu dienen, werden sie nach §341b Abs. 2 HGB wie Anlagevermdgen bewertet. Die Buch-
werte schreiben wir bei dauerhaften Wertminderungen ab. Fiir Wertpapiere derselben Gattung
werden fir die Anschaffungskosten Durchschnittskurse gebildet.

Hypotheken- und Grundschuldforderungen sowie Beamtendarlehen wurden zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten angesetzt. Der abnehmende Disagiobestand wurde unter Wesentlichkeits-
aspekten linear aufgel&st. Pauschalwertberichtigungen haben wir nach Erfahrungswerten
gebildet und aktiv abgesetzt. Uneinbringliche und zweifelhafte Forderungen wurden abge-
schrieben bzw. wertberichtigt.

Namensschuldverschreibungen sind grundsatzlich nach §341c Abs. 1 HGB mit dem Nennwert
bilanziert. Agio haben wir aktiv abgegrenzt und iber die Laufzeit verteilt. Einbehaltenes Disagio
wird passiv abgegrenzt und entsprechend der Laufzeit anteilmaBig vereinnahmt.

Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie librige Ausleihungen sind grundsatzlich nach
§341c Abs. 3 HGB zu Anschaffungskosten zuziglich oder abzlglich der kumulierten Amortisa-
tion einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem Riickzahlungsbetrag unter
Anwendung der Effektivzinsmethode angesetzt.

Im Berichtsjahr wurden Terminverkéaufe (Vorverkaufe) mit zugrunde liegenden Schuldschein-
darlehen des Bestands als Bewertungseinheiten nach § 254 HGB gefiihrt. Die Bewertungs-
einheiten werden nach der Einfrierungsmethode bilanziert. Das bedeutet, dass effektive Wert-
anderungen auf das abgesicherte Zinsanderungsrisiko sowohl in der Bilanz als auch in der
Gewinn- und Verlustrechnung nicht erfasst werden. Die Effektivitat wird mittels der Critical-
Terms-Match-Methode gemessen. Bei den gebildeten Bewertungseinheiten handelt es sich
um Mikro-Hedges, also um Absicherungen auf Einzelgeschaftsebene.

Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine sowie Mitarbeiterdarlehen weisen wir
in Hohe der Nominalbetrage aus.

Soweit Griinde fir friihere Abschreibungen weggefallen sind, wurden Wertaufholungen nach
§253 Abs. 5 HGB vorgenommen.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens- und Unfallversicherungs-

policen sind nach §341d HGB mit dem Zeitwert angesetzt. Dieser wird in Hohe der Riicknahme-
preise bzw. in Einzelfédllen mit den Bérsenkursen zum Stichtag ermittelt.
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Ubrige Aktiva

Fallige Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéaft haben wir zu Nomi-
nalbetragen bewertet.

Um Abschlusskosten zu decken, wenden wir bei den meisten Lebensversicherungsvertragen das
sogenannte Zillmerverfahren an: Bis zu 4,0 % der undiskontierten Beitragssumme bzw. bis zu
3,5% der Versicherungssumme werden als noch nicht féllige Forderung gegen den Versicherungs-
nehmer ausgewiesen (fiir das Neugeschaft nach Lebensversicherungsreformgesetz maximal
2,5%); die Beitragsteile, die nach Deckung des laufenden Risikos und der Kosten sowie nach Bil-
dung einer aufgrund von vertraglichen Zusagen erhéhten Deckungsriickstellung verbleiben,
tilgen die Forderung. Ist sie getilgt, dienen diese Beitragsteile zum Aufbau der Deckungsriick-
stellung. Die Forderung wird nach den gleichen Rechnungsgrundlagen wie die Deckungsriick-
stellung des jeweiligen Vertrags weiterentwickelt.

Wegen des allgemeinen Kreditrisikos und fiir voraussichtlich nicht einbringliche Teile der
Anspriiche haben wir nach Erfahrungswerten bei den Forderungen an Versicherungsnehmer
Pauschalwertberichtigungen gebildet und aktiv abgesetzt.

Erforderliche Abschreibungen und Wertberichtigungen wurden bei Forderungen an Versiche-
rungsvermittler in angemessener Héhe vorgenommen bzw. gebildet.

Sonstige Forderungen sind mit den Nominalbetragen abzliglich erforderlicher Abschreibungen
bzw. Einzelwertberichtigungen angesetzt.

Vermogensgegenstdnde, die dem Zugriff aller ibrigen Glaubiger entzogen sind und ausschlief3-
lich der Erfiillung von Schulden aus Altersversorgungs-Verpflichtungen dienen, haben wir nach
§298 Abs. 1in Verbindung mit § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit diesen Schulden verrechnet.

Die in der Position Sachanlagen und Vorréate ausgewiesene Betriebs- und Geschaftsausstattung
haben wir zu Anschaffungskosten, vermindert um die zuldssigen linearen bzw. degressiven Ab-
schreibungen, bewertet. Geringwertige Wirtschaftsgiiter werden im Jahr der Anschaffung in
voller Hohe abgeschrieben.

Aktive latente Steuern werden nach den §§306 und 274 HGB fiir temporére Unterschiede
zwischen den Wertansétzen in der Konzernbilanz und den Steuerbilanzen sowie fiir steuerliche
Verlustvortrage bilanziert. Das Ansatzwahlrecht nach § 298 Abs. 1in Verbindung mit § 274 Abs. 1
Satz 2 HGB wurde im Konzernabschluss einheitlich dahingehend ausgeiibt, dass ein Aktiviiber-
hang latenter Steuern in der Konzernbilanz angesetzt wird. Die latenten Steuern werden mit den
individuellen Steuersatzen der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen bewertet.
Der kombinierte Ertragsteuersatz der wesentlichen Konzerngesellschaften betrégt dabei rund
32,1(31,5) %. Aktive und passive latente Steuern werden in Ausiibung des Wahlrechts nach §306
Satz 2 HGB saldiert ausgewiesen.

Die iibrigen nicht einzeln erwdhnten Ausweispositionen haben wir zu Nominalbetrédgen bewertet.
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Passiva

Eigenkapital

Die Positionen Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage enthalten die von den Aktionaren der
NURNBERGER Beteiligungs-AG auf die Aktien eingezahlten Betrige. In den Gewinnriicklagen
werden im Wesentlichen die in den Vorjahren erzielten Konzernergebnisse ausgewiesen. Unter den
nicht beherrschenden Anteilen sind die nicht direkt oder indirekt der NURNBERGER Beteili-
gungs-AG gehorenden Anteile am Eigenkapital von Tochterunternehmen erfasst.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die versicherungstechnischen Riickstellungen, unter denen wir auch die pensionsfondstechni-
schen Riickstellungen erfassen, setzen sich im Konzernabschluss zusammen aus den Beitrags-
Ubertragen, der Deckungsriickstellung, der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle, der Rickstellung fir Beitragsriickerstattung, der Schwankungsriickstellung und
ahnlichen Riickstellungen sowie den sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen des selbst abgeschlossenen Geschafts werden
grundsatzlich auf Basis der jeweiligen Bruttowerte ermittelt. Die Anteile fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft sind entsprechend den vertraglichen Vereinbarungen ermit-
telt und werden offen abgesetzt.

Fir das in Rickdeckung libernommene Versicherungsgeschaft setzen wir die Riickstellungen nach
den Angaben der Vorversicherer an. Soweit uns solche Angaben nicht vorliegen, berechnen wir
die Riickstellungen aus uns zuganglichen Daten. Im Fall von Mitversicherungen und Pools, bei
denen die Fiihrung in den Handen fremder Gesellschaften liegt, gehen wir entsprechend vor.

Beitragsiibertriage

Die Beitragsiibertrage entsprechen dem Teil der bereits vereinnahmten Beitrage, der auf kiinf-
tige Perioden entfillt. Sie werden grundsétzlich fiir jeden Versicherungsvertrag einzeln ermittelt
und taggenau abgegrenzt.

Deckungsriickstellung

Die Deckungsriickstellung ergibt sich grundsatzlich nach aktuariellen Regeln als Barwert der kiinf-
tigen Leistungen abzlglich des Barwerts der noch zu zahlenden Beitrage (prospektive Methode),
wobei die Aufwendungen fiir kiinftige Kosten implizit (das heil3t in Hohe der rechnungsmaéfigen
Werte) beriicksichtigt sind. In der Lebensversicherung stellt die NURNBERGER DAX®-Rente
vor Rentenbeginn eine Ausnahme dar; hier erfolgt die Berechnung der Bilanzdeckungsrickstel-
lung retrospektiv und unter Maximierung mit der prospektiv ermittelten Mindestdeckungs-
rickstellung. In der Schadenversicherung ist die entsprechend gebildete Deckungsriickstellung
fir Rentenversicherungsfélle in der Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
félle enthalten. Von der prospektiven Methode wird in der Krankenversicherung bei den gebilde-
ten Anwartschaften auf BeitragsermaBigung im Alter und bei den Ubertragungswerten (Teile der
Alterungsriickstellung, die Versicherungsnehmer bei einem Wechsel zu anderen privaten
Krankenversicherungen mitnehmen) abgewichen. Diese Betrdage werden in Hohe des aktuellen
Anspruchs bilanziert.
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Nach den gesetzlichen Vorgaben ist die Deckungsriickstellung im Lebensversicherungsgeschaft
so ermittelt, dass sie einzelvertraglich mindestens dem garantierten Riickkaufswert entspricht.
Bei der Ermittlung der Riickkaufswerte haben wir die Rechtsprechung hinsichtlich der Un-
wirksamkeit von Klauseln in Lebens- und Rentenversicherungs-Vertragen beriicksichtigt.

Die zur Berechnung der Deckungsriickstellung angesetzten Rechnungsgrundlagen sind nach
aufsichts- und handelsrechtlichen Bestimmungen vorsichtig gewahlt. Im Krankenversicherungs-
geschaft stimmen sie mit den Rechnungsgrundlagen der jeweiligen Beitragskalkulation iiberein,
im Lebensversicherungsgeschéft grundsatzlich ebenfalls. Dort finden sich Ausnahmen: Insbeson-
dere fiir bestimmte Rentenversicherungs-Vertrage, fiir die Pflegerenten-Zusatzversicherung
sowie fiir Vertrége, fir die eine sogenannte Zinszusatzreserve bzw. Zinsverstarkung zu stellen ist,
bilden wir eine gegentiiber der Berechnung mit den Rechnungsgrundlagen der Beitragskalku-
lation erhohte Deckungsriickstellung.

Im Lebensversicherungsgeschaft verwenden wir als Rechnungszins grundsatzlich den héchsten
Wert, der bei Vertragsabschluss nach gesetzlichen Vorgaben zuldssig war. Wesentliche Ausnah-
men bestehen bei der Investment-Berufsunfahigkeitsversicherung wahrend der Anwartschaft,
den Tarifen mit spezieller Kapitalanlage sowie generell denjenigen Tarifen, deren Beitrage mit
2,25% oder hoher kalkuliert sind. In der Krankenversicherung diirfen seit dem 21. Dezember 2012
nur noch geschlechtsunabhangig kalkulierte Tarife angeboten werden. Der Rechnungszins der-
jenigen dieser Tarife, die zum 1. Januar 2016 oder spéter angepasst oder eingefiihrt wurden,
befindet sich abhangig vom letzten Anpassungstermin bzw. Tarifeinfiihrungstermin im Intervall
von 2,60 % bis 2,35 %. Anderenfalls betragt der Rechnungszins 2,75 %. Bei den geschlechtsab-
hangig kalkulierten Tarifen befindet sich der Rechnungszins bei Tarifen, die zum 1. Januar 2015
oder spater angepasst wurden, abhangig vom letzten Anpassungstermin und der prognostizier-
ten durchschnittlichen Anpassungshéufigkeit im Intervall von 3,20 % bis 2,45 %. Anderenfalls gilt
der héchste zuldssige Rechnungszins von 3,50 %. In der Schaden- und Unfallversicherung ver-
wenden wir fiir alle eingetretenen Rentenfélle bzw. Beitragsfreistellungen den hochsten Rech-
nungszins, der zum Zeitpunkt der Verrentung bzw. bei Vertragsabschluss zulédssig war, jedoch
hochstens 2,09 % in den folgenden 15 Jahren.

Die in der Lebensversicherung benutzten Wahrscheinlichkeitstafeln stiitzen sich grundsatzlich auf
landes- oder branchenweit erhobene Daten. Bei den Vertragen mit Todesfallcharakter, denen
kein aufsichtsrechtlich genehmigter Tarif zugrunde liegt, verwenden wir teilweise aus unterneh-
menseigenen Erfahrungen abgeleitete Tafeln. Dafiir haben wir aus mehrjahrigen Beobachtungen
unserer Bestdnde Sterbetafeln entwickelt, bei seit 2010 angebotenen Todesfallrisiko-Lebens-
versicherungen unter Berlicksichtigung von drei Risikogruppen. Bei den seit 21. Dezember 2012
neu eingefiihrten Tarifen mit Unisex-Rechnungsgrundlagen basieren die entsprechenden Tafeln
auf Verbandstafeln unter Beriicksichtigung unternehmenseigener Erfahrungen beziiglich des
Geschlechtermixes. Die Invalidentafeln bei ab 1998 angebotenen Tarifen der Versicherungsart
Berufsunfahigkeitsversicherung haben wir tberwiegend aus Ergebnissen unserer eigenen Be-
stande uber jeweils mindestens fiinf aufeinanderfolgende Jahre hergeleitet. Dabei konnten wir
fiir unsere nach Berufsgruppen differenzierten Tafeln auf entsprechend aufgeteiltes Daten-
material zuriickgreifen. Alle Tafeln wurden aus den zugehorigen Beobachtungen abgeleitet,
indem zufallsbedingte Schwankungen ausgeglichen und Sicherheitszuschldge fir das Irrtums-,
Anderungs- und Schwankungsrisiko eingerechnet wurden.

In der Krankenversicherung finden Annahmen zu Storno und Krankheitskosten Verwendung, die

aufgrund eigener Erfahrung und unter Beriicksichtigung von branchenweit erhobenen Referenz-
werten gebildet worden sind.
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Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft stitzen sich die Sterbetafeln, die zur Bewertung
der Renten-Deckungsriickstellung ermittelt werden, auf branchenweit erhobene Daten. Die De-
ckungsriickstellung fiir die Beitragsfreistellung von Unfallversicherungen wird ohne Wahrschein-
lichkeitstafeln als Zeitrentenbarwert fiir die beitragsfreie Zeit berechnet.

Die Berechnung der Deckungsriickstellung von Vertragen im Lebensversicherungsgeschaft,
bei denen in der Vergangenheit Rechnungszinssatze von 2,25 % oder hoher Anwendung fanden,
erfolgt mit abgesenkten Zinssatzen. Sofern es sich dabei um Vertrage handelt, denen kein auf-
sichtsrechtlich genehmigter Tarif zugrunde liegt, liegt der neue Satz entsprechend gesetzlicher
Vorgaben bei 2,09 (2,21) % in den folgenden 15 Versicherungsjahren. Bei den lbrigen betroffe-
nen Vertragen wurde der Rechnungszins geschaftsplanmafig auf 1,90 (1,90) % fiir die gesamte
Vertragslaufzeit festgelegt. Eine Ausnahme hiervon stellt die NURNBERGER Pensionskasse AG
dar, in der bei den regulierten Tarifen der neue Rechnungszins geschaftsplanmafig auf 1,90 (2,10) %
in den folgenden 15 Versicherungsjahren festgelegt wurde. Zur Berechnung der Zinszusatz-
reserve bzw. der Zinsverstarkung berilicksichtigen wir in bestimmten Teilbestdnden Abgangs-
wahrscheinlichkeiten, die wir aus dem Versicherungsbestand abgeleitet und auf Basis neuerer
Erkenntnisse teilweise aktualisiert haben. Die Berechnung erfolgte auf Basis einer in einem
Schreiben der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) dargestellten Methodik.

Nicht eingetreten ist die bei der bisherigen Bewertung der Deckungsriickstellung bestimmter
Rentenversicherungsbestdnde im Lebensversicherungsgeschéft unterstellte Abschwachung der
Sterblichkeitsverringerung. Entsprechend haben wir die Sicherheitsmargen in den Sterbewahr-
scheinlichkeiten weiter ausgebaut. Des Weiteren wurden die angesetzten Abgangswahrschein-
lichkeiten in bestimmten Teilbestdnden auf Basis neuerer Erkenntnisse aktualisiert.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Die Riickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (,Schadenriickstellung®) um-
fasst kiinftige Leistungsverpflichtungen aus Versicherungsfallen, deren Hohe bzw. Zeitpunkt

in der Regel noch nicht feststeht (§ 341g HGB). Es wird ein geschatzter Betrag fiir die Erfiillung
dieser Leistungsverpflichtungen bzw. fiir die Bildung der dazu erforderlichen Deckungsriick-
stellungen angesetzt. Bei der Schatzung werden auf betrieblichen Erfahrungen aufgebaute
Verfahren verwendet. Die in der Schaden- und Unfallversicherung angesetzte Renten-Deckungs-
riickstellung ist hier enthalten. Hinsichtlich ihrer Bildung haben die Ausfiihrungen zu den De-
ckungsriickstellungen Gliltigkeit. Mit Ausnahme dieser Renten-Deckungsriickstellung werden
Schadenriickstellungen nicht abgezinst.

Rickstellungen fir zum Bestandsschluss bekannte Versicherungsfélle ermitteln wir fiir jeden
Schadenfall individuell. Dabei werden Forderungen aus Regressen, Provenues und Teilungsab-
kommen beriicksichtigt. Die Rickstellungen werden um qualifizierte Schatzungen fiir bis zum
Bilanzstichtag eingetretene, aber bis zum Bestandsschluss noch nicht bekannte Ereignisse er-
ganzt, worunter auch die sogenannten Spatschaden fallen. Dabei beachten wir aktuelle Trends
und Erfahrungen der Vergangenheit.

Die wesentlichen Bestandsschlusstermine lagen im Lebensversicherungsgeschaft am
13. Dezember 2018 und in den anderen Geschéaftsfeldern am Bilanzstichtag.

Zusétzlich zu den direkten Schadenregulierungskosten, wie beispielsweise Anwalts-, Gerichts- und
Prozesskosten oder Aufwendungen fiir externe Gutachter, sind Teilriickstellungen fir indirekte
Schadenregulierungskosten (anteilige Aufwendungen im Unternehmen) zu bilden. In diese Teil-
rickstellungen werden die nach dem Bilanzstichtag voraussichtlich anfallenden Ausgaben fiir
die Regulierung von Versicherungsfallen eingestellt. In der Lebensversicherung erfolgt hierzu
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ein pauschaler Ansatz. In der Krankenversicherung verwenden wir einen - ausgehend von den
gezahlten Regulierungsaufwendungen - modifizierten Kostensatz, der auf die noch offenen
Versicherungsfélle angewendet wird. In der Schaden- und Unfallversicherung wird die Teil-
Schadenriickstellung fiir indirekte Schadenregulierungs-Aufwendungen fir samtliche nach
dem Bilanzstichtag voraussichtlich anfallenden Aufwendungen dieser Art entsprechend dem
Erlass des Bundesministers der Finanzen vom 2. Februar 1973 berechnet.

Die Angemessenheit der gesamten Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
prifen wir in der Schaden- und Unfallversicherung mit den hierzu tiblichen aktuariellen Schéatz-
methoden. In der Lebensversicherung nehmen wir fiir Versicherungsfalle der Berufsunfahigkeits-
versicherung eine Verprobung und pauschale Anpassung auf Basis der Abwicklungserfahrung
der Gesellschaft vor.

Riickstellung fiir erfolgsabhdngige und erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung

Im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft beteiligen wir die Versicherungsnehmer tber die
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung an den Uberschiissen. Sie umfasst im Konzern neben
der Riickstellung fir tatsachliche Beitragsriickerstattung auch einen Anteil fiir latente Beitrags-
riickerstattung. Uber die Zufiihrung zur Riickstellung fiir tatsdchliche Beitragsriickerstattung
entscheiden wir jahrlich unter Berlicksichtigung gesetzlicher und vertraglicher Mindestanforde-
rungen, die sich auf handelsrechtliche Bewertungen der Einzelgesellschaften beziehen.

Im deutschen klassischen Lebensversicherungsgeschéft sind fast alle Vertrage tiberschussbe-
rechtigt. Anforderungen an die Zuflihrung zur Riickstellung flr Beitragsriickerstattung werden
durch die Mindestzufiihrungsverordnung geregelt. In den meisten Fallen liegt die tatsachliche
Zufiihrung héher als die Mindestanforderung. In Osterreich sind in der klassischen Lebens-
versicherung mindestens 85 % der Bemessungsgrundlage nach §4 Abs. 1 der Lebensversicherung-
Gewinnbeteiligungsverordnung fiir die Gewinnbeteiligung der Versicherungsnehmer zu
verwenden.

Den Versicherungsnehmern in der Krankheitskosten- und der freiwilligen Pflegekrankenversi-
cherung sind 90 % des Uberzinses (das heif3t der Kapitalertrage, die iiber die rechnungsmaBige
Verzinsung hinausgehen) teils als Direktgutschrift, teils als Zufiihrung zur Riickstellung fiir Bei-
tragsriickerstattung gutzubringen. Diese Regel betrifft rund 82 % der gesamten Deckungsrick-
stellung. Etwa 93 % der Beitrage entfallen auf die nach Art der Lebensversicherung betriebene
Krankenversicherung. Bei diesen Tarifen sind mindestens 80 % des zugehdrigen Rohiiberschusses
fiir die Uberschussbeteiligung zu verwenden, wobei die bereits im Rahmen der Uberzinsregelung
erfolgte Uberschussbeteiligung angerechnet werden darf.

Die Riickstellung fir latente Beitragsriickerstattung resultiert aus bestimmten Unterschieden
zwischen Ansatz und Bewertung von Bilanzpositionen im Einzelabschluss und im Konzernabschluss.
Soweit sich diese Unterschiede zukiinftig im Einzelabschluss eines Lebensversicherungs-Unter-
nehmens realisieren, werden die Versicherungsnehmer beteiligt. Diese Beteiligung wird durch die
Riickstellung fir latente Beitragsriickerstattung vorweggenommen. Die Bewertung der Riick-
stellung fiir latente Beitragsriickerstattung entspricht einer Beteiligung der Versicherungsnehmer
von 90 % am Rohlberschuss. Wir gehen davon aus, dass die Mindestbeteiligung damit derzeit
gewadbhrleistet ware. Die Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung kann bis zur Hohe des
freien Teils der tatsdchlichen Rickstellung fir Beitragsriickerstattung einen negativen Wert
annehmen.
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Schwankungsriickstellung und dhnliche Riickstellungen
Die Schwankungsriickstellung sowie die Atomanlagen-, Pharma- und Terrorrisikenrickstellung
werden nach § 341h HGB in Verbindung mit den §§ 29 und 30 RechVersV berechnet.

Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Zu den sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen gehéren insbesondere die Storno-
riickstellung, die Riickstellung fiir unverbrauchte Beitrage aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen
und die Rickstellung fiir drohende Verluste.

Die Stornoriickstellung wird in der Schaden- und Unfallversicherung fir Beitrdage gebildet, die
voraussichtlich wegen Wegfalls oder Verminderung des technischen Risikos zuriickzugewéhren
sind. In der Krankenversicherung bezieht sie sich auf das Ausfallrisiko negativer Deckungsriick-
stellungen aus liberrechnungsmafigem Storno sowie auf das Risiko, dass im Stornofall der
Ubertragungswert die bilanzierte Alterungsriickstellung iibersteigt. Wir leiten die Stornoriick-
stellung realistisch aus den Erfahrungswerten der Vorjahre ab.

Fur Kraftfahrtversicherungs-Vertrage, deren Versicherungsschutz voriibergehend unterbrochen
ist, fiir die jedoch schon Beitrage geleistet wurden, haben wir eine Riickstellung fiir unverbrauchte
Beitrage aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen gebildet. Sie wird grundsétzlich durch Einzel-
bewertung ermittelt.

Eine Rickstellung fiir drohende Verluste wird gebildet, wenn in einem Versicherungsbestand die
kinftigen Beitrage und das anteilige Ergebnis aus Kapitalanlagen voraussichtlich nicht ausreichen,
die zu erwartenden Schéaden und Kosten zu decken.

Die Urteile des Bundesgerichtshofs vom 7. Mai 2014 zum Policenmodell und vom 17. Dezember 2014
zum Antragsmodell haben wir ebenfalls durch eine sonstige versicherungstechnische Riickstellung
beriicksichtigt. Diese wurde auf Basis der aktuellen Gesetzeslage und Rechtsprechung ermittelt.

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

Soweit der Versicherungsnehmer das Kapitalanlagerisiko allein bzw. gemeinsam mit einem ex-
ternen Garantiegeber tragt, wird die Deckungsriickstellung unter dieser Position erfasst und
in Hohe des Zeitwerts der jeweils zuzuordnenden Kapitalanlagen festgesetzt (retrospektive
Methode).

Ubrige Passiva

Nach §298 Abs. 1in Verbindung mit § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB sind fiir Pensions- und vergleich-
bare langfristig féllige Verpflichtungen (Jubildums- und Sonderzahlungen) Riickstellungen in
Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrags ange-
setzt. Darunter fallen die direkt zugesagten Pensionsverpflichtungen. Zudem bilanzieren wir
bei einem kleinen Teil der mittelbaren Pensionsverpflichtungen lber die Versorgungskasse der
NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e.V. die Unterdeckung in voller Hhe. Diese ergibt
sich aus dem notwendigen Erfiillungsbetrag nach § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB abziiglich des anteili-
gen Zeitwerts der Vermdgensgegenstande des Versorgungstragers. Unter Auslibung des Wahl-
rechts nach Art. 28 Abs. 1 Satz 2 EGHGB wird jedoch der wesentliche Teil der Unterdeckung der
mittelbaren Pensionsverpflichtungen gegentliber dem Kassenvermégen der Versorgungskasse
wie in der Mehrzahl der betroffenen Einzelabschliisse nicht bilanziert.
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Entsprechend dem Wahlrecht nach §253 Abs. 2 Satz 2 HGB haben wir die Abzinsung mit dem
durchschnittlichen Marktzinssatz auf Basis einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren
vorgenommen. Der Erfiillungsbetrag wurde nach dem Anwartschaftsbarwert-Verfahren berech-
net. Dieses geht davon aus, dass in jedem Dienstjahr, das zu einer Erhéhung der Leistung aus
dem Plan fiihrt, ein zusatzlicher Teil des endgliltigen Leistungsanspruchs erworben wird, und
bewertet jeden dieser Leistungsbausteine separat, um so die insgesamt zugesagte Verpflichtung
aufzubauen. Als Rechnungsgrundlage dienten die RICHTTAFELN 2018 G (im Vorjahr: RICHT-
TAFELN 2005 G) der Heubeck-Richttafeln-GmbH.

Folgende versicherungstechnische Annahmen liegen den Bewertungen zugrunde:

2018in % 2017 in %
Rechnungszins (10-Jahres-Durchschnitt) 3,21 3,68
Rechnungszins (7-Jahres-Durchschnitt) 2,32 2,80
Gehaltstrend 2,50 2,60
Rententrend?* 1,60 1,60
Fluktuation? 0,00 - 10,00 0,00 - 10,20

1Sofern vertragliche Regelungen bestehen, wurden diese beriicksichtigt.

2Die Annahmen werden lebensaltersabhangig getroffen: bis unter 21 Jahre: 1,30 (1,30) %;

21 bis unter 31 Jahre: 10,00 (10,20) %; 31 bis unter 41 Jahre: 6,30 (6,30) %; 41 bis unter 51 Jahre: 3,50 (3,50) %;
51 bis unter 61 Jahre: 2,50 (2,50) %; ab 61 Jahre: 0,00 (0,00) %.

Pensionsverpflichtungen werden nach § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB mit dem 10-Jahres-Durchschnitts-
zins, Jubildums- und Sonderzahlungs-Verpflichtungen mit dem 7-Jahres-Durchschnittszins
bewertet.

Fir das Pensionsalter sind wir bei den unmittelbaren Pensionsverpflichtungen von der vertrag-
lichen Altersgrenze ausgegangen, sonst vom friihestmdglichen Termin zum abschlagsfreien
Bezug der Altersrente aus der Gesetzlichen Rentenversicherung.

Die Verpflichtungen aus Altersteilzeit haben wir nach der Stellungnahme des Instituts der Wirt-
schaftsprifer (IDW) RS HFA 3 unter Beriicksichtigung der RICHTTAFELN 2018 G (im Vorjahr:
RICHTTAFELN 2005 G) der Heubeck-Richttafeln-GmbH bewertet. Dabei betrugen die versi-
cherungsmathematischen Annahmen 0,88 (1,33) % flir den Rechnungszins und 2,20 (2,20) % fir
den Gehaltstrend. Die Aufstockungsbetréage haben den wirtschaftlichen Charakter einer Abfin-
dung. Fir die Vertrage zur Altersteilzeit wurde die gesetzlich vorgesehene Insolvenzsicherung
von Altersteilzeitguthaben durch Ubertragen eines Sicherungsvermégens auf einen Treuhdnder
realisiert. Dieses Wertguthaben ist in Investmentanteilen angelegt. Der daraus resultierende
Zeitwert wurde nach §246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit den sonstigen Riickstellungen aus Altersteil-
zeit verrechnet. Die Bewertung der Investmentanteile zum beizulegenden Zeitwert haben wir
mittels gehandelter Marktpreise vorgenommen.

Die Rickstellungen fiir Jubilaums- und Sonderzahlungen sowie Verpflichtungen aus Altersteilzeit
und Lebensarbeitszeitkonten sind in der Position Sonstige Riickstellungen erfasst. Weitere dort
ausgewiesene Rickstellungen und die Steuerriickstellungen bericksichtigen die erkennbaren
ungewissen Verpflichtungen in angemessener Hohe mit ihrem notwendigen Erflllungsbetrag.
Soweit die Laufzeit dieser weiteren sonstigen Riickstellungen mehr als ein Jahr betragt, wird nach
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§298 Abs. 1in Verbindung mit §253 Abs. 2 HGB eine Abzinsung mit dem der Restlaufzeit ent-
sprechenden Zinssatz vorgenommen. Diesen macht die Deutsche Bundesbank auf Grundlage der
Rickstellungsabzinsungsverordnung bekannt.

Die ubrigen nicht einzeln erwdhnten Ausweispositionen sind zu Nominalwerten bzw. mit den
Erflllungsbetrdagen angesetzt.

Wahrungsumrechnung

Die Berichtswihrung der NURNBERGER Beteiligungs-AG ist der Euro. Auf fremde Wahrung
lautende Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden am Bilanzstichtag zum Devisen-
kassamittelkurs umgerechnet. Es gilt der Grundsatz der Einzelbewertung. Fiir Fremdwahrungs-
transaktionen haben wir den Devisenkassakurs zum Zeitpunkt des Geschéftsvorfalls zugrunde
gelegt. Aus der Fremdwahrungsbewertung von Vermégensgegenstanden - ausgenommen Kapi-
talanlagen - und Verbindlichkeiten resultierende Kursgewinne und -verluste innerhalb einer
Waéhrung wurden saldiert.

Der in Fremdwéahrung aufgestellte Jahresabschluss einer auslandischen Tochtergesellschaft wird
nach dem Konzept der modifizierten Stichtagskursmethode in die Berichtswahrung umgerechnet.
Dabei kommt flr Aktiv- und Passivposten der Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag zur
Anwendung; davon ausgenommen ist das Eigenkapital, das zu historischen Kursen umgerechnet
wird. Die Posten der Gewinn- und Verlustrechnung werden zum Jahresdurchschnittskurs um-
gerechnet. Umrechnungsdifferenzen, die aus der Umrechnung der Bilanzposten sowie aus der
Umrechnung des Jahresergebnisses entstehen, werden erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst und
in der Position Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung ausgewiesen.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A, B | bis Il im Geschéftsjahr 2018 in Tsd. EUR

Zuginge Bilanzwerte
Bilanzwerte Konsoli- Zuschrei- Abschrei- Geschifts-
Aktivposten Vorjahr Zugidnge dierungskreis Abginge bungen bungen jahr
A. Immaterielle Vermdgensgegenstinde
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, 23.683 20.080 - 518 — 8.338 34.908
gewerbliche Schutzrechte und &hnli-
che Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten
2. Geschéfts- oder Firmenwert 2.984 — - — — 563 2421
3. Summe A. 26.667 20.080 - 518 — 8.901 37.329
B I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche 621.724 33.998 — 10.628 3.961 18.681 630.375
Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grundstiicken
B Il. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 25 - - 25 - — -
2. Ausleihungen an verbundene - - - - - — -
Unternehmen
3. Beteiligungen an assoziierten 156.366 1.250 - - 1.148 3.630 155.134
Unternehmen
4. Sonstige Beteiligungen 75.929 22.440 - 16.537 219 417 81.635
5. Ausleihungen an Unternehmen, 83.370 26 — 7.413 — 2.552 73.431
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht
6. Summe B Il 315.690 23.716 - 23.975 1.367 6.598 310.200
Insgesamt 964.081 77.795 - 35.121 5.329 34.180 977.904

Die Zugange zu Position B I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieflich

der Bauten auf fremden Grundstiicken enthalten 33,8 Mio. EUR aus nach § 341j Abs. 2 in Ver-

bindung mit §304 Abs. 1 HGB nicht eliminierten Zwischenergebnissen aus der konzerninternen

Ubertragung von Grundbesitz. In der Gewinn- und Verlustrechnung sind diese mit 34,7 Mio. EUR

in der Position I1.3.e) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen und mit -0,9 Mio. EUR in der
Position 11.10.d) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen ausgewiesen.
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A.ll. Geschiafts- oder Firmenwert

AuBerplanmaBige Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert waren nicht vorzu-
nehmen.

B. Kapitalanlagen - Zeitwerte

Die Zeitwerte im Grundbesitz wurden entsprechend den Empfehlungen der BaFin und des
Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV) in der Regel nach dem
Ertragswertverfahren ermittelt. Sémtliche Grundstiicke wurden im Jahr 2018 bewertet,
fir eine Vielzahl der Objekte lagen externe Gutachten vor.

Die Zeitwerte von Anteilen an verbundenen Unternehmen, Beteiligungen und anderen Kapital-
anlagen, die nicht bérsennotiert sind, haben wir grundsatzlich auf der Grundlage des Ertragswert-
verfahrens ermittelt. Sofern ertragsorientierte Verfahren nicht zum Einsatz kommen konnten,
wurden substanzorientierte Verfahren angewendet.

Zur Ermittlung der Zeitwerte borsennotierter Wertpapiere haben wir die Stichtagskurse zum
Jahresende verwendet. Die Zeitwerte der zum Nennwert bzw. zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bilanzierten verzinslichen und nicht bérsennotierten Kapitalanlagen einschliefllich der
Hypotheken- und Grundschuldforderungen wurden auf Basis der Zero-Euro-Kurve zum Jahres-
ende zuziglich angemessener Risikozuschlage ermittelt. Die Bewertung der Hypotheken- und
Grundschuldforderungen beriicksichtigt die verbleibenden Laufzeiten und die Kiindigungs-Wahr-
scheinlichkeiten der Finanzinstrumente.

Bei Aktien, Anteilen oder Aktien an Investmentvermdgen und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren unter Position B.III.1. in Hohe von 36,4 Mio. EUR lagen voriibergehende Wertmin-
derungen von 2,6 Mio. EUR vor. Wir gehen wieder von Kurssteigerungen an den Aktienmarkten
und damit auch von keiner dauerhaften Wertminderung aus. Die Relation Zeitwert zu Buchwert
betrug 92,91%.

Bei verzinslichen Wertpapieren unter Position B.111.2. in Hohe von 1.254,8 Mio. EUR lagen vor-
tibergehende Wertminderungen von 38,6 Mio. EUR vor. Dabei handelt es sich um Rentenpapiere,
die zum Nennwert zuriickbezahlt werden. Die Relation Zeitwert zu Buchwert betrug 96,92 %.

Bei Namensschuldverschreibungen unter Position B.111.4.a) in Hohe von 101,5 Mio. EUR lagen
voribergehende Wertminderungen von 2,2 Mio. EUR vor. Dabei handelt es sich um Renten-
papiere, die zum Nennwert zuriickbezahlt werden. Die Relation Zeitwert zu Buchwert betrug
97,85 %.

Bei Schuldscheinforderungen und Darlehen unter Position B.l11.4.b) in Hohe von 979,8 Mio. EUR
lagen voribergehende Wertminderungen von 35,5 Mio. EUR vor. Dabei handelt es sich um
Rentenpapiere, die zum Nennwert zurlickbezahlt werden. Die Relation Zeitwert zu Buchwert
betrug 96,37 %.

B.l. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschliellich der Bauten auf fremden Grundstiicken

Der Bilanzwert der liberwiegend im Rahmen unserer Tatigkeit genutzten eigenen Grundstiicke
und Bauten betrug zum 31. Dezember 2018 238,1 Mio. EUR.



B.ll. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

Anteilsbesitzaufstellung nach § 313 Abs. 2 HGB

Folgende Tochter- und assoziierte Unternehmen, an denen die NURNBERGER Beteiligungs-AG
unmittelbar oder tiber Konzernunternehmen mittelbar beteiligt ist, bilden zum 31. Dezember
2018 den Konsolidierungskreis:

Tochterunternehmen

Nominal- Kapital-
kapital anteil
Name und Sitz in 1.000 in%
ADK Immobilienverwaltungs GmbH, Nirnberg EUR 1.500 100
ADN Immo-Direkt Core Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg EUR 252.476 99,9996
ADN Immo-Direkt Value Add GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg EUR 200 100
AFiB AUTOFORUM in BERLIN GmbH, Berlin EUR 500 100
ASSMANN Versicherungsmakler GmbH, Iserlohn EUR 26 100
Augsburger Investment Services GmbH, Augsburg EUR 50 100
CodeCamp:N GmbH, Nirnberg EUR 25 100
Collas GmbH Versicherungen, Hagen EUR 25 100
DAH Deutsche AutohandelsHolding GmbH, Niirnberg EUR 25 100
Feronia Infra Feeder, L.P., Wilmington/Delaware, USA* EUR 100
Feronia Infra, L.P., Wilmington/Delaware, USA* EUR 100
Feronia, L.P., Hamilton/Bermuda* EUR 99,01
Feronia SICAV SIF, Luxemburg EUR 100
First Fugger Privatbank AG, Augsburg EUR 13.000 99
GARANTA Versicherungs-AG, Niirnberg EUR 38.603 100
GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg EUR 55 51
GSM - Gesellschaft fiir Straf- und Manager-Rechtsschutz AG, KéIn EUR 100 100
INGENIEUR-DIENST Finanzberatung GmbH, Niirnberg EUR 50 100
JurCall GmbH, Mannheim EUR 25 100
Jurcash GmbH, Mannheim EUR 25 100
Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim EUR 5.665 51
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg EUR 40.320 100
NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, Niirnberg EUR 5.000 100
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg EUR 5.000 100
NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir betriebliche EUR 130 100

Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH, Nirnberg
NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg EUR 100 100
NURNBERGER Immobilienfonds Fiinfzehnte KG i. L., Nirnberg? DEM 31.010 59,36
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg EUR 10.000 100
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg EUR 40.000 100
NURNBERGER Pensionsfonds AG, Niirnberg EUR 4.770 100
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Nominal- Kapital-

kapital anteil

Name und Sitz in 1.000 in%
NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg EUR 3.000 100
NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg EUR 1.000 100
NURNBERGER Ten Penn Realty, Inc., Wilmington/Delaware, USA uUsD 0 100
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich EUR 10.000 100
NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg EUR 1.300 100
NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH, Niirnberg EUR 50 100
NURNBERGER Vertriebs und Servicezentrum GmbH, Niirnberg EUR 25 100
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg EUR 5.000 100
TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg EUR 900 51
UFB:UMU Assekuranzmakler GmbH, Niirnberg EUR 50 100
Vega Invest Fund plc, Dublin/Irland EUR 100
Vega Invest (Guernsey) Ltd., St. Peter Port/Guernsey* EUR 10 100

1Zweckgesellschaft nach § 290 Abs. 2 Nr. 4 HGB, bei der wir (iber die Investmentstruktur die Mehrheit der Risiken und
Chancen tragen
2Ein Konzernunternehmen ist unbeschrankt haftender Gesellschafter.

Fir die TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg, erfolgt die Ergebnisbeteiligung der nicht
beherrschenden Gesellschafter abweichend vom Kapitalanteil entsprechend der Verteilung des
Bilanzgewinns im Einzelabschluss.

Auf die Einbeziehung der nach § 290 Abs. 2 Nr. 4 HGB als Zweckgesellschaft zu qualifizierenden
Versorgungskasse der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e. V., Niirnberg, haben wir
wegen deren untergeordneter Bedeutung verzichtet. Das Gleiche gilt fiir die DZM Deutsches
Zentrum fir Mediation GmbH i. L., Mannheim, ein 100-prozentiges Tochterunternehmen der
Neuen Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim, das sich bereits zum Zeitpunkt
des Erwerbs des Mehrheitsbesitzes an der Muttergesellschaft in Liquidation befand. Am 9. Januar
2019 wurde die Gesellschaft im Handelsregister geldscht.

Assoziierte Unternehmen

Nominal- Kapital-
kapital anteil
Name und Sitz in 1.000 in%
Bene Assicurazioni S.p.A., Mailand/Italien EUR 16.000 25
CG Car-Garantie Versicherungs-AG, Freiburg EUR 6.225 33
Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg EUR 767 26,30
Diamond 01 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, EUR 1 27,63
Frankfurt am Main
GEG Sapporobogen GmbH & Co. geschlossene Investment KG, EUR 1 46,43
Frankfurt am Main
GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H., EUR 36 26
Salzburg/Osterreich
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Nominal- Kapital-

kapital anteil

Name und Sitz in 1.000 in%
LUEG Assekuranz GmbH, Bochum DEM 65 50
Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg DEM 100 50
NURNBERGER Immobilienfonds Vierzehnte KG, Nirnberg? EUR 29.266 21,18
Pasinger Hofgarten Fonds GmbH & Co. KG, Griinwald EUR 90.000 33,33
SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg EUR 901 24

1Ein Konzernunternehmen ist unbeschrankt haftender Gesellschafter.

Mit Ausnahme der Pasinger Hofgarten Fonds GmbH & Co. KG, bei der der Stimmrechtsanteil
32,61% betragt, stimmen die Stimmrechtsanteile mit den Kapitalanteilen iiberein.

Aus den wesentlichen assoziierten Unternehmen ergibt sich folgende verkiirzte Bilanz sowie

Gewinn- und Verlustrechnung:

in Mio. EUR
Bilanz
Kapitalanlagen 748,9
Sonstige Aktiva 81,7
Eigenkapital 498,4
Sonstige Passiva 332,2
Bilanzsumme 830,6
Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatzerldse?® 234,2
Ergebnis aus Kapitalanlagen 38,1
Jahresergebnis 36,7

Diese beinhalten entsprechend unserer Definition des Konzernumsatzes gebuchte Bruttobeitrdge, Ertrage aus

Kapitalanlagen und Provisionserlése.

Negative, nicht passivierte Equity-Werte bestanden zum Bilanzstichtag in Hohe von 20 Tsd. EUR.
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Uber den Konsolidierungskreis hinaus hilt die NURNBERGER Beteiligungs-AG unmittelbar
oder mittelbar die in der folgenden Tabelle enthaltenen Beteiligungen. Darin werden auch die
Gesellschaften ausgewiesen, bei denen Konzernunternehmen personlich haftende Gesell-

schafter ohne Kapitalbeteiligung sind:

Kapital- Eigen- Jahres-
anteil kapital ergebnis
Name und Sitz in% in 1.000 in 1.000
Bank Deutsches Kraftfahrzeuggewerbe GmbH, Hamburg EUR 15 280.550* -1
Bremer Fahrzeughaus SCHMIDT+KOCH AG, Bremen EUR 16 63.387* 3.455?
carexpert Kfz-Sachverstandigen GmbH, Walluf EUR 5 4.158* - 448
Carl C-Immo GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main EUR 16,95 -t -1
Carl HR GmbH & Co. KG, Minchen EUR 12,05 1t -1
CORPUS SIREO Health Care Ill SICAV-FIS, Luxemburg EUR 14,02 54.751* 3.302*
d.i.i. Deutsche Invest Immobilien 1. GmbH & Co. KG, Gréfelfing EUR 18,99 3.4691 9391
EIG Energy Fund XVI (Scotland) L.P., Washington D.C./USA usD 14,02 383.506* 55.199*
European Property Beteiligungs-GmbH i. L., Frankfurt am Main EUR 111 2.815* 1.825*
GDV Dienstleistungs-GmbH, Hamburg EUR 1,23 26.529* - 515t
Hannover Finanz GmbH, Hannover EUR 11,11 84,5531 21.0441
KTl Kraftfahrzeugtechnisches Institut und EUR 3,14 712 67t
Karosseriewerkstdtte GmbH & Co. KG, Lohfelden
LANDA Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald EUR 94 -3.762* 4831
NURNBERGER Immobilienfonds Achte KG, Nirnberg EUR 0,11 4.617* 4511
NURNBERGER Immobilienfonds Neunte KG, Nirnberg EUR 0,09 12.935* 1.279*
NURNBERGER Immobilienfonds Zehnte KG, Nirnberg? EUR 1,39 4,223 332¢
NURNBERGER Immobilienfonds Elfte KG, Niirnberg? EUR 3,71 - 898! 1721
NURNBERGER Immobilienfonds Zwélfte KG, Niirnberg? EUR 3,38 30.446* 2476
NURNBERGER Immobilienfonds Dreizehnte KG, Niirnberg? EUR 3,23 7.782* 357t
NURNBERGER Immobilienfonds Sechzehnte KG, Niirnberg? EUR 5,60 16.000* 6621
NURNBERGER Immobilienfonds Siebzehnte KG, Nirnberg? EUR
NURNBERGER Immobilienfonds Achtzehnte KG, Niirnberg? EUR
Protektor Lebensversicherungs-AG, Berlin EUR 1,98 105.796* 3841
Siidwest-Immobilienfonds Verbrauchermarkt EUR 677" 37¢
Heide/Holstein GbR, Freiburg?
VOV GmbH, KdIn EUR 7,25 1.993¢ 71
WHIH Am Lohsepark GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg EUR 16,11 43 -17t
Zollhof Betreiber GmbH, Niirnberg EUR 8 339! 283!
*Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017
2Ein Konzernunternehmen ist unbeschrankt haftender Gesellschafter.
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B.llI.1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Angaben zu Investmentvermégen nach § 314 Abs. 1 Nr. 18 HGB:

Art des Fonds/ Riickgabe- Buchwert Marktwert Ausschiittung
Bezeichnung des Fonds Anlageziel maoglichkeit in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR
Ampega-Alpha-Fonds Rentenfonds borsentéglich 29.685 30.451
Capital Bay Wohnimmobilien Deutschland Immobilienfonds borsentéglich 30.000 30.228
Catella Scandia Chances Immobilienfonds monatlich 30.019 36.652 1.067
Core German Retail Fund Immobilienfonds halbjéhrlich 30.000 30.760 1.706
DAX® 80 Garant Gemischter Fonds bérsentéglich 9.769 9.769
Deutsche Investment - ZBI Wohnen | Immobilienfonds monatlich 30.001 40.498 1.542
Deutsche Investment - ZBI Wohnen Il Immobilienfonds monatlich 27.000 34.669 1.026
Deutsche Investment - ZBI Wohnen Plus | Immobilienfonds monatlich 26.000 28.079 763
GEG Deutschland Value | Immobilienfonds borsentaglich 16.236 16.416 2
GEG Public Infrastructure | Immobilienfonds bérsentéglich 11.188 11.247
German Logistics Fund Immobilienfonds halbjéhrlich 31.284 33.583 2.654
German Retail Income Fund Immobilienfonds halbjahrlich 19.681 26.606 427
HSBC INKA Niirnberger Pensionsfonds Gemischter Fonds bérsentéglich 16.445 17.696 153
Strategie Ertrag (Renten, Aktien)
HSBC INKA Niirnberger Pensionsfonds Gemischter Fonds bérsentéglich 11.581 11.659 111
Strategie Sicherheit (Renten, Aktien)
MERLIN Master Fonds INKA Gemischter Fonds bérsentéglich 3.147.352 3.334.337 85.004
(Renten, Aktien)
Metzler Eastern Europe B Aktienfonds boérsentéglich 10.200 9.954
Minerva Fonds INKA Aktienfonds bérsentéglich 113.499 118.229 462
(Dachfonds)
Osterreich Fonds Nr. 2 Immobilienfonds halbjéhrlich 23.664 23.894 1.458
Palmira Unternehmensimmobilien Club 1 Immobilienfonds halbjéhrlich 21.000 27.182 1.333
Primevest European Parking Fund Il Immobilienfonds halbjéhrlich 26.472 30.117 1.366
Principal European Office Immobilienfonds borsentéglich 21.833 21.833 593
Rli Logistics Fonds-Germany Immobilienfonds halbjéhrlich 34.000 35.720 2.175
Savills IM Nordic Logistics Club Deal Fund Immobilienfonds bérsentéglich 27.423 33.300 3.714
Shopping Center D Immobilienfonds bérsentaglich 25.000 27.065 1.228
Wells Fargo (Lux) Worldwide Fund - USD Investment Rentenfonds bérsentéglich 32.896 32.896 1.100

Grade Credit Fund | EUR Inc Hedged -
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B.111.4.b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

Die NURNBERGER Lebensversicherung AG hat zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken
fiir 17 Schuldscheindarlehen Terminverkaufe (Vorverkaufe) mit einer Laufzeit bis Februar 2019
abgeschlossen.

Insgesamt wurde ein Bestand an Schuldscheindarlehen mit einem Nennwert von 415,0 Mio. EUR
und einem Buchwert von 418,2 Mio. EUR abgesichert. Das jeweilige Grundgeschéaft und das dazu-
gehorige Sicherungsinstrument sind grundsatzlich demselben Zinsdanderungsrisiko ausgesetzt,
das aufgrund der Ausgestaltung des Sicherungsinstruments fiir den betroffenen Bestand an
Schuldscheindarlehen nicht mehr gegeben ist. Die Wahrung ist fiir Grund- und Sicherungs-
geschaft identisch. Der Zeitwert des abgesicherten Bestands betrug zum 31. Dezember 2018
515,0 Mio. EUR.

E.lll. Andere Vermégensgegenstdnde

Hier sind im Wesentlichen die vorausgezahlten Versicherungsleistungen von 45,5 Mio. EUR
ausgewiesen.

F.ll. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

Die Position enthalt unter anderem das Agio auf Namensschuldverschreibungen in Hohe von
5,4 Mio. EUR.

G. Aktive latente Steuern

Latente Steuern entfallen auf folgende Positionen:

Aktive latente Steuern Passive latente Steuern
2018 2017 2018 2017
in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR
Immaterielle Vermdgensgegensténde 150 190 1.095 1.463
Kapitalanlagen 59.286 50.193 26.517 26.390
Forderungen und sonstige 1.727 1.364
Vermogensgegenstande
Steuerliche Verlustvortrage 204 129
Versicherungstechnische Riickstellungen 75.414 74.933 17 2
Andere Riickstellungen 19.371 19.767 8.732 12.216
Verbindlichkeiten 8 8
Summe 156.152 146.576 36.369 40.079
Ausweis saldiert 119.783 106.497
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Passiva

A. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital, Kapitalriicklage und gesetzliche Riicklage stimmen mit den Bilanzansatzen
bei der NURNBERGER Beteiligungs-AG iiberein. Die nicht beherrschenden Anteile umfassen die
konzernfremden Gesellschaftern zustehenden Anteile am Eigenkapital von Tochterunternehmen.
Die Eigenkapitalentwicklung ist dem separaten Abschlussbestandteil ,,Eigenkapitalspiegel” zu
entnehmen.

B. Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung

Die Position hat sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

in Tsd. EUR
Bilanzwert Vorjahr 1.494
Zugénge
Abgénge
Auflésung 1.154
Bilanzwert Geschéftsjahr 339

Der Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung wurde im Umfang der eingetretenen
negativen Ertragserwartungen aufgelost. Der Auflésungsbetrag ist in der Gewinn- und Verlust-
rechnung in Position III.5. Sonstige Ertrage enthalten.

D.IV. Riickstellung fiir erfolgsabhdngige und erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung

Diese umfasst neben der Riickstellung fiir tatsachliche Beitragsriickerstattung von 1.408,6
(1.262,8) Mio. EUR einen Anteil fiir latente Beitragsriickerstattung von 265,2 (243,0) Mio. EUR.
Die Riickstellung fir tatsachliche Beitragsriickerstattung setzt sich wie folgt zusammen:

2018inTsd. EUR 2017 in Tsd. EUR

Erfolgsabhingige Beitragsriickerstattung

Lebensversicherungsgeschaft

Bruttobetrag 1.311.200 1.170.612

davon ab:
Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft

1.311.200 1.170.612
Krankenversicherungsgeschaft
Bruttobetrag 93.117 88.028
davon ab:
Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft
93.117 88.028
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2018 in Tsd. EUR

2017 in Tsd. EUR

Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft

Bruttobetrag 93 93
davon ab: 2 11
Anteil fir das in Rickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft
91 82
1.404.408 1.258.722
Erfolgsunabhingige Beitragsriickerstattung
Krankenversicherungsgeschaft
Bruttobetrag 2.574 2.627
davon ab:
Anteil fir das in Rickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft
2.574 2.627
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
Bruttobetrag 2.094 1.929
davon ab: 472 463
Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft
1.621 1.466
4.195 4.093
Riickstellung fiir tatsichliche Beitragsriickerstattung 1.408.603 1.262.815
F.l. Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Der Erfiillungsbetrag der gesamten Pensionsverpflichtungen setzt sich wie folgt zusammen:
in Mio. EUR
Verpflichtungen aus Direktzusagen 130,4
(einschlieBlich Versorgungslohnmodell)
N\ittelpare Verpflichtungen iiber die Versorgungskasse 30,3
der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e. V.
160,7

Aus dem Erfiillungsbetrag abzliglich des anteiligen Vermdgens aus der Versorgungskasse von
7,2 Mio. EUR ergeben sich Pensionsriickstellungen von 153,5 Mio. EUR.

Nach §298 Abs. 1in Verbindung mit § 253 Abs. 6 HGB ist fiir Pensionsriickstellungen der Unter-
schiedsbetrag zwischen dem Ansatz der Riickstellungen nach Mal3gabe des entsprechenden
durchschnittlichen Marktzinssatzes aus den vergangenen zehn Geschéftsjahren und dem Ansatz
der Rickstellungen nach Maf3gabe des entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes aus
den vergangenen sieben Geschaftsjahren zu ermitteln. Dieser betrédgt zum 31. Dezember 2018
insgesamt 21,7 Mio. EUR, wobei 16,8 Mio. EUR auf Verpflichtungen aus Direktzusagen und

4,8 Mio. EUR auf bilanzierte mittelbare Verpflichtungen entfallen.
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In Ausiibung des Wahlrechts nach Art. 28 Abs. 1 Satz 2 EGHGB wurden im Konzern mittelbare
Pensionsverpflichtungen von - nach Abzug des Kassenvermogens der Versorgungskasse -
234,3 Mio. EUR nicht passiviert.

F.lll. Sonstige Riickstellungen

Im Wesentlichen wurden Riickstellungen fiir folgende Verpflichtungen gebildet:

in Mio. EUR
Provisionen 32,7
Urlaubs- und Zeitguthaben 25,7
Sonderzahlungen an Mitarbeiter 20,8
Jubildumszahlungen 17,5
Altersteilzeit 12,2
Steuerzinsen 11,1
Ausstehende Rechnungen 9,0

Daruber hinaus weisen wir unter anderem Rickstellungen fiir Berufsgenossenschafts-Beitrage,
Aufsichtsratsvergltung, Prozesskosten, Strukturmaf3nahmen und Abschlusspriifung aus.

Den Verpflichtungen aus Altersteilzeit von 19,7 Mio. EUR stehen Investmentanteile im Rahmen
eines treuhanderisch verwalteten Sicherungsvermégens mit einem beizulegenden Zeitwert von
7,5 Mio. EUR (bei Anschaffungskosten von 8,5 Mio. EUR) gegentiber. Saldiert ergibt sich eine
auszuweisende Riickstellung von 12,2 Mio. EUR. Unter den in Position Il.6. der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesenen sonstigen Aufwendungen saldieren sich Aufwendungen fiir das
Treuhandvermogen und die Riickstellung von 1.013 Tsd. EUR mit den korrespondierenden Ertragen
von 600 Tsd. EUR.

H. Andere Verbindlichkeiten

Die anderen Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren betragen
6,4 Mio. EUR.

Dabei sind die Verbindlichkeiten aus gutgeschriebenen Uberschussanteilen von 471,4 Mio. EUR

und aus Beitragsdepots von 42,8 Mio. EUR nicht beriicksichtigt. Abhéngig von der individuellen
Vertragsdauer kann deren Laufzeit mehr als fiinf Jahre betragen.

H.L.1. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschift gegeniiber Versicherungsnehmern

Die darin enthaltenen verzinslich angesammelten Uberschussanteile der Versicherungsnehmer
betragen 471,4 Mio. EUR.
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H.lIl. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

3 NURNBERGER Konzern

Verbindlichkeiten von 8,5 Mio. EUR sind durch Abtretung von Forderungen bzw. Sicherheiten

gesichert.

H.IV. Sonstige Verbindlichkeiten

Bei der Fiirst Fugger Privatbank AG beliefen sich die Kundeneinlagen zum Bilanzstichtag auf

383,5 Mio. EUR.

l. Rechnungsabgrenzungsposten

Das hier enthaltene Disagio betragt 275 Tsd. EUR.

Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

1.1.a) und Il.1.a) Gebuchte Bruttobeitrige

Die gebuchten Bruttobeitrage verteilen sich wie folgt:

2018 in Tsd. EUR

2017 in Tsd. EUR

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschift

Lebensversicherungsgeschaft 2.473.095 2.471.687

Krankenversicherungsgeschaft 219.469 217.669

Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 768.458 696.344
3.461.023 3.385.700

davon

Inland 3.318.076 3.247.912

Ubrige EWR-Staaten 142.946 137.787

Drittlander

In Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschift 17.089 16.865

Gebuchte Bruttobeitrige gesamt 3.478.111 3.402.565

1.2. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung

Hier wird nach § 38 Abs. 1 RechVersV die Zinszufiihrung zur Brutto-Rentendeckungsriickstellung
ausgewiesen.
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I.4. Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung

Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft fiir eigene Rechnung hat sich fiir unsere Schaden-
versicherungs-Unternehmen aus der Abwicklung der aus dem Vorjahr tibernommenen Riick-
stellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle ein Gewinn von 9,2 (8,8) % ergeben
(ab 2018 mit Rechtsschutz).

I.7. und 11.9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung

Die Abschlussaufwendungen betreffen mit 132,5 (127,3) Mio. EUR das Schaden- und Unfall-
versicherungsgeschéaft und mit 292,6 (255,2) Mio. EUR das Lebens- und Krankenversicherungs-
geschéft. Die Verwaltungsaufwendungen verteilen sich mit 116,0 (100,7) Mio. EUR auf das
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft und mit 96,7 (87,1) Mio. EUR auf das Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft.

11.10.c) und 1l1.3.c) Abschreibungen auf Kapitalanlagen

Die Abschreibungen auf Kapitalanlagen enthalten au3erplanmafige Abschreibungen nach §341b
in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB von 40,2 (28,5) Mio. EUR.

111.5. Sonstige Ertrége und Il1.6. Sonstige Aufwendungen

Im Berichtsjahr ergaben sich aus der Abzinsung von langfristigen Rickstellungen Ertrage von
70 (85) Tsd. EUR und Aufwendungen von 16.817 (13.515) Tsd. EUR. Aus der Wahrungsumrechnung
waren Ertrége von 133 (339) Tsd. EUR sowie Aufwendungen von 16 (1.518) Tsd. EUR auszuweisen.
Wesentliche periodenfremde Ertréage fielen aus der Auflosung nichtversicherungstechnischer
Rickstellungen mit 6.127 (4.099) Tsd. EUR sowie aus Steuerzinsen mit 5.936 (1.890) Tsd. EUR an,
wesentliche periodenfremde Aufwendungen aus Steuerzinsen mit 4.993 (3.992) Tsd. EUR.

111.9. AuBerordentliche Ertrédge und 111.10. AuBBerordentliche Aufwendungen
Im Berichtsjahr ergaben sich auRerordentliche Ertrage von 2,7 (4,8) Mio. EUR aus der Auf-

|6sung der Riickstellung fir Strukturmaflnahmen sowie au3erordentliche Aufwendungen von
0,1(0,5) Mio. EUR aus der Zufiihrung zur Rickstellung fir Strukturmaf3nahmen.

192

| Zum Inhaltsverzeichnis |



3 NURNBERGER Konzern

111.12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der tatsachliche Ertragsteueraufwand ist 2018 um 3,2 (0,3) Mio. EUR héher als der erwartete
Ertragsteueraufwand. Ausgehend vom Ergebnis vor Ertragsteuern ergibt sich folgende Uber-
leitung vom erwarteten zum tatsachlichen Ertragsteueraufwand:

2018inTsd. EUR 2017 in Tsd. EUR

Ergebnis vor Ertragsteuern 94.332 145.767
Konzernertragsteuersatz (in %) 32,07 % 31,48 %
Erwarteter Ertragsteueraufwand 30.252 45.887

Auswirkungen

von Steuersatzdifferenzen -126 -192
von Steuersatzanderungen 19 -1.872
im Geschaftsjahr erfasster Steuern aus Vorjahren -1.073 1.347
nicht anrechenbarer Ertragsteuern 594 3.257
nicht abziehbarer Aufwendungen 3.939 3.239
steuerfreier Ertrage -4.822 -5.132
gewerbesteuerlicher Hinzurechnungen und Kiirzungen 676 132
aus der Wertberichtigung aktiver latenter Steuern 5.301 1.380
aus der Bilanzierung von Kérperschaftsteuer-Guthaben - 65
permanenter Effekte auf Konsolidierungsebene -1.351 -1.781
Sonstige 80 33
Tatséchlicher Ertragsteueraufwand 33.489 46.233

Der erwartete Ertragsteueraufwand ergibt sich durch Multiplikation des Ergebnisses vor Ertrag-
steuern mit dem Konzernertragsteuersatz. Der Konzernertragsteuersatz von 32,07 (31,48) %
setzt sich zusammen aus dem Korperschaftsteuersatz von 15,00 %, dem Solidaritétszuschlag auf
die Kérperschaftsteuer von 5,50 % und dem Gewerbesteuersatz der Obergesellschaft von
16,24 (15,65) %.

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Den Kapitalfluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit haben wir nach der indirekten Methode
dargestellt.

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel des NURNBERGER Konzerns im
Lauf des Geschéftsjahres durch Zu- und Abflisse verandert haben. Dabei werden die Zahlungs-
strome in laufende Geschaftstatigkeit, Investitionstétigkeit und Finanzierungstatigkeit drei-
geteilt. Der in der Kapitalflussrechnung ausgewiesene Finanzmittelfonds umfasst die laufenden
Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand und entspricht damit der Aktiv-
position E.ll. der Konzernbilanz.
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In die Position 8. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage sowie Berichtigungen
des Periodenergebnisses sind 1.051,0 (-724,0) Mio. EUR aus nicht realisierten Gewinnen und
Verlusten aus fondsgebundenen Versicherungen eingeflossen.

Sonstige Angaben

Aufsichtsrat und Vorstand
Die Aufsichtsrats- und Vorstandsmitglieder sind auf den Seiten 9 und 11 aufgefiihrt.

Die Gesamtbezlige der Vorstandsmitglieder fir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben im
NURNBERGER Konzern beliefen sich im Berichtsjahr auf 5.112 (3.745) Tsd. EUR. Darin ein-
geschlossen sind Vergiitungen in Hohe von 14 (35) Tsd. EUR, die die Vorstandsmitglieder fiir
Aufsichtsrats-, Beirats- oder sonstige Mandate oder Amter erhalten haben.

Frithere Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen erhielten 2.982 (3.412) Tsd. EUR. Fir den
betroffenen Personenkreis bestanden zum 31. Dezember 2018 Pensionsriickstellungen von
48.510 (42.478) Tsd. EUR. Fir Altersversorgungs-Verpflichtungen von 4.642 (4.631) Tsd. EUR
waren nach Art. 28 Abs. 1 Satz 2 EGHGB keine Riickstellungen zu bilden.

Fiir das Jahr 2018 ergaben sich Aufwendungen fiir die Aufsichtsratsmitglieder der NURNBERGER

Beteiligungs-AG aus den Aufsichtsraten im Konzern von 1.227 (1.175) Tsd. EUR. Darin enthalten
sind auch Bezlige fir die Mitgliedschaft in den Ausschiissen der Aufsichtsrate.

Personal

Unsere in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen beschaftigten in Deutsch-
land und Osterreich im Jahresdurchschnitt 4.345 (4.187) Mitarbeiter.

2018 2017
Deutschland
Innendienst 3.312 3.134
Angestellter AuBendienst 679 706
Osterreich
Innendienst 335 327
Angestellter Auflendienst 19 20
4.345 4.187
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Der Personalaufwand von 315,2 (311,0) Mio. EUR verteilt sich auf:

2018inTsd. EUR 2017 in Tsd. EUR

Lohne und Gehélter 236.629 226.169
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 42.394 40.555
Aufwendungen fiir Altersversorgung 36.211 44.278

315.235 311.001

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

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

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die betriebliche Altersversorgung unserer Mitarbeiter wurde im Wesentlichen von der Versor-
gungskasse der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e. V. getragen. Mitglieder dieser
rechtlich selbststandigen Unterstilitzungskasse sind alle hauptberuflichen, fest angestellten Mit-
arbeiter von Gesellschaften des NURNBERGER Konzerns (Tragerunternehmen) mit Eintritts-
datum bis Ende 2003. Die Kasse wird weiterhin durch Zuweisungen der Tragerunternehmen
finanziert. Neue Anwartschaften aus diesem System entstehen nur noch in geringem Umfang,

da die Versorgungskasse fiir Neuzugange ab 1. Januar 2004 geschlossen und die wesentlichen
Komponenten der arbeitgeberfinanzierten betrieblichen Altersversorgung unserer Mitarbeiter
auf ein beitragsorientiertes Versorgungssystem umgestellt wurden. Die aus den Leistungszu-
sagen der Kasse nach § 253 HGB errechneten nicht bilanzierten Versorgungsverpflichtungen
des Konzerns belaufen sich auf 354,4 Mio. EUR. Das anteilige Kassenvermogen betragt unter
Berlicksichtigung stiller Reserven 120,1 Mio. EUR, sodass nicht bilanzierte mittelbare Versorgungs-
verpflichtungen von 234,3 Mio. EUR bestehen. Die Bildung des Kassenvermdgens unterliegt
den Vorschriften des § 4d EStG.

Im Zusammenhang mit der Beteiligung an 1 (1) Gesellschaft biirgerlichen Rechts ist gesamtschuld-
nerische Haftung gegeben. An 8 (8) Personenhandelsgesellschaften sind Konzernunternehmen
als personlich haftende Gesellschafter beteiligt. Nach den aktuellen Risikoberichten ist nicht
mit einer Haftung zu rechnen.

Die Verbindlichkeiten aus Biirgschaften betragen 4,2 Mio. EUR. Da erfahrungsgemaf die iiber-
wiegende Anzahl von Blirgschaften ohne Inanspruchnahme auslauft, ist das Risiko als gering
einzustufen.
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Als Aktionarin der Fiirst Fugger Privatbank AG hat sich die NURNBERGER Beteiligungs-AG nach
§5 Abs. 10 des Statuts des innerhalb des Bundesverbands deutscher Banken e. V. bestehenden
Einlagensicherungsfonds verpflichtet, den Bundesverband von allen Verlusten freizustellen, die
diesem durch Maf3nahmen nach §2 Abs. 2 des Statuts zugunsten der Fiirst Fugger Privatbank AG
entstehen. Aufgrund der aktuellen Planung der Fiirst Fugger Privatbank AG ist nicht mit einer
Inanspruchnahme zu rechnen.

Im Rahmen des Verkaufs der DURKOP GmbH hat die NURNBERGER Allgemeine Versiche-
rungs-AG den Erwerber von méglichen kiinftigen Verpflichtungen aus Steuerverbindlichkeiten
sowie zur Nachfinanzierung betrieblicher Altersversorgung bis zum Jahr 2024 freigestellt.
Wahrend bei den Steuerverbindlichkeiten das grundsatzliche Risiko von Nachzahlungen besteht,
ist die Eintrittswahrscheinlichkeit des Haftungsfalls im Zusammenhang mit der betrieblichen
Altersversorgung als duf3erst gering anzusehen.

Auf der Grundlage bestehender Kooperationsvertrage nehmen wir Rechtsdienstleistungen fiir den
Bereich der betrieblichen Altersversorgung in Anspruch. Hierflr bestehen Haftungsfreistellungen
zugunsten der Dienstleister durch die NURNBERGER Lebensversicherung AG. Das sich daraus
ergebende Risiko ist als sehr gering einzustufen, da es sich bei den erbrachten Dienstleistungen
um standardisierte Vorgange handelt.

Konzernunternehmen sind nach § 221 Abs. 1 VAG Mitglied des Sicherungsfonds fiir die Lebens-
versicherer. Der Sicherungsfonds kann ber das bestehende Vermdgen hinaus auf Grundlage der
Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verordnung (Leben) Sonderbeitrdage von 1%. der Summe der
versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen erheben; dies entspricht einer Verpflichtung
von 15,9 Mio. EUR. Zusétzlich besteht die Verpflichtung, dem Sicherungsfonds oder alternativ der
Protektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verfligung zu stellen, sofern die Mittel
des Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Sie betragt 1% der Summe der
versicherungstechnischen Netto-RUckstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt
bereits an den Sicherungsfonds geleisteten Beitrdage. Zum Bilanzstichtag ergibt sich eine Ver-
pflichtung von 143,4 Mio. EUR. Weiter resultieren finanzielle Verpflichtungen daraus, dass der
Sicherungsfonds fiir die Krankenversicherer laut § 226 Abs. 6 VAG nach der Ubernahme von
Versicherungsvertragen zur Erfiillung seiner Aufgaben Sonderbeitrdge von bis zu 2 %. der ver-
sicherungstechnischen Netto-Rickstellungen von den Krankenversicherungs-Unternehmen
erheben kann; dies entspricht einer Verpflichtung von 2,6 Mio. EUR.

Ein Tochterunternehmen hat sich gegeniiber zwei Mitaktionéren eines Enkelunternehmens
verpflichtet, in jeweils zwei definierten Zeitrdumen deren Aktienbestdande am Enkelunternehmen
zu ibernehmen, sofern sie von den Mitaktionaren angedient werden. Voraussetzung ist eine
unkritische Solvenzquote beim erwerbenden Tochterunternehmen vor und nach dem Kauf bzw.
die Zustimmung der BaFin. Der Kaufpreis orientiert sich am jeweils aktuellen Zeitwert der zu
Ubertragenden Aktien.
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Dariiber hinaus bestehen finanzielle Verpflichtungen aus nicht borsennotierten Kapitalanlagen mit
Eigenkapitalcharakter von 333,6 Mio. EUR sowie gegeniiber Immobilienfonds von 79,3 Mio. EUR.
Weitere finanzielle Verpflichtungen ergeben sich aus bereits begonnenen Investitionsvorhaben im
Immobilien- und IT-Bereich in Hohe von 10,6 Mio. EUR, aus zugesagten, noch nicht ausgezahlten
Grundschulden und Krediten im Umfang von 13,4 Mio. EUR sowie aus Miet- und Leasingvertragen
mit jghrlich 17,5 Mio. EUR.

Aufgrund der rechtlichen Unsicherheiten - ausgeldst durch unterschiedliche Auffassungen der
Landesarbeitsgerichte Miinchen und Koéln - hinsichtlich der Zul&ssigkeit von gezillmerten Tarifen
in der betrieblichen Altersversorgung haben wir einen Teil unserer Firmenkunden fiir den Fall,
dass zu einem spateren Zeitpunkt auf der Grundlage einer gerichtlichen Entscheidung Anspriiche
erhoben werden, von entsprechenden Zahlungsforderungen freigestellt. Diese Haftungsfrei-
stellung gilt fiir alle Neuabschlisse in den Jahren 2007 bis 2016. Voraussetzung fiir die Haftungs-
freistellung ist, dass der Firmenkunde und dessen Arbeitnehmer ordnungsgemal tber die
Abschlusskosten-Verrechnung aufgeklart wurden und dass die jeweils gliltigen Antrage sowie
Vereinbarungen zur Entgeltumwandlung verwendet wurden. Infolge der Entscheidung des
Bundesarbeitsgerichts vom 15. September 2009 sehen wir die Eintrittswahrscheinlichkeit des
Haftungsfalls als au3erst gering an.

AuBerbilanzielle Geschifte

Zum Bilanzstichtag ergeben sich finanzielle Verpflichtungen von 435,0 Mio. EUR aus 18 Vor-
kdufen von Schuldscheindarlehen. Damit sichern wir uns friihzeitig einen attraktiven Zinssatz liber
einen langeren Zeitraum nach Erwerb der Schuldscheindarlehen in den Jahren 2019 und 2020.
Emittenten der Schuldscheindarlehen sind die Lander Niedersachsen, Nordrhein-Westfalen,
Thiringen, Hamburg, Hessen, Berlin, Bremen, Baden-Wirttemberg, Mecklenburg-Vorpommern
sowie Bayern. Der Zeitwert dieser derivativen Finanzinstrumente wurde auf Basis der Zero-Euro-
Kurve und angemessener Risikozuschlage ermittelt und betrdgt 23,7 Mio. EUR. Diese schweben-
den Geschafte dienen der Absicherung eines angemessenen Wiederanlagezinses. Allerdings kann
ein Zinsanstieg liber den vereinbarten Zinssatz hinaus aufgrund einer unerwartet veranderten
Finanzmarktlage nicht vollstdndig ausgeschlossen werden. Dies konnte zu bilanziellen Verlusten
in Hohe der den Nennwert iibersteigenden Anschaffungskosten des Basisinstruments fiihren,
dariiber hinaus lediglich zu entgangenen héheren Ertragen.

Abschlusspriifer

Das vom Konzernabschlusspriifer und von mit ihm verbundenen Unternehmen fiir das Geschafts-
jahr berechnete Gesamthonorar entféllt in Hohe von 1.487 Tsd. EUR auf die Abschlusspriifungen
und in Hohe von 89 Tsd. EUR auf andere Bestdtigungsleistungen. Fiir Steuerberatungsleistungen
ist kein Honorar angefallen, fur sonstige Leistungen 25 Tsd. EUR. Die dargestellten Werte
beinhalten keine Umsatzsteuer.
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Gewinnverwendungsvorschlag fiir das Mutterunternehmen

Zur Verfiigung der Hauptversammlung
steht ein Bilanzgewinn von: 41.327.524 EUR

Wir schlagen folgende Verwendung vor:

a) Ausschittung einer Dividende von 3,00 EUR
je dividendenberechtigter Stiickaktie 34.560.000 EUR

b) Vortrag auf neue Rechnung 6.767.524 EUR
Sofern die Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung unmit-
telbar oder mittelbar eigene Aktien halt, sind diese nach dem Aktiengesetz nicht dividenden-

berechtigt. Der auf die nicht dividendenberechtigten Stiickaktien entfallende Teilbetrag wird bei

einer Ausschiittung von 3,00 EUR je dividendenberechtigter Stiickaktie ebenfalls auf neue
Rechnung vorgetragen.

Nirnberg, 22. Februar 2019

Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-AG

Dr. Armin Zitzmann Walter Bockshecker Harald Rosenberger
Dr. Martin Seibold Dr. Jirgen Vof3
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3 NURNBERGER Konzern

Bestatigungsvermerk des
unabhangigen Abschlusspriifers

An die Niirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Niirnberg

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Nirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Nirnberg,
und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) - bestehend aus der Konzernbilanz zum

31. Dezember 2018, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, dem Eigenkapitalspiegel und
der Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie
dem Konzernanhang, einschlie3lich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
- gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Niirnberger Beteiligungs-
Aktiengesellschaft fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 gepriift.
Den gesonderten nichtfinanziellen Konzernbericht nach § 315b Abs. 3 HGB haben wir in Einklang
mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2018 sowie seiner Ertragslage
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 und

vermittelt der beigefiigte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit
dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Priifungsurteil zum
Konzernlagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt des oben genannten gesonderten
nichtfinanziellen Konzernberichts nach §315b Abs.3 HGB.

Gemal} §322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaRigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafliger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts® unseres
Bestédtigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen
unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.
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Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen den gesonderten nichtfinanziellen Konzernbericht nach § 315b Abs. 3 HGB.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die Gbrigen Teile des Geschéaftsberichtes - ohne
weitergehende Querverweise auf externe Informationen -, mit Ausnahme des gepriiften Konzern-
abschlusses, des gepriiften Konzernlageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken sich nicht
auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil
noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen
zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

« wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum Konzernlagebericht oder unseren
bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats
fiir den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und
dafir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen ordnungs-
maBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernab-
schlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten -
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwort-
lich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.

Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie dafir
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegeben-
heiten entgegenstehen.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernlage-
berichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in
allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen
und Maf3nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften zu ermdéglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im
Konzernlagebericht erbringen zu konnen.
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Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des
Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss
als Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen
ist, und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei

der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Konzern-
abschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefiihrte
Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen

aus VerstoRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
vernilinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgemalles Ermessen aus und bewahren eine kritische Grund-
haltung. Dariiber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter - falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, planen und
fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile
zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
bei Verstoen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Versto3e betriigerisches Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBer-
kraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Priifung des Konzernabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Konzernlageberichts relevanten Vor-
kehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umsténden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit
dieser Systeme abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen iiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen.
Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir ver-
pflichtet, im Bestéatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Konzernabschluss und

im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
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unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestédtigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern seine
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses ein-
schlieflich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschafts-
vorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundséatze ordnungsmafliger Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformationen
der Unternehmen oder Geschéftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Priifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fir
die Anleitung, Uberwachung und Durchfiihrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen

die alleinige Verantwortung fur unsere Prifungsurteile.

beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzes-
entsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

fiihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Priifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben
von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen.
Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko,
dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Um-
fang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlie3lich
etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wéahrend unserer Priifung feststellen.

Nirnberg, den 26. Februar 2019

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Marco See Marcel Rehm
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Erlauterung von Fachausdriicken
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Erlauterung von Fachausdriicken

Asset-Liability-Management

Zielgerichtete Steuerung von Aktiva und Passiva innerhalb eines Managementprozesses, in dem
betriebliche Risiken aufeinander abgestimmt sind.

Assoziierte Unternehmen

Unternehmen, auf deren Geschafts- und Finanzpolitik ein maf3geblicher Einfluss durch ein in
den Konzernabschluss einbezogenes Unternehmen ausgeiibt wird. Bei einer Beteiligungsquote
zwischen 20 % und 50 % wird ein maflgeblicher Einfluss vermutet, der keine Méglichkeit zur
Beherrschung der Geschéfts- und Finanzpolitik erlaubt. Die Anteile an assoziierten Unternehmen
werden nach der Equity-Methode bewertet.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Provisionen, Personal- und Sachkosten, die durch den Abschluss von Versicherungsvertragen
und die Verwaltung des Versicherungsbestands anfallen.

Beitrage

Gebuchte Beitrage: Beitrage, die im Geschaftsjahr als Zahlungseingang oder Forderung an
Versicherungsnehmer gebucht wurden.

Verdiente Beitrage: Auf das Geschaftsjahr abgegrenzte Beitrage.

Neu- und Mehrbeitrage: In der Sach- und Krankenversicherung werden Beitrage fiir im
Geschiftsjahr neu zugegangene Versicherungsvertrage als Neubeitrag, Beitrage aus freiwilligen
oder bedingungsgeméfen Erhohungen des Versicherungsschutzes bzw. des Entgelts als Mehr-
beitrag ausgewiesen. In der Lebensversicherung sind die Erhohungen im Neubeitrag enthalten.
Bei laufender Beitragszahlung flieBt der Beitrag fiir ein Jahr, bei Zugangen gegen Einmalbeitrag
der gebuchte Einmalbeitrag in den jeweiligen Ausweis ein.

Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Betrédge, die der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung entnommen und zur Erhéhung der
Versicherungssummen (Bonus) verwendet oder zur Finanzierung beitragsentlastender Maf3-
nahmen herangezogen werden.

Beitragsiibertriage

Aufgrund der Zahlungsweise der Kunden bereits vereinnahmtes Entgelt, das auf Risikoperioden
nach dem Bilanzstichtag entfallt.

Beizulegender Zeitwert

Der Preis, der in einem geordneten Geschaftsvorfall zwischen Marktteilnehmern am Bemessungs-

stichtag fiir den Verkauf eines Vermdgenswerts eingenommen oder fiir die Ubertragung einer
Schuld gezahlt wiirde.
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4 Ergdnzende Hinweise und Glossar

Brutto bzw. netto (= fiir eigene Rechnung)

Jeweilige versicherungstechnische Position oder Quote vor (= brutto) bzw. nach (= netto) Abzug
der Riickversicherung.

Compliance

Gesetzliche und unternehmensspezifische Regelungen zum verantwortungsbewussten und
gesetzesgemalen Handeln des Unternehmens und der Mitarbeiter.

Corporate Governance

System zur Realisierung einer verantwortungsvollen Fiihrung und Uberwachung von Unternehmen,
das darauf abzielt, das Vertrauen von Anlegern, Kunden, Mitarbeitern und der Offentlichkeit
zu fordern.

Deckungsriickstellung

Die Deckungsriickstellung wird gebildet, um jederzeit Leistungen erbringen zu kénnen.

Der Beitrag fiir einen Versicherungsvertrag ist im Gegensatz zum damit tbernommenen Risiko
in der Regel wahrend der Vertragsdauer konstant. Die Deckungsriickstellung gleicht diesen
Effekt aus: Sie wird in Zeiten mit niedrigem Risiko gebildet und in Zeiten mit hohem Risiko auf-
gelost. Berechnet wird sie als Summe der Barwerte der kiinftigen Verpflichtungen abziiglich
der Summe der Barwerte der kiinftig eingehenden Beitrdge. Bei der fondsgebundenen Ver-
sicherung werden mit den nicht zur Deckung von Risiko und Kosten bendtigten Beitragsteilen
Fondsanteile erworben. Hier ergibt sich die Deckungsriickstellung aus dem Wert der Fonds-
anteile am Bilanzstichtag.

Depotforderungen/-verbindlichkeiten

Sicherheitsleistungen zur Deckung von Versicherungs-Verbindlichkeiten, die ein Versicherer von
den liquiden Mitteln einbehélt, die er an einen Rickversicherer im Rahmen eines Riickver-
sicherungsvertrags zu zahlen hat. Der Versicherer weist in diesem Fall eine Depotverbindlichkeit
aus, der Rickversicherer eine Depotforderung.

Derivate

Derivate oder derivative Finanzinstrumente sind Finanzinstrumente, deren Wert infolge der
Anderung eines bestimmten Zinssatzes, Preises eines Finanzinstruments, Wahrungskurspreises,
Aktienindexes oder einer dhnlichen Variablen steigt oder fallt.

Effektivzinsmethode

Methode zur Berechnung der fortgefiihrten Anschaffungskosten eines Finanzinstruments und
der Allokation von Zinsertrdagen und Zinsaufwendungen auf die jeweiligen Perioden.

207



Equity-Methode (auch: at equity)

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sind im Konzernabschluss at equity zu bewerten,
das heiflt mit dem anteiligen Eigenkapital des Unternehmens zuzliglich etwaiger stiller Reserven
und/oder eines Geschéfts- oder Firmenwerts. Entsprechend der Beteiligungsquote erhéhen
Gewinne sowie Einlagen und reduzieren Verluste sowie Ausschittungen bzw. Entnahmen den
Wertansatz der Beteiligung.

Fondsgebundene Versicherung

Die fondsgebundene Versicherung wird im Wesentlichen als fondsgebundene Lebensversicherung
(auf den Todes- und Erlebensfall) sowie als fondsgebundene Rentenversicherung (Leibrenten-
versicherung) angeboten. Die zugehodrige Kapitalanlage erfolgt ganz oder teilweise in Anteilen
eines oder mehrerer Investmentfonds. Die Wertentwicklung der Anteilseinheiten ist bei der
fondsgebundenen Lebensversicherung maf3gebend fiir die Versicherungsleistung im Erlebens-
fall, bei der fondsgebundenen Rentenversicherung fiir die Hohe der Rente bei Rentenbeginn.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Bilanzansatz, bei dem Unterschiedsbetrage zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungs-
betrag (Agio bzw. Disagio) den Anschaffungskosten bis zur Félligkeit des Riickzahlungsbetrags
erfolgswirksam ab- oder hinzugerechnet werden (,Amortisation“). Etwaige aufRerplanmafige
Abschreibungen wegen dauerhafter Wertminderung oder Uneinbringlichkeit werden abgezogen.

Gesamtergebnis (Lebensversicherung und Krankenversicherung)

Das Gesamtergebnis ist das Ergebnis des jeweiligen Geschaftsjahres. Ein Teil flie3t als Auf-
wendungen fir Beitragsriickerstattung in die Rickstellung fir Beitragsriickerstattung (RfB).
Der restliche Teil finanziert den Jahresiiberschuss bzw. eine eventuelle Ergebnisabfiihrung.
Zum Gesamtergebnis tragen die Ertrdge aus den Kapitalanlagen bei, die liber die rechnungs-
mafligen Zinsen und die Direktgutschrift hinaus erwirtschaftet werden, sowie ein im Vergleich
zur Kalkulation gilinstigerer Verlauf des Risikos und der Kosten.

Geschéfts- oder Firmenwert

Zur Erlauterung siehe Punkt ,Kapitalkonsolidierung®

Gewinnriicklagen (Konzern)
Die gesetzliche Riicklage entspricht der gesetzlichen Riicklage des Mutterunternehmens.

Die anderen Gewinnriicklagen enthalten im Wesentlichen die von Konzernunternehmen in den
Vorjahren erwirtschafteten Ergebnisse, soweit diese nicht ausgeschiittet wurden.
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4 Ergdnzende Hinweise und Glossar

Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital ist bei der Aktiengesellschaft das in Aktien zerlegte Grundkapital.
Im Konzern entspricht es dem des Mutterunternehmens.

Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung informiert tUber die Herkunft und Verwendung der Zahlungsmittel
wahrend des Geschéftsjahres. Sie gibt Auskunft dariiber, wie sie erwirtschaftet und welche
Investitions- und Finanzierungsmaf3nahmen vorgenommen wurden.

Kapitalkonsolidierung

Bei der Kapitalkonsolidierung wird im Rahmen von Unternehmenserwerben der Wertansatz der
Anteile, die dem Mutterunternehmen gehéren (in der Regel die Anschaffungskosten), mit dem
(anteiligen) Zeitwert des Eigenkapitals des Tochterunternehmens verrechnet. Positive Unter-
schiedsbetrage werden als Geschafts- oder Firmenwert bilanziert und planméaRig tber die
Nutzungsdauer sowie gegebenenfalls auBerplanmaflig abgeschrieben. Negative Unterschieds-
betrage sind als Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung in einem separaten Posten
nach dem Eigenkapital auszuweisen und unter bestimmten Voraussetzungen erfolgswirksam
aufzuldsen.

Kapitalriicklage

Uber das Gezeichnete Kapital hinausgehende Einzahlungen der Aktionére in das Eigenkapital der
Gesellschaft werden der Kapitalriicklage zugeordnet.

Konsolidierungskreis

Zum Konsolidierungskreis gehoren: das Mutterunternehmen, die im Wege der Vollkonsolidierung
in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen sowie at equity bewertete
assoziierte Unternehmen.

Latente Steuern

Aktive latente Steuern sind zu bilanzieren, wenn Aktivposten in der Konzernbilanz niedriger oder
Passivposten hoher anzusetzen sind als in der Steuerbilanz des betreffenden Konzernunter-
nehmens und sich diese Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen
(,temporare Differenzen®). Ebenso werden aktive latente Steuern auf steuerliche Verlust-
vortrage angesetzt.

Entsprechend sind passive latente Steuern zu bilanzieren, wenn Aktivposten in der Konzern-
bilanz hoher oder Passivposten niedriger anzusetzen sind als in der Steuerbilanz des betreffenden
Konzernunternehmens und sich diese Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung
wieder ausgleichen.
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Net Asset Value

Wert aller materiellen und immateriellen Vermdgensgegenstdnde eines Unternehmens oder
eines Fonds abziiglich der Verbindlichkeiten. Dieser Substanzwert soll den fundamentalen Wert
des Unternehmens oder des Fonds wiedergeben.

Nicht beherrschende Anteile

Sind konzernfremde Gesellschafter an in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunter-
nehmen beteiligt, so ist deren Anteil am Eigenkapital der Tochterunternehmen unter diesem
Posten auszuweisen.

OTC-Derivate

Derivative Finanzinstrumente, die nicht standardisiert sind und nicht an einer Bérse gehandelt
werden, sondern zwischen zwei Vertragspartnern individuell (OTC = over the counter) aus-
gehandelt werden.

Private Equity

Beteiligungskapital, das von Anlegern auBerborslich zur Verfligung gestellt wird.

Rechnungszins

Zinssatz, der bei der Berechnung der Deckungsriickstellung verwendet wird.

Rohiiberschuss (Lebensversicherung und Krankenversicherung)

Der Rohiiberschuss entspricht dem Gesamtergebnis zuziiglich Direktgutschrift. Zum Rohiiber-
schuss tragen die Ertrdge aus den Kapitalanlagen bei, die tiber die rechnungsméRigen Zinsen
hinaus erwirtschaftet werden, sowie ein im Vergleich zur Kalkulation giinstigerer Verlauf des
Risikos und der Kosten.

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (RfB)

Die Riickstellung fiir tatsdchliche Beitragsriickerstattung enthalt handelsrechtlich realisierte
Uberschiisse bis zu ihrer Zuteilung an Versicherungsnehmer. Die Riickstellung fiir latente
Beitragsriickerstattung bildet die Uberschussbeteiligung im Konzern ab.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Geschatzter Aufwand, der zur Deckung bereits verursachter, im Geschéftsjahr aber noch nicht
endgliltig abgewickelter Schadenfille erforderlich ist.
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4 Ergdnzende Hinweise und Glossar

Riickversicherung

Ein Versicherungsunternehmen (Erst- bzw. Vorversicherer) nimmt fiir einen Teil des selbst
libernommenen Risikos Versicherungsschutz bei einem anderen Versicherungsunternehmen
(Rickversicherer). Die Riickversicherung entlastet damit den Erst- bzw. Vorversicherer von
einem Teil seiner Wagnisse gegen Zahlung von Riickversicherungsbeitragen.

Schadenquote

Verhaltnis der Schadenaufwendungen zu den verdienten Beitrdgen.

Schaden-Kosten-Quote

Verhiltnis von Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen sowie Schadenaufwendungen zu den
verdienten Beitragen.

Schwankungsriickstellung und dhnliche Riickstellungen (Schaden- und Unfallversicherung)

Die Schwankungsriickstellung ist zum Ausgleich von Schwankungen im Schadenverlauf kiinftiger
Jahre bestimmt. Die dhnlichen Riickstellungen dienen zur Deckung spezieller Risiken in der
Produkt-Haftpflicht- sowie in der Atomanlagen-Sach- und -Haftpflichtversicherung.

Solvency Il

Solvency Il ist das am 1. Januar 2016 in Kraft getretene europdische Versicherungsaufsichts-
Regime. Die wesentlichen Inhalte sind in drei Sdulen gegliedert. Sdule 1 umfasst Berechnungs-
vorgaben zur Bestimmung der aufsichtsrechtlichen Solvenzsituation. Bei den Anforderungen
der Sdule 2 handelt es sich um Vorgaben zur Geschéaftsorganisation, die insbesondere die Ein-
richtung eines Uberwachungssystems mit vier Schliisselfunktionen, umfangreiche Vorgaben

an den Aufbau und die Funktionsweise des Risikomanagementsystems und - unter dem Stichwort
ORSA (Own Risk and Solvency Assessment) - das Erfordernis einer unternehmenseigenen und
zukunftsgerichteten Beurteilung der Risiko- und Solvenzsituation beinhalten. Saule 3 regelt eine
sehr umfangreiche Berichterstattung an Aufsichtsbehdrde und Offentlichkeit iiber Ergebnisse
und Vorgehensweisen der Sdulen 1 und 2.

Wertberichtigungen
Korrekturposten zu bestimmten Forderungen und weiteren Vermogensgegenstanden. Einzel-
wertberichtigungen beriicksichtigen einzelne, abgrenzbare Risiken und erfolgen in der Regel

auf Basis von Werthaltigkeitspriifungen. Pauschalwertberichtigungen tragen dem allgemeinen
Ausfallrisiko Rechnung.
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Die Standorte in der Ubersicht.

4 Ergdnzende Hinweise und Glossar

Die NURNBERGER Deutschland Strafle PLZ, Ort Telefon-Nr.
Generaldirektion
Generaldirektion Nirnberg Ostendstra3e 100 90334 Niirnberg 0911 531-0

Bezirksdirektionen

Berlin Kurflirstendamm 40/41 10719 Berlin 03088422-320
Dortmund Kénigswall 28 44137 Dortmund 0231 9053-505
Dresden Georg-Treu-Platz 3 01067 Dresden 0351 8736-320
Diisseldorf Berliner Allee 34/36 40212 Disseldorf 0211 1366-359
Frankfurt Neue Mainzer Strafle 1 60311 Frankfurt 069 2563-212
Hamburg Georgsplatz 1 20099 Hamburg 040 32106-460
Hannover Schiffgraben 47 30175 Hannover 0511 3383-220
Koln Apostelnstrae 1-3 50667 Kéln 0221 2009-480
K&In Hohenzollernring 57 50672 Kdln 0221 846168-0
Leipzig Elsterstrale 49 04109 Leipzig 03419857-201
Mannheim Augustaanlage 18 68165 Mannheim 0621 4008-245
Miinchen Sendlinger Strafle 27 80331 Miinchen 089 23194-302
Minster Ludgeristrale 54 48143 Minster 0251 509-300
Nirnberg Nunnenbeckstrafle 6 90489 Niirnberg 0911 9265-362
Stuttgart Goethestrale 7 70174 Stuttgart 0711 2027-302
Die NURNBERGER Osterreich StraRe PLZ, Ort Telefon-Nr.
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich

Generaldirektion Salzburg Moserstrafle 33 5020 Salzburg 0043 (0)5 04487
Vertriebsdirektion

Wien Mariahilfer Strae 36/4 1070 Wien 0043 (0)5 04481
Salzburg Moserstrale 33 5020 Salzburg 0043 (0)5 04485
Graz Leechgasse 25/4 8010 Graz 0043 (0)5 04488
GARANTA Versicherungs-AG Osterreich

Salzburg Moserstrafle 33 5020 Salzburg 0043 (0)5 04487
First Fugger Privatbank AG Strafle PLZ, Ort Telefon-Nr.
Augsburg Maximilianstrale 38 86150 Augsburg 0821 3201-0
Kéln Apostelnstrale 1 -3 50667 Kdln 0221 206544-20
Mannheim Friedrichsplatz 17 68165 Mannheim 0621 430905-0

Miinchen Kardinal-Faulhaber-Strae 14a 80333 Miinchen 089 290729-0
Nirnberg Rathenauplatz 2 90489 Niirnberg 0911 52125-0
Stuttgart Theodor-Heuss-StraBe 9 70174 Stuttgart 0711 870359-0
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