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NURNBERGER in Zahlen

Verénderung

2019 zum Vorjahr 2018 2017
NURNBERGER Beteiligungs-AG
Eigenkapital Mio. EUR 708 1,7 % 696 667
Jahreslberschuss Mio. EUR 46 -271% 64 63
Dividendensumme 2019: 38.016.000 EUR EUR je Aktie 3,30 10,0 % 3,00 3,00
NURNBERGER Konzern
Eigenkapital Mio. EUR 862 3,8% 831 801
Gebuchte Bruttobeitrage Mio. EUR 3.515 1,1% 3.478 3.403
Ertrédge aus Kapitalanlagen Mio. EUR 1.001 14,0 % 878 931
Provisionserlse Mio. EUR 51 73% 48 53
Konzernumsatz Mio. EUR 4.567 3,7% 4.404 4.387
Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung Mio. EUR 2.470 7,8% 2.291 2.264
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung Mio. EUR 583 4,3 % 559 504
Ergebnis vor Steuern Mio. EUR 81 -16,4% 97 147
Konzernergebnis Mio. EUR 69 13,1% 61 100
Kapitalanlagen Mio. EUR 31.672 7,4 % 29.499 29.507
Neu- und Mehrbeitrége Mio. EUR 592 6,8 % 555 516
Versicherungsvertrége Mio. Stiick 5,992 -0,4% 6,019 6,051
Mitarbeiter/innen im Innendienst 3.800 4,2 % 3.647 3.461
Mitarbeiter/innen im Auflendienst 687 -1,6% 698 726
Auszubildende 128 0,8 % 127 119
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1 Allgemeines

Mehrwerte fur den Kunden

Niedrigzinsen, Klimawandel, Cyberrisiken und geopolitische Krisen - unsere Welt wird immer
unberechenbarer. Da ist es verstandlich, dass sich die Menschen nach Sicherheit und Stabilitat
sehnen, die sie bei etablierten Versicherungsunternehmen wie der NURNBERGER finden.
Immerhin bieten wir schon seit 1884 Schutz und Sicherheit.

Aber auch die NURNBERGER entwickelt sich stetig weiter und passt sich an neue Gegeben-
heiten an. Unser grundsatzliches Leistungsversprechen jedoch hat Bestand. Das wissen unsere
Kunden zu schatzen.

Die NURNBERGER kann eine Geschaftsentwicklung vermelden, mit der wir sehr zufrieden sind.
Den Konzerngewinn haben wir um 13 % gesteigert - deutlich besser als geplant. Natdrlich be-
teiligen wir wieder die Anteilseigner angemessen an dem Erfolg, den sie nicht zuletzt durch ihre
Treue zum Unternehmen mitgestaltet haben.

Die Digitalisierung schreitet voran: In den Segmenten Leben und Schaden werden neue Bestands-
flihrungssysteme implementiert. Sie ermdglichen die Entwicklung moderner flexibler Produkte
fiir die Menschen von heute - und morgen. Um deren Bedarfe und Anspriiche an uns besser

zu verstehen, bauen wir unser Customer Experience Management kontinuierlich aus und lernen
dariber, an welchen Beriihrungspunkten im Kundenkontakt wir unseren Service verbessern
kénnen. Dazu gehort der Aufbau sogenannter Okosysteme mit dem Ziel einer 360°-Absicherung
und -Versorgung. Diese multilateralen Netzwerke rund um Versicherungsleistungen schaffen
mehr Nahe zum und klare Mehrwerte fiir den Kunden.

Die Zahl unserer online abschlie3baren Tarife ist weiter gestiegen. Speziell fiir Lebenprodukte
griindeten wir die NURNBERGER evo-X GmbH, die gleich als erstes eine digitale Grundfahigkeits-
versicherung anbietet. Unsere Ausgliederung CodeCamp:N GmbH entwickelte sich zu einem
Anziehungspunkt fiir junge und talentierte Programmierer. Die NURNBERGER bringt sich zudem
motiviert in Startup-Netzwerke wie dem InsurTech Hub Munich und vor Ort in den ZOLLHOF
ein, um dort frische Anregungen fir die Zukunft zu generieren.

Die neuen Arbeitswelten machen auch in der NURNBERGER Fortschritte: Nach einer selbst von
den Medien interessiert verfolgten Pilotphase mit wissenschaftlicher Begleitung steht nun der
sukzessive Umbau der Biros vieler weiterer Bereiche zu neuen Arbeitswelten an. Sie sind Aus-
druck einer modernen Arbeits- und Unternehmenskultur. Mit einer aufmerksamkeitsstarken
Imagekampagne haben wir uns als attraktiver Arbeitgeber prasentiert.

Das Thema Nachhaltigkeit hat ebenfalls an Fahrt aufgenommen. Ein Team aus Mitgliedern
aller Unternehmensbereiche hat gemeinsam eine Strategie fir das nachhaltige Engagement

(Corporate Responsibility) der NURNBERGER entwickelt.

Die oben genannten Maf3nahmen zeigen Erfolge - nicht nur wirtschaftlicher Natur. Das F.A.Z.-
Institut hat uns zu einem der zukunftssichersten Versicherungsunternehmen Deutschlands gekdirt.

Wir freuen uns, dass Sie uns auf dem Weg in diese Zukunft begleiten!
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1 Allgemeines

Aufsichtsrat und Vorstand

Aufsichtsrat

Dr. Wolf-Riidiger Knocke,

Vorsitzender,

ehem. stellv. Vorsitzender des Vorstands
NURNBERGER Beteiligungs-AG

Eva Amschler,*
stellv. Vorsitzende,
Mitarbeiterin NURNBERGER Versicherung

Nesrin Alkan-Oztiirk,*
Mitarbeiterin NURNBERGER Versicherung

Dr. Ludger Arnoldussen,
Unternehmensberater, Geschéaftsfihrer

Peter Forster,*
Vertreter der Gewerkschaft DHV,
Mitarbeiter NURNBERGER Versicherung

Prof. Dr. Nadine Gatzert,

Inhaberin des Lehrstuhls fiir Versicherungs-
wirtschaft und Risikomanagement
Friedrich-Alexander-Universitat
Erlangen-Nirnberg

Dr. Holger Haas,
Rechtsanwalt, Notar

Franz Kranzler,
Generalbevollmachtigter a.D.
Versicherungskammer Bayern Versiche-
rungsanstalt des 6ffentlichen Rechts

Thomas Krummen,*
Leitender Angestellter
NURNBERGER Versicherung

Stefanie Schulze,*
Gewerkschaftssekretarin

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft -
Bezirk Mittelfranken

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

* Axel Wrosch,*
Leitender Angestellter
NURNBERGER Versicherung

*Arbeitnehmervertreter



Ausschusse des Aufsichtsrats

Personalausschuss

* Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Vorsitzender

* Nesrin Alkan-Oztiirk

* Dagmar G. Wahrl

* Axel Wrosch

Priifungsausschuss

* Prof. Dr. Nadine Gatzert,
Vorsitzende

* Eva Amschler

* Dr. Wolf-Riidiger Knocke

* Thomas Krummen

Ausschuss
fiir Vermdgensanlagen

* Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Vorsitzender

* Dr. Ludger Arnoldussen

° Peter Forster

* Axel Wrosch
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Nominierungsausschuss

* Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Vorsitzender

* Dr. Ludger Arnoldussen

* Franz Kranzler

Vermittlungsausschuss

* Dr. Wolf-Riidiger Knocke,
Vorsitzender

* Nesrin Alkan-Oztiirk

* Eva Amschler

° Dr. Holger Haas
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Vorstand

Dr. Armin Zitzmann,
Vorsitzender,

Vertrieb und Marketing,
Recht und Revision,
Internationale Beziehungen,
Schadenversicherung,
Kapitalanlagen NBG
NURNBERGER Versicherung

Walter Bockshecker,

Human Resources und Interne Dienste,
Datenschutz

NURNBERGER Versicherung

Harald Rosenberger,
Lebensversicherung, Krankenversicherung
NURNBERGER Versicherung

Dr. Martin Seibold,

Informatik und Betriebsorganisation,
Operations, Digitalisierung
NURNBERGER Versicherung

Dr. Jiirgen Vof3,

Kapitalanlagen Konzern (ohne NBG),
Investor Relations, Bankgeschéfte,
Konzernsteuerung und Risikomanagement,
Rechnungswesen, Steuern

NURNBERGER Versicherung
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Bericht des Aufsichtsrats

Im Geschéftsjahr 2019 hat der Aufsichtsrat seine Aufgaben und Pflichten, die ihm nach
Gesetz, Satzung und Geschéftsordnung obliegen, uneingeschrankt wahrgenommen. Samtliche
Mitglieder des Aufsichtsrats nahmen an allen Sitzungen teil. Dies galt ebenso fiir die Sitzungen
des Prifungsausschusses und dessen Mitglieder. Ein Mitglied des Personalausschusses konnte
nur an der Halfte der Sitzungen dieses Ausschusses teilnehmen. Der Aufsichtsrat liberwachte
den Vorstand bei der Geschaftsfiihrung der Gesellschaft und beriet ihn in Fragen der Unter-
nehmensleitung. Im Rahmen der Uberwachungs- und Beratungstatigkeit lieR sich der Aufsichts-
rat vom Vorstand regelmafig, zeitnah und umfassend lber die Lage der Gesellschaft sowie
Uber ihre wirtschaftliche und finanzelle 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 regelmafig miindlich bzw.
schriftlich tber alle wichtigen Geschéaftsvorgange. In den Sitzungen wurden die vorgetragenen
Informationen und Erlduterungen ausfiihrlich mit dem Vorstand diskutiert. Soweit dies nach
Gesetz, Satzung oder Geschéaftsordnung erforderlich war, hat der Aufsichtsrat nach griindlicher
Priifung Beschluss gefasst. Der Vorstand hat damit seine Berichtspflicht gegentiber dem Auf-
sichtsrat umfassend erfiillt.

Auferhalb 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 Giber 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
stdndigem Dialog.

Samtliche 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 fir den Geschéftsbericht und die Priifungsberichte des
Abschlussprifers sowie fiir den gesonderten nichtfinanziellen Konzernbericht fiir das Geschafts-
jahr 2019.

Schwerpunkte der Beratungen im Plenum

Im Berichtsjahr fanden vier Aufsichtsratssitzungen statt. Dabei war der Aufsichtsrat stets be-
schlussfahig. Ausfiihrlich beraten hat der Aufsichtsrat wiederum die Situation am Kapitalmarkt
und die Lage in der deutschen Versicherungswirtschaft sowie die daraus resultierenden Risiken,
Geschaftschancen und MaBnahmen der NURNBERGER. Befasst hat er sich zudem mit der Um-
setzung der aufsichtsrechtlichen, regulatorischen und gesetzlichen Anforderungen, insbesondere
mit dem Erfiillungsgrad der aufsichtsrechtlichen Solvabilitatsanforderungen. Mit der Zukunfts-
ausrichtung des gesamten Konzerns, vor allem im Hinblick auf die Digitalisierungs- und Wachs-
tumsstrategie, setzte sich der Aufsichtsrat intensiv auseinander.
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1 Allgemeines

Die Entwicklung der Kapitalanlagen der NURNBERGER, insbesondere im Hinblick auf die an-
haltend 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 durchzufiihren.

Dariiber hinaus beschaftigte sich der Aufsichtsrat 2019 schwerpunktmaflig mit folgenden Themen
in den einzelnen Sitzungen:

Am 19. Méarz standen die Billigung des Jahres- und Konzernabschlusses fiir das Geschaftsjahr 2018,
die Priifung des gesonderten nichtfinanziellen Konzernberichts (Nachhaltigkeitsbericht 2018)
und die Vorschlage zur Beschlussfassung durch die Hauptversammlung 2019 auf der Tagesordnung.
Dariiber hinaus erlduterte der Vorstand seine Uberlegungen zur Griindung einer Asset-Manage-
ment-Gesellschaft, zur Strategischen Asset-Allokation sowie zum Direktvertrieb in der Personen-
versicherung und zum digitalen Verkauf in der Autoversicherung. Ferner berichtete der Vorstand
liber mogliche Auswirkungen aus dem geplanten Lebensversicherungsreformgesetz 2. Der Vor-
sitzende des Aufsichtsrats gab einen Uberblick iiber die Ergebnisse der jahrlichen Effizienzpriifung
des Aufsichtsrats. Die Vorsitzende des Priifungsausschusses berichtete aus diesem Ausschuss.
Auf Vorschlag des Personalausschusses wurden Beschlisse zur Vergiitung fiir den Vorstand und
zur Pension zweier ehemaliger Vorstandsmitglieder gefasst.

Die Hauptversammlung, die am 30. April 2019 in Nirnberg stattfand, nahm alle Beschlussvor-
schlage mit sehr grofler Mehrheit an. Dazu zahlten die Ermachtigung zum Erwerb und zur
Verwendung eigener Aktien und zum Ausschluss des Bezugsrechts sowie die Wahl des Abschluss-
prifers und Konzernabschlusspriifers.

Am 4. Juni befasste sich der Aufsichtsrat mit der Lage der Gesellschaft, der Konzernlage und
der Prognose fiir das Jahr 2019. Der Vorsitzende des Vorstands stellte strategische Uberlegungen
fiir den Vertrieb vor und berichtete liber den Stand des geplanten Lebensversicherungsreform-
gesetzes 2. Dariiber hinaus beschéftigte sich der Aufsichtsrat mit der aktuellen Situation der
NURNBERGER Versorgungskasse.

Am 10. September lief sich der Aufsichtsrat wiederum iiber die Lage der Gesellschaft, die Kon-
zernlage und die Prognose fir das Jahr 2019 informieren. Daneben befasste er sich mit aktuellen
Themen aus dem Bereich Kapitalanlagen und der Kosten-Governance im Konzern. Der Vorstands-
vorsitzende stellte wesentliche Mal3nahmen zur Erreichung der strategischen Ziele 2025 dar.
Die jeweils zustdndigen Vorstandsmitglieder erlduterten die Investitionsplanung, insbesondere
zur Modernisierung der IT und zur Stirkung der Ergebnisse der NURNBERGER Lebensversiche-
rung AG. Zudem berichtete die Vorsitzende des Prifungsausschusses aus diesem Ausschuss.
Die Mitglieder des Aufsichtsrats erklarten sich mit dem Halbjahresfinanzbericht 2019 und den
Prifungsschwerpunkten der Wirtschaftspriifer fiir das Geschaftsjahr 2019 einverstanden und
stimmten der Priifung des gesonderten nichtfinanziellen Konzernberichts durch den Wirtschafts-
prifer zu. Darlber hinaus beriet der Aufsichtsrat liber spezielle Aspekte zur variablen Vergiitung
fiir den Vorstand, wie zum Beispiel die Feststellung und Verwendung von Zielwerten fiir die
Berechnung der variablen Vergitung.

Am 3. Dezember beschaftigte sich der Aufsichtsrat mit dem voraussichtlichen Jahresergebnis
2019 und der Dividendenpolitik der Gesellschaft sowie mit dem Konzernergebnis. Darliber hinaus
wurde die Konzernplanung fiir die Jahre 2020 bis 2022 besprochen und beschlossen. Auferdem
behandelte der Aufsichtsrat die strategische Ausrichtung im Vertrieb sowie die geplante
Teilausgliederung der Vermégensanlage und -verwaltung in die neue NURNBERGER Asset
Management GmbH. Hierzu wurden entsprechende Beschliisse gefasst. Besprochen wurde
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auch die Situation der NURNBERGER Pensionskasse AG. Weitere Themen in der Sitzung waren
die Hauptversammlung 2020, die Berichterstattung zur Praxis der Unternehmensfiihrung

im Lagebericht und die jéhrliche Effizienzprifung des Aufsichtsrats. Beschlossen wurde zudem
Uber die Angemessenheit der Vergitung der Vorstande, liber die Zielvereinbarungen fiir das
Jahr 2020 zur variablen Verglitung der Vorstandsmitglieder sowie Uiber Veranderungen in den
Zustandigkeitsbereichen des Vorstands.

Entsprechend der Vorgabe der Bundesanstalt fir 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 Auf-
sichtsrat Themenfelder festlegt, in welchen das Gesamtgremium oder einzelne Aufsichtsrats-
mitglieder die entsprechenden Kenntnisse vertiefen wollen.

Dariiber hinaus hat der Aufsichtsrat die iiberarbeitete Vergiitungs-Richtlinie der NURNBERGER
(Stand September 2019) und die angepasste Richtlinie zur fachlichen Eignung und persénlichen
Zuverlassigkeit fur Aktionars- und Arbeitnehmervertreter des Aufsichtsrats sowie Mitglieder
des Vorstands (Stand Oktober 2019) beschlossen.

Arbeit der Ausschisse

Nach der Geschéaftsordnung fiir den Aufsichtsrat bestehen fiinf Ausschiisse. Neben dem vom
Mitbestimmungsgesetz vorgeschriebenen Vermittlungsausschuss sind dies der Priifungsausschuss,
der Ausschuss fiir Vermdgensanlagen, der Personalausschuss und der Nominierungsausschuss.
Uber die Arbeit der Ausschiisse ist der Aufsichtsrat regelmaRig umfassend unterrichtet worden.
Die Ausschisse bereiten die Beratungen und gegebenenfalls die Beschlisse im Plenum vor.
Daruber hinaus sind ihnen fiir festgelegte Geschéaftsvorgange auch eigene Beschlusszustandig-
keiten Ubertragen worden.

Der Priifungsausschuss tagte zweimal, im Méarz und im September, um den Jahresabschluss der
Gesellschaft und den Konzernabschluss sowie den Halbjahresfinanzbericht ausfiihrlich zu priifen.
AuRerdem 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 fir die Versiche-
rungsmathematische Funktion, der Compliance-Beauftragte und der Leiter der Konzernrevision
berichteten dazu personlich und standen fiir Fragen der Ausschussmitglieder zur Verfiigung.

Zudem hat sich der Priifungsausschuss mit dem Bericht der Monitoring-Stelle tiber die Billigung
von Nichtpriifungsleistungen, die vom Abschlusspriifer erbracht werden, beschaftigt und hier-
zu keine Einwande erhoben. Dariiber hinaus legte der Priifungsausschuss die Schwerpunkte
fiir die Jahres- sowie Konzernabschlusspriifung 2019 der NURNBERGER Beteiligungs-AG fest.

Er berichtete dem Aufsichtsrat zeitnah Uber das Ergebnis seiner Priifungen.

Vom Ausschuss fiir Vermdgensanlagen wurde die Zustimmung in den Féllen, 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.
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1 Allgemeines

Der Personalausschuss bereitete in vier Sitzungen im Wesentlichen die im Bericht zu den Schwer-
punkten der Beratungen im Plenum bereits erwahnten Beschlisse zu Vorstandsangelegenheiten,
insbesondere zur Vergiitung fiir den Vorstand, vor. Uber die Arbeit des Ausschusses wurde der
Aufsichtsrat regelmafig unterrichtet.

Der Nominierungsausschuss und der Vermittlungsausschuss mussten im Berichtsjahr nicht tatig
werden.

Jahres- und Konzernabschluss sowie gesonderter
nichtfinanzieller Konzernbericht

Die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, in der Hauptversamm-
lung 2019 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
fir das Geschéftsjahr 2019 nach den gesetzlichen Bestimmungen sowie nach den festgelegten
Schwerpunkten eingehend gepriift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen. Nach der Vorabpriifung durch den Priifungsausschuss, erganzenden Erlauterungen
durch den Abschlusspriifer und seiner eigenen Priifung stimmte der Aufsichtsrat den Ergebnissen
der Priifung zu.

Ebenfalls nach Vorabpriifung durch den Priifungsausschuss und dem abschlie3enden Ergebnis
seiner eigenen Priifung erhob der Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen den Jahresabschluss
und den Lagebericht sowie den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht. Er billigte den
Jahresabschluss und den Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2019. Der Jahresabschluss ist
damit nach §172 AktG festgestellt. Unter Berlcksichtigung des Interesses der Aktionére und der
Gesellschaft hat der Aufsichtsrat mit dem Vorstand die Verwendung des Bilanzgewinns aus-
fihrlich beraten. Demzufolge soll eine erhéhte Dividende von 3,30 EUR je Stuckaktie ausge-
schittet werden.

Die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft prifte auch den geson-
derten nichtfinanziellen Konzernbericht fiir das Geschéaftsjahr 2019. Dariiber hinaus erlduterte
der Vorstand dem Aufsichtsrat den Bericht und stand fiir Fragen zur Verfiigung. Nach dem
abschlieBenden Ergebnis der Priifung des gesonderten nichtfinanziellen Konzernberichts durch
den Aufsichtsrat waren Einwendungen nicht zu erheben.

Um die Ergebnisse der Vorpriifung und der gesamten Priifung des Jahresabschlusses und des
Konzernabschlusses sowie des gesonderten nichtfinanziellen Konzernberichts zu erldutern und
Fragen aus dem Gremium zu besprechen, nahmen Vertreter der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
zu einzelnen 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.
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Personalia

Als neues Vorstandsmitglied der Gesellschaft fiir den Bereich Lebens- und Krankenversicherung
hatte der Aufsichtsrat mit Wirkung zum 1. Januar 2019 Harald Rosenberger, Sprecher des Vor-
stands der NURNBERGER Lebensversicherung AG, bestellt. Der Vorstand der Gesellschaft wurde
somit auf finf Personen erweitert. Damit verbunden waren Verdanderungen in den Zustandig-
keitsbereichen des Vorstands.

Dank

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands und allen Mitarbeitern sowie den
Vertriebspartnern der NURNBERGER. Sie alle haben mit ihrer engagierten Arbeit zu einem
erfolgreichen Geschéftsjahr 2019 beigetragen.

Nurnberg, 17. Marz 2020

(D - Rscleger [ oche

Dr. Wolf-Riidiger Knocke
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Bereit fur die Zukunft

In einer sich immer schneller wandelnden Welt wird es zunehmend
schwer, die Herausforderungen der Zukunft frihzeitig zu anti-
zipieren. Doch als Versicherungsunternehmen, das Menschen
uber Generationen hinweg absichert, ist nachhaltiges Denken
und Wirtschaften unerldsslich. Wie die NURNBERGER diese
Aufgabe bewiltigt und was das Unternehmen fur die Zukunft tut,
erlautert der Vorstandsvorsitzende Dr. Armin Zitzmann.

Das wirtschaftliche Umfeld ist fiir die Versicherungsbranche nach wie vor schwierig. Wie schafft
es die NURNBERGER, sich darin zu behaupten?

Mehr denn je liegt der Schliissel zum Erfolg im Fokus auf dem Kunden. Wenn er uns als Partner
erlebt, dann ist das die Grundlage fir eine langfristige vertrauensvolle Beziehung. Er muss da-
rauf vertrauen kdnnen, dass wir uns mit aufrichtigem Interesse um passende Lésungen fir die
Absicherung seines Lebens und seiner Familie, seiner Arbeitskraft sowie seines Hab und Guts
kiimmern. Wenn der Kunde Unternehmer ist, sind wir sein verlasslicher Partner bei der Ab-
sicherung des Betriebs und seiner Mitarbeiter. Diese Partnerschaft ist dann so stark, dass sie
auch widrige Auf3eneinflisse Ubersteht. Deshalb ist es unsere wichtigste Aufgabe, den Kunden
in den Mittelpunkt unseres Tuns zu stellen, alle Prozesse auf ihn auszurichten. Wir haben eine
Vielzahl von Maf3nahmen ergriffen, um die Bediirfnisse der Menschen besser zu verstehen -
damit wir ihnen einfach den passenden Schutz anbieten kénnen.

Die Digitalisierung der NURNBERGER nimmt an Fahrt auf. Was sind die Highlights?

Basis jeglicher Digitalisierungsbestrebungen ist eine moderne, flexible IT. Wir sind mitten im
Prozess, unsere alten Systeme durch neue Client/Server-basierte Systeme zu ersetzen. Wir wissen
um die Bedeutung dieses Schrittes. Deshalb haben wir uns sehr ambitionierte Ziele gesteckt,
die viel Geld kosten und einen hohen Personaleinsatz erfordern. Das spiegelt sich natiirlich in
unseren Geschéftszahlen wider. Aber wir sind zuversichtlich, dass sich diese Investitionen in die
Zukunft der NURNBERGER langfristig bezahlt machen. Nur so ist es uns méglich, fiir unsere
Kunden moderne und flexible Versicherungslosungen zu entwickeln.

Das Thema Nachhaltigkeit gewinnt sowohl bei Aktionéren als auch bei Kunden und Bewerbern
immer mehr an Bedeutung. Wie wird die NURNBERGER ihrer gesellschaftlichen Verantwortung
gerecht?

Die NURNBERGER war von jeher der Uberzeugung, dass ein wirtschaftlich erfolgreiches
Unternehmen etwas an die Gesellschaft zurlickgeben muss. Wir haben 2019 eine unternehmens-
weite Arbeitsgruppe zum Thema Nachhaltigkeit eingesetzt. lhre Aufgabe: die Entwicklung einer
umfassenden Corporate-Responsibility-Strategie. Dazu gehdren nicht nur Umweltbelange,
sondern auch unsere Verantwortung gegeniber Kunden und Vermittlern sowie natdrlich auch
soziales Engagement. Seit Kurzem ist die NURNBERGER Partner des Bundesverbands Kinder-
hospiz e.V. und setzt sich finanziell, aber auch ideell fiir die vorbildliche und so wichtige Arbeit
dieses Verbands ein. Unseren diesjdhrigen gesonderten nichtfinanziellen Konzernbericht zur
Nachhaltigkeit haben wir erstmals von Wirtschaftspriifern attestieren lassen.
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1 Allgemeines

Fachkréftemangel behindert in vielen Unternehmen die Geschiftsentwicklung. Wie sehr ist die
NURNBERGER davon betroffen und was tut sie dagegen?

Das ist natlrlich auch bei uns ein Thema, das wir langfristig betrachten missen. So haben wir
etliche Mal3nahmen entwickelt und umgesetzt, die uns als Arbeitgeber fiir die junge Generation
attraktiv machen. Dazu gehéren unter anderem die sogenannten Neuen Arbeitswelten fir ein
kommunikatives Arbeiten iber Abteilungsgrenzen hinweg. Flexible Homeoffice-Regelungen
erlauben eine bessere Vereinbarkeit von Beruf und Familie. Zudem erméglicht ein neues Karriere-
modell den Mitarbeitern personliche und berufliche Weiterentwicklung. Mit einer Marketing-
kampagne Uberwiegend in den Sozialen Medien haben wir uns erfolgreich als attraktiven Arbeit-
geber prasentiert.

Welche Bedeutung dabei hat der Standort Niirnberg?

Das Image des Standorts ist sehr wichtig. Fachkrédfte werden nur dann in die Region kommen,
wenn sie hier ein liberdurchschnittlich attraktives Umfeld vorfinden. Aus diversen Studien wissen
wir, dass Niirnberg eine der Stadte Deutschlands ist, die am besten bewertet sind - und die
auch im internationalen Vergleich hervorragend abschneiden. Die NURNBERGER hat schon friih
damit begonnen, sich fiir ihren Standort mit einer Vielzahl von Aktivitdten zu engagieren.

Das reicht von der Forderung des Spitzen- und Breitensports liber kulturelle Veranstaltungen
bis hin zum Engagement in regionalen Netzwerken. Zuséatzlich unterstiitzen wir an den hiesigen
Hochschulen Forschung und Lehre rund ums Thema Versicherungswirtschaft. So kdnnen wir
talentierte junge Menschen fiir unseren Standort begeistern.
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NURNBERGER Aktie

Aktienmarkte

Mit 13.249 Punkten lag der Deutsche Aktienindex (DAX) Ende 2019 um 25,5% lber dem Jahres-
anfangsniveau und setzte sich damit deutlich vom Vorjahr ab, in dem der deutsche Leitindex
18,3 % an Wert verloren hatte. Das Allzeithoch von 13.596 Punkten im Januar 2018 konnte der
DAX aber nicht mehr erreichen. Noch erfreulicher entwickelte sich der Nebenwertindex
MDAX, der mit 28.313 Punkten das Jahr beendete und somit 31,2 % an Wert zulegte.

Diese positive Entwicklung spiegelte sich auch auf europaischer Ebene wider, zum Beispiel wuchs
der EURO STOXX 50 im Jahresverlauf um 24,8 %. Auch Méarkte, die in der Vergangenheit nicht
unbedingt im Mittelpunkt des Investoreninteresses standen, verzeichneten im Lauf des Jahres
eine ansehnliche Performance. So schlossen der russische RTS-Index mit 48,7 % sowie der
griechische ASE Composite mit 50,1% liber ihrem jeweiligen Jahresanfangsniveau.

An der Wall Street wurden zum Jahresschluss sogar Rekordstande verbucht. Am Ende des Jahres
lagen der S&P 500 um 28,9 % und der Nasdaq Composite, der einen hoheren Wert an Technologie-
aktien ausweist, sogar um 35,2 % tiber ihrem jeweiligen Jahresanfangsniveau.

Beglinstigt wurde diese positive weltweite Entwicklung durch die Lésung oder zumindest Ent-
schérfung einiger mafl3gebender politischer Instabilitdten, die die Aktienmérkte im Jahr zuvor
besonders beeinflusst hatten, wie zum Beispiel die Ungewissheit iiber den weiteren Verlauf des
Brexit oder der Haushaltskonflikt in Italien sowie die Spekulation lber eine eventuelle Euro-Krise.
Eine im Lauf des Jahres sichtbare Entspannung im Handelskonflikt zwischen den USA und China
befliigelte die Markte zusatzlich. Vor allem aber die Wende in der Geldpolitik der US-Notenbank
beginstigte die Aktienmarkte im Jahr 2019. Wahrend im Jahr zuvor die Federal Reserve Bank noch
Leitzinserhéhungen durchgesetzt und Befiirchtungen genéhrt hatte, dass eine restriktive Geld-
politik die Konjunktur negativ beeinflussen werde, kehrte die amerikanische Notenbank mit
insgesamt drei Leitzinssenkungen sowie der Wiederaufnahme ihres Anleihenkaufprogramms zu einer
expansiven Geldpolitik zurlick, die die Entwicklung an den Aktienmarkten positiv beeinflusste.

An den deutschen Bérsen spiegelte sich dieses auflerordentliche Borsenjahr in fast allen Wirt-
schaftszweigen wider. Die meisten Branchenindizes legten im Verlauf des Jahres zu, wobei der
Einzelhandel-Index einen Spitzenwert von plus 64,4 % auswies, wéhrend der Branchenindex der
Telekommunikationsindustrie um weniger als 1% wuchs. Zwar konnte auch der Branchenindex
der Banken, nachdem dieser im Vorjahr 52,3 % an Wert verloren hatte, Ende 2019 wieder eine
positive Performance verzeichnen, dennoch lagen die zwei grof3ten deutschen Banken zum
Ende des Jahres unter ihrem Jahresanfangsniveau.
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1 Allgemeines

Kursentwicklung der NURNBERGER Aktie

Mit einem Kurs von 67,50 EUR (Xetra-Handel) am letzten Handelstag 2019 lag die NURNBERGER
Aktie genau auf dem gleichen Wert wie im Vorjahr. Auf Basis dieses Kurses betragt der Borsen-
wert der NURNBERGER Beteiligungs-AG insgesamt 777,6 Mio. EUR bei einem Grundkapital von
40,3 Mio. EUR.

Unter Beriicksichtigung der Dividendenzahlungen konnte die NURNBERGER Aktie in den letzten
drei Jahren eine Performance von 35,6 % erzielen.

NURNBERGER Aktie/Aktienindizes (3-Jahres-Performance-Verlauf)
Zeitraum: Dezember 2016 bis Dezember 2019
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Dividende

Vorstand und Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-AG werden in der Hauptversammlung
fiir das Geschéftsjahr 2019 eine gegeniiber dem Vorjahr um 10 % erhohte Dividende von 3,30
(3,00) EUR je Stiickaktie vorschlagen. An die Aktiondre werden somit 38,02 (34,56) Mio. EUR
ausgeschiittet. Auf Basis des Jahresschlusskurses liegt die Dividendenrendite der NURNBERGER
Aktie bei 4,9 %. In den letzten zehn Jahren lag die Dividendenrendite kontinuierlich zwischen
4,2% und 5,3 %.

Dividendenentwicklung NURNBERGER Beteiligungs-AG
Dividendensumme in Mio. EUR
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Quelle: NURNBERGER Versicherung,
Stand 01.2020

NURNBERGER Aktie auf einen Blick

2019 2018 2017
Namensaktien
ISIN DE0008435967 (WKN 843596)
Jahresschlusskurs in EUR 67,50 67,50 69,68
Hochstkurs in EUR 72 74 72
Tiefstkurs in EUR 66 66 56
Dividendensumme in Mio. EUR 38,0 34,6 34,6
Dividende je Aktie in EUR 3,30 3,00 3,00
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Aktionare

Der Kreis unserer Aktionare hat sich im Berichtsjahr nur leicht verédndert und besteht zu 61%
aus Erst- und Riickversicherern, zu 5% aus Banken und Fondsgesellschaften sowie zu 34 % aus
Vertriebspartnern, institutionellen und privaten Investoren.

Finanzkalender

» 29. April 2020
Hauptversammlung in Nirnberg

- 5. Mai 2020
Dividendenauszahlung

 17. September 2020
Halbjahresfinanzbericht
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Menschen und Markte

Sponsoring und gesellschaftliches Engagement

Als Sponsor will die NURNBERGER mehr sein als nur ein Geldgeber. Deshalb setzt sie im Zuge
des Ausbaus der Markenbekanntheit auf Mehrwerte fiir ihre Kooperationspartner und ein positives
Markenerleben auf Ebene des einzelnen Individuums. Zur gesellschaftlichen Relevanz der Engage-
ments in den Bereichen Sport, Kultur, Wissenschaft und Soziales tragt die Konzentration auf den
Aspekt der Nachwuchsforderung bei.

Im Zuge der Einfiihrung einer neuen, auf klar definierte Zielgruppen und nationale Reichweite
ausgerichteten Sponsoringphilosophie kann 2019 als ein Jahr des Ubergangs verstanden werden.
Wahrend auslaufende Vereinbarungen im Tennis sowie bei den Internationalen Gluck-Festspielen
nicht verlangert wurden, fanden eine Ausweitung bestehender Projekte und der Abschluss neuer
Kooperationen statt.

Die aufmerksamkeitsstarke Forderung des Fuflball-Bundesligisten 1. FC Nirnberg erganzten
Mafinahmen im Bereich des Breitensports. Im Pferdesport wurde in bewahrter Manier die inter-
national anerkannte Dressurserie um den NURNBERGER BURG-POKAL ausgetragen, die tra-
ditionell von Jugendturnieren flankiert wird.

Im Kultursponsoring wurden am Stammsitz die Blaue Nacht, Deutschlands gré3te Kunst- und
Kulturnacht, sowie die Weihnachtsstadt unterstiitzt. Die neu eingegangene Kooperation mit dem
Staatstheater Nirnberg setzt einen Schwerpunkt in der theaterpadagogischen Vermittlung.

Auch in der Wissenschaft nimmt die Nachwuchs- und Talentforderung eine wichtige Rolle ein,
etwa liber den Landeswettbewerb Mathematik in Bayern. Zudem werden Lehrstiihle an Universi-
titen bzw. wissenschaftliche Forschungsarbeiten unterstiitzt. AuBerdem ist die NURNBERGER
Partner der Startup-Zentren Factory Berlin und ZOLLHOF Niirnberg sowie des InsurTech Hub
Munich.

Die Kooperation mit dem Reittherapiezentrum der Lebenshilfe im Nurnberger Land e. V. nutzt die
NURNBERGER seit vielen Jahren zur Vermittlung sozialer Kompetenzen an ihre Auszubildenden.

Indem sich die NURNBERGER im Rahmen ihrer vielfaltigen Sponsoringengagements intensiv
mit ihren Kooperationspartnern austauscht, ihre Maf3nahmen klar an den Bedirfnissen der
Menschen ausrichtet und auf diese Weise Mehrwerte fiir die Gesellschaft generiert, tritt sie
bewusst aus der Masse der reinen Geldgeber hervor.

Lebensversicherung

Im Geschéftsfeld Lebensversicherung hat sich die NURNBERGER 2019 auf den Einkommens-
schutz fokussiert. Hierzu zdhlen Losungen zur Absicherung des Einkommens und der Arbeits-
kraft: Berufsunfahigkeit, schwere Krankheiten oder Verlust einer Grundfahigkeit. Der Schwer-
punkt lag auf der Vermarktung der Produkte und dem betrieblichen Einkommensschutz.

Als einer der grof3ten deutschen Anbieter im Bereich des Einkommensschutzes optimiert die
NURNBERGER die Produkte der Berufsunfahigkeitsversicherung (BU) standig. Es wurde zum
Beispiel der Produktaufbau umgestaltet, sodass der Kunde seine Absicherung durch ein Bau-
steinprinzip nach seinen individuellen Bedirfnissen gestalten kann. Mit dem Zusatzbaustein
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,GKV-Check® bietet die NURNBERGER als bisher einziger Versicherer am deutschen Versiche-
rungsmarkt ihren Kunden die Moglichkeit an, bereits bei Antragstellung das Risiko einer vor-
vertraglichen Anzeigepflichtverletzung zu reduzieren.

Um noch mehr Menschen den passenden Schutz anzubieten, flankieren wir die BU mit zusétzlichen
Produkten: einer Grundfahigkeits- und einer Dread-Disease-Versicherung (NURNBERGER
Ernstfallschutz). Letztere greift bei schweren Erkrankungen. Sie kann entweder als selbststédndige
Versicherung abgeschlossen werden oder als Zusatztarif. Sie ist eine optimale Erganzung sowohl
zur Berufsunfahigkeits- als auch zur Grundfahigkeitsversicherung.

Seit 2019 bietet die NURNBERGER die Grundfihigkeitsversicherung auch im Rahmen der be-
trieblichen Altersversorgung (bAV) an - als einer der ersten Anbieter in Deutschland. Unseren
Servicestandard in dieser Sparte haben wir weiter verbessert: Seit 2019 kénnen Kunden ihre bAV
bei uns digital iber Arbeitgeberportale verwalten. Neben den gesetzlichen Anderungen im
bAV-Bereich waren dies Griinde fir den erheblichen Anstieg im bAV-Neugeschéft.

Mit den MaBnahmen und Neuerungen stérkt die NURNBERGER ihre Marktposition in der
Einkommensabsicherung. Die Qualitat der Produkte wird durch Ratings und Auszeichnungen
bestatigt.

Krankenversicherung

2019 haben wir unser Online-Angebot in der Zusatzversicherung auf den Markt gebracht.
Neue Produkte, einfache Prozesse und hervorragende Ratingergebnisse fiihren zu einer grof3en
Akzeptanz bei Vermittlern und Kunden. Da die Produkte exakt auf die Bediirfnisse unserer Ver-
sicherten zugeschnitten sind, kdnnen wir hier mit Einfachheit und Transparenz, zum Beispiel durch
geschlossene Gesundheitsfragen, iiberzeugen. Die Zielgruppe ,junge Menschen® liegt dabei
besonders im Fokus, was sich in unserem verkaufsstarken Studententarif sowie den Bereichen
Pflege und Zahnzusatz widerspiegelt.

Nachdem wir 2018 unser Produktportfolio in der privaten Pflegeerganzungsversicherung
komplett neu aufgestellt hatten, stand das letzte Jahr mit drei neuen Tarifen im Zeichen der
Zahnzusatzversicherung. Damit setzt die NURNBERGER Krankenversicherung auch hier einen
starken Impuls am Markt: Ganz ohne Wartezeiten und Gesundheitspriifung kann die Versicherung
sofort in Anspruch genommen werden. Mit der hohen Leistung fiir professionelle Zahnreinigung
und erstmals auch fiir Bleaching sprechen wir besonders junge Menschen an.

Das Analysehaus Franke und Bornberg hat die Leistungen fiir Zahnbehandlung und Zahnersatz

in der NURNBERGER Zahnzusatzversicherung Komfort (Tarif Z100) mit der Bestnote FFF
ausgezeichnet.
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Schaden- und Unfallversicherung

2019 haben wir die privaten Haftpflichtversicherungen iiberarbeitet und mit neuen Leistungen
auf den Markt gebracht. Vor allem die Privathaftpflichtversicherung erzeugte ein positives
Medienecho. Stiftung Warentest zum Beispiel hat das Produkt mit ,,sehr gut“ (Note 1,1) bewertet.
Auch die weiteren privaten Haftpflichtsparten finden sich nach der Uberarbeitung in einer Top-
Marktposition (vor allem die Haus- und Grundbesitzer-Haftpflichtversicherung).

In allen privaten Sach-, Haftpflicht- und Unfallsparten wurde die Produktlinie ,Komfort® auch

in diesem Jahr vom renommierten Ratingunternehmen Franke und Bornberg bewertet - in der
Kategorie Topschutz die Sach- und Haftpflicht- mit FFF (hervorragend) sowie die Unfallver-
sicherung mit FF+ (sehr gut).

In der Autoversicherung erfiillt der Komfort-Tarif weiterhin die Ratingkriterien fiir das FFF von
Franke und Bornberg. Als neues Thema auf dem Gebiet der Kfz-Versicherung haben wir 2019 die
Versicherung von Elektrokleinstfahrzeugen umgesetzt.

Im gewerblichen Bereich bieten wir jetzt auch eine Produktlinie fir Kleinstunternehmen an.
Diese zeichnet sich durch extrem schlanke Ablaufe aus: Mit maximal fiinf Fragen je Sparte
ist der Versicherungsbeitrag zu ermitteln - bei gleichzeitig sehr groRem Leistungsumfang.
Die Produktlinie beinhaltet die Betriebshaftpflicht- und Geschéfts-Inhaltsversicherung.
Zielgruppe sind Kleinstunternehmen aus vier zukunftstrachtigen Geschéaftsbereichen. Hier-
fiir bekamen wir den Financial Advisors Award verliehen.

Die gewerbliche Sachversicherung konnten wir insgesamt deutlich verbessern - insbesondere
mit der Erweiterung der Leistungen bei grober Fahrlassigkeit. So erhalten unsere Kunden
»einfach den passenden Schutz*.

Bankdienstleistungen

Die First Fugger Privatbank AG wurde 2019 erneut von der Elite Report Edition und deren
Medienpartner Handelsblatt mit dem Prédikat ,,summa cum laude® ausgezeichnet und in die
»goldene Pyramide“ der Elite der Vermdgensverwalter aufgenommen. Die Qualitat der Beratung
vermoégender Bankkunden hat das Institut fiir Vermogensaufbau im Auftrag von Focus Money
und n-tv getestet. Ergebnis: Die Fiirst Fugger Privatbank erhielt das Siegel ,,Herausragende
Vermoégensverwaltung 2019 Ebenso haben unabhangige Experten des Deutschen Instituts fir
Bankentests in Kooperation mit der Tageszeitung Die Welt das Traditionshaus unter die Lupe
genommen. Die First Fugger Privatbank hat beim Mystery Shopping deutschlandweit die beste
Bewertung erhalten. Sie darf sich demnach ,,Beste Bank in Deutschland - Beratung Private
Banking“ nennen.
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Lagebericht

Grundlagen der Gesellschaft

Geschiftstatigkeit

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

Im gesamten Berichtsjahr umfasste die unter der Marke ,NURNBERGER Versicherung® auf-
tretende Gruppe acht inlandische Versicherungsunternehmen einschliefllich einer Pensionskasse,
ein auslandisches Versicherungsunternehmen, einen Pensionsfonds sowie ein Kreditinstitut,
ein in der Schadenregulierung tatiges Dienstleistungs-Unternehmen und einen Anbieter von
multimedialen und Telekommunikations-Dienstleistungen.

Zusatzlich 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 Bérsensegment Scale innerhalb des
Freiverkehrs (Open Market) der Frankfurter Wertpapierb&rse mit erhohten Einbeziehungs-
Voraussetzungen und -Folgepflichten notiert.

Dienstleistungs-Vereinbarungen und Unternehmensvertrdage

Die NURNBERGER Beteiligungs-AG fiihrt als Konzernobergesellschaft mit ihrem eigenen
Personal im Wesentlichen fir 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 Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim, und ihre Tochtergesell-
schaften erbringen wir Dienstleistungen in den Bereichen Datenschutz, Recht und Steuern.

Zusatzlich 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.

Mit den oben beschriebenen Dienstleistungen erbringen wir fiir die in Nirnberg ansassigen
Versicherungsgesellschaften und die NURNBERGER Pensionsfonds AG unter anderem auch auf-
sichtsrechtliche Schlisselfunktionen. Dies betrifft die Interne Revision (vollstdandig) sowie die
Unabhangige Risikocontrolling- und die Compliancefunktion (jeweils teilweise; im Rahmen dieser
beiden Funktionen werden nur die Leitung und Koordination sowie ein Teil der dezentralen Fach-
aufgaben von unserer Gesellschaft iibernommen). Bei der NURNBERGER Pensionskasse AG
und der NURNBERGER Pensionsfonds AG ist die Compliancefunktion zwar wie beschrieben
organisiert, gilt aber nicht als aufsichtsrechtliche Schlisselfunktion.

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

Die Dienstleistungen werden Uberwiegend nach dem Vollkostenprinzip vergiitet; in einzelnen
Fallen wird ein Gewinnzuschlag angesetzt.
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Die NURNBERGER Lebensversicherung AG und die NURNBERGER Communication Center
GmbH haben sich jeweils lber einen Ergebnisabfiihrungsvertrag zunachst bis 2020 verpflichtet,
ihre Jahresiiberschiisse an unsere Gesellschaft abzufiihren. Umgekehrt sind wir in beiden Fallen
im Bedarfsfall zu einer Verlustiibernahme verpflichtet.

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 gegen-
Uber diesen Gesellschaften verpflichtet, eventuelle Jahresfehlbetrdage auszugleichen.

Strategie

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

Im Mittelpunkt von Planung und Steuerung der NURNBERGER Beteiligungs-AG steht das Jahres-
ergebnis im Hinblick auf die Ausschiittungsfahigkeit des Unternehmens. Als Basis dienen ins-
besondere die prognostizierten Beteiligungsertrédge bzw. Ergebnisse der Tochtergesellschaften
und Beteiligungen sowie deren erwartete Geschéaftsentwicklung.

Unabhéangigkeit, nachhaltiges und ertragsorientiertes Wachstum sowie Sicherheit sind die strate-
gischen Eckpfeiler des Unternehmens. Oberste Prioritdt haben dabei - im Interesse unserer
Versicherten, Aktionare und Mitarbeiter - die langfristige Sicherung und wirtschaftliche Stabilitat
der NURNBERGER. Wir konzentrieren uns auf das Kerngeschéft und beteiligen uns im Versiche-
rungs- sowie Finanzdienstleistungs-Bereich. Unsere Hauptmarkte sind weiterhin Deutschland und
Osterreich. Profitable Wachstumschancen und -nischen auBerhalb dieses Gebiets untersuchen
wir kontinuierlich und nehmen sie gegebenenfalls wahr.

Praxis der Unternehmensfiihrung

Gute und verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung und -kontrolle (Corporate Governance)
sind bei der NURNBERGER Beteiligungs-AG schon immer selbstverstindlich und haben seit
jeher einen hohen Stellenwert. lhre Bedeutung hat im Rahmen der Regelungen nach Solvency I
noch weiter zugenommen. Sie sind das Fundament fiir nachhaltigen wirtschaftlichen Erfolg
und helfen uns, das Vertrauen der Versicherten, Geschéftspartner, Investoren, Mitarbeiter und
Finanzmaérkte in unser Unternehmen zu starken.

Oberste Prioritat haben dabei - im Interesse unserer Versicherten, Aktiondre und Mitarbeiter -
die Erhaltung und eine stetige Weiterentwicklung unseres Unternehmens. Daneben sind die effi-
ziente Arbeit in Vorstand und Aufsichtsrat, eine gute Zusammenarbeit zwischen diesen Organen
und mit den Mitarbeitern unseres Unternehmens sowie eine offene und nachvollziehbare Unter-
nehmenskommunikation fiir uns von grof3er Wichtigkeit.
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Organe der Gesellschaft
Die Struktur der Unternehmensleitung und -iiberwachung stellt sich wie folgt dar:

Aktiondre und Hauptversammlung

Unsere Aktionare 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.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-AG ist paritatisch besetzt und besteht aus zwolIf
Mitgliedern. Die sechs Vertreter der Aktiondre werden von den Anteilseignern in der Hauptver-
sammlung gewdahlt, 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 GrofRe
der Gesellschaft als Ziel eine Zusammensetzung anzustreben, die Folgendes beriicksichtigt:

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

Auf eine angemessene Berlcksichtigung von Frauen beim Besetzen von Mandaten wird
geachtet, sowohl auf der Seite der Aktionérs- als auch der Arbeitnehmervertreter. Fir 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 ausschlie8lich auf die Bundesrepublik Deutschland beschrankt, ist das Merkmal
»Internationalitat® 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 fort-
laufende Zugehdrigkeitsdauer 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 Vorschlage zur Wahl eines Aufsichtsratsmitglieds unterbreitet.
Insgesamt steht jedoch zum Wohl der Gesellschaft weiterhin die fachliche und persénliche Eignung
eines Kandidaten im Vordergrund.

Die zentrale Aufgabe des Aufsichtsrats ist es, den Vorstand bei der Fiihrung der Gesellschaft
zu Uberwachen und zu beraten. Wesentliche Entscheidungen des Vorstands bediirfen der
Zustimmung des Aufsichtsrats. Die Geschaftsordnung des Vorstands beinhaltet entsprechende
Vorbehalte. Der Aufsichtsrat tritt mindestens viermal im Jahr zusammen. Fiir seine Arbeit hat
das Gremium eine Geschéaftsordnung verabschiedet.

Einmal jahrlich Gberpriift der Aufsichtsrat die Effizienz seiner Tatigkeit. Ebenso nimmt das

Gremium jahrlich eine Selbsteinschédtzung seiner Kenntnisse vor. Diese bildet die Grundlage fiir
einen vom Aufsichtsrat im Jahresrhythmus aufzustellenden Entwicklungsplan.
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Der Aufsichtsrat billigt den Jahres- und den Konzernabschluss und priift den gesonderten
nichtfinanziellen Konzernbericht.

Unter Berlicksichtigung 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 flihrt 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 lang-
fristige Nachfolgeplanung. Zur Beschlussfassung des Aufsichtsratsplenums iiber das Vergiitungs-
system fiir den Vorstand einschliefllich der wesentlichen Vertragselemente unterbreitet der
Ausschuss einen entsprechenden Vorschlag.

Priifungsausschuss

Dem Priifungsausschuss gehdren 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
Rechnungslegungsgrundsétzen sowie internen Kontrollverfahren verfiigt.

Der Priifungsausschuss hat unter anderem die Aufgabe, Verhandlungen und Beschliisse des Auf-
sichtsrats zum Jahres- und zum Konzernabschluss vorzubereiten. Er befasst sich insbesondere
mit Fragen der Rechnungslegung, des internen Kontrollsystems, des Risikomanagementsystems
und des internen Revisionssystems, der Compliance sowie der erforderlichen Unabhangigkeit
des Abschlusspriifers, der Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschlusspriifer und der Bestim-
mung von Priifungsschwerpunkten. Er erértert den Halbjahresfinanzbericht vor Verdffentlichung
mit dem Vorstand. Sitzungen des Ausschusses finden zweimal im Jahr statt.

Ausschuss fiir Vermdgensanlagen

Der Ausschuss fir Vermdgensanlagen 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, tber die Erteilung der Zustimmung zu wesentlichen
Geschéftsvorgangen anstelle des gesamten Aufsichtsrats zu beschlieen und diesen zu infor-

mieren. Hierzu nehmen die Ausschussmitglieder alle fiir die Entscheidung erforderlichen Unter-
lagen vom Vorstand entgegen. Die Beschlisse werden in der Regel auf schriftlichem Weg gefasst.

Nominierungsausschuss

Der Nominierungsausschuss ist ausschlie8lich mit Vertretern der Aktionare besetzt. lhm gehdren
der Vorsitzende des Aufsichtsrats sowie zwei Vertreter der Aktionare im Aufsichtsrat an.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats fihrt den Vorsitz in diesem Ausschuss.

Der Ausschuss hat die Aufgabe, dem Aufsichtsrat fiir dessen Wahlvorschlage an die Hauptver-

sammlung geeignete Kandidaten vorzuschlagen. Der Nominierungsausschuss tritt bei Bedarf
zusammen.
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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 Notwendigkeit
bislang noch nicht bestanden.

Die Mitglieder der Ausschisse sind auf Seite 10 aufgefihrt.

Vorstand

Das Vorstandsgremium bestand bis zum 31. Dezember 2018 aus vier Mitgliedern. Seit 1. Januar
2019 besteht es aus funf Mitgliedern. Die Mitglieder des Vorstands sowie der Vorsitzende des
Vorstands werden vom Aufsichtsrat bestellt. Bei Verhinderung des Vorsitzenden des Vorstands
nimmt 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 beriicksichtigen
(siehe Abschnitt ,,Erklarung zur Unternehmensfiihrung). Die Mitglieder des Vorstands sollten
in der Regel nicht alter 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 fiihren die Geschéafte der Gesellschaft gesamtverantwortlich.
Sie legen die Unternehmensziele sowie die strategische Ausrichtung fest. Der Vorstand ist fur ein
angemessenes und wirksames Risikomanagement und -controlling im Unternehmen verant-
wortlich. 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 koordi-
nieren. Sitzungen des Gesamtvorstands finden in regelmafigen Abstédnden statt, tiblicherweise
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 Ubermittelten Unter-
lagen regelmafig und ausfihrlich in den Aufsichtsratssitzungen informiert. Bei Anldssen von
besonderem Gewicht wird zusatzlich au3erhalb 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.
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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. Darliber 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. Au3erdem sind Regeln zur Einhaltung der datenschutz-
rechtlichen Vorschriften zu treffen.

Die deutschen Versicherungsgesellschaften des NURNBERGER Konzerns sind dieser freiwilligen
Selbstverpflichtungserklarung verbindlich beigetreten. Die Umsetzung der Regelungen des
Kodex lassen die Versicherungsgesellschaften regelmaflig, mindestens jedoch alle drei Jahre
durch eine unabhangige Stelle iiberpriifen. 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
www.gdv.de/de/ueber-uns/unsere-services/verhaltenskodex abrufbar.

Verhaltensregeln fiir den Umgang mit personenbezogenen Daten

Als weiterer Standard der Unternehmensfiihrung, der ber die gesetzlichen Anforderungen hin-
ausgeht, werden im NURNBERGER Konzern die ,Verhaltensregeln fiir den Umgang mit personen-
bezogenen 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 Bundeslander einheitliche Standards fiir den Umgang mit personenbezogenen
Daten in der Versicherungswirtschaft festgelegt. Die Unternehmen, die diesen Verhaltensregeln
beigetreten sind, verpflichten sich liber die gesetzlichen Regelungen hinaus dazu, den Grund-
satzen der Transparenz, der Erforderlichkeit der verarbeiteten Daten sowie der Datenvermeidung
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 www.nuernberger.de/verhaltenskodex abrufbar.

Erklérung zur Unternehmensfiihrung

Aufgrund gesetzlicher Vorgaben ist auch die NURNBERGER Beteiligungs-AG verpflichtet,
sich Zielgroéflen fir 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 Zielgroe zur Erreichung bis zum 30. Juni 2022
einen Frauenanteil von 25% beschlossen. Am 22. Februar 2018 fanden die Wahlen der Arbeit-
nehmervertreter im Aufsichtsrat der NURNBERGER Beteiligungs-AG statt. Im Rahmen der or-
dentlichen Hauptversammlung der NURNBERGER Beteiligungs-AG vom 24. April 2018 wurden
dann die Aktionarsvertreter gewahlt. Die Amtszeit des neu gewdhlten Aufsichtsrats begann mit
Beendigung der Hauptversammlung vom 24. April 2018 und endet mit der Hauptversammlung,
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die Uber die Entlastung fiir das Geschéftsjahr 2022 beschlief3t. Der Frauenanteil im Aufsichtsrat
der NURNBERGER Beteiligungs-AG betragt mit Beginn dieser Amtszeit 42 %, wodurch das
gesetzte Ziel von 25% bereits tibertroffen 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
fachliche und persénliche Eignung eines Kandidaten im Vordergrund steht, anderte 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 ZielgréBen bis zum 30. Juni 2022 auf
der ersten Ebene unterhalb des Vorstands 30 % und auf der zweiten Ebene 29 % festgelegt.
Zum 31. Dezember 2019 lag die Frauenquote auf der ersten Ebene sogar bei 40 %. Auf der zweiten
Ebene lag sie zum 31. Dezember 2019 bei 14 %. Im Hinblick auf unsere Ma3nahmen zur Frauen-
forderung erwarten wir hier eine Steigerung, sodass wir alles daran setzen, zum 30. Juni 2022 die
gesetzte ZielgrofRe von 29 % zu erreichen.

Neben der Quote auf Einzelgesellschaftsebene misst die NURNBERGER der selbst gesetzten
Konzernquote iber 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 Méarz 2017 festgelegten
ZielgroBen 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 2019 lagen sie auf
der ersten Fihrungsebene bei 14 % und auf der zweiten Flihrungsebene unterhalb des Vorstands
bei 15%. Diese Quoten sollen jedoch gesteigert werden. Mal3nahmen zur Frauenforderung
werden uns auch hier unterstiitzen.

Forschung und Entwicklung

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

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2019 zwar gewachsen, die Dynamik hat aber deutlich nach-
gelassen. Dabei blieb die wirtschaftliche Entwicklung jedoch zweigeteilt. Die Industrieproduktion
war stark riicklaufig, wozu aufgrund der Exportorientierung auch das weltpolitische Umfeld
beigetragen hat. Ursache dafir sind nicht zuletzt die globalen Handelskonflikte, geopolitische
Spannungen und der Brexit. Der Strukturwandel in der Autoindustrie verscharfte diese Situation.

38

| Zum Inhaltsverzeichnis |



| Zum Inhaltsverzeichnis |

2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

Dagegen steht die weiterhin starke Binnenkonjunktur. Diese wird gestiitzt von den konsumnahen
Wirtschaftsbereichen sowie der Bauwirtschaft. Letztere befindet sich aufgrund der Niedrigzins-
politik weiterhin auf Expansionskurs. Fiir das Gesamtjahr 2019 und iiber alle Wirtschaftsbereiche
ergibt sich eine Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts von 0,6 (1,5) %'.

Die einzelnen Konjunkturindikatoren entwickelten sich wie folgt: Die privaten Konsumausgaben
nahmen 2019 mit 1,6 (1,3) % zu. Das verfiigbare Einkommen der privaten Haushalte erhéhte sich auf-
grund steigender Lohne und einkommenserhohender Maf3nahmen der Finanzpolitik um 2,8 (3,5) %.
Die Sparquote blieb mit 10,9 (11,0) % nahezu konstant. Der staatliche Konsum entwickelte sich
mit 2,5 (1,4) % deutlich iiber dem Vorjahr. Die Inflationsrate hat sich mit 1,4 % gegenuber 1,8 %
im Vorjahr etwas verringert. Die Ausristungsinvestitionen nahmen auf Jahressicht nur noch um
0,4 (4,4)% zu, die Bauinvestitionen erzielten dagegen einen starken Zuwachs von 3,8 (2,5) %.
Aullenwirtschaftlich zeigt sich die Entwicklung gegeniiber dem Vorjahr gemafigt. Die Exporte
von Waren und Dienstleistungen waren nur noch um 0,9 (2,19 % héher als im Vorjahr. Die Importe
wuchsen um 1,9 (3,6) %.

Die Arbeitsmarktentwicklung kann weiterhin als robust eingeschatzt werden. Insgesamt ver-
langsamte sich jedoch der Beschaftigungsaufbau und die Beschaftigungsrisiken sind gestiegen.
Im Jahr 2019 hat sich die Zahl der Arbeitslosen damit verringert, jedoch nicht mehr in dem
MaBe wie im Vorjahr. Im Jahresdurchschnitt waren 2,266 (2,340) Mio. Menschen als arbeitslos
registriert; die entsprechende Arbeitslosenquote sank dadurch auf 5,0 (5,2) %.

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 -0,21(0,46) %.

Die Beitragseinnahmen in der deutschen Versicherungswirtschaft sind im Jahr 2019 angestiegen.
Aktuellen Hochrechnungen zufolge haben die gebuchten Beitrdge der im GDV zusammen-
geschlossenen Unternehmen um 6,7 % auf 216,0 (202,5) Mrd. EUR zugenommen.

Dabei erhohten sich die Pramieneinnahmen der Lebensversicherer - getragen von starkem
Einmalbeitrags-Wachstum - um 11,3 % auf 102,5 (92,1) Mrd. EUR und die der Schaden- und
Unfallversicherer um 3,2 % auf 72,9 (70,7) Mrd. EUR. In der Privaten Krankenversicherung nahmen
die gebuchten Beitrage um 2,3 % auf 40,7 (39,8) Mrd. EUR zu. Auf die private Pflegepflicht-
versicherung entfielen davon 2,7 (2,6) Mrd. EUR.

Geschiftsverlauf im Uberblick und Vergleich zur Prognose des Vorjahres
Die NURNBERGER Beteiligungs-AG verzeichnete mit 46,4 (63,6) Mio. EUR einen Jahres-
Uberschuss erheblich unter dem Vorjahresniveau. Da das Vorjahr jedoch einen hohen Sonder-

ertrag aus dem Abgang von Grundbesitz enthielt, beurteilt der Vorstand den Geschaftsverlauf
im Jahr 2019 dennoch als gut.

'In diesem Abschnitt werden fir das Jahr 2019 vorlaufige und fir das Jahr 2018 endgliltige Werte verwendet.
Die Werte stammen vom Statistischen Bundesamt mit Stand 15. Januar 2020 bzw. vom GDV mit Stand 29. Januar 2020.
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Die einzelnen Ergebnisquellen entwickelten sich wie folgt:

2019 in Mio. EUR 2018 in Mio. EUR

Beteiligungsergebnis 69,6 81,7
Sonstiges Finanzergebnis -53 11,9
Finanzergebnis 64,3 93,6
Ergebnis aus Personal/Dienstleistungen -6,2 -2,6
Ubriges Ergebnis -9,0 -9,3
Steuern vom Einkommen und Ertrag -2,6 -18,1
Ergebnis nach Steuern 46,5 63,7
Sonstige Steuern -0,1 -0,0
Jahresiiberschuss 46,4 63,6

Das Beteiligungsergebnis hat sich um 12,1 Mio. EUR reduziert. Dabei sind die Ertrége aus
Gewinnabfiihrung um 17,5 Mio. EUR gesunken. Das liegt an der in der Gewinnabfiihrung der
NURNBERGER Lebensversicherung AG von 40,6 (58,2) Mio. EUR enthaltenen Steuerumlage
von -0,4 (16,2) Mio. EUR, die sich im Gegensatz zum Vorjahr negativ entwickelt hat. Die Ertrage
aus den Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen nahmen hauptsachlich
durch die im Gegensatz zum Vorjahr wieder vereinnahmte Ausschiittung der NURNBERGER
Allgemeine Versicherungs-AG um 14,4 Mio. EUR zu. Aus Bewertungseffekten ergaben sich da-
gegen 2019 keine Auswirkungen auf den Beteiligungsbestand, nachdem im Vorjahr 9,0 Mio. EUR
an Zuschreibungen zu verzeichnen waren.

Das sonstige Finanzergebnis, das heif3t das Zins- und sonstige Anlageergebnis, war im Berichts-
jahr negativ. Im Vorjahr wurde es aufgrund des Gewinns aus dem Abgang von Grundbesitz von
16,8 Mio. EUR auf3erordentlich positiv beeinflusst.

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 gegeniber. Die schlechtere
Entwicklung resultiert iberwiegend aus dem um 2,7 Mio. EUR gestiegenen Aufwand fir die
Altersversorgung.

Das tibrige Ergebnis ist mit -9,0 (-9,3) Mio. EUR etwas besser als im Vorjahr und enthalt haupt-
sachlich die von der Gesellschaft zu tragenden Aufwendungen des Geschéftsbetriebs.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sanken von 18,1 Mio. EUR auf 2,6 Mio. EUR
erheblich. Hierzu trug auch der entsprechend der Steuerumlage an die NURNBERGER Lebens-
versicherung AG reduzierte Steueraufwand bei.

Insgesamt ergab sich dadurch ein um 27,1% erheblich reduzierter Jahresiberschuss von
46,4 (63,6) Mio. EUR.

Unsere letztjahrige Prognose eines Jahresergebnisses in der Gréenordnung von ca. 50 Mio. EUR

wurde damit nahezu erreicht. Dabei kompensieren sich zwischen einigen Positionen negative
groftenteils durch positive Prognoseabweichungen.

40

| Zum Inhaltsverzeichnis |



| Zum Inhaltsverzeichnis |

2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung fiir das abgelaufene Geschaftsjahr
eine auf 3,30 (3,00) EUR erhohte Dividende 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 Geschéftsjahr 2019 hat sich das Beteiligungsergebnis von 81,7 Mio. EUR auf
69,6 Mio. EUR reduziert.

Die vereinnahmten Ertrage aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
betrugen 28,4 (14,0) Mio. EUR, davon 26,4 (11,0) Mio. EUR von verbundenen Unternehmen
und 2,0 (3,0) Mio. EUR aus Beteiligungen. Aus Gewinnabfilihrungsvertragen erzielten wir
41,2 (58,7) Mio. EUR.

Im Geschéftsjahr 2019 war von der NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG im Gegen-
satz zum Vorjahr wieder eine Ausschiittung in Hohe von 15,9 Mio. EUR zu verzeichnen.
Daneben trugen die NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH mit 4,5 (4,0) Mio. EUR,
die NURNBERGER Krankenversicherung AG mit 3,5 (3,0) Mio. EUR, die Fiirst Fugger
Privatbank AG mit 2,5 (4,0) Mio. EUR sowie die CG Car-Garantie Versicherungs-AG mit

2,0 (3,0) Mio. EUR zu den Ertragen aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und Betei-
ligungen bei.

Aus dem Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der NURNBERGER Lebensversicherung AG erzielten
wir Ertrdge von 40,6 (58,2) Mio. EUR. Wahrend im Vorjahr auf Basis des Steuerumlagevertrags
ein Ertrag von 16,2 Mio. EUR in der Gewinnabfiihrung enthalten war, ergab sich im Berichtsjahr
ein zu erfassender Aufwand von 0,4 Mio. EUR. Aufgrund des Beherrschungs- und Ergebnis-
abfiihrungsvertrags mit der NURNBERGER Communication Center GmbH fielen wie im Vorjahr
Ertrage aus Gewinnabfiihrung von 0,6 (0,6) Mio. EUR an.

Im Vorjahr hatten 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 ergeben. Im Berichtsjahr waren keine Zuschreibungen und wie im Vorjahr auch
keine Abschreibungen vorzunehmen.

Das sonstige Finanzergebnis, als Zusammenfassung des Zins- und sonstigen Anlageergebnisses,
ist im Berichtsjahr mit -5,3 Mio. EUR negativ. Im Vorjahr war es mit 11,9 Mio. EUR positiv.
Das lag an dem hohen Vorjahresgewinn von 16,8 Mio. EUR aus dem Verkauf des Grundstiicks
der Generaldirektion unter den sonstigen betrieblichen Ertragen. Aus dem Abgang des letzten
Grundbesitzobjektes der Gesellschaft im Berichtsjahr erzielten wir einen Gewinn von 0,8 Mio. EUR.
Bereinigt um diese Effekte ergabe sich ein sonstiges Finanzergebnis von -6,2 (-4,8) Mio. EUR.
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Ebenfalls enthalten sind Ertrage aus Wertpapieren und Ausleihungen von 0,4 (0,5) Mio. EUR.
Der Saldo aus Zu- und Abschreibungen aus diesen Posten betrug +44 (-601) TEUR. Sonstige
Zinsen und dhnliche Ertrage reduzierten sich erheblich auf 1,1 (5,8) Mio. EUR. Der Zinsaufwand
sank ebenfalls deutlich auf 7,7 (10,6) Mio. EUR. Beide Posten waren im Vorjahr durch Steuerzinsen
stark erhoht. Die saldierten Steuerzinsen betrugen im Berichtsjahr -1,4 Mio. EUR gegeniiber
+0,2 Mio. EUR im Vorjahr. Die Zinsbelastung der Gesellschaft aus langfristigen Riickstellungen,
insbesondere Pensionen, bewegte sich mit 5,1 (5,1) Mio. EUR auf Vorjahresniveau.

Aufgrund der beschriebenen Effekte hat sich das Finanzergebnis im Geschéftsjahr um 31,4 %
verringert und betragt 64,3 (93,6) Mio. EUR.

Sonstige Ergebnisbestandteile

Beim Ergebnis aus den Bereichen Dienstleistungen und Personal sind dem Personalaufwand und
den Aufwendungen fiir bezogene Dienstleistungen die entsprechenden Dienstleistungsertrage
einschlief3lich Vorstandsumlagen gegenibergestellt. Das Ergebnis zeigt sich mit -6,2 (-2,6) Mio.
EUR deutlich verschlechtert. Dabei belief sich der Personalaufwand auf 22,7 (19,9) Mio. EUR.
Die Gehalter betrugen wie im Vorjahr 17,7 (17,7) Mio. EUR. Dagegen stiegen die sozialen Abgaben
und Aufwendungen fir Altersversorgung mit 5,0 (2,2) Mio. EUR aufgrund héherer Zufiihrungen
zu den Pensionsriickstellungen deutlich an. Aus Dienstleistungen fiir Konzernunternehmen sowie
sonstigen Ertragen aus Umlagen fiir Vorstandstatigkeiten nahmen wir 19,8 (20,0) Mio. EUR ein,
fir bezogene Dienstleistungen fielen 3,3 (2,7) Mio. EUR an.

Das tibrige Ergebnis, also die Bestandteile, die nicht den vorweg beschriebenen Ergebnis-
quellen zuordenbar sind, ist mit -9,0 (-9,3) Mio. EUR etwas besser als im Vorjahr. Die iibrigen
sonstigen Ertrage verringerten sich auch durch den Wegfall von Mietertragen aus Grundbesitz
auf 0,8 (1,1) Mio. EUR. Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen summierten sich mit
9,0 (9,8) Mio. EUR ebenfalls unter Vorjahresniveau. Sie beinhalten unter anderem die Verzin-
sung der Bedeckungsmittel fiir eingegangene Pensionsverpflichtungen sowie die Aufsichtsrats-
vergitungen, Aufwendungen fiir Biromieten, Beratungskosten und sonstige Geschaftskosten.
Auf immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen haben wir 0,8 (0,7) Mio. EUR abge-
schrieben.

Aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergab sich ein Aufwand von 2,6 (18,1) Mio. EUR.
Davon entfallen 1,4 (9,2) Mio. EUR auf Gewerbesteuer und 1,2 (8,8) Mio. EUR auf Korperschaft-
steuer. Entsprechend der Entwicklung der Steuerumlage in den Ertragen aus der Gewinnab-
fihrung der NURNBERGER Lebensversicherung AG veranderte sich auch der Steueraufwand
der NURNBERGER Beteiligungs-AG. Daneben wirkten sich periodenfremde Steueraufwendungen
belastend aus.

Jahresiiberschuss/Bilanzgewinn

Die beschriebenen Ergebnisbestandteile fiihren zu einem um 27,1% gesunkenen Jahresiiberschuss
von 46,4 (63,6) Mio. EUR. Im Rahmen von § 58 Abs. 2 Satz 1 AktG wurden den anderen Gewinn-
riicklagen 10,0 (30,0) Mio. EUR zugefiihrt. Aus dem Bilanzgewinn von 43,2 (41,3) Mio. EUR
sollen eine Dividende von 3,30 (3,00) EUR je Stiickaktie ausgeschiittet und 5,1 Mio. EUR auf neue
Rechnung vorgetragen werden. Im Berichtsjahr wurden mit Beschluss der Hauptversammlung
6,8 Mio. EUR aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres vorgetragen.
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Finanzlage

Grundséatze und Ziele des Finanzmanagements

Oberstes Ziel des Finanzmanagements ist es, die Liquiditit des NURNBERGER Konzerns zu
erhalten. Die NURNBERGER Beteiligungs-AG sichert diese vor allem durch die Planung der zu-
kinftigen Zahlungsmittelzu- sowie -abfllsse und steuert anhand der ermittelten Daten die Innen-
und Aufenfinanzierung. Fir uns als Mutterunternehmen eines Versicherungskonzerns ist die
Bedeckung der Solvabilitatsanforderungen 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 Aus-
gaben wirtschaftlich zu gestalten.

Kapitalstruktur

Das Eigenkapital einschlie3lich des Bilanzgewinns entspricht 84,4 (85,2) % der Bilanzsumme.
Neben dem Grundkapital von unverandert 40,3 Mio. EUR bestanden Kapitalriicklagen
von 136,4 (136,4) Mio. EUR und Gewinnriicklagen von 488,4 (478,4) Mio. EUR. Somit ergibt
sich mit dem Bilanzgewinn von 43,2 (41,3) Mio. EUR ein bilanzielles Eigenkapital von
708,2 (696,4) Mio. EUR. Ohne den zur Ausschiittung vorgesehenen Teil des Bilanzgewinns
betréagt das Eigenkapital 670,2 (661,9) Mio. EUR.

Die Pensionsriickstellungen beliefen sich auf 110,7 (102,7) Mio. EUR, wobei der Anstieg neben
den Rentenanpassungen iiberwiegend auf Zinseffekte zuriickzufiihren ist. Der laut der Ubergangs-
regelung nach Art. 67 Abs. 1 Satz 1 EGHGB tber maximal 15 Jahre zuzufiihrende Bewertungsunter-
schied ist darin bereits vollstandig berlcksichtigt. Dieser resultiert aus der Umstellung auf das
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) zum 1. Januar 2010.

Ferner wurden zum Bilanzstichtag Steuerrickstellungen von 11,4 (10,8) Mio. EUR und sonstige
Rickstellungen von 6,5 (7,1) Mio. EUR ausgewiesen.

Das mittel- und langfristige Fremdkapital von 110,7 (102,7) Mio. EUR resultiert ausschlie3lich aus
den Pensionsriickstellungen.

Das kurzfristige Fremdkapital betrug 20,4 (18,6) Mio. EUR und umfasst vor allem die Steuer-
rickstellungen und die sonstigen Rickstellungen.

Investitionen

Im Berichtsjahr wurden verschiedene Investitionen in den Finanzanlagenbestand vorgenommen.
In die Kapitalriicklage der NURNBERGER Lebensversicherung AG wurden 30,0 Mio. EUR und
in die der NURNBERGER Asset Management GmbH 8,5 Mio. EUR eingezahlt. Daneben wurde
ein an die NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH vergebenes Darlehen von 5,0 Mio. EUR
liquiditatsneutral in die Kapitalriicklage der Gesellschaft eingelegt. Zusatzlich legten wir
30,5 Mio. EUR in Inhaberschuldverschreibungen an. Die Ausgaben fiir EDV-Software und Inventar
erfolgten dagegen im betriebsiiblichen Rahmen.
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Liquiditat

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

Aus laufender Geschéftstatigkeit ergab sich 2019 ein Mittelzufluss von 46,3 (89,2) Mio. EUR.
Dieser ist im Berichtsjahr wie im Vorjahr insbesondere von den Zahlungen aus Ergebnisab-
fiihrungen einschliefllich Steuerumlage sowie den Ausschittungen der Beteiligungen gepragt.
Diese fielen im Berichtsjahr deutlich niedriger aus als im Vorjahr.

Im Gegensatz zum Mittelzufluss im Vorjahr (+30,5 Mio. EUR), sind im Berichtsjahr aus der Investi-
tionstatigkeit per saldo 46,2 Mio. EUR abgeflossen. Dies liegt hauptséchlich an den beschrie-
benen Einzahlungen in die Kapitalriicklagen der NURNBERGER Lebensversicherung AG und
der NURNBERGER Asset Management GmbH sowie den Investitionen in Inhaberschuldver-
schreibungen. Des Weiteren sind wie im Vorjahr insbesondere erhaltene Zins- und Dividenden-
zahlungen von insgesamt 21,3 (10,8) Mio. EUR den Zahlungsfliissen aus der Investitionstatigkeit
zugeordnet.

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit betrug 34,9 (34,6) Mio. EUR. In diesem ist wie im
Vorjahresbetrag insbesondere die gezahlte Dividende erfasst.

Die liquiden Mittel reduzierten sich damit im Geschaftsjahr 2019 um 34,8 Mio. EUR auf
78,7 Mio. EUR.

Vermégenslage

Anlagevermégen

Die Finanzanlagen von 718,7 (649,6) Mio. EUR erhdhten sich um 69,1 Mio. EUR. Die Zunahme resul-
tiert hauptsachlich aus den im Abschnitt ,Finanzlage - Investitionen® beschriebenen Einstellungen
in die Kapitalriicklagen der NURNBERGER Lebensversicherung AG und NURNBERGER Asset
Management GmbH sowie aus der Anlage in Inhaberschuldverschreibungen unter den Wert-
papieren des Anlagevermdégens.

Die wesentlichen Buchwerte der Anteile an verbundenen Unternehmen von

635,9 (592,4) 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 von 5,0 (10,0) Mio. EUR bestehen nach der
Umwandlung des Darlehens an die NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH in Eigenkapital
nunmehr ausschlieBlich gegeniiber der NURNBERGER Versicherung AG Osterreich. Die Wert-
papiere des Anlagevermdogens betreffen mit 3,8 (3,7) Mio. EUR Aktienbestande und mit
30,5 (0,0) Mio. EUR die Neuanlage in Inhaberschuldverschreibungen.

Die Sachanlagen von 1,5 (2,8) Mio. EUR haben sich nahezu halbiert und entfallen mit

1,5 (1,6) Mio. EUR jetzt nur noch auf das Inventar. Das liegt daran, dass das letzte Grundbesitz-
objekt in Leipzig mit einem Buchwert von 1,3 Mio. EUR im Jahr 2019 veré&uBert wurde.

Somit halt die NURNBERGER Beteiligungs-AG kein Grundbesitzvermdgen mehr.
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Zusammen mit den immateriellen Verm&gensgegenstanden von 0,7 (0,8) Mio. EUR betrug das
Anlagevermogen damit zum Bilanzstichtag insgesamt 720,8 (653,3) Mio. EUR.

Umlaufvermégen

Die Position Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande hat mit 39,7 (50,9) Mio. EUR
abgenommen. Darin enthalten sind Forderungen gegen verbundene Unternehmen von

11,2 (24,0) Mio. EUR, die insbesondere aufgrund der gegeniiber dem Vorjahr reduzierten Ergeb-
nisabfiihrung (inklusive Steuerumlage) der NURNBERGER Lebensversicherung AG gesunken
sind. Dagegen erhdhten sich die sonstigen Vermdgensgegenstande auf 28,4 (26,9) Mio. EUR.
Hierfir ist der Anstieg der Forderungen an Finanzamter verantwortlich.

Es waren liquide Mittel in Hohe von 78,7 (113,5) Mio. EUR vorhanden. Davon entfielen
75,0 (108,5) Mio. EUR auf Termingelder.

Das Umlaufvermogen betrug insgesamt 118,4 (164,4) Mio. EUR.

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme unserer Gesellschaft betrug zum Bilanzstichtag 839,3 (817,7) Mio. EUR.

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 erhlt jahrlich eine feste Verglitung. Der Vorsitz und der stellver-
tretende Vorsitz sowie die Mitgliedschaft in den Ausschiissen werden in der Regel 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 und iberpriift es regelmafig. Mit Wirkung ab dem 1. Januar 2019 hat der Aufsichts-
rat eine Anpassung des Vorstandsverglitungssystems fir den Vorstand beschlossen und mit
den Vorstandsmitgliedern vereinbart. Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder besteht aus erfolgs-
unabhéngigen und erfolgsbezogenen Anteilen. Die erfolgsunabhdngigen Anteile umfassen feste
Grundbeziige inklusive Nebenleistungen. Die erfolgsbezogenen Anteile werden zu 40 % in Form
eines Short Term Incentives und zu 60 % in Form eines Long Term Deferrals liber einen drei-
jahrigen Zuriickbehaltungszeitraum gewdhrt. Fir den Fall, dass das Dienstverhaltnis vorzeitig
beendet wird, sind in den Vorstandsvertragen keine Anspriiche auf Abfindungen festgelegt.
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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 Grundbeziige betrachten wir auch Einzahlungen
in die beitragsorientierte Altersversorgung liber eine Unterstiitzungskasse und iiber Direktver-
sicherungen sowie Nebenleistungen. Nebenleistungen sind im Wesentlichen die Bereitstellung
eines Dienstwagens mit individueller Versteuerung des geldwerten Vorteils, die Nutzung des
Haustarifs flr Versicherungsvertrage sowie eine betriebliche Unfallversicherung.

2, Erfolgsbezogene Vergiitung

Der Gesamtbetrag der erfolgsbezogenen Vergiitung eines Vorstandsmitglieds basiert auf einer
Kombination aus der Bewertung der Leistungen des Einzelnen bzw. des von ihm verantworteten
Geschéftsbereichs und dem Erfolg des Unternehmens bzw. der NURNBERGER. Dabei werden
sowohl finanzielle als auch nichtfinanzielle Parameter beriicksichtigt. Die Hohe der erfolgs-
bezogenen Verglitung ist vom Grad der Zielerreichung des Vorstandsmitglieds abhangig.

Der Grad der Zielerreichung fiir die erfolgsbezogene Vergiitung wird nach einem Soll-Ist-Vergleich
hinsichtlich der vereinbarten Ziele bemessen, die fiir jedes Geschéftsjahr in einer schriftlichen
Zielvereinbarung definiert werden. Die Ziele umfassen strategische Unternehmensziele, Ressort-
ziele sowie Individualziele, wobei letztere sich sowohl aus quantitativen als auch aus qualitativen
Parametern zusammensetzen.

Wird eine erfolgsbezogene Vergiitung fiir ein Geschaftsjahr ermittelt, gelangt diese zu 40 % in
Form eines Short Term Incentives im Anschluss an die ordentliche Hauptversammlung zur Aus-
zahlung. 60 % werden in Form eines Long Term Deferrals einem dreijahrigen Zuriickbehaltungs-
zeitraum unterworfen. Wahrend des Zuriickbehaltungszeitraums entscheidet der Aufsichtsrat nach
Ablauf eines jeden Geschaftsjahres iber die Gewéhrung eines Drittels des Long Term Deferrals.

Insgesamt ist die erfolgsbezogene Vergiitung einem Malus- bzw. Clawback-Mechanismus unter-
worfen. Danach kénnen eine unzureichende Kapitalausstattung der NURNBERGER oder Pflicht-
verletzungen eines Vorstandsmitglieds zum Verfall von Vergutungsanspriichen und damit zu
einer Reduzierung der erfolgsbezogenen Vergitung (gegebenenfalls bis auf null) fihren. Das gilt
sowohl fiir das Short Term Incentive als auch fiir das Long Term Deferral.

Die erfolgsbezogene Vergiitung ist im Umfang begrenzt (Cap).

In dem bis zum 31. Dezember 2018 geltenden Vergltungssystem enthielt die erfolgsbezogene
Vergitung auch eine nach dem Tantiemebankmodell ausgestaltete variable Verglitungskom-
ponente. Diese wurde durch die Umstellung des Vergutungssystems zum 31. Dezember 2018
beendet. Infolge der Beendigung des Tantiemebankmodells wurde das zum 31. Dezember 2018
vorhandene Tantiemebankguthaben festgestellt und wurde bzw. wird an die Vorstandsmitglieder
ratierlich zu je einem Drittel in den Geschéftsjahren 2019, 2020 und 2021 ausgezahlt.

3. Pensionszusagen

Fir einen Teil der Mitglieder des Vorstands bestehen leistungsorientierte Pensionszusagen.
Diese umfassen Zahlungen im Fall der Berufsunfahigkeit, Alterspension sowie Witwen- und Waisen-
pension. Zu Beginn des Dienstverhaltnisses wurde auf der Grundlage des Eintrittsalters ein
bestimmter Prozentsatz errechnet. Im Versorgungsfall wird dieser Prozentsatz auf die vertraglich
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.
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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 Auf-
nahme einer ehedhnlichen Lebensgemeinschaft eine Witwenpension in Hohe von 60 % der Alter-
spension oder der Pension gewéhrt, 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 ausschlief3lich eine beitragsorientierte Altersver-
sorgung im Durchfiihrungsweg der Unterstiitzungskasse oder lber Direktversicherungen ein-
gerichtet.

4. Wettbewerbsverbot

Fir den Zeitraum von einem Jahr nach Beendigung des Vertrags ist ein Wettbewerbsverbot
vereinbart. Die Entschddigung fiir das Einhalten betrdgt monatlich 50 % der im Durchschnitt der
letzten zwolf Monate bezogenen, auf einen Monat entfallenden Grundbezlige und erfolgs-
bezogenen Vergiitung. Die NURNBERGER kann auf das Einhalten des nachvertraglichen Wett-
bewerbsverbots verzichten und sich hierdurch von der Entschadigungspflicht befreien.

5. Weitere Mandate

Mit den von der NURNBERGER Beteiligungs-AG gewéhrten Vergiitungen und Pensionszusagen
sind auch Tatigkeiten im Rahmen weiterer Vorstands- und Geschaftsfiihrermandate abgegolten,
die die Vorstandsmitglieder innerhalb des NURNBERGER Konzerns iibernehmen. Etwaige Ver-
glitungen, die die Vorstandsmitglieder fir Aufsichtsrats-, Beirats- oder sonstige Mandate oder
Amter erhalten, werden auf ihre Vergiitung angerechnet, soweit diese nicht ausschlielich 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 2019 bei der NURNBERGER Beteiligungs-AG 227 (227) fest an-
gestellte Mitarbeiter beschaftigt. Sie sind vor allem Spezialisten in lbergreifenden Abteilungen,
die Aufgaben der Konzernsteuerung wahrnehmen. Den Angestellten unserer Tochtergesell-
schaften sind sie in allen Belangen, wie zum Beispiel Forderungen, Weiterbildungen und Sozial-
leistungen, gleichgestellt. Detaillierte Angaben dariliber sind im Konzernlagebericht zu finden.

Markenauftritt
Die Zufriedenheit der Kunden und Vermittler stehen fiir die NURNBERGER im Zentrum.
Als solider Partner richten wir unsere Produkte, Dienstleistungen und Prozesse auf ihre Wiinsche

und Bedirfnisse aus. Und arbeiten kontinuierlich daran, besser und digitaler zu werden.
Weil wir wollen, dass Menschen einfach den passenden Schutz finden.
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Risikobericht

Risiken der kiinftigen Entwicklung und Risikomanagement

Um Chancen wahrnehmen zu kdénnen, sind wir im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit auch
Risiken ausgesetzt. Aufbauend auf ihrer langjahrigen Erfahrung besitzt die NORNBERGER
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 Mal3-
nahmen orientieren sich an der Risikostrategie des NURNBERGER Konzerns. Im Vordergrund
steht dabei, die Risikotragfahigkeit sicherzustellen, also unsere Fahigkeit, die aus eingegangenen
Risiken resultierenden Verluste so abdecken zu kdnnen, dass keine Existenzgefdahrdung fiir das
Unternehmen 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 Gegenmaf3nahmen einleiten zu kénnen.
Dies beinhaltet MaBnahmen, die dazu dienen, das Einhalten wesentlicher aufsichtsrechtlicher
Anforderungen, etwa zur Solvabilitdt und Bedeckung, auch fiir die Zukunft sicherzustellen.
Darauf aufbauend kdnnen 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

Die NURNBERGER Beteiligungs-AG ist in den Risikomanagementprozess des NURNBERGER
Konzerns integriert. Ausgangspunkt dafiir 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, die wir mit addquaten Schwellen-
werten versehen. Uber dieses sogenannte Limitsystem messen, (iberwachen und steuern wir
die Risiken, denen wir ausgesetzt sind. Mit den Kennzahlen und den ihnen zugeordneten
Schwellenwerten wird dabei den geschéftsstrategischen Zielen der NURNBERGER Beteiligungs-
AG Rechnung getragen.

Wesentliche Aufgaben im Risikomanagementprozess des Konzerns und der Versicherungs-
gesellschaften Gibernimmt 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 fiir
die einzelnen Unternehmensbereiche, dem verantwortlichen Inhaber der URCF sowie dem
URCF-Gremium insgesamt besteht. Die Funktionstrager der URCF sind unabhangig von risiko-
nehmenden Stellen. Hauptaufgaben der URCF sind - neben der quartalsweisen Berichterstattung
an samtliche Versicherungsvorstande und an den Holdingvorstand - das bereichsspezifische
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sowie fachlibergreifende Einschatzen der Risikolage des Konzerns und das Priifen der Angemes-
senheit des Limitsystems. Weitere Aufgaben der URCF sind unter anderem die kritische Beob-
achtung und Analyse der Risikopositionen des Gesamtkonzerns sowie der Einzelgesellschaften
unter Beachtung der vom Vorstand verabschiedeten Risikostrategie.

Die Interne Revision priift das Risikomanagement auf Basis eines jéhrlich fortzuschreibenden
Prifungsplans und berichtet hiertiber unmittelbar an die Geschéftsleitung.

Rechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem stellt einen integralen Bestandteil
des Risikomanagementprozesses dar. Durch angemessene und funktionsfahige Kontroll- und
Sicherungsmal3nahmen soll es weitestgehend gewahrleisten, dass potenzielle Risiken in der
Rechnungslegung minimiert und ein regelkonformer Abschluss sowie Lagebericht erstellt werden.
Dazu gehort auch die Priifung, ob Erkenntnisse aus dem Risikomanagement in der Rechnungs-
legung zu berticksichtigen sind.

Am Rechnungslegungsprozess der NURNBERGER Beteiligungs-AG sind neben dem Bereich
Rechnungswesen weitere Fachbereiche beteiligt. Zum vollstdandigen und zeitnahen Erfassen aller
Geschaftsvorfille besteht eine eindeutige Terminkette Uber einen Gesamtterminplan mit klaren
Verantwortlichkeiten, dessen Status im Abschluss laufend verfolgt wird.

Der gesamte Rechnungslegungsprozess ist in einzelne Bilanzierungsprozesse gegliedert.
Diese sind bereichsibergreifend hinsichtlich ihrer Bedeutung nach verschiedenen Kriterien
(Eintrittswahrscheinlichkeiten, Fehleranfalligkeit/-wahrscheinlichkeit, potenzielle Risiko- bzw.
Fehlerauswirkung) eingeteilt. Der Umfang der Kontroll- und Sicherungsmaf3nahmen 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 An-
gaben in Anhang und Lagebericht. Sie beinhaltet die personellen Zusténdigkeiten beim Bearbei-
ten und die potenziellen Risiken bzw. 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 Arbeitsan-
weisungen und Richtlinien (Handbiicher). Rechnungslegungsdaten priifen wir laufend auf Voll-
standigkeit 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 Sicherungs-
maflnahmen, wird stichprobenweise (prozessunabhangig) von der Internen Revision iberprift.

Wir sehen die Beschreibung vor dem Halbjahres- und vor dem Jahresabschluss auf notwendige
Modifikationen und Aktualisierungen durch. Dabei werden einerseits Anderungen und Erweite-
rungen in den Rechnungslegungsvorschriften (Gesetze, Rechtsverordnungen 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 SicherungsmaRnahmen méglich und sinnvoll sind. Diese Verbesserungen
gehen ebenfalls in die Dokumentation des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems ein und fihren somit zu einer standigen Optimierung. Auf3erdem werden Anpassungen
vorgenommen, die auf Priifungsergebnissen der Internen Revision beruhen. Die Interne Revision
Uberwacht die Umsetzung.
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Jeweils zum Halbjahres- und zum Jahresabschluss wird von den an der Rechnungslegung beteilig-
ten Fachbereichen eine schriftliche Bestatigung eingeholt, dass nach der im rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystem hinterlegten Beschreibung vorgegangen wurde und die
Grundlagen entsprechend dokumentiert sind.

Ein addquates Richtlinienwesen (Handblicher) 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 lber verschiedene Vorsysteme zugeliefert. Ein umfassendes Berechtigungs-
konzept verhindert unbefugte Schreib- oder Lesezugriffe. Datenbestande 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 liber die aktuellen Veranderungen informiert.

Das Ergebnis der NURNBERGER Beteiligungs-AG ist ganz wesentlich abhiangig von den Jahres-
liberschiissen unserer Personen- und Schadenversicherungs-Gesellschaften, insbesondere von
der Ergebnisabfiihrung der NURNBERGER Lebensversicherung AG sowie den Dividenden der
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG und der NURNBERGER Krankenversicherung AG.
Die Risiken fir eine nachteilige Entwicklung im Jahr 2020 sind begrenzt, weil die Beteiligungs-
ertrage der NURNBERGER Beteiligungs-AG fiir das Folgejahr relativ gut vorherzusehen sind:
Bei der NURNBERGER Lebensversicherung AG besteht wegen der gesetzlich geregelten Betei-
ligung der Versicherungsnehmer eine hohe Prognosegenauigkeit fiir ein mindestens erzielbares
Jahresergebnis. Mit Vorlage der Gewinnverwendungs-Vorschlage der zuletzt genannten Gesell-
schaften sind die Dividendenzahlungen als nahezu sicher anzunehmen.

Grundsétzlich besteht das Risiko, dass in der Zukunft Abschreibungen auf die Buchwerte unserer
verbundenen Unternehmen und Beteiligungen erforderlich werden konnen. Im Hinblick auf
die entsprechenden Zeitwerte und die diesen Zeitwerten zugrunde liegenden Planungen gehen
wir aber von keinem Korrekturbedarf aus. Dariiber hinaus ist es grundsétzlich moglich, dass die
verbundenen und Beteiligungsunternehmen aufgrund ihrer Risikosituation Bedarf an zusatzlichen
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 eingehalten werden, haben wir umfassende Controllingsysteme insbesondere in den
Bereichen Versicherungstechnik und Kapitalanlagen eingerichtet. Diese Controllingsysteme
werden stets weiterentwickelt und eingesetzt, um die Entscheidungstrager Uber unsere Produkte,
Versicherungsbestdande, Vermégenswerte, Leistungen und Schaden umfassend und zeitgerecht
zu informieren.
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Das Kapitalmarktjahr 2019 war gepragt von deutlichen Gewinnen an den Aktienmarkten und
erneuten Renditetiefststdnden bei deutschen Bundesanleihen. Die aktuelle Zinsentwicklung
flief3t in die Steuerung der Kapitalanlagen ein. Ein Teil der liquiden Mittel wurde im Jahr 2019 in
festverzinsliche Wertpapiere mit sehr guter bis guter Bonitat angelegt. Tages- und Termingelder
konnten nur mit einer negativen Verzinsung abgeschlossen werden. Der Ausfall von Schuldnern
hatte im Berichtsjahr keine Bedeutung fiir die Kapitalanlagen der NURNBERGER Beteiligungs-AG.

Veranderungen 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 kdnnten sich grundsatzlich Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung ergeben.

Falls die Aktienkurse um 20 % zurilickgingen, wiirden sich die Marktwerte der borsennotierten
aktienkurssensitiven Kapitalanlagen um 0,8 Mio. EUR vermindern. Umgekehrt wiirden sich bei
einem Anstieg der Aktienkurse um 20 % die Marktwerte dieser Kapitalanlagen um 0,8 Mio. EUR
erhohen.

Bei festverzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen wiirde ein Anstieg der Zinsen um 1%-Punkt
den Marktwert der zinssensitiven Kapitalanlagen um 1,9 Mio. EUR vermindern. Dabei ist allerdings
zu berlcksichtigen, dass diese Kapitalanlagen vollstandig als Anlagevermdgen bilanziert sind.
Veranderte 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 2,1 Mio. EUR erh&hen.

Bei einer Anderung aller Fremdwahrungen gegeniiber dem Euro um 10 % wiirde sich der Markt-
wert der Kapitalanlagen um 0,4 Mio. EUR vermindern bzw. erhdhen.

Immobilienrisiken haben fiir die NURNBERGER Beteiligungs-AG keine Bedeutung.

Uber Planungen, Lage und Geschaftsentwicklung bei Nicht-Versicherungsunternehmen, an denen
wir beteiligt sind, lassen wir uns regelmafig auf Basis zeitnaher Informationen berichten und
erortern diese in den Aufsichtsgremien. Unser Beteiligungs-Controlling analysiert die Geschafts-
berichte und sonstigen Unterlagen zu den Beteiligungsgesellschaften. Auch bei Minderheits-
beteiligungen 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 konnten in
ungiinstigen Fallen entstehen. Néhere Angaben hierzu finden sich im Kapitel ,Sonstige Angaben®
des Anhangs unter der Uberschrift ,Haftungsverhltnisse

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken fassen wir mogliche Verluste durch unangemessene Prozesse, Aus-
félle technischer Systeme, Verzégerungen in der Umsetzung von Projekten, menschliche Fehler

oder externe Ereignisse, wie zum Beispiel eine Pandemie, zusammen. In diesem Zusammenhang
beobachten wir auch die aktuelle Situation beziiglich des Corona-Virus. Um operationelle Risiken
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zu verringern, werden Arbeitsablaufe laufend optimiert und Mitarbeiter kontinuierlich weiterge-
bildet. Dariiber hinaus besitzt die NURNBERGER Beteiligungs-AG ein ausgepragtes internes
Kontrollsystem. Durch Funktionstrennungen in den Arbeitsabldufen, Abstimmungs- und Plausibili-
tatsprifungen sowie abgestufte Vollmachten und Berechtigungen reduzieren wir das Risiko
schddigender Handlungen und vermeiden Fehler. Prozessunabhéngig prift zudem die Interne
Revision Systeme, Verfahren und Einzelfélle.

Méglichen Risiken im Bereich Datenverarbeitung wie zum Beispiel in Form von Cyber-Angriffen
oder unvorhergesehenen Betriebsunterbrechungen durch den Ausfall eines Rechenzentrums
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. Cyber-Risiken werden durch Investitionen in neue Sicherheitstechnologien,
eine Cyber-Versicherung und durch verschiedene fortlaufende Kontrollaktivitdten entscharft.
Auf diese Weise gewahrleisten wir zuverlassig die Verfiigbarkeit, Vertraulichkeit und Integritat
unserer Daten.

Sonstige Risiken

Eine mdgliche 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
Arbeitsabldufe 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.

Als strategisch bezeichnen wir das Risiko, wenn sich wesentliche Geschéftsentscheidungen 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. Prozess-
optimierung. Die Herausforderung fiir die NURNBERGER liegt dabei darin, im gegebenen Umfeld
aus sich dndernden Kundenerwartungen, hohen regulatorischen Anforderungen, Ertragsdruck
durch niedrigen Marktzins und erforderlicher Digitalisierung die Veranderungs- und Investitions-
bedarfe untereinander und mit den resultierenden Aufwanden abzuwagen. Wir reduzieren das
strategische Risiko, indem wir das Unternehmensumfeld analysieren, die Projekte zur Weiter-
entwicklung der NURNBERGER insgesamt steuern und indem wir Entscheidungsprozesse sowie
das Risikomanagement miteinander verzahnen. So werden unter anderem bei wesentlichen
Entscheidungen Informationen aus dem Risikomanagementsystem beriicksichtigt.

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 kénnen sich zusétzliche Steuerverbind-
lichkeiten 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 Rechtsénderungsrisiken ausgesetzt.
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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 Juni 2019 bestatigte Fitch das Finanzstarkerating der drei genannten Gesellschaften von
A+ (stark).

Zusammenfassend ergibt sich aus den aktuellen Erkenntnissen und erlauterten Gegebenheiten
keine bestandsgefdahrdende Beeintrachtigung unserer Risikotragfahigkeit. Die niedrigen Zinsen
wirken jedoch belastend auf die Risikotragfahigkeit der NURNBERGER.

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 tatsachliche Entwicklungen nicht grundsatzlich auszuschlielen. Sie kdnnen
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 kénnen Chancen und Risiken fiir die zukiinftige Entwicklung der
NURNBERGER Beteiligungs-AG entstehen. Mégliche Chancen werden in den nachfolgenden
Erlauterungen 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 verlduft als von uns prognostiziert.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die Zweiteilung der deutschen Konjunktur bleibt entsprechend den Prognosen der Wirtschafts-
institute auch 2020 bestehen. Wahrend die Industrie weiterhin von einer getriibten Entwicklung
ausgeht, wird sie in der Bauwirtschaft und der konsumnahen Wirtschaft optimistisch gesehen.
Fur das Gesamtjahr 2020 erwarten die Prognoseinstitute eine Wachstumsrate des Bruttoinlands-
produkts in einer Bandbreite von 0,8 - 1,4 %. Das Institut fir Weltwirtschaft in Kiel prognosti-
ziert fiir 2020 einen Anstieg um 1,1%".

'Ab hier stammen die Werte in diesem Abschnitt vom Institut fir Weltwirtschaft an der Universitét Kiel (IfW)
mit Stand 11. Dezember 2019 bzw. vom GDV mit Stand 29. Januar 2020.
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Die verfiigbaren Einkommen der privaten Haushalte sollen sich mit einem Anstieg von 2,8 % im
laufenden Jahr etwas schlechter entwickeln. Die privaten Konsumausgaben sollen 2020 um 1,5%
ansteigen. Die Sparquote wird mit 10,9 % unverandert erwartet. Bei den Ausgaben des Staates
wird im laufenden Jahr von einem Anstieg um 2,4 % ausgegangen. Die Inflationsrate soll gering-
fiigig auf 1,5 % zunehmen. Die Bauinvestitionen sollen um 2,2 % wachsen, die Ausriistungsinvesti-
tionen dagegen um 2,9 % abnehmen. Es wird erwartet, dass die Zahl der Arbeitslosen 2020 weiter
abnimmt und die Arbeitslosenquote auf 4,9 % sinkt.

Politische Unsicherheiten bestehen weiterhin wegen des Austritts Gro3britanniens aus der EU
sowie wegen der grundsatzlichen Handelskonflikte insbesondere zwischen den USA und China.
Hinzugekommen sind die Eskalationen zwischen dem Iran und den USA. Beide Beziehungen haben
sich in der letzten Zeit zwar etwas entspannt, dennoch kénnen sich weiterhin Auswirkungen auf
die Weltwirtschaft und damit auch auf die deutsche Volkswirtschaft ergeben. Die Lage bei den
Exporten soll sich gegeniiber 2019 jedoch wieder etwas verbessern. Die Ausfuhren sollen 2020
um 2,8 % zunehmen, die Einfuhren um 2,9 %. Die weltweiten und nationalen Auswirkungen des
Corona-Virus sind in den Prognosen noch nicht beriicksichtigt.

Die Situation der Lebensversicherung in Deutschland ist nach wie vor von der andauernden
Niedrigzinsphase gepragt, die Entwicklung in der privaten Altersvorsorge auch staatlich beein-
flusst. In der Krankenversicherung spielen die weitere Entwicklung des gesundheitspolitischen
Umfelds und die von der Politik abhdngige Zukunft der Privaten Krankenversicherung eine
wesentliche Rolle. Die Schaden- und Unfallversicherung setzt sich aus verschiedenen Zweigen
zusammen, deren Verlauf aufgrund unterschiedlicher Risiken und Kundengruppen auch kinftig
differenziert zu beurteilen ist.

Vor dem Hintergrund der beschriebenen Entwicklung der allgemeinen wirtschaftlichen Lage
wird das Beitragsaufkommen der deutschen Versicherungswirtschaft im Jahr 2020 voraussicht-
lich insgesamt um 1,8 % zunehmen. In der Lebensversicherung wird im Vergleich zu 2019 von
einer Steigerung der Beitrdge um 1,2 % ausgegangen. Dabei wird das Geschaft gegen laufenden
Beitrag auf Vorjahresniveau prognostiziert. Fiir das Einmalbeitragsgeschaft wird dagegen mit
einem Anstieg von 3,5% gerechnet. In der Privaten Krankenversicherung wird im Vergleich zum
Vorjahr eine Steigerung der Beitrage um 2,0 %, in der Schaden- und Unfallversicherung ein
Anstieg von 2,5% erwartet.

Ergebnisentwicklung und Chancen

Das Ergebnis der NURNBERGER Beteiligungs-AG als Konzernobergesellschaft der NURNBERGER
Versicherung wird maf3geblich durch die Ergebnisabfiihrungen und Ausschiittungen der Tochter-
unternehmen sowie der Beteiligungen in den strategischen Geschaftssegmenten bestimmt.
Fiir 2020 prognostizieren wir einen Jahresiiberschuss auf dem Niveau des Berichtsjahres.
Dabei wird der durch eine voraussichtlich geringere Ergebnisabfiihrung der NURNBERGER
Lebensversicherung AG entstehende Riickgang des Beteiligungsergebnisses durch gegenldufige
Entwicklungen der anderen Ergebniskomponenten ausgeglichen.

Wie im Berichtsjahr erwarten wir flir 2020 in Bezug auf die Vermdgens- und Finanzlage der
Konzernobergesellschaft keine nennenswerten Veranderungen.

Die wesentlichen Chancen fiir einen héheren Jahresiiberschuss der NURNBERGER Beteili-
gungs-AG im Folgejahr liegen in besseren Geschéftsverlaufen derjenigen Tochterunternehmen,
bei denen wir die Ergebnisbeitrage liber Ergebnisabfiihrungen phasengleich vereinnahmen.
Die bestehenden Risiken sind im Risikobericht ndher beschrieben.
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Bilanz

zum 31. Dezember 2019 in EUR

Aktivseite 2019 2018
A. Anlagevermégen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. entgeltlich erworbene EDV-Software 520.400 548.162
2. geleistete Anzahlungen 148.283 276.220
668.683 824.382
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten - 1.259.775
2. Betriebs- und Geschéftsausstattung 1.464.653 1.588.779
1.464.653 2.848.554
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 635.915.532 592.408.047
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 5.000.000 10.000.000
3. Beteiligungen 43.483.396 43.483.396
4. Wertpapiere des Anlagevermdgens 34.280.593 3.726.394
718.679.521 649.617.837
720.812.857 653.290.773
B. Umlaufvermégen
I. Vorréte
Betriebsstoffe 1.129 1.129
Il. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 11.224.250 24.018.226
2. Forderungen gegen Unternehmen, 447 3.246
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
3. sonstige Vermdgensgegenstande 28.425.924 26.852.668
39.650.621 50.874.140
Ill. Guthaben bei Kreditinstituten 78.741.588 113.494.394
118.393.338 164.369.663
C. Rechnungsabgrenzungsposten 99.446 59.756
Summe der Aktiva 839.305.641 817.720.192
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Passivseite 2019 2018
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 40.320.000 40.320.000
IIl. Kapitalriicklage 136.382.474 136.382.474
IIl. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklage 1.738.392 1.738.392
2. andere Gewinnriicklagen 486.652.058 476.652.058
488.390.450 478.390.450
IV. Bilanzgewinn 43.154.242 41.327.524
708.247.166 696.420.448
B. Riickstellungen
1. Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 110.700.517 102.732.068
2. Steuerriickstellungen 11.438.338 10.789.154
3. sonstige Riickstellungen 6.529.952 7.086.216
128.668.807 120.607.438
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 76.896 23.099
2. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 131.016 249.168
3. sonstige Verbindlichkeiten 2.181.756 420.039
2.389.668 692.306
Summe der Passiva 839.305.641 817.720.192
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Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019 in EUR

2019 2018
1. Ertrége aus Beteiligungen
a) aus verbundenen Unternehmen 26.402.641 11.001.283
b) aus Beteiligungsunternehmen 1.980.000 2.970.000
28.382.641 13.971.283
2. Ertrége aus Gewinnabflihrungsvertragen 41.183.915 58.725.139
davon aus Steuerumlage:
-403.687 EUR (Vj. 16.163.292 EUR)
3. Umsatzerl&se aus Dienstleistungen 17.616.752 17.463.408
4. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und 351.062 510.495
Ausleihungen des Finanzanlagevermégens
davon aus verbundenen Unternehmen:
189.966 EUR (Vj. 407.606 EUR)
5. sonstige Zinsen und dhnliche Ertréage 1.129.907 5.847.769
davon aus verbundenen Unternehmen:
42.788 EUR (V). 57.579 EUR)
6. sonstige betriebliche Ertrage 3.877.385 29.403.453
7. Personalaufwand
a) Gehélter -17.724.802 -17.685.189
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung - 6.670.998 -2.543.052
und fiir Unterstiitzung
davon fiir Altersversorgung:
4.187.762 EUR (V;j. 233.346 EUR)
Konzernumlage 1.698.385 317.046
-4.972.613 - 2.226.006
-22.697.415 -19.911.195
8. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstande - 789.603 -658.427
des Anlagevermégens und Sachanlagen
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen -4.790 -600.764
10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen -12.926.051 -15.521.292
davon an verbundene Unternehmen:
637.094 EUR (V]. 5.332.544 EUR)
davon ab: Konzernumlage 5.248.719 4.914.632
-7.677.332 -10.606.660
11. sonstige betriebliche Aufwendungen -12.271.717 -12.417.247
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -2.597.975 -18.076.760
13. Ergebnis nach Steuern 46.502.830 63.650.494
14. sonstige Steuern -116.112 -8.509
15. Jahresiiberschuss 46.386.718 63.641.985
16. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 6.767.524 7.685.539
17. Einstellungen in andere Gewinnriicklagen -10.000.000 -30.000.000
18. Bilanzgewinn 43.154.242 41.327.524
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Anhang

Entwicklung des Anlagevermogens im Geschaftsjahr 2019 in EUR

Anschaffungskosten Anschaffungskosten
zum Geschifts- Zugidnge Umbuchungen Abginge zum Geschifts-
jahresbeginn Geschiftsjahr Geschiftsjahr Geschiftsjahr jahresende
I. Immaterielle Vermdgensgegenstinde
1. entgeltlich erworbene EDV-Software 2.049.058 90.151 127.938 2.267.146
2. geleistete Anzahlungen 276.220 -127.938 148.283
2.325.278 90.151 2.415.429
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 3.216.769 3.216.769
2. Betriebs- und Geschéaftsausstattung 2.784.023 430.528 262.435 2.952.116
6.000.792 430.528 3.479.204 2.952.116
11l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 616.628.171 43.507.485 660.135.656
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 31.117.374 5.000.000 26.117.374
3. Beteiligungen 51.200.865 51.200.865
4. Wertpapiere des Anlagevermdégens 4.327.158 30.510.166 34.837.324
703.273.568 74.017.651 5.000.000 772.291.219
711.599.638 74.538.330 8.479.204 777.658.764
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Abschreibungen Verdnderung Verénderung Abschreibungen

zum Geschéfts- Abschreibungen Zuschreibungen Abschreibungen Abschreibungen zum Geschifts-
jahresbeginn Geschiftsjahr Geschiftsjahr durch Zuginge durch Abginge jahresende Bilanzwerte
1.500.896 245.850 1.746.746 520.400
148.283
1.500.896 245.850 1.746.746 668.683

1.956.994 1.956.994
1.195.244 543.753 251.534 1.487.463 1.464.653
3.152.238 543.753 2.208.528 1.487.463 1.464.653
24.220.124 24.220.124 635.915.532
21.117.374 21.117.374 5.000.000
7.717.469 7.717.469 43.483.396
600.764 4.790 48.824 556.730 34.280.593
53.655.731 4.790 48.824 53.611.697 718.679.521
58.308.865 794.393 48.824 2.208.528 56.845.906 720.812.857
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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 mittelgrole 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. Die geleisteten Anzahlungen auf immaterielle Vermogensgegen-
stande umfassen Anzahlungen auf den Kaufpreis vor Eigentumsiibergang sowie aktivierungs-
pflichtige Kosten bis Eintritt der Betriebsbereitschaft.
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Anteile an verbundenen Unternehmen, Beteiligungen und Wertpapiere des Anlagevermdgens
aktivieren wir zu Anschaffungskosten, vermindert um notwendige Abschreibungen. Dem Wert-
aufholungsgebot wird durch Zuschreibung Rechnung getragen. Die Zeitwerte der verbundenen
Unternehmen haben wir auf der Grundlage des Ertragswertverfahrens ermittelt. Sofern er-
tragswertorientierte Verfahren nicht zum Einsatz kommen konnten, wurden substanzorientierte
Verfahren verwendet. Ausleihungen an verbundene Unternehmen sind mit dem Nennwert,
ebenfalls vermindert um notwendige Abschreibungen, bilanziert.

Fir Vermogensgegenstande des Anlagevermogens gilt das gemilderte Niederstwertprinzip.
Vermogensgegensténde, die dem Zugriff aller Gbrigen Glaubiger entzogen sind und ausschlie3lich
der Erfillung 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 Steuerséatzen 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. 1 Satz 2 HGB nicht angesetzt.

Passiva

Nach §253 Abs. 1 Satz 2 HGB sind fiir Pensions- und vergleichbare langfristig fallige Verpflich-
tungen (Jubildums- und Sonderzahlungen) Riickstellungen in Héhe des nach verniinftiger kauf-
mannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrags angesetzt. Entsprechend dem Wahlrecht
nach § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB haben wir die Abzinsung mit dem durchschnittlichen Marktzins-
satz auf Basis einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren vorgenommen. Der Erfillungs-
betrag wurde nach dem Anwartschaftsbarwert-Verfahren entsprechend den International
Financial Reporting Standards (IAS 19.67 ff.) berechnet. Dieses geht davon aus, dass in jedem
Dienstjahr, das zu einer Erhohung 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 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 abzliglich
des anteiligen Zeitwerts der Vermdgensgegenstdnde des Versorgungstréagers.
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Folgende versicherungstechnische Annahmen liegen den Bewertungen zugrunde:

2019in% 2018in%
Rechnungszins (10-Jahres-Durchschnitt) 2,71 3,21
Rechnungszins (7-Jahres-Durchschnitt) 1,97 2,32
Gehaltstrend 2,40 2,50
Rententrend 1,60 1,60
Fluktuation* 0,00 - 9,50 0,00 - 10,00

‘Die Annahmen werden lebensaltersabhangig getroffen: bis unter 21 Jahre: 0,80 (1,30) %;
21 bis unter 31 Jahre: 9,50 (10,00) %; 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.

Fir das Pensionsalter sind wir bei den unmittelbaren Pensionsverpflichtungen von der ver-
traglichen Altersgrenze ausgegangen, sonst vom frithestmoglichen Termin zum abschlagsfreien
Bezug der Altersrente aus der Gesetzlichen Rentenversicherung. Bei Mitarbeitern in Altersteil-
zeit haben wir jeweils das Ende des Altersteilzeit-Arbeitsverhaltnisses zugrunde gelegt.

Die Verpflichtungen aus Altersteilzeit haben wir nach der Stellungnahme des Instituts der Wirt-
schaftspriifer (IDW) RS HFA 3 unter Berticksichtigung der RICHTTAFELN 2018 G der Heubeck-
Richttafeln-GmbH bewertet. Dabei betrugen die versicherungsmathematischen Annahmen
0,62 (0,88) % fiir den Rechnungszins und 2,20 (2,20) % fiir den Gehaltstrend. Fiir die Vertrage
zur Altersteilzeit wird die gesetzlich vorgesehene Insolvenzsicherung von Altersteilzeitguthaben
durch Ubertragen eines Sicherungsvermdgens auf einen Treuhénder realisiert. Dieses Wert-
guthaben wird in Investmentanteile angelegt. Der daraus resultierende Zeitwert ist nach § 246
Abs. 2 Satz 2 HGB mit den sonstigen Riickstellungen aus Altersteilzeit zu verrechnen. Die Bewer-
tung der Investmentanteile zum beizulegenden Zeitwert haben wir mittels gehandelter Markt-
preise vorgenommen.

Die Riickstellungen 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 Rickstel-
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 Riickstellungsabzinsungsverordnung bekannt.

Den Riickstellungen fiir Verpflichtungen aus Lebensarbeitszeitkonten stehen insolvenzgesicherte
Riickdeckungsversicherungen bei der NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG gegen-
Uber. Nach §246 Abs. 2 Satz 2 HGB haben wir den Zeitwert der Riickdeckungsversicherungen
mit den zu bildenden sonstigen Riickstellungen 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
Das bebaute Grundstiick in Leipzig haben wir im Geschaftsjahr veraufBert.

I1l. 1. Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Zugange betreffen mit 30.000 Tsd. EUR Einzahlungen in die Kapitalriicklage der
NURNBERGER Lebensversicherung AG, mit 8.500 Tsd. EUR Einzahlungen in die Kapitalriicklage
der NURNBERGER Asset Management GmbH (vormals NAM Projekt GmbH), die Umwandlung
eines Darlehens von 5.000 Tsd. EUR an die NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH in
Eigenkapital sowie Geschéaftsanteile im Nennwert von 5 Tsd. EUR aus der Neugriindung der
NURNBERGER evo-X GmbH.

I1l. 2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Der Riickgang um 5.000 Tsd. EUR resultiert aus der Umwandlung des Darlehens an die
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH in Eigenkapital.
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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 100 286.460 -1 40.596
2 NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg 100 296.434 25.987 15.902
3 NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg 100 31.224 5.000 3.500
4 NURNBERGER Asset Management GmbH, Niirnberg 100 9.031 17
5 NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg 100 163 —1 588
6 NURNBERGER evo-X GmbH, Niirnberg 20 25 —1
einschlieBlich Anteile abhadngiger Unternehmen 100
7 NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg 100 71.807 4.386 4.500
8 Fiirst Fugger Privatbank AG, Augsburg 99 50.501 4.632 2.500
9 ADK Immobilienverwaltungs GmbH, Niirnberg 81 -81.477 871
einschliellich Anteile abhangiger Unternehmen 100
Beteiligungen
10 CG Car-Garantie Versicherungs-AG, Freiburg 33 54.231 7.871 1.980
11 Zollhof Betreiber GmbH, Nirnberg 8 5412 2022
1Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag.
2Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018
Dariiber hinaus bestehen folgende mittelbare Beteiligungen mit einem Kapitalanteil von mehr als 20 %:
Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil in % uber Nr. Eigenkapital Jahresergebnis
12 ADN Immo-Direkt Core Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, 99,9996 1 265.099 -2.422
Hamburg
13 ADN Immo-Direkt GD Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, 100 1 223.761 1.476
Hamburg
14 ADN Immo-Direkt Value Add Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, 100 1 118.748 5.532
Hamburg
15 ASSMANN Versicherungsmakler GmbH, Iserlohn 100 7 364 98
16 Augsburger Investment Services GmbH, Augsburg 100 8 55 -1
17 Bene Assicurazioni S.p.A., Mailand/Italien 25 2 15.8872 -1.7412
18 CodeCamp:N GmbH, Nirnberg 100 7 25 -1
19 Collas GmbH Versicherungen, Hagen 100 15 52 10
20 Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg 26,30 7 53.191 8.472
21 DAH Deutsche AutohandelsHolding GmbH, Niirnberg 100 9 246 -371
22 Diamond 01 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, 28,02 1,2,3,37,47 128.622 6.376
Frankfurt am Main
23 Feronia Infra Feeder, L.P., Wilmington/Delaware, USA 100 25 141.4472 16.250?
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Nr. Name und Sitz der Gesellschaft Kapitalanteil in % tiber Nr. Eigenkapital Jahresergebnis
24 Feronia Infra, L.P., Wilmington/Delaware, USA 100 23 74.0322 6.2432
25 Feronia SICAV SIF, Luxemburg 100 1 186.6142 16.2142
26 GARANTA Versicherungs-AG, Nirnberg 100 2 37.578 2.000
27 GARANTA Versorgungs- und Versicherungsdienst GmbH, 51 7 175 38
Nirnberg
28 GEG HA GmbH & Co. geschlossene Investmentkommandit- 48,50 1,2,3 59.300° -3
gesellschaft, Frankfurt am Main
29 GEG Sapporobogen GmbH & Co. geschlossene Investment KG, 46,43 1,2 47.556 1.658
Frankfurt am Main
30 GOVD GARANTA Osterreich Versicherungsdienst Ges.m.b.H., 26 26 36 0
Salzburg/Osterreich
31 INGENIEUR-DIENST Finanzberatung GmbH, Niirnberg 100 54 409 32
32 InsureDirect24 Assekuranz GmbH i. G. Versicherungsvermittler, 49 7 —4 —4
Schwabach
33 JurCall GmbH, Mannheim 100 37 682 -1
34 Jurcash GmbH, Mannheim 100 37 46 12
35 LANDA Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 94 1 -3.1942 5682
36 LUEG Assekuranz GmbH, Bochum 50 7 561 52
37 Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim 51 2 23.051 414
38 Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg 50 7 2472 312
39 NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG, Niirnberg 100 2 11.160 978
40 NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, Niirnberg 100 1 14.559 300
41 NURNBERGER Beratungs- und Betreuungsgesellschaft fiir 100 7 130 —1
betriebliche Altersversorgung und Personaldienstleistungen mbH,
Niirnberg
42 NURNBERGER Immobilienfonds Vierzehnte KG, Nirnberg 22,41 1,7,48 -2.1952 - 5002
43 NURNBERGER Pensionsfonds AG, Nirnberg 100 1 4.549 324
44 NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg 100 1 23.987 -992
45 NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg 100 2 3.100 —1
46 NURNBERGER Ten Penn Realty, Inc., Wilmington/Delaware, USA 100 1 471 887
47 NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich 100 1 22.030 200
48 NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg 100 7 5.027 245
49 NURNBERGER Versicherungs- und Bauspar-Vermittlungs-GmbH, 100 7 50 -1
Nirnberg
50 NURNBERGER Vertriebs und Servicezentrum GmbH, Niirnberg 100 2 108 25
51 Pasinger Hofgérten Fonds GmbH & Co. KG, Griinwald 33,33 1 90.000 4.011
52 SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Niirnberg 24 7 124.855 5.409
53 TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg 51 7 3.616 2.716
54 UFB:UMU Assekuranzmakler GmbH, Nirnberg 100 7 703 0
55 Vega Invest Fund plc, Dublin/Irland 100 1 564.1612 37.0972
56 Vega Invest (Guernsey) Ltd., St. Peter Port/Guernsey 100 55 426.193? 43.1232
1Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag.
2Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018
3Stichtagsbilanz zum 6. November 2019
‘Geschéaftsaufnahme im Jahr 2020. Es liegen noch keine Zahlen vor.
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I1l. 4. Wertpapiere des Anlagevermégens

Im Berichtsjahr haben wir fiir 30.510 Tsd. EUR Inhaberschuldverschreibungen erworben.
Diese waren um 5 Tsd. EUR abzuschreiben. Auf Aktien waren Zuschreibungen von 49 Tsd. EUR
vorzunehmen.

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 hauptsdchlich Steuerguthaben (inklusive Zinsen) von insgesamt
28.293 (26.826) 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 Wertansétzen in Handels- und Steuerbilanz
bei Anteilen an verbundenen Unternehmen, Wertpapieren des Anlagevermdgens, Riickstellungen
fiir Pensionen und dhnlichen Verpflichtungen sowie sonstigen Rickstellungen.

Passiva

A. Eigenkapital

l. Gezeichnetes Kapital
Das voll eingezahlte Grundkapital betragt 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 2019 eine Einteilung des betragsmaflig unverander-
ten 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 konnen nur mit Zustimmung der
Gesellschaft libertragen werden. Im Geschéftsjahr 2019 wurden keine Inhaberaktien 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
10.000.000 (30.000.000) EUR eingestellt. Die Gewinnriicklagen stiegen dadurch insgesamt
auf 488.390.450 (478.390.450) EUR.

IV. Bilanzgewinn
Im Bilanzgewinn von 43.154.242 (41.327.524) EUR ist ein Gewinnvortrag von
6.767.524 (7.685.539) 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
genannten Konzerngesellschaften von 54.329 (51.603) Tsd. EUR aus.

Der Erfiillungsbetrag der gesamten Pensionsverpflichtungen setzt sich wie folgt zusammen:

2019 inTsd. EUR 2018 in Tsd. EUR

Verpflichtungen aus Direktzusagen 102.648 95.366
(einschlieBlich Versorgungslohnmodell)

Mittelbare Verpflichtungen iiber die Versorgungskasse 12.001 10.990
der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e.V.

114.649 106.356

Aus dem Erfiillungsbetrag abziiglich des anteiligen Vermdgens aus der Versorgungskasse von
2.859 (2.540) Tsd. EUR ergeben sich Pensionsriickstellungen von 111.791 (103.817) Tsd. EUR.

Entsprechend § 2246 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
1.090 (1.085) Tsd. EUR verrechnet, was zum Bilanzansatz von 110.701 (102.732) Tsd. EUR fihrt.
Unter den in Position 10. der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Zinsen und dhnlichen
Aufwendungen saldieren sich Aufwendungen aus Zinszufiihrungen zu den Verpflichtungen
von 3.104 (3.576) Tsd. EUR mit Zinsertragen aus den Riickdeckungsversicherungen von

43 (26) Tsd. EUR. Die Konzernumlage beinhaltet Zinsaufwendungen von 1.688 (1.844) Tsd. EUR
und Zinsertrage von 37 (22) Tsd. EUR.

Nach §253 Abs. 6 HGB ist fiuir 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 Maf3gabe des entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes aus den vergangenen
sieben Geschéftsjahren zu ermitteln. Dieser betrdgt zum 31. Dezember 2019 insgesamt
12.347 (13.893) Tsd. EUR, wobei 10.445 (11.737) Tsd. EUR auf Verpflichtungen aus Direktzusagen
(einschlieBllich Schuldbeitritts-Verpflichtungen) und 1.902 (2.156) 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 abzlglich eines Verlustvortrags nicht mindestens seine Héhe erreichen.
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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
Altersteilzeit entstehende Vermdgensgegenstdande und Schulden zu verrechnen.

Verpflichtungen aus Lebensarbeitszeitkonten von 1.853 (1.687) Tsd. EUR haben wir mit dem kor-
respondierenden Zeitwert aus Riickdeckungsversicherungen von ebenfalls 1.853 (1.687) Tsd. EUR
verrechnet, weshalb hierfiir keine Riickstellung zu erfassen ist. Unter den in Position 6. der
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen sonstigen betrieblichen Ertragen (im Vorjahr:
Position 11. sonstige betriebliche Aufwendungen) saldieren sich Ertrage aus der Riickdeckungs-
versicherung von 310 (293) Tsd. EUR mit Aufwendungen aus der Riickdeckungsversicherung
von 291 (313) Tsd. EUR.

Den Riickstellungen fir Altersteilzeit von 608 (505) Tsd. EUR stehen Investmentanteile im
Rahmen eines treuhdnderisch verwalteten Sicherungsvermdgens mit einem beizulegenden
Zeitwert von 292 (181) Tsd. EUR gegentiber. Die Anschaffungskosten betrugen 301 (188) Tsd. EUR.
Saldiert ergibt sich eine auszuweisende Rickstellung von 316 (324) Tsd. EUR. In den in Position
6. der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten sonstigen betrieblichen Ertragen (im Vorjahr:
Position 11. sonstige betriebliche Aufwendungen) sind Ertréage aus Treuhandvermdgen von
5(3) Tsd. EUR enthalten. Diese wurden mit Aufwendungen aus Treuhandvermaogen von 3 (6) Tsd. EUR
saldiert.

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Restlaufzeit bis ein Jahr: 76.896 (23.099) EUR

Die Verbindlichkeiten betreffen liberwiegend Reisekosten, eine Abschlagsrechnung von einem
Architekturbliro sowie eine Rechnung fiir im vierten Quartal bezogene Beratungsleistungen.

2. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
Restlaufzeit bis ein Jahr: 131.016 (249.168) EUR

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

3. sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern: 1.565.966 (305.176) EUR

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 33.173 (30.663) EUR
Restlaufzeit bis ein Jahr: 2.181.756 (420.039) 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 iibernahmen wir die Ergebnisse der
NURNBERGER Lebensversicherung AG und NURNBERGER Communication Center GmbH.
Dariiber hinaus erheben wir auf Basis eines ergdnzenden 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 17.617 (17.463) Tsd. EUR fihrten.

4. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermégens

Die Position enthélt Ertrdge aus Nachrangdarlehen von 190 (240) Tsd. EUR, Dividenden von
119 (103) Tsd. EUR sowie Zinsen aus Inhaberschuldverschreibungen von 42 Tsd. EUR. Im Vorjahr
waren noch Ertrdge aus Schuldscheindarlehen von 168 Tsd. EUR erfasst. Aufgrund einer Dar-
lehensumwandlung in Eigenkapital entfallen diese ab dem Berichtsjahr.

5. sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége

Aus Steuerforderungen vereinnahmten wir Zinsertrage von 1.076 (5.751) Tsd. EUR. Weitere

43 (58) Tsd. EUR stammen aus dem Verrechnungsverkehr mit Konzerngesellschaften. Perioden-
fremd sind 1.076 (5.751) Tsd. EUR.

6. sonstige betriebliche Ertriage

Die Position umfasst unter anderem Ertrége aus der Umlage des liberwiegenden Teils der
Vorstandsvergiitung (einschlieB3lich Altersversorgung) auf Tochterunternehmen von

2177 (2.542) Tsd. EUR, aus der Auflosung von Riickstellungen von 713 (445) Tsd. EUR, aus der
Zuschreibung auf Aktien von 49 (0) Tsd. EUR sowie aus der Vermietung unseres Grundbesitzes
von 8 (367) Tsd. EUR. Periodenfremd sind 799 (9.626) Tsd. EUR. Dartiiber hinaus ist ein Sonder-
ertrag aus dem Abgang von Grundbesitz in Hohe von 840 (16.777) Tsd. EUR erfasst. Im Vorjahr
waren zudem Ertrage aus Zuschreibungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen von
9.004 Tsd. EUR und Ertrage aus der Wahrungsumrechnung von 197 EUR enthalten.

7. Personalaufwand

Den Gberwiegenden Teil der im Personalaufwand enthaltenen Vorstandsvergiitung (einschlief3lich
Altersversorgung) legen wir verursachungsgerecht auf die Tochterunternehmen um. Die sich
daraus ergebenden Ertrdge sind unter Position 6. sonstige betriebliche Ertrédge erfasst.

Von den Aufwendungen fiir Altersversorgung, die nicht den Zinsanteil fir 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 Betrdage 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 Finanzanlagevermdgens von
5 (601) Tsd. EUR. Die Abschreibungen erfolgten nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB.

10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Aus Steuern resultieren Zinsaufwendungen von 2.468 (5.503) Tsd. EUR. Die Zinsaufwendungen
aus Pensionsriickstellungen beliefen sich auf 3.062 (3.549) Tsd. EUR. Davon waren
1.651(1.822) Tsd. EUR auf Konzerngesellschaften umzulegen. Aus der Zinsanderung gegen-
lber dem Vorjahr bei den Pensionsverpflichtungen und Verpflichtungen aus Jubildums- und
Sonderzahlungen sowie Altersteilzeit ergaben sich Aufwendungen von 7.330 (6.388) Tsd. EUR,
wovon 3.066 (2.707) Tsd. EUR auf Konzerngesellschaften umzulegen waren. Aus der Abzinsung
von Riickstellungen resultieren Aufwendungen von 13 (113) Tsd. EUR. Periodenfremd sind
2.465 (5.390) Tsd. EUR.

11. sonstige betriebliche Aufwendungen

Fir von Tochterunternehmen erbrachte Dienstleistungen wurden wir mit Kosten von

3.297 (2.657) Tsd. EUR belastet. Der Zinsausgleich fiir die uns zur Verfiigung gestellten Pensions-
bedeckungsmittel betrug 1.651 (1.822) Tsd. EUR. Dariber hinaus enthélt der Posten unter
anderem Biromiete, Beratungs-, Abschluss- und Prifungskosten sowie die satzungsmafig
geregelte Aufsichtsratsvergiitung. Aus der Wahrungsumrechnung sind 246 EUR erfasst.
Periodenfremd sind 3 (56) Tsd. EUR.

12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Aus Steuern fiir Vorjahre ergab sich ein Aufwand von 2.661 Tsd. EUR (im Vorjahr: Ertrag
3.912 Tsd. EUR). Ertrage resultieren aus laufender Korperschaftsteuer (einschlief3lich Solidaritéts-
zuschlag) in Hohe von 81 Tsd. EUR (im Vorjahr: Aufwendungen 10.804 Tsd. EUR). Im Vorjahr
waren dariber hinaus Aufwendungen von 11.169 Tsd. EUR aus laufender Gewerbesteuer ange-
fallen. Zusatzlich sind auslandische Quellensteuern von 18 (16) Tsd. EUR erfasst.
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Sonstige Angaben

Personal

Die Gesellschaft beschaftigte im Berichtsjahr durchschnittlich 227 (227) Mitarbeiter (ohne
Vorstandsmitglieder) in der Generaldirektion. Davon waren 181 (173) in Vollzeit und 46 (54) 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 3.569 (5.098) Tsd. EUR. Damit sind auch Tatigkeiten im
Rahmen weiterer Vorstands- und Geschéaftsfiihrermandate 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-
fihrung zuzuordnen sind. Unter Einschluss dieser Bezlige in Hohe von insgesamt 19 (14) Tsd. EUR
ergeben sich Gesamtbezlige von 3.587 (5.112) Tsd. EUR. 2.287 (2.491) Tsd. EUR wurden fiir die
Auslibung von Vorstands- und Geschéftsfiihrertétigkeiten auf Tochterunternehmen umgelegt.
Die Gesamtbeziige setzen sich wie folgt zusammen:

Langfristig erfolgsbezogene

Grundbeziige! Erfolgsbezogene Anteile Anteile Gesamt

2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
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 843 772 219 510 727 1.062 2.009
Walter Bockshecker 508 468 141 278 416 649 1.162

Harald Rosenberger 433 118 552
Dr. Martin Seibold 460 434 137 254 76 597 764
Dr. Jiirgen VoB3 601 478 126 211 204 728 893
Dr. Wolf-Ridiger Knocke? 283 283
2.845 2.151 742 1.254 1.707 3.587 5.112

EinschlieBlich beitragsorientierter Altersversorgung
2Wechsel in den Ruhestand zum 31. Dezember 2017
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Unter den erfolgsbezogenen Anteilen haben wir bis einschlieBlich Geschaftsjahr 2018 die Jahres-
tantieme und die nach dem Tantiemebankmodell ausgestaltete variable Vergiitungskomponente
ausgewiesen. Mit der Umstellung des Vergiitungssystems zum 1. Januar 2019 ist die nach dem
Tantiemebankmodell ausgestaltete variable Vergitungskomponente entfallen. Ab dem Geschafts-
jahr 2019 weisen wir unter den erfolgsbezogenen Anteilen das zur Auszahlung fallige Short
Term Incentive aus, das 40 % der erfolgsbezogenen Vergiitung ausmacht.
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Unter den langfristig erfolgsbezogenen Anteilen haben wir bis einschliefllich Geschaftsjahr 2018
die Langfristtantieme ausgewiesen, die sich im Regelfall nach dem Grad der Zielerreichung tber
einen Dreijahreszeitraum bemessen hat und nur im letzten Jahr dieses Zeitraums, bei Anfall, zu
erfassen war. Mit der Umstellung des Verglitungssystems zum 1. Januar 2019 ist die Vergiitungs-
komponente der Langfristtantieme entfallen. Ab dem Geschéftsjahr 2019 weisen wir unter den
langfristig erfolgsbezogenen Anteilen bei Anfall die zur Auszahlung félligen Tranchen der in
jedem Geschaftsjahr zuriickbehaltenen Long Term Deferrals aus, die einem Malus- bzw. Claw-
back-Mechanismus unterworfen sind und 60 % der erfolgsbezogenen Vergiitung ausmachen.
2019 ist noch kein Long Term Deferral angefallen.

Die den Vorstandsmitgliedern zugesagten Pensionsleistungen haben folgende Zusammensetzung:

Zufiihrung zu Barwert
Pensionsriickstellungen Erfiillungsbetrag Altersversorgung Berufsunfihigkeits-Versorgung®
2019 2018 2019 2018 2019 2018
in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR
Dr. Armin Zitzmann 1.580 1.376 10.869 9.270 10.934 10.500
Walter Bockshecker 1.108 1.081 7.874 6.766 7.874 6.863
2.687 2.457 18.743 16.036 18.808 17.364

1In der Berechnung wurde der Eintritt der Berufsunfahigkeit fiir alle Vorstandsmitglieder zum 31. Dezember des jeweiligen Jahres unterstellt. Die sich daraus
ergebende Belastung hétte nicht zusatzlich, sondern alternativ zu den in der Spalte ,Erfiillungsbetrag Altersversorgung® aufgefiihrten Werten bestanden.

An den Zufiihrungen zu Pensionsriickstellungen haben sich die Tochterunternehmen, fiir die
ebenfalls Vorstandsmandate ausgeiibt werden, mit 798 (777) 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 oder tber Direktversicherung
eingerichtet.

Friihere Vorstandsmitglieder unserer Gesellschaft und ihre Hinterbliebenen erhielten

1.042 (961) Tsd. EUR. Dariiber hinaus haben wir im Rahmen unseres Schuldbeitritts zu Pensions-
verpflichtungen von Tochterunternehmen 2.098 (2.021) Tsd. EUR ausgezahlt. Fir den
betroffenen Personenkreis bestanden zum 31. Dezember 2019 Pensionsriickstellungen von
52.111 (48.510) Tsd. EUR, wovon 24.671 (24.181) Tsd. EUR auf den Schuldbeitritt entfallen.
Fir Altersversorgungs-Verpflichtungen von 3.328 (4.642) Tsd. EUR waren nach Art. 28 Abs. 1
Satz 2 EGHGB keine Riickstellungen zu bilden.

Die Gesamtbeziige der Aufsichtsratsmitglieder der Gesellschaft haben im Geschaftsjahr
780 (920) Tsd. EUR betragen. Darin enthalten sind auch die Bezlige fur die Mitgliedschaft in

Ausschissen des Aufsichtsrats.

Mitglieder unseres Aufsichtsrats und Vorstands sind in den gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
bzw. vergleichbaren Kontrollgremien folgender Wirtschaftsunternehmen vertreten:
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Aufsichtsrat

.

.

.

Dr. Wolf-Riidiger Knocke, Vorsitzender
keine weiteren Mandate

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

Nesrin Alkan-Oztiirk
keine weiteren Mandate

Dr. Ludger Arnoldussen
keine weiteren Mandate

Peter Forster
Bezirkskliniken Mittelfranken, Ansbach
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

Prof. Dr. Nadine Gatzert

ERGO Group AG, Diisseldorf

NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg
Wistenrot & Wiirttembergische AG, Stuttgart

Dr. Holger Haas
keine weiteren Mandate

Franz Kranzler

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

Thomas Krummen
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg

Stefanie Schulze

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg
N-ERGIE Aktiengesellschaft, Nirnberg

Dagmar G. Wéhrl
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg

Axel Wrosch
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
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Vorstand

 Dr. Armin Zitzmann, Vorsitzender
First Fugger Privatbank AG, Augsburg
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG, Niirnberg
NURNBERGER Asset Management GmbH, Niirnberg (seit 1. Januar 2020)
NURNBERGER evo-X GmbH, Niirnberg (seit 1. April 2019)
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg (bis 7. Mai 2019)
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Nirnberg (bis 30. Juni 2019)

Walter Bockshecker
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg

- Harald Rosenberger
NURNBERGER Asset Management GmbH, Niirnberg (seit 1. Januar 2020)
NURNBERGER evo-X GmbH, Niirnberg (seit 1. April 2019)
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg (seit 7. Mai 2019)
NURNBERGER Pensionsfonds AG, Niirnberg
NURNBERGER Pensionskasse AG, Niirnberg
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich

+ Dr. Martin Seibold
NURNBERGER Communication Center GmbH, Niirnberg
NURNBERGER evo-X GmbH, Niirnberg (seit 1. April 2019)
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg
TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Nirnberg (seit 20. Mai 2019)

* Dr. Jiirgen Vof§
Hannover Finanz GmbH, Hannover
NURNBERGER Asset Management GmbH, Niirnberg (seit 1. Januar 2020)
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich, Salzburg/Osterreich
NURNBERGER Versicherung Immobilien AG, Niirnberg
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg (seit 1. Juli 2019)
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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.
bestehenden Einlagensicherungsfonds haben wir uns verpflichtet, den Bundesverband von allen
Verlusten freizustellen, die diesem durch Mal3nahmen nach §2 Abs. 2 des Statuts zugunsten
der Furst Fugger Privatbank AG entstehen. Des Weiteren sind wir verpflichtet, unser verbundenes
Unternehmen Fiirst 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 gegeniber unserem verbun-
denen Unternehmen NURNBERGER Lebensversicherung AG verpflichtet, dieses im Fall von
Leistungsstorungen daraus freizustellen. Der Darlehensstand zum 31. Dezember 2019 betrug
1.671 Tsd. EUR. Ebenfalls gegeniiber der NURNBERGER Lebensversicherung AG haben wir uns
verpflichtet, unser verbundenes Unternehmen NURNBERGER Asset Management GmbH
(vormals NAM Projekt GmbH) bis zum Abschluss eines Beherrschungsvertrags im Jahr 2020
finanziell so auszustatten, dass dieses Verbindlichkeiten wegen Pflichtverletzungen aus der
Ubernahme von Funktionen der Kapitalanlage gegeniiber der NURNBERGER Lebensversiche-
rung AG bis zu einem Betrag von 30 Mio. EUR bedienen kann.

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: 43.154.242 EUR

Wir schlagen folgende Verwendung vor:

a) Ausschittung einer Dividende von 3,30 EUR
je dividendenberechtigter Stiickaktie 38.016.000 EUR

b) Vortrag auf neue Rechnung 5.138.242 EUR
Sofern die Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung
unmittelbar oder mittelbar eigene Aktien hilt, sind diese nach dem Aktiengesetz nicht dividenden-
berechtigt. Der auf die nicht dividendenberechtigten Stiickaktien entfallende Teilbetrag wird

bei einer Ausschiittung von 3,30 EUR je dividendenberechtigter Stlickaktie ebenfalls auf neue
Rechnung vorgetragen.

Nirnberg, 25. Februar 2020

Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-AG

Dr. Armin Zitzmann Walter Bockshecker Harald Rosenberger
Dr. Martin Seibold Dr. Jirgen Vof3
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2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

Bestatigungsvermerk des
unabhangigen Abschlusspriifers

An die Niirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Niirnberg

Priifungsurteile

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

- bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang, einschlief3lich
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Dariiber hinaus haben
wir den Lagebericht der Niirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmafliger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragslage
fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 und

vermittelt der beigefiigte 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 zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemal §322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen
die OrdnungsmafRigkeit 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 Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlusspriifers
fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres Bestatigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen 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 Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lage-
bericht zu dienen.
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Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen den Geschéftsbericht - ohne weitergehende Querverweise auf externe
Informationen -, mit Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses, des gepriften Lageberichts
sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf
die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil 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 Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der
Priifung 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 fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und
dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen
ordnungsmafiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahres-
abschlusses zu erméglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten -
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwort-
lich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fort-
fiihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dariber hinaus sind sie
dafiir 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 fiir 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 erméglichen,
und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der
Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
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2 NURNBERGER Beteiligungs-AG

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
vermittelt 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 zukiinftigen 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 dafir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefiihrte
Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus VerstoRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Priifung tben wir pflichtgemal3es Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

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

= gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fiir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen
und MaBBnahmen, 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 geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

« ziehen wir Schlussfolgerungen lber 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 Féhigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen
kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind
wir verpflichtet, im Bestdtigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zukunftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft
ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.
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« beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschliel3lich 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 Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

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

fiihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungs-
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
Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlief3-
lich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Nurnberg, den 27. Februar 2020

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 Geschiftsjahr 2019.

Geschiftstatigkeit

Positionierung der NURNBERGER

Die NURNBERGER ist ein unabhingiges Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-Unter-
nehmen. Unsere Hauptmarkte sind Deutschland und Osterreich. Profitable Wachstumschancen
und -nischen auBBerhalb dieses Gebiets untersuchen wir kontinuierlich und nehmen sie gegebenen-
falls wahr. Mit gebuchten Beitragseinnahmen von rund 3,5 Mrd. EUR im Geschéftsjahr 2019,
rund 31,7 Mrd. EUR Kapitalanlagen und 6,0 Mio. Vertragen im Bestand zéhlen 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 Beteiligungen von mindestens 10 % am Grund-
kapital der NURNBERGER Beteiligungs-AG (laut Stand im Aktienregister am 31. Dezember 2019):
Die Consortia Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg, halt eine Beteiligung
von 25,0 %. Die Versicherungskammer Bayern Versicherungsanstalt des 6ffentlichen Rechts,
Miinchen, und die SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg, halten 16,26 % bzw. 16,0 %
des Grundkapitals. AuBerdem besteht eine Beteiligung der Daido Life Insurance Company,
Osaka/Japan, von 14,99 %. Samtliche genannten Aktiondre halten ihre Anteile an der
NURNBERGER Beteiligungs-AG direkt.

Der Name NURNBERGER hat seit 1884 Tradition. Wir sind in chancenreichen Geschéftsfeldern
der Versicherungs- und Finanzdienstleistungsbranche mit den Segmenten Lebens-, Kranken-,
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft sowie Bankdienstleistungen erfolgreich tatig.
Schwerpunkt sind dabei Privatkunden, mittelstandische Unternehmen und berufsstandische
Versorgungseinrichtungen.

»Ausschliefllichkeits-Vermittler®, ,Makler, Mehrfachagenturen und Finanzvertriebe®, ,,Autohaus-
agenturen® sowie ,Familienschutzagenturen® sind unsere vier traditionellen Vertriebswege.
Zuséatzlich méchten wir Uber unseren noch jungen Vertriebsweg ,,Direkt” internetaffine Kunden
ansprechen. Insgesamt arbeiten rund 4.500 angestellte Mitarbeiter im Innen- und Auflendienst
sowie (iber 12.200 haupt- und nebenberufliche Vermittler fiir den Erfolg der NURNBERGER.

Die NURNBERGER definiert ihre Kernkompetenz auch dadurch, dass wir fiihrendes Unternehmen
in ausgewahlten Marktsegmenten sind. Insbesondere im Bereich Arbeitskraftabsicherung/
Einkommensschutz und investmentorientierter Altersvorsorge wollen wir diese Position ver-
teidigen und dort den Versicherungsmarkt weiterentwickeln.
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3 NURNBERGER Konzern

NURNBERGER Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis umfasst zum 31. Dezember 2019 neben der NURNBERGER Beteili-
gungs-AG unsere in- und auslandischen Versicherungs- und anderen Tochtergesellschaften,
darunter ein Kreditinstitut, konsolidierungspflichtige Investmentvermogen in Form von Invest-
ment-Aktiengesellschaften und geschlossenen Investment-Kommanditgesellschaften sowie
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen.

EinschlieBlich der NURNBERGER Beteiligungs-AG haben wir zum Bilanzstichtag 55 (54) Gesell-
schaften in den Konzernabschluss einbezogen. Von den einbezogenen Gesellschaften werden
42 (43) Unternehmen vollkonsolidiert und 13 (11) Gesellschaften als assoziierte Unternehmen
im Konzernabschluss auf Basis der Equity-Methode erfasst.

Der Kreis der vollkonsolidierten Unternehmen hat sich wie folgt verandert:

« Neugriindung der NURNBERGER evo-X GmbH, Niirnberg, mit dem Zweck der Vermittlung
bzw. Verwaltung von Versicherungsvertragen sowie der vertrieblichen Produktentwicklung

» Neugrindung der ADN Immo-Direkt GD Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg, und
anschlieBende Einbringung der Immobilie der Generaldirektion Nirnberg durch den bisherigen
Eigentiimer NURNBERGER Lebensversicherung AG

« Abgang der NURNBERGER Immobilienfonds Fiinfzehnte KG i. L., Niirnberg, durch Beendigung
der Liquidation

» Abgang der Feronia, L.P., Hamilton/Bermuda durch Beendigung der Liquidation

» Abgang der GSM - Gesellschaft fiir Straf- und Manager-Rechtsschutz AG, KolIn, durch konzern-
interne Verschmelzung auf die Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim

Des Weiteren wurde die voll einbezogene NAM Projekt GmbH, Niirnberg, in NURNBERGER
Asset Management GmbH, Nirnberg, umbenannt.

Das bisher wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzern einbezogene Tochterunter-
nehmen DZM Deutsches Zentrum fiir Mediation GmbH i. L., Mannheim, wurde nach Beendigung
der Liquidation geldscht.

Der Kreis der assoziierten Unternehmen hat sich um die GEG HA GmbH & Co. geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft, Frankfurt am Main, und die InsureDirect24 Assekuranz GmbH
Versicherungsvermittler, Schwabach, erweitert.

Geschéaftssegmente

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

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

Grundbesitzgesellschaften, Investmentvermogen in Form von Investment-Aktiengesellschaften
und Investment-Kommanditgesellschaften sowie assoziierte Unternehmen ein.

89



Die Versicherungsgesellschaften bieten modular aufgebaute Kapital- sowie Risikoversicherungen
in verschiedenen Auspragungen an. Wichtige Produkte sind dabei fondsgebundene und kon-
ventionelle Lebens- und Rentenversicherungen sowie Berufsunfahigkeitsversicherungen.
Das Geschéftsfeld umfasst somit Angebote zur finanziellen Absicherung und Versorgung sowie
Produkte fir die betriebliche Altersversorgung tber die verschiedenen Durchfiihrungswege.

Das aktive Neugeschaft mit Spezialtarifen fiir Beschaftigte im Offentlichen Dienst sowie
deren versorgungsberechtigte Angehorige wird seit Mitte des Jahres 2019 nicht mehr aus der
NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG, sondern aus der NURNBERGER Lebens-
versicherung AG heraus bedient.

Im Wesentlichen sind folgende Gesellschaften und Geschéaftszweige erfasst:

- NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg:
Lebensversicherung
Riickversicherung 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

Krankenversicherungsgeschéft

Das Geschéftsfeld umfasst ein Krankenversicherungs-Unternehmen, das mit Produkten im
Rahmen der Privaten Krankheitskosten-Voll- und -Zusatzversicherung sowie der Pflegekranken-
versicherung flr Arbeitnehmer, Beamte und Selbststédndige eine Alternative und Ergéanzung

zur gesetzlichen Gesundheitsversorgung bietet. Fiir Firmen und deren Belegschaften gibt es
spezielle Angebote in der betrieblichen Krankenversicherung.

- NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg:
Krankenversicherung
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Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft

In das Geschaftsfeld fliet im Wesentlichen das Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
von drei Schadenversicherungs-Unternehmen sowie eines Rechtsschutzversicherungs-Unter-
nehmens ein. Hinzu kommen ein in der Schadenregulierung tatiges Dienstleistungsunter-
nehmen, Vermittlungsgesellschaften sowie assoziierte Unternehmen. Das Kerngeschaft
besteht darin, den Privatkunden Versicherungsschutz fiir Risiken in allen Bereichen des téglichen
Lebens und den Gewerbekunden die nétigen Absicherungen fiir ihren Geschaftsbetrieb an-
zubieten.

Im Wesentlichen sind folgende Gesellschaften und Geschaftszweige erfasst:

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

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

« GARANTA Versicherungs-AG, Nirnberg:
Schaden- und Unfallversicherung

> Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim:
Rechtsschutzversicherung

Im Rahmen des selbst abgeschlossenen Geschéfts der Schaden- und Unfallversicherung betreiben
wir insgesamt die Versicherungszweige Unfallversicherung, Haftpflichtversicherung, Kraft-
fahrtversicherung, Luftfahrtversicherung (einschliefllich der Raumfahrtversicherung), Rechts-
schutzversicherung, Feuerversicherung, Einbruchdiebstahl- und Raub (ED)-Versicherung,
Leitungswasser (Lw)-Versicherung, Glasversicherung, Sturmversicherung, Verbundene Hausrat-
versicherung, Verbundene Gebaudeversicherung, Technische Versicherungen, Transportver-
sicherung, Versicherung zuséatzlicher Gefahren zur Feuer- bzw. Feuer-Betriebsunterbrechungs-
Versicherung (Extended Coverage (EC)-Versicherung), Betriebsunterbrechungs-Versicherung,
Beistandsleistungsversicherung, Luft- und Raumfahrzeug-Haftpflichtversicherung sowie
Sonstige Schadenversicherung. In Riickdeckung libernehmen wir Geschéft der Versicherungs-
zweige Unfallversicherung, Haftpflichtversicherung, Kraftfahrtversicherung, Feuerversicherung,
Verbundene Hausratversicherung, Verbundene Geb&udeversicherung, Technische Versiche-
rungen, Transportversicherung sowie Sonstige Schadenversicherung.

Bankdienstleistungen

Das Geschaftsfeld beinhaltet ein Kreditinstitut mit einer Tochtergesellschaft. Neben dem
Angebot eigener Finanzprodukte in der Vermogensverwaltung werden auch Kapitalanlagen
anderer Anbieter vermittelt. Der Uberwiegende Teil der Erlose resultiert aus der privaten
Vermogensverwaltung.

Neben der First Fugger Privatbank AG, Augsburg, ist die Augsburger Investment Services
GmbH, Augsburg, im Geschéftsfeld Bankdienstleistungen enthalten. Die First Fugger Privat-
bank AG ist auf die Geschaftsbereiche Vermdgensberatung, Vermogensverwaltung, Individual-
kundenbetreuung 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 8sterreichischen 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 Europaischen Wirtschaftsraum den
Bedarf der eigenen Kunden im Wege der Dienstleistungsfreiheit. Profitable Wachstumschancen
und -nischen auBerhalb unserer Hauptmarkte Deutschland und Osterreich untersuchen wir
kontinuierlich und nehmen sie gegebenenfalls wahr. 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 zukinftigen Marktbedingungen und
Kundenanforderungen. Die sich daraus ableitenden strategischen Eckpfeiler der NURNBERGER
sind Unabhangigkeit, nachhaltiges und ertragsorientiertes Wachstum sowie Sicherheit.

Unabhéangigkeit

Als unabhéngiges Unternehmen bietet die NURNBERGER seit 1884 Schutz und Sicherheit
fur Generationen. Unabhéngigkeit ist der entscheidende Faktor, um unseren Weg mit einer
eigenstandigen Positionierung im Versicherungsmarkt erfolgreich weiterzugehen. Nur als
unabhangiges Unternehmen kdnnen wir uns schnell auf die sich wandelnden Bediirfnisse von
Kunden und Vermittlern einstellen sowie eine auf langfristige Wertsteigerung ausgerichtete
Geschéftspolitik 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.

Die gute Positionierung in chancenreichen Geschéftsfeldern ermaoglicht es uns, unsere
Wachstumsziele in erster Linie auf organischem Weg und durch Kooperationen zu erreichen.
Unser Ziel ist es auch, das Wachstum durch gezielte Kundenbindungsmaf3nahmen zu stiitzen,
indem wir die Kundenzufriedenheit in den Mittelpunkt unserer Bestrebungen stellen.
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Sicherheit

Die Sicherheit eines Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-Unternehmens hangt im Wesent-
lichen von seiner Kapitalausstattung und Ertragskraft ab. Zentrales Element unserer Geschafts-
strategie ist es daher, eine jederzeit ausreichende Kapitalausstattung sicherzustellen, die sich in
guten aufsichtsrechtlichen Solvenzquoten widerspiegelt.

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

In unserem Versicherungsgeschéft verfolgen wir die Strategie einer selektiven Zeichnungspolitik.
Dabei bauen wir vornehmlich die Geschéftszweige 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

Die operative Steuerung der NURNBERGER erfolgt zuvorderst iiber finanzielle KenngréRen
fir die strategischen Ziele Wachstum, Ertrag und Sicherheit: Als bedeutsamste Steuerungsgrof3en
stehen das Konzernergebnis (Jahresiiberschuss laut Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung),
die Segmentergebnisse und das Gesamtergebnis (in den Segmenten Lebensversicherungs-
geschaft und Krankenversicherungsgeschéft), die Entwicklung von Neugeschéaft und Beitrags-
einnahmen sowie die aufsichtsrechtliche Solvenzquote im Vordergrund. Das Gesamtergebnis
im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft ergibt sich aus dem Segmentergebnis ohne
Beriicksichtigung der Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung.

Weiterhin sind fiir 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 GréBen 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 erhohen und die Marke NURNBERGER* zu stirken.

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.
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Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen in Deutschland

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2019 zwar gewachsen, die Dynamik hat aber deutlich nach-
gelassen. Dabei blieb die wirtschaftliche Entwicklung jedoch zweigeteilt. Die Industrieproduktion
war stark riickldufig, wozu aufgrund der Exportorientierung auch das weltpolitische Umfeld
beigetragen hat. Ursache dafiir sind nicht zuletzt die globalen Handelskonflikte, geopolitische
Spannungen und der Brexit. Der Strukturwandel in der Autoindustrie verscharfte diese Situation.
Dagegen steht die weiterhin starke Binnenkonjunktur. Diese wird gestiitzt von den konsum-
nahen Wirtschaftsbereichen sowie der Bauwirtschaft. Letztere befindet sich aufgrund der Niedrig-
zinspolitik weiterhin auf Expansionskurs. Fiir das Gesamtjahr 2019 und lber alle Wirtschafts-
bereiche ergibt sich eine Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts von 0,6 (1,5) %'.

Die einzelnen Konjunkturindikatoren entwickelten sich wie folgt: Die privaten Konsumausgaben
nahmen 2019 mit 1,6 (1,3) % zu. Das verfiigbare Einkommen der privaten Haushalte erhdhte
sich aufgrund steigender Léhne und einkommenserhohender MalRnahmen der Finanzpolitik um
2,8 (3,5) %. Die Sparquote blieb mit 10,9 (11,0) % nahezu konstant. Der staatliche Konsum ent-
wickelte sich mit 2,5 (1,4) % deutlich tiber dem Vorjahr. Die Inflationsrate hat sich mit 1,4 %
gegeniiber 1,8 % im Vorjahr etwas verringert. Die Ausriistungsinvestitionen nahmen auf Jahres-
sicht nur noch um 0,4 (4,4) % zu, die Bauinvestitionen erzielten dagegen einen starken Zuwachs
von 3,8 (2,5) %. Auflenwirtschaftlich zeigt sich die Entwicklung gegeniiber dem Vorjahr
gemaBigt. Die Exporte von Waren und Dienstleistungen waren nur noch um 0,9 (2,1 % hoher
als im Vorjahr. Die Importe wuchsen um 1,9 (3,6) %.

Die Arbeitsmarktentwicklung kann weiterhin als robust eingeschatzt werden. Insgesamt ver-
langsamte sich jedoch der Beschaftigungsaufbau und die Beschaftigungsrisiken sind gestiegen.
Im Jahr 2019 hat sich die Zahl der Arbeitslosen damit verringert, jedoch nicht mehrin dem
Mafe wie im Vorjahr. Im Jahresdurchschnitt waren 2,266 (2,340) Mio. Menschen als arbeitslos
registriert; die entsprechende Arbeitslosenquote sank dadurch auf 5,0 (5,2) %.

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 -0,21(0,46) %.

'In diesem und in den folgenden drei Abschnitten werden fiir das Jahr 2019 vorlaufige und fir das Jahr 2018 endgiiltige
Werte verwendet. Mit Ausnahme der Angaben zu Osterreich stammen die Werte vom Statistischen Bundesamt mit Stand
15. Januar 2020, vom GDV mit Stand 29. Januar 2020 bzw. vom Bérseninformationsdienst Bloomberg.
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Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Deutschland

Die Beitragseinnahmen in der deutschen Versicherungswirtschaft sind im Jahr 2019 angestiegen.
Aktuellen Hochrechnungen zufolge haben die gebuchten Beitrége der im Gesamtverband der
Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. (GDV) zusammengeschlossenen Unternehmen um
6,7 % auf 216,0 (202,5) Mrd. EUR zugenommen.

Dabei erhéhten sich die Pramieneinnahmen der Lebensversicherer - getragen von starkem
Einmalbeitrags-Wachstum - um 11,3 % auf 102,5 (92,1) Mrd. EUR und die der Schaden- und Unfall-
versicherer um 3,2 % auf 72,9 (70,7) Mrd. EUR. In der Privaten Krankenversicherung nahmen
die gebuchten Beitrage um 2,3 % auf 40,7 (39,8) Mrd. EUR zu. Auf die private Pflegepflicht-
versicherung entfielen davon 2,7 (2,6) Mrd. EUR.

Entwicklung der Versicherungswirtschaft in Osterreich

Die Vorschau des Verbands der Versicherungsunternehmen Osterreichs vom Herbst 2019
prognostizierte fiir die Gesamtbranche ein Beitragsplus von 0,9 % auf 17,5 (17,3) Mrd. EUR.

Fir die Lebensversicherung wird seit dem Jahr 2015 ein abnehmender Verlauf ausgewiesen,
2019 lag das Minus bei 3,7 %. Mit einer Veranderung von -1,6 % bei den laufenden Beitréagen und
-17,9 % bei den Einmalbeitrdgen erreichten die Beitragseinnahmen gesamt 5,4 (5,6) Mrd. EUR.
Obwohl sich das Wachstum der Krankenversicherung auf 3,7 % abschwachte, konnte eine
Beitragssteigerung auf 2,3 (2,2) Mrd. EUR erreicht werden. In der Schaden- und Unfallver-
sicherung erhdhten sich die Beitrage um 3,0 % auf 9,8 (9,5) Mrd. EUR.

Entwicklung des Kapitalmarkts und der Kapitalanlagen im nationalen
und internationalen Umfeld

Im Jahr 2019 war weltweit eine weitere Wachstumsabschwachung zu beobachten. Vor allem in
Europa, und dabei besonders in Deutschland, waren, wie im Abschnitt ,Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen in Deutschland® dargestellt, die Auswirkungen des Handelskonflikts
zwischen den USA und China in einem deutlich zuriickgehenden Wachstum des Bruttoinlands-
produkts sichtbar. Zusatzlich belastend wirkten in Europa die anhaltenden Brexit-Diskussionen
und die Regierungskrise in Italien im Sommer. Zwar war in den USA ebenfalls eine Konjunktur-
abschwéchung festzustellen, jedoch stiitzen die sehr starke Binnenkonjunktur, der stabile
Arbeitsmarkt und das immer noch sehr hohe Verbrauchervertrauen die wirtschaftliche Ent-
wicklung. Die Inflationsrate pendelt in der EU um sehr niedrige 1% und in den USA um das
Inflationsziel der US-Notenbank von 2 %. Die Geldpolitik hat sich 2019 gedreht. Von den restrik-
tiveren Tendenzen haben sich die Notenbanken weltweit verabschiedet und sind wieder stark
expansiv geworden. Die EZB beschloss im September den Einlagenzins um weitere 10 Basispunkte
auf -0,5% zu senken und ihr Anleihenkaufprogramm wieder zu starten. Die US-Notenbank
senkte in drei Zinsschritten den Leitzins auf die Bandbreite von 1,5% bis 1,75 %. Dies hatte zur
Folge, dass im August 2019 Renditen fiir Neuanlagen in deutsche Bundesanleihen erstmals bis

zu einer Laufzeit von 30 Jahren negativ waren.
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Das Kapitalmarktjahr 2019 geht im Gegensatz zum Jahr 2018 als eines der weltweit besten in die
Historie ein. Die expansive Zentralbankpolitik liberlagerte dabei eindeutig die sich verschlech-
ternden Konjunkturdaten. So waren mit allen Assetklassen - zum Teil auch deutlich zweistellige -
Gewinne zu verbuchen. Die Anlageklasse Aktien war dabei mit Zuwachsen von teilweise liber
30 % fiihrend. Der DAX verbuchte einen Jahresgewinn von 25,5 %, der EURO STOXX 50 legte
um 24,8 % zu und der MSCI World (EUR) erreichte ein Plus von 30,2 %. Die Renditen bei Staats-
anleihen sanken weltweit und erreichten in Deutschland sogar neue negative Tiefststande mit
-0,7% im Bereich der 10-jahrigen Bundesanleihe. Diese fiel von 0,24 % zum Jahresbeginn auf
-0,19% zum Jahresende. In den USA war ein Riickgang der 10-jahrigen Treasuries von 2,68 % auf
1,92 % zu beobachten. An den Credit Markets wurde der Investmentgrade-Bereich in der Euro-
zone durch das wiederauflebende Kaufprogramm der EZB von der Nachfrageseite unterstitzt.
So gab es bei Investmentgrade-Anleihen ebenso wie im High-Yield-Bereich eine deutliche
Spreadeinengung und damit verbunden deutliche Kurssteigerungen. Der Immobilienmarkt ver-
zeichnete ebenso wie der Markt fiir Private Equity steigende Bewertungen.

Die Abhangigkeit von politischen Entscheidungen, wie der weiteren Entwicklung im Handels-
konflikt zwischen den USA und China, ist am Kapitalmarkt damit weiterhin gegeben. Stark be-
einflussend bleiben auch die Entscheidungen der Zentralbanken in Fragen zur Gestaltung der
zukinftigen Geldpolitik.

Geschiftsverlauf im Uberblick und Vergleich zur Prognose des Vorjahres

Entwicklung des Konzerns

Der NURNBERGER Konzern verzeichnete aus Sicht des Vorstands im Geschaftsjahr 2019
bezogen auf die Entwicklung des Neugeschéfts einen sehr guten und hinsichtlich der Beitrags-
einnahmen und des Jahresergebnisses einen guten Geschaftsverlauf.

Das Konzernergebnis vor Abzug von Fremdanteilen erhéhte sich von 60,8 Mio. EUR auf
68,8 Mio. EUR. In unserer letztjahrigen Prognose waren wir von einem Konzernergebnis in einer
Grol3enordnung von 55 Mio. EUR ausgegangen. Wir liegen damit aus Gesamtkonzernsicht
erheblich Gber unseren Erwartungen.

Auch bei der Betrachtung der Geschaftsfelder liegen wir im Lebensversicherungsgeschaft
mit 40,7 (44,0) Mio. EUR leicht und im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft mit

25,8 (23,9) Mio. EUR sowie bei den Bankdienstleistungen mit 6,8 (4,1) Mio. EUR erheblich
liber den prognostizierten Segmentergebnissen. Im Krankenversicherungsgeschéft haben wir
den erwarteten Anstieg des Segmentergebnisses auf 5,0 (4,5) Mio. EUR erreicht.

Die gebuchten Bruttobeitrage iiber alle Versicherungszweige bewegen sich mit 3,515 (3,478) Mrd.
EUR leicht Giber dem Niveau des Vorjahres. Wir hatten in unserer letztjahrigen Prognose auch

mit Beitragseinnahmen auf Vorjahresniveau gerechnet. Uber alle Sparten hinweg beliefen sich
die Neu- und Mehrbeitréage auf 592,4 (554,9) Mio. EUR. Ausgegangen waren wir von einem
leichten Zuwachs des Neugeschafts. Damit liegen wir splirbar tber dem Vorjahreswert und auch
dem erwarteten Wert. Von der Zunahme um 37,6 Mio. EUR entfallen 22,5 Mio. EUR auf die
Lebensversicherung, 13,7 Mio. EUR auf die Schaden- und Unfallversicherung und 1,4 Mio. EUR
auf die Krankenversicherung. Die Versicherungsbestande des Konzerns lagen zum Jahres-
ende im selbst abgeschlossenen Geschaft mit 6,0 (6,0) Mio. Vertragen geringfligig unter
dem Vorjahr.
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Der Konzernumsatz, der sich aus den genannten gebuchten Bruttobeitragen, Ertrégen aus
Kapitalanlagen von 1,001 (0,878) Mrd. EUR und Provisionserlésen von 51,1 (47,6) Mio. EUR
zusammensetzt, ist mit 4,567 (4,404) Mrd. EUR um 3,7 % splirbar gestiegen.

Die verdienten Beitrage fiir eigene Rechnung (f.e.R.) entwickelten sich von 3,217 Mrd. EUR
auf 3,252 Mrd. EUR. Davon entfallen auf das Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft
2,655 (2,638) Mrd. EUR und auf das Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft

596,5 (578,5) Mio. EUR.

Die Versicherungsleistungen f.e.R., die die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle, die Ver-
anderung der versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen, die Aufwendungen fiir
Beitragsriickerstattung und die Verdnderung der Schwankungsriickstellung und dhnlicher
Rickstellungen betreffen, sind von 2,307 Mrd. EUR auf 4,916 Mrd. EUR erheblich gestiegen.
Davon entfallen 373,0 (362,3) Mio. EUR auf das Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
und 4,543 (1,945) Mrd. EUR auf das Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft. Wahrend

die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle f.e. R. fiir das Lebens- und Krankenversicherungs-
geschaft von 2,122 (1,946) Mio. EUR zwar erheblich gestiegen sind, ergibt sich die mehr als
Verdoppelung gegeniiber dem Vorjahr hauptsachlich durch den Anstieg der Deckungsriick-
stellung der fondsgebundenen Lebensversicherung. Die Zufiihrung zur Deckungsriickstellung
der konventionellen Versicherung verringerte sich zwar insgesamt, der Zinszusatzreserve/
Zinsverstarkung wurde jedoch aufgrund der weiter verschlechterten Zinssituation erheblich
mehr zugefiihrt als im Vorjahr.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. erhéhten sich von 558,9 Mio. EUR

auf 582,9 Mio. EUR. Davon entfallen 384,5 (367,8) Mio. EUR auf das Lebens- und Krankenver-
sicherungsgeschéft, wobei die Zunahme grof3teils aus gestiegenen Abschlussaufwendungen
durch den Neugeschaftszuwachs in der Lebensversicherung resultiert. Der Anstieg im Schaden-
und Unfallversicherungsgeschaft auf 198,4 (191,1) Mio. EUR ergibt sich ausschlief3lich aus
den Abschlussaufwendungen.

Die Nettoertrdage aus Kapitalanlagen im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft betragen
fir die konventionelle Versicherung 674,1 (691,2) Mio. EUR und fiir die fondsgebundene Ver-
sicherung 170,8 (6,1) Mio. EUR. Zusatzlich waren nicht realisierte Gewinne und Verluste aus
Kapitalanlagen fiir dieses Geschaft von 1.391,5 (-1.050,4) Mio. EUR zu verzeichnen. Die Netto-
ertrage aus Kapitalanlagen in der nichtversicherungstechnischen Rechnung haben sich von
39,0 Mio. EUR auf 51,3 Mio. EUR erhoht.

Entsprechend der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung stieg das versicherungstechnische
Ergebnis fiir eigene Rechnung im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft von 23,1 Mio. EUR
um 7,8 % auf 24,9 Mio. EUR. Aus der versicherungstechnischen Rechnung fiir das Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft, die auch die Ergebnisse aus Kapitalanlagen fir dieses
Geschéft enthélt, resultierte ein Ergebnis von 49,6 (46,3) Mio. EUR, was einer Zunahme

von 7,2 % entspricht.

Vor Steuern erzielten wir ein um 16,4 % unter dem Vorjahreswert liegendes Ergebnis von

81,3 (97,3) Mio. EUR. Nach Abzug der Steuern von 12,5 (36,4) Mio. EUR ergibt sich das
beschriebene Konzernergebnis von 68,8 (60,8) Mio. EUR.
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Entwicklung der Geschéftsfelder

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

Im Geschéftsfeld Lebensversicherung erzielten wir Neubeitrage in Hohe von

452,6 (430,1) Mio. EUR, womit wir um 5,2 % liber dem Vorjahresniveau liegen. In unseren
Prognosen waren wir nur von einem leichten Produktionszuwachs ausgegangen. Der Neuzu-
gang bei Vertrdgen gegen laufende Beitragszahlung konnte um 5,4 %, die Einmalbeitrage des
Neugeschafts um 5,1% erhoht werden. Der Versicherungsbestand nach Anzahl der Vertrage ver-
anderte sich bei 2,7 (2,8) Mio. oder -1,9 % nur wenig. Die gebuchten Beitrage bewegten sich mit
2,478 (2,475) Mrd. EUR bzw. +0,1% in etwa auf Vorjahresniveau. In unseren Prognosen hatten
wir bereits mit einem gleichbleibenden Volumen gerechnet. Die gebuchten laufenden Beitrage
veranderten sich mit -0,5 % kaum, wahrend wir bei den gebuchten Einmalbeitragen einen Zuwachs
um 5,1% ausweisen. Das Gesamtergebnis sank von 473,4 Mio. EUR auf 375,2 Mio. EUR.

Von diesem erheblichen Riickgang waren wir in unseren Prognosen bereits ausgegangen.
Das Kapitalanlageergebnis des Segments (unter Berlicksichtigung von Rechnungszinserfordernis
und Direktgutschrift) hat sich gegeniiber dem Vorjahr erheblich verringert. Insgesamt ist diese
Entwicklung auf das weiterhin gesunkene Zinsniveau zuriickzufiihren, das sich insbesondere in
der erheblich angestiegenen Zufiihrung zur Zinszusatzreserve/Zinsverstérkung widerspiegelt.
Auch in diesem Geschéftsjahr hat sich das versicherungstechnische Ergebnis (einschlief3lich sons-
tiger Ergebnisbestandteile) gegeniiber dem Vorjahr nur leicht verdndert. Das Segmentergebnis
sank auf 40,7 (44,0) Mio. EUR, liegt aber tiber den erwarteten 38 Mio. EUR. Hier flie3t auch
das gegeniiber der Prognose hdher ausgefallene Ergebnis der NURNBERGER Lebensversiche-
rung AG ein.

In der Krankenversicherung betrugen die Neubeitrage 11,9 (10,5) Mio. EUR. Dieser deutliche
Zuwachs resultiert sowohl aus einer splirbaren Erhohung im Bereich der Vollversicherung als auch
aus einer deutlichen Steigerung in der Zusatzversicherung. In unseren Prognosen waren wir
noch von einem leichten Riickgang der Neubeitrage ausgegangen. Der Versicherungsbestand
nach Vertragen konnte auf 422.785 (400.777) erhéht werden. Die Anzahl der versicherten
Personen wuchs um 20.597, was liberwiegend auf die Zusatzversicherungen zuriickzufiihren ist.
In der Auslandsreise-Krankenversicherung verzeichneten wir bei der Anzahl der Vertrége einen
Zuwachs um 0,9 % auf 133.145 (132.016). Die gebuchten Beitrédge erhdhten sich wie erwartet spir-
bar auf 228,3 (219,5) Mio. EUR. Das Gesamtergebnis ging von 21,6 Mio. EUR auf 20,4 Mio. EUR
weniger stark zuriick als prognostiziert. Das Segmentergebnis entwickelte sich wie erwartet und
stieg von 4,5 Mio. EUR auf 5,0 Mio. EUR.

'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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Im Geschaftsfeld Schaden- und Unfallversicherung haben wir mit 127,9 Mio. EUR und einem Plus
von 12,0 % gegeniiber dem Vorjahreswert von 114,3 Mio. EUR den erwarteten spiirbaren Anstieg
bei den Neu- und Mehrbeitragen erreicht. Besonders hervorzuheben ist hier die Sparte Kraftfahrt-
versicherung, deren Neugeschaft deutlich tiber den Erwartungen liegt. Der Bestand umfasste am
Bilanzstichtag insgesamt 2,850 (2,846) Mio. Vertrage. Bei den gebuchten Beitragen waren wir
trotz der geplanten Einschnitte in der Rechtsschutzversicherung von einem leichten Zuwachs aus-
gegangen. Die gebuchten Beitrédge erhéhten sich nun um 3,1% auf 809,4 (785,4) Mio. EUR und
damit starker als geplant. Dies liegt neben dem Neugeschéftswachstum auch an dem von uns in
Rickdeckung tibernommenen Geschéft unseres assoziierten Unternehmens Bene Assicurazioni
S.p.A. 2019 konnen wir auf einen insgesamt zufriedenstellenden Schadenverlauf und ein ver-
bessertes Bruttoergebnis blicken. Hervorzuheben sind dabei die Ergebnisse in der Haftpflicht-
versicherung und in der Unfallversicherung. Zusammen mit den Aufwendungen fiir den Versi-
cherungsbetrieb verbesserte sich die Brutto-Schaden-Kosten-Quote auf 91,0 (91,4) %. Dass das
versicherungstechnische Nettoergebnis mit 23,6 (22,0) Mio. EUR nicht noch besser ausfiel,
liegt daran, dass die Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung entsprechend der gesetzlichen
Berechnungsvorgabe abermals stark zu erhohen war. Einschlief3lich erheblich gestiegener Netto-
ertrage aus Kapitalanlagen aufgrund von Ertrdagen aus dem Abgang von Grundbesitz und unter
Einbeziehung nicht geplanter Riickstellungen fiir Strukturmaf3nahmen im Vertrieb erreichten
wir bei verlaufsbedingt héheren Steuern ein Segmentergebnis von 25,8 (23,9) Mio. EUR.
Damit haben wir das erwartete Ergebnis von etwa 15 Mio. EUR erheblich Ubertroffen.

Im Geschéftsfeld Bankdienstleistungen bewegten sich die Provisionserlose mit

42,6 (40,0) Mio. EUR Uber dem Vorjahr. Die Nettoertrage aus Kapitalanlagen, die im Bankge-
schaft hauptsachlich durch das Zinsergebnis geprégt sind, stiegen spiirbar auf 6,3 (5,8) Mio. EUR.
Insgesamt ergab sich ein Ergebnis vor Steuern von 10,3 (6,5) Mio. EUR, das unter Berlcksichtigung
des stark erhéhten Steueraufwands zu einem Segmentergebnis von 6,8 (4,1) Mio. EUR fiihrte.

In unserer letztjdhrigen Prognose waren wir von einem Segmentergebnis auf Vorjahresniveau
ausgegangen. Entgegen der Erwartung konnten die Kundenkredite und die Assets under Control
ausgebaut werden, mit der Folge eines gegeniber der Prognose besseren Zins- und Provisions-
ergebnisses.
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Ertragslage

Die Ertragslage des Konzerns stellt sich zusammengefasst im Geschaftsjahr 2019 gegenlber
dem Vorjahr wie folgt dar:

2019 in Mio. EUR 2018 in Mio. EUR

Gebuchte Bruttobeitrdage 3.515,3 3.478,1
Verdiente Beitrdge f.e.R. 3.251,5 3.216,9
Beitrége aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 111,6 94,5
Nettoertrége aus Kapitalanlagen der konventionellen Versicherung 725,4 730,3
Nettoertrége aus Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versicherung 170,8 6,1
Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus Kapitalanlagen 1.391,5 -1.050,4
der fondsgebundenen Versicherung

Technischer Zinsertrag aus der Schaden- und Unfallversicherung -1,8 -1,8
Sonstige versicherungstechnische Ertrage f.e.R. 12,3 20,1
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle f.e.R. - 2.469,6 -2.290,9
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen -2.074,6 448,5
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung f.e.R. -351,6 -449.3
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. -582,9 -558,9
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. - 38,6 -42,7
Veranderung der Schwankungsriickstellung und &hnlicher Riickstellungen -20,1 - 15,7
Sonstige Ertrage 143,7 144.6
Sonstige Aufwendungen -163,8 -155,9
Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert -0,6 -0,6
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 103,3 94,6
AuBerordentliches Ergebnis -221 2,6
Ergebnis vor Steuern 81,3 97,3
Steuern -12,5 - 36,4
Konzernergebnis 68,8 60,8

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 3,252 (3,217) Mrd. EUR ergibt sich im Geschaftsjahr
ein Anstieg um 1,1%. Dabei stehen den Bruttobeitrdagen von 3,515 (3,478) Mrd. EUR

271,6 (266,0) Mio. EUR an Beitragen fir die Riickversicherer gegeniiber. Die Veranderung
der Nettobeitragsiibertrage betragt 7,7 (4,7) Mio. EUR.

Die Beitrage aus der Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung stiegen um 18,1% auf
111,6 Mio. EUR.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle f.e.R. nahmen von 2,291 Mrd. EUR auf

2,470 Mrd. EUR zu. Zahlungen fiir Versicherungsfalle fielen brutto mit 2,623 (2,409) Mrd. EUR
an. 4,0 (46,5) Mio. EUR resultieren aus der Erhéhung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille.

In die Zunahme der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-RUckstellungen von 2,075 Mrd. EUR
(im Vorjahr: Riickgang 0,448 Mrd. EUR) sind neben den Veranderungen der sonstigen ver-
sicherungstechnischen Netto-Rickstellungen insbesondere die Verdanderungen der Deckungs-
riickstellung aus der konventionellen und der fondsgebundenen Versicherung einbezogen.

Im Berichtsjahr ergab sich dabei fiir die fondsgebundene Versicherung ein sehr hoher Aufwand
aus der Zufiihrung zur Brutto-Deckungsriickstellung von 1,520 Mrd. EUR (im Vorjahr: Ertrag
aus der Reduzierung 1,109 Mrd. EUR). Fiir 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 gegenlbersteht. Deren starke
Zunahme resultiert liberwiegend aus der positiven Kursentwicklung der zugrunde liegenden
Anteile an Investmentfonds.

Daneben ist eine Erhohung der Brutto-Deckungsriickstellung fiir das konventionelle Geschaft
von 556,7 (623,0) Mio. EUR enthalten, worin auch die Zufiihrung zur Zinszusatzreserve/Zins-
verstarkung von 145,9 (61,3) Mio. EUR beriicksichtigt ist. Der Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung
des Konzerns waren im Berichtsjahr aufgrund des weiterhin gesunkenen Zinsniveaus erheblich
mehr zuzufihren als im Vorjahr. Die Riickstellung hierfiir betragt zum Bilanzstichtag

1.219,2 (1.073,3) Mio. EUR.

Die Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung f.e.R. betragen 351,6 (449,3) Mio. EUR. In den
Aufwendungen ist auch eine Erhéhung der Riickstellung fiir latente Beitragsrickerstattung von
1,6 (22,3) Mio. EUR enthalten.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. erhohten sich auf 582,9 (558,9) Mio. EUR.
In der Bruttorechnung waren gestiegene Abschlussaufwendungen von 444,7 (425,2) Mio. EUR

zu verzeichnen. Das liegt zu grof3en Teilen am erhohten Neugeschéft des Konzerns. Die Verwal-
tungsaufwendungen nahmen nur geringfiigig auf 213,6 (212,7) Mio. EUR zu.

Die sonstigen versicherungstechnischen Ertrage f.e.R. sanken auf 12,3 (20,1) Mio. EUR.
Darin ist auch der umgegliederte Technische Zinsertrag von 1,8 (1,8) Mio. EUR aus dem Schaden-
und Unfallversicherungsgeschaft enthalten. Die sonstigen versicherungstechnischen Aufwen-
dungen f.e.R. betrugen 38,6 (42,7) Mio. EUR, wovon 5,7 (14,8) Mio. EUR die Verminderung
der noch nicht falligen Anspriiche an Versicherungsnehmer betreffen. Diese ist hauptsachlich
fir den Riickgang verantwortlich. 14,2 (14,5) Mio. EUR entfallen auf rechnungsmafige Zinsen
auf angesammelte Uberschussanteile.



Die Erhohung der Schwankungsriickstellung und dhnlicher Riickstellungen betrug
20,1 (15,7) 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 49,6 (46,3) Mio. EUR. Entsprechend belduft sich das
versicherungstechnische Ergebnis der Schaden- und Unfallversicherung, das deren Kapital-
anlageergebnis nicht umfasst, auf 24,9 (23,1) 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 tibrige Geschaft ausgewiesen. Auf das Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft entfielen
demnach Nettoertrage aus Kapitalanlagen von 844,9 (697,4) Mio. EUR und auf das lbrige
Geschéft Nettoertrage aus Kapitalanlagen von 51,3 (39,0) Mio. EUR.

Auswirkungen auf das Jahresergebnis haben insbesondere die Nettoertrage aus den Kapital-
anlagen der konventionellen Versicherung. Fiir den gesamten Konzern setzten sich diese wie
folgt zusammen:

2019 in Mio. EUR 2018 in Mio. EUR

Laufende Ertrége 569,9 617,9
Ertrédge aus Zuschreibungen 28,9 13,0
Gewinne aus dem Abgang 230,2 212,8
829,0 8437
Aufwendungen fiir die Verwaltung, Zinsaufwendungen -595 -49,6
und sonstige Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
Aufwendungen aus assoziierten Unternehmen -0,0 -19
Abschreibungen -43,3 - 58,7
Verluste aus dem Abgang -0,8 -3,2
-103,6 -113,5
Nettoertrége aus Kapitalanlagen 725,4 730,3

Die laufenden Ertrage aus Kapitalanlagen der konventionellen Versicherung haben um insge-
samt 48,0 Mio. EUR abgenommen. Vom Riickgang hauptsachlich betroffen sind die Ertrags-
positionen Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere mit 130,4 (134,7) Mio. EUR, Schuldscheinforderungen und Darlehen
mit 107,3 (121,5) Mio. EUR, Namensschuldverschreibungen mit 73,5 (82,0) Mio. EUR sowie
die anderen Kapitalanlagen (Private Equity und Infrastruktur) mit 45,4 (57,6) Mio. EUR.

Die Zuschreibungen betrafen mit 28,3 (9,0) Mio. EUR sonstige Kapitalanlagen und mit
0,6 (4,0) Mio. EUR Grundbesitz. Die Gewinne aus dem Abgang entfielen mit

2071 (157,8) Mio. EUR auf die sonstigen Kapitalanlagen und mit 23,1 (55,0) Mio. EUR
auf Grundbesitz.
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Die gestiegenen laufenden Aufwendungen, insbesondere aus der Verwaltung der Kapital-
anlagen, werden durch die riickldufigen Abschreibungen tGberkompensiert. Aus planmafigen
Abschreibungen auf Grundbesitz resultierten 16,9 (18,5) Mio. EUR. Die auflerplanméBigen
Abschreibungen auf Kapitalanlagen betrugen 26,4 (40,2) Mio. EUR. Die Abgangsverluste waren

geringflgig.

Aus der fondsgebundenen Versicherung ergaben sich Nettoertrége aus Kapitalanlagen von
170,8 (6,1 Mio. EUR. Daneben stehen 1.395,4 (49,6) Mio. EUR nicht realisierte Gewinne aus
Wertsteigerungen des Anlagestocks und 3,9 (1.100,0) 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 gegeniiber.

Sonstige Ergebnisbestandteile

Uber das Versicherungsgeschaft und die Kapitalanlagen hinaus wurden sonstige Ertréage von
143,7 (144,6) Mio. EUR bei sonstigen Aufwendungen von 163,8 (155,9) Mio. EUR erzielt.

Als die bedeutendsten Posten in den sonstigen Ertragen stiegen die Provisionserl&se flr
Vermittlungstatigkeiten von 47,6 Mio. EUR auf 51,1 Mio. EUR, wahrend sich die Kostener-
stattungen mit 62,6 (62,8) Mio. EUR auf Vorjahresniveau bewegten. Unter Beriicksichtigung
gegenlaufiger Entwicklungen bei anderen Ertragsposten ergibt sich insgesamt bei den
sonstigen Ertragen ein leichter Riickgang von 0,6 %.

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 Veranderungen dieser einzelnen Aufwendungen kom-
pensieren sich nur teilweise, weshalb insgesamt ein Anstieg von 5,1% verbleibt.

Konzernergebnis

EinschlieBlich der Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte von 0,6 (0,6) Mio. EUR
erzielte der Konzern ein Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit von 103,3 (94,6) Mio. EUR,
das damit erheblich tiber dem Niveau des Vorjahres liegt.

Das im Berichtsjahr stark negative aul3erordentliche Ergebnis von 22,1 Mio. EUR (im Vorjahr:
positiv 2,6 Mio. EUR) resultiert aus Aufwendungen fiir Strukturmafnahmen im Vertrieb.

Insgesamt entstand ein Steueraufwand von 12,5 (36,4) Mio. EUR. Neben einem ergebnis-
bedingten Riickgang beruht die Entlastung insbesondere aus einem Steuerertrag fiir Vorjahre
aus der Anrechnung auslandischer Quellensteuer bei der NURNBERGER Lebensversicherung AG
sowie aus der Aktivierung steuerlicher Verlustvortrage fir einzelne Konzerngesellschaften.

Das Konzernergebnis betragt 68,8 (60,8) Mio. EUR, wovon 1,4 (2,0) Mio. EUR nicht beherr-
schenden Anteilen zuzurechnen sind.
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Finanzlage

Grundsétze 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
kiinftigen Zahlungsmittelzu- sowie -abfliisse und steuert anhand der ermittelten Daten die
Innen- und Auf3enfinanzierung. Fiir uns als Versicherungskonzern ist die Bedeckung der Solva-
bilitatsanforderungen mit anrechenbaren Eigenmitteln sowohl in der Gruppe als auch bei den
einzelnen Versicherungsgesellschaften von herausragender Bedeutung. Danach richten wir unsere
Ausstattung mit Eigenkapital aus. Hier weisen wir zum Bilanzstichtag deutlich mehr Eigenmittel
aus als gesetzlich gefordert. Diese Aussage ist auch dann zutreffend, wenn keine Ubergangs-
maflnahmen 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 862,4 (830,7) Mio. EUR. Es setzte sich wie
folgt zusammen:

2019 2019 2018 2018

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

Gezeichnetes Kapital 40,3 4,7 40,3 4,9
Kapitalriicklage 136,4 15,8 136,4 16,4
Gewinnriicklagen 604,1 70,1 576,4 69,4
Konzernjahresiiberschuss 67,4 7,8 58,8 7,1
Wahrungsumrechnung -2,6 -0,3 -28 -0,3
Nicht beherrschende Anteile 16,7 1,9 21,7 2,6
862,4 100,0 830,7 100,0

Der Anteil des Eigenkapitals an der um 7,2 % gestiegenen Bilanzsumme betragt 2,6 (2,7) %.
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Die versicherungstechnischen Riickstellungen - einschlief3lich derjenigen im Bereich der fondsge-
bundenen Lebens- und Unfallversicherung - beliefen sich auf insgesamt 30,284 (28,182) Mrd. EUR.
Im Einzelnen verteilten sie sich wie folgt:

2019 2019 2018 2018
in Mio. EUR in% in Mio. EUR in%
Aus konventioneller Versicherung
Beitragsiibertrage 161,5 0,8 169,3 0,8
Deckungsriickstellung 17.195,8 83,5 16.637,2 83,2
Rickstellung fir noch nicht 1.342,9 6,5 1.353,4 6,8
abgewickelte Versicherungsfélle
Rickstellung fir Beitragsriickerstattung 1.694,5 8,2 1.673,8 8,4
Schwankungsriickstellung 130,7 0,6 110,6 0,6
und dhnliche Rickstellungen
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 56,8 0,3 52,2 0,3
20.582,3 100,0 19.996,5 100,0
Deckungsriickstellung und iibrige 9.702,2 8.185,8
versicherungstechnische Riickstellungen
aus fondsgebundener Versicherung
30.284,5 28.182,3

In der Brutto-Deckungsriickstellung der konventionellen Versicherung ist die Zinszusatzreserve/
Zinsverstarkung mit 1.219,2 (1.073,3) Mio. EUR enthalten.

Der Anteil der versicherungstechnischen Riickstellungen an der Bilanzsumme ist im Vergleich
zum Vorjahr von 91,9 % auf 92,1% gestiegen.

Die Pensionsriickstellungen und ahnlichen Verpflichtungen beliefen sich auf

165,3 (153,5) Mio. EUR. Ein Grof3teil der mittelbaren Pensionsverpflichtungen lber die
Versorgungskasse der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e. V. werden in Ausiibung
eines Bilanzierungswahlrechts im Konzernabschluss nicht angesetzt und stellen damit
(nach Saldierung mit dem Kassenvermdégen) auf3erbilanzielle finanzielle Verpflichtungen
von 246,6 (234,3) Mio. EUR dar.

Ferner wurden zum Bilanzstichtag Steuerriickstellungen von 30,8 (40,7) Mio. EUR ausgewiesen.
Die sonstigen Riickstellungen betrugen 185,8 (160,1) Mio. EUR, wobei fiir deren Anstieg
insbesondere die Riickstellungen fiir Strukturmaf3nahmen im Vertrieb verantwortlich sind.

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft haben
sich leicht erhdht und betrugen zum Bilanzstichtag 208,4 (205,4) Mio. EUR.

Die anderen Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschéft von 634,1 (628,6) Mio. EUR
betrafen im Wesentlichen mit 464,8 (471,4) Mio. EUR aus gutgeschriebenen Uberschuss-
anteilen und mit 32,5 (42,8) Mio. EUR aus Beitragsdepots Verbindlichkeiten gegeniiber
Versicherungsnehmer sowie mit 71,5 (71,4) Mio. EUR Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungs-
vermittler.
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Finanzielle Verbindlichkeiten bestanden gegeniber Kreditinstituten mit 21,7 (22,3) Mio. EUR
und aus Nachrangdarlehen mit 7,0 (7,0) Mio. EUR. Von den finanziellen Verbindlichkeiten sind
6,7 (6,8) Mio. EUR mittelfristig und 7,9 (8,4) Mio. EUR langfristig.

Die sonstigen Verbindlichkeiten haben sich von 441,3 Mio. EUR auf 476,6 Mio. EUR erhoht.

Der Hauptbestandteil betrifft Verbindlichkeiten gegentiber Kunden der Fiirst Fugger Privatbank
AG von 389,5 (383,5) Mio. EUR. Von den sonstigen Verbindlichkeiten sind 12,8 (20,3) Mio. EUR
mittelfristig und keine langfristig.

Investitionen

Neben der Kapitalanlage betreffen unsere Investitionen hauptsachlich immaterielle Vermégens-
gegenstande sowie Sachanlagen unter den sonstigen Vermogensgegenstanden. Dabei inves-
tieren die Konzerngesellschaften planméaBig in die Optimierung von Geschaftsablaufen und
IT-Landschaft. Dazu gehoren auch die erhdhten Investitionen im Zusammenhang mit der
Digitalisierung und der Erneuerung der Bestandssysteme.

Liquiditat

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

dargestellt:

2019 in Mio. EUR 2018 in Mio. EUR
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 239,6 -172,0
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -158,7 29,4
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -41,5 -40,8
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds 39,5 -183,4
Wahrungskurs-, bewertungs- und konsolidierungskreisbedingte 0,0 0,0
Veranderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 375,8 559,2
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 415,3 375,8

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

Beim Kapitalfluss aus der Investitionstatigkeit sind in erster Linie Einzahlungen aus dem Verkauf
von Kapitalanlagen in Hohe von 1.480,5 (897,0) Mio. EUR und Auszahlungen aus dem Erwerb
von Kapitalanlagen in Hohe von 1.609,2 (837,7) Mio. EUR jeweils fiir die fondsgebundene Ver-
sicherung maf3gebend.
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Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit resultiert Uberwiegend aus den Dividendenzahlungen.

Die liquiden Mittel haben sich im Geschéftsjahr 2019 um 39,5 Mio. EUR auf
415,3 (375,8) Mio. EUR erhoht.

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

Vermdgenslage

Immaterielle Vermégensgegenstande

Immaterielle Vermdgensgegenstédnde stehen in Hohe von 42,9 (37,3) Mio. EUR zu Buche.
Davon entfallen 1,9 (2,4) Mio. EUR auf Geschafts- oder Firmenwerte und 38,3 (30,7) Mio. EUR
auf Software. Von der Software betreffen 20,9 (14,2) Mio. EUR geleistete Anzahlungen. Die Zu-
nahme der Aktivierungen flir Software resultiert unter anderem aus Investitionen in Systeme
der Bestandsfiihrung. Daneben sind erworbene Versicherungsbestdande mit 2,8 (4,2) Mio. EUR
erfasst.

Grundsétze und Ziele des Kapitalanlagenmanagements

Wir legen das Kapital nach den Prinzipien des Versicherungsaufsichtsgesetzes unter Beriick-
sichtigung von Sicherheit, Qualitat, Liquiditat und Rentabilitdt an. Grundsatzliches Ziel ist es, mit
den Kapitalanlagen eine ausreichende Wertentwicklung zu erzielen, um die dauernde Erfillbar-
keit der Versicherungsvertrage sicherzustellen, den Rechnungszins und eine im Branchenvergleich
angemessene Uberschussbeteiligung zu finanzieren, eine Dividende fiir die Aktionére zu erwirt-
schaften 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 Uberwacht die vom Gesetzgeber vorgeschriebenen bzw. intern
definierten Grenzen und zeigt sofort Uber- oder Unterschreitungen an, die dann umgehend
behoben werden. Dariiber hinaus sind Schwellenwerte definiert, bei deren Erreichen rechtzeitig
Maflnahmen ergriffen werden kénnen, um eine mégliche Gefahrdung von Unternehmens-
kennzahlen bzw. -zielen zu verhindern. Insbesondere sichern wir dadurch die Riickstellungen
fiir unsere Kunden auch bei extremen Marktsituationen ausreichend mit Kapitalanlagen ab -
sowohl nach Buch- als auch nach Zeitwerten. Eine mehrjéhrige Planungsrechnung zeigt ferner
die jahrlichen Zahlungsstrome aus den Kapitalanlagen. Diese werden so feingesteuert, dass die
Zahlungsverpflichtungen im Konzern jederzeit erfiillt werden kénnen.
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Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagen des Konzerns setzten sich wie folgt zusammen:

2019 2019 2018 2018
in Mio. EUR in% in Mio. EUR in%
Kapitalanlagen der konventionellen Versicherung
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte 593,1 2,7 630,4 3,0
und Bauten einschlief3lich der Bauten
auf fremden Grundstiicken
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und 334,5 1,5 310,2 1,5
Beteiligungen
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen 5.167,4 23,6 4.786,7 22,5
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Festverzinsliche Wertpapiere 7.397,0 33,7 7.066,5 33,2
Hypotheken-, Grundschuld- und 297,5 1,4 320,7 1,5
Rentenschuldforderungen
Sonstige Ausleihungen, insbesondere Namens- 7.439,0 33,9 7.4989 35,2
schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen
Einlagen bei Kreditinstituten 101,9 0,5 126,4 0,6
Andere Kapitalanlagen 593,0 2,7 5314 2,5
Depotforderungen 12,5 0,1 12,7 0,1
21.936,0 100,0 21.284,0 100,0
Kapitalanlagen der 9.736,1 8.214,7
fondsgebundenen Versicherung
31.672,1 29.498,7

Die Kapitalanlagen des Konzerns einschlie8lich des Anlagestocks der fondsgebundenen Versiche-
rung betrugen 31,672 (29,499) Mrd. EUR und sind damit um 7,4 % gestiegen.

Der Anlagestock der fondsgebundenen Versicherung hat sich um 18,5% auf 9,736 Mrd. EUR
erheblich erhéht. Dies resultiert iberwiegend aus der gegeniiber dem Vorjahr stark verbesserten
Kursentwicklung der Anteile an Investmentfonds.

Die Kapitalanlagen der konventionellen Versicherung stiegen um 652,0 Mio. EUR bzw. 3,1%.

Die Grundstiicke und Bauten haben durch Abgéange und Abschreibungen zusammen um
37,3 Mio. EUR bzw. 5,9 % abgenommen.

Bei den Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen ergab sich im Wesent-
lichen durch ein Neuinvestment in eine Grundbesitzbeteiligung ein Anstieg der Buchwerte der
assoziierten Unternehmen auf 185,3 (155,1) Mio. EUR. Wahrend die sonstigen Beteiligungen auf
87,5 (81,6) Mio. EUR ebenfalls anstiegen, reduzierten sich die Ausleihungen an Beteiligungs-
unternehmen auf 61,8 (73,4) Mio. EUR.
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Die Zunahme der Anteile oder Aktien an Investmentvermégen um 392,1 Mio. EUR bzw. 8,3%
sowie der Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapiere um
330,4 Mio. EUR bzw. 4,7 % sind maf3geblich fiir den Anstieg der Kapitalanlagen der konven-
tionellen Versicherung.

Im Bereich der sonstigen Ausleihungen konnte der Riickgang der Namensschuldverschreibungen
um 123,8 Mio. EUR bzw. 5,1% nicht durch die Zunahme der Schuldscheinforderungen und
Darlehen um 65,6 Mio. EUR bzw. 1,3 % ausgeglichen werden.

Die anderen Kapitalanlagen (im Wesentlichen Private Equity und Infrastruktur) nahmen um
61,6 Mio. EUR bzw. 11,6 % zu.

Im Geschéftsjahr betrugen die Neuanlagen in Kapitalanlagen - ohne Bertlicksichtigung des
Anlagestocks der fondsgebundenen Versicherung - 2,301 (2,519) Mrd. EUR. Von den zur Anlage
verfligbaren Mitteln haben wir 766,9 (1.221,5) Mio. EUR in Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere investiert, 725,8 (681,0) Mio. EUR in Schuldscheinforde-
rungen und Darlehen sowie 571,6 (234,8) Mio. EUR in Aktien, Investmentanteile und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere.

Forderungen
Insgesamt weisen wir im Konzern Forderungen von 355,1(370,4) Mio. EUR aus.

Die Forderungen an Versicherungsnehmer betrugen 197,8 (204,3) Mio. EUR.

Dabei reduzierten sich die falligen Anspriiche auf 41,2 (44,1) Mio. EUR und die noch nicht falligen
Anspriiche auf 156,6 (160,2) Mio. EUR. Die Forderungen an Versicherungsvermittler waren mit
30,3 (31,4) Mio. EUR ebenfalls riickldufig, genauso wie die Forderungen aus dem Abrechnungs-
verkehr der aktiven und passiven Riickversicherung mit 27,1 (31,9) Mio. EUR.

Die sonstigen Forderungen beliefen sich auf 99,9 (102,8) Mio. EUR; davon waren
40,4 (38,1) Mio. EUR Steuerforderungen.

Sonstige Vermdgensgegenstdnde

Die Sachanlagen und Vorrate von 27,6 (22,0) Mio. EUR enthalten die Betriebs- und Geschéfts-
ausstattung, Mietereinbauten in Grundbesitzobjekten sowie Vorratsbestande.

Zum Bilanzstichtag betrugen die liquiden Mittel im Konzern 415,3 (375,8) Mio. EUR.
Die Erhéhung der anderen Vermogensgegenstande auf 53,4 (50,2) Mio. EUR ist hauptsachlich

auf die gestiegenen vorausgezahlten Versicherungsleistungen von 48,5 (45,5) Mio. EUR
zurilickzufihren.

Sonstige Aktiva
Die aktive Rechnungsabgrenzung enthélt iberwiegend abgegrenzte Zinsen und Mieten und

bewegt sich mit 190,6 (198,6) Mio. EUR deutlich unter dem Vorjahr. Die aktiven latenten Steuern
erhohten sich geringfiigig auf 120,1 (119,8) Mio. EUR.



Geschiftsfeld NURNBERGER Lebensversicherung

NURNBERGER Lebensversicherung AG

- NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG

NURNBERGER Pensionskasse AG

+ NURNBERGER Pensionsfonds AG

NURNBERGER Versicherung AG Osterreich

2019 in Mio. EUR

2018 in Mio. EUR

Neubeitrage 452.6 430,1
Gebuchte Bruttobeitréage 2.477,7 2.4751
Verdiente Beitrdge f.e.R. 2.427,3 2.421,6
Beitrége aus der Rickstellung firr Beitragsriickerstattung 92,2 89,2
Nettoertrége aus Kapitalanlagen der konventionellen Versicherung 635,9 656,2
Nettoertrage aus Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versicherung 170,8 6,1
Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus Kapitalanlagen 1.391,5 -1.050,4
der fondsgebundenen Versicherung
Sonstige versicherungstechnische Ertrage f.e.R. 7,3 16,5
Aufwendungen fiir Versicherungsfille f.e.R. -1.989,4 -1.826,8
Veranderung der ubrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen -1.974,6 532,2
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung f.e.R. -334,6 -429,4
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. -360,9 - 345,7
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. -33,1 -37,0
Sonstige Ertrage 150,7 142,1
Sonstige Aufwendungen -118,9 -106,1
AuBerordentliches Ergebnis -18,1 1,7
Ergebnis vor Steuern 46,1 70,3
Steuern -54 -26,3
Segmentergebnis 40,7 44,0
Kapitalanlagen - konventionelle Versicherung 18.763,0 18.207,0
Kapitalanlagen - fondsgebundene Versicherung 9.728,5 8.208,5
Versicherungstechnische Riickstellungen 18.341,5 17.839,0
- konventionelle Versicherung f.e.R.
Versicherungstechnische Riickstellungen 9.701,8 8.186,2
- fondsgebundene Versicherung f.e.R.

Tausend Tausend
Versicherungsvertrage 2.720 2.772
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Versicherungsgeschaft Deutschland

In Deutschland ist der NURNBERGER Konzern mit der NURNBERGER Lebensversicherung AG
und der NURNBERGER Beamten Lebensversicherung AG im Lebensversicherungsgeschéft
tétig. 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 liegt hinter dem erwarteten Branchendurchschnitt. Bei den
gebuchten Beitragen erreichten wir ein nahezu unverandertes Beitragsvolumen, wahrend im
deutschen Lebensversicherungsmarkt ein deutlicher Zuwachs erwartet wird. Die starken Zuwachse
im Markt resultieren aus dem erheblich angestiegenen Einmalbeitragsgeschéft. Bei den ge-
buchten laufenden Beitrdgen bewegen wir uns in etwa auf dem Vorjahres- und dem erwarteten
Branchenniveau. Unser Marktanteil in diesem wichtigen Bereich liegt etwas unter dem des
Vorjahres. Die Stornoquote nach laufendem Jahresbeitrag hat sich leicht erhoht.

Die Neubeitrage stiegen im Geschaftsjahr 2019 von 413,4 Mio. EUR auf 435,3 Mio. EUR an.
Dabei lagen sowohl die laufenden Neu- als auch die Einmalbeitrage iber dem Vorjahresniveau.
Letztere beliefen sich auf 280,5 (266,8) Mio. EUR, was einer Veranderung von +5,1% entspricht.
Die Einmalbeitrage, zu denen auch die Zulagen bei den sogenannten Riester-Renten gezahlt
werden, flossen dabei im Wesentlichen in Kapitalisierungstarife, in Renten- und Pensionsversiche-
rungen sowie in fondsgebundene Versicherungen.

Der auf ein Jahr berechnete Neuzugang aus Vertragen mit laufender Beitragszahlung erreichte
mit 154,9 (146,7) Mio. EUR einen Wert, der um 5,6 % iiber dem Vorjahresniveau liegt. Im Wesent-
lichen resultiert dieser Zuwachs aus den Produktgruppen fondsgebundene Versicherung und
Renten- und Pensionsversicherung.

Der Neuzugang an Versicherungsvertragen belief sich auf insgesamt 86.574 (82.408) Stiick
mit einer Versicherungssumme von 9,617 (9,346) Mrd. EUR. Die Anzahl der neuen Vertrage
erhohte sich damit um 5,1%, die Versicherungssumme um 2,9 %.

Die gebuchten Bruttobeitrage der deutschen Gesellschaften im Lebensversicherungsgeschaft
(einschlieBlich Pensionskasse und Pensionsfonds) betrugen 2,369 (2,368) Mrd. EUR, sodass wir
ein nahezu unverédndertes Beitragsvolumen ausweisen kdnnen. Auch bei den gebuchten laufenden
Beitragen liegen wir mit -0,6 % in etwa auf Vorjahresniveau. Die grof3ten Anteile an den Bei-
tragen des Segments haben die Berufsunfahigkeitsversicherungen, die fondsgebundenen
Versicherungen sowie die konventionellen Renten- und Pensionsversicherungen.

Zum 31. Dezember 2019 fiihrten die Gesellschaften 2,6 (2,7) Mio. Vertrage mit

146,956 (144,569) Mrd. EUR Versicherungssumme in ihrem Bestand. Die Versicherungssumme
liegt damit um 1,7 % tiber dem Vorjahresniveau. Die gré3ten Anteile haben dabei, wie bereits

in den letzten Jahren, die Selbststéandige Berufsunfahigkeitsversicherung und die fondsgebundene
Versicherung. In der Berufsunfahigkeitsversicherung, bei der die NURNBERGER zu den
fihrenden Anbietern in Deutschland gehort, erhéhte sich der Bestand kaum.

Bei den deutschen Gesellschaften wurden fiir Zahlungen fir Versicherungsfalle (brutto)

1,908 (1,750) Mrd. EUR fallig. Die betragsmaflig grofite Leistungsart waren Ablaufe. Zusétzlich
haben wir unseren Kunden 244,5 (209,3) Mio. EUR an Uberschiissen ausgezahlt bzw. verrechnet.
Zusammen mit der Veranderung der Schadenrickstellung (brutto) von 22,7 (38,0) Mio. EUR
ergeben sich Leistungen von 2,175 (1,997) Mrd. EUR.



Die Beitragssumme des Neugeschéfts erhohte sich gegeniiber der des Vorjahres. Die Abschluss-
aufwendungen der deutschen Gesellschaften lagen deshalb ebenfalls Giber dem Vorjahresniveau.
Da der Anstieg der Abschlussaufwendungen gegeniiber dem Vorjahr geringer ausfiel als der
Anstieg der Beitragssumme, sank die Abschlusskostenquote auf 6,2 (6,5) %. Die Verwaltungsauf-
wendungen erhéhten sich gegeniiber dem Vorjahr um 3,3 %. Im Verhaltnis zu den kaum veran-
derten Bruttobeitrdgen ergibt sich eine Verwaltungskostenquote von 3,6 (3,5) %.

Das auflerordentliche Ergebnis des Berichtsjahres von -18,1 (1,7) Mio. EUR resultiert aus Struktur-
maflnahmen im Vertrieb.

Versicherungsgeschift Osterreich

In Osterreich betreiben wir das Lebensversicherungsgeschaft durch die NURNBERGER
Versicherung AG Osterreich. Das Neugeschift nach Versicherungssumme stieg um 11,4 % auf
276,3 Mio. EUR nach 248,1 Mio. EUR im Vorjahr. An Neubeitrag erzielten wir 17,2 (16,7) Mio. EUR,
womit wir Uber 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 1,7 % und erreichte
am Ende des Berichtsjahres 3,004 (2,953) Mrd. EUR. Die gebuchten Beitréage betrugen
108,3 (106,6) Mio. EUR, was einem leichten Zuwachs um 1,6 % entspricht. Fur Versicherungs-
fille einschlieBlich zugehoriger Uberschussanteile wurden 90,3 (85,6) 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
Ergebnis sowie das Steuerergebnis aufgeteilt. Der gro3te Teil des Gesamtergebnisses wird
Uber die Zufiihrung zur Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung den Kunden gutgebracht.
Nach Abzug des Aufwands hierfir verbleibt das Segmentergebnis.

Bei der Ergebnisanalyse werden das Rechnungszinserfordernis der Kundenguthaben einschlie3lich
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 gegeniliber dem Vorjahr
kaum verandert.

Die Nettoertrdage aus den Kapitalanlagen des konventionellen Geschéfts reduzierten sich von
656,2 Mio. EUR auf 635,9 Mio. EUR. Dabei wurden die splirbar geringeren laufenden Ertréage
von 499,9 (544,6) Mio. EUR teilweise durch héhere Zuschreibungen von 25,3 (12,3) und geringere
Abschreibungen von 41,9 (53,4) Mio. EUR ausgeglichen. Der Aufwand aus der zu stellenden
Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung stieg von 61,3 Mio. EUR auf 145,9 Mio. EUR, was auf das
weiterhin gesunkene Zinsniveau zurlickzufiihren ist. Aufgrund dieser Entwicklungen hat sich
das Kapitalanlageergebnis im Segment erheblich verringert.
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Der Steueraufwand ist von 26,3 Mio. EUR auf 5,4 Mio. EUR erheblich zuriickgegangen. Das liegt
insbesondere daran, dass im Geschaftsjahr 2019 auslandische Quellensteuern aus vorher-

gegangenen Jahren angerechnet werden konnten.

Insgesamt sank das Gesamtergebnis von 473,4 Mio. EUR im Vorjahr auf 375,2 Mio. EUR.
Zieht man die Zufiihrung zur Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung von 334,6 (429,4) Mio. EUR

ab, ergibt sich ein Segmentergebnis von 40,7 (44,0) Mio. EUR.

Geschiftsfeld NURNBERGER Krankenversicherung

- NURNBERGER Krankenversicherung AG

2019 in Mio. EUR

2018 in Mio. EUR

Neubeitrdge 11,9 10,5
Gebuchte Bruttobeitrége 228,3 219,5
Verdiente Beitrdge f.e.R. 227,9 218,8
Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 19,3 5,2
Nettoertrage aus Kapitalanlagen 37,7 35,2
Sonstige versicherungstechnische Ertrége f.e.R. 1,3 1,2
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle f.e.R. -133,0 -119,8
Veranderung der brigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen -98,1 - 86,7
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung f.e.R. -16,5 -18,4
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. - 26,2 -25.3
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. -1,5 -1,1
Sonstige Ertrége 0,1 0,3
Sonstige Aufwendungen -3,7 -28
Auferordentliches Ergebnis 0,2
Ergebnis vor Steuern 7,4 6,8
Steuern -24 -23
Segmentergebnis 5,0 4,5
Kapitalanlagen 1.379,2 1.295,5
Versicherungstechnische Riickstellungen f.e.R. 1.364,2 1.280,3

Tausend Tausend
Versicherungsvertrage 423 401
Versicherte Personen 320 299
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Versicherungsgeschift

Die NURNBERGER Krankenversicherung AG konnte ihre Marktposition in inrem 28. aktiven
Geschaftsjahr halten. Die gebuchten Beitrage erhdhten sich spiirbar. Die Neubeitrdage stiegen
gegeniiber dem Vorjahr deutlich an.

Der Neuzugang des Geschéftsfelds belief sich im Berichtsjahr auf 11,9 (10,5) Mio. EUR Jahres-
beitrag. Ohne Pflegepflichtversicherung betrug das Neugeschaft 11,5 (10,2) Mio. EUR.

In der Krankheitskosten-Vollversicherung konnten wir einen Zuwachs im Neubeitrag auf
5,3 (4,8) Mio. EUR verzeichnen.

Zum 31. Dezember 2019 waren ohne Berlicksichtigung der Auslandsreise-Krankenversicherung
319.546 (298.949) Personen bei der NURNBERGER Krankenversicherung AG versichert.
42.390 (42.184) von ihnen hatten eine Krankheitskosten-Vollversicherung, was einen Zuwachs
des Bestands um 206 Personen bedeutet. Im Bereich der Zusatzversicherung ermittelten wir
einen Nettozuwachs von 20.391 Personen. Der gesamte Jahresbestandsbeitrag ohne die
Auslandsreise-Krankenversicherung betrug 230,6 (221,5) Mio. EUR, was einer Zunahme von
4,1% entspricht.

Die gebuchten Beitrage stiegen um 4,0 % auf 228,3 (219,5) Mio. EUR. Davon entfielen auf die
Pflegepflichtversicherung 16,4 (11,8) Mio. EUR.

Die Schadenquote, also das Verhaltnis von Aufwendungen fir Versicherungsfalle zu verdienten
Beitrdgen ohne Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung, lag mit 58,6 % tiber
dem Vorjahreswert von 54,9 %.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betrugen insgesamt 26,2 (25,3) Mio. EUR,
wobei auf Abschlussaufwendungen 17,4 (16,6) Mio. EUR entfielen. Die Verwaltungsaufwendungen
waren héher als im Vorjahr. Die Verwaltungskostenquote, also das Verhaltnis von Verwaltungs-
aufwendungen zu verdienten Beitrdgen ohne Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung, belief sich auf 3,8 % nach 4,0 % im Vorjahr.

Der Riickstellung fur Beitragsriickerstattung fihrten wir 16,5 (18,4) Mio. EUR zu.
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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 grofite Teil des Gesamtergebnisses wird Gber die Zufiihrung zur Rickstellung fir
Beitragsriickerstattung den Kunden gutgebracht. Nach Abzug des Aufwands hierfir verbleibt
das Segmentergebnis.

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
fiir das Gesamtergebnis des Segments Krankenversicherung. Es hat sich aber gegeniiber dem
Vorjahr reduziert. Dies resultiert vor allem aus einem gesunkenen Risikoergebnis.

Die Nettoertrdge aus Kapitalanlagen entsprechend der Segment-Gewinn- und Verlustrechnung
erhdhten sich von 35,2 Mio. EUR auf 37,7 Mio. EUR. Bei leicht geringeren laufenden Ertragen
von 34,4 (35,1) Mio. EUR und reduzierten Gewinnen aus dem Abgang von 2,0 (3,9) Mio. EUR
tragen hauptsachlich die erheblich gestiegenen Zuschreibungen von 2,1 (0,0) Mio. EUR und die
gesunkenen Abschreibungen von 0,2 (3,2) Mio. EUR zum Anstieg bei. Auch nach Bertlicksich-
tigung der rechnungsmaRigen Zinsen und der Direktgutschrift ergibt sich ein gegeniiber dem
Vorjahr erhéhtes Ergebnis aus Kapitalanlagen.

Der Steueraufwand betragt 2,4 (2,3) Mio. EUR.

Insgesamt sank im Berichtsjahr das Gesamtergebnis von 21,6 Mio. EUR im Vorjahr auf

20,4 Mio. EUR. Zieht man die Zufiihrung zur Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (ohne
die Zufiihrung zur garantierten Beitragsriickerstattung) von 15,4 (17,1) Mio. EUR ab, ergibt
sich ein Segmentergebnis von 5,0 (4,5) Mio. EUR.



Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG

- NURNBERGER Beamten Allgemeine Versicherung AG

GARANTA Versicherungs-AG
- NURNBERGER SofortService AG

- Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG

2019 in Mio. EUR

2018 in Mio. EUR

Neu- und Mehrbeitrage 127,9 1143
Gebuchte Bruttobeitrage 809,4 785,4
Verdiente Beitrdge f.e.R. 596,4 578,3
Nettoertrdge aus Kapitalanlagen 43,7 35,1
Technischer Zinsertrag aus der Schaden- und Unfallversicherung -18 -1,8
Sonstige versicherungstechnische Ertrége f.e.R. 3,8 2,5
Aufwendungen fiir Versicherungsfille f.e.R. -347,6 - 3447
Verdnderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen -3,5 0,1
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung f.e.R. -1,8 -2,0
Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb f.e.R. -199,6 -192,0
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. -4,0 -4,6
Veranderung der Schwankungsriickstellung und dhnlicher Riickstellungen -20,1 - 157
Sonstige Ertrage 32,2 31,1
Sonstige Aufwendungen - 56,7 - 53,8
AuBerordentliches Ergebnis -39 0,6
Ergebnis vor Steuern 37,0 33,0
Steuern -11,2 -9,1
Segmentergebnis 25,8 23,9
Kapitalanlagen - gesamte Versicherung 1.276,8 1.266,7
Versicherungstechnische Riickstellungen - gesamte Versicherung f.e.R. 895,4 892,3

Tausend Tausend
Versicherungsvertrage 2.850 2.846
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Gesamtes Versicherungsgeschéft

Wegen eines insgesamt erfreulichen Geschéftsverlaufs liegt das versicherungstechnische
Ergebnis deutlich Gber unseren Erwartungen.

Im Berichtsjahr konnten die Neu- und Mehrbeitrage gegeniiber der Produktion aus dem Vorjahr
um 12,0 % auf 127,9 (114,3) Mio. EUR gesteigert werden. Von den Neu- und Mehrbeitragen stamm-
ten 74,5 (61,1) Mio. EUR aus der Kraftfahrtversicherung, 45,1 (42,2) Mio. EUR aus den Sach-, Haft-
pflicht- und Unfallsparten sowie 8,4 (10,9) Mio. EUR aus dem Rechtsschutzgeschaft, das aufgrund
der Aufgabe des Spezial-Geschaftsfelds Straf- und Manager-Rechtsschutz zuriickging.

Die verdienten Beitrage f.e.R. beliefen sich auf 596,4 (578,3) Mio. EUR. Vor Riickversiche-
rung und Abgrenzung der Beitragsiibertrage kam es bei den gebuchten Bruttobeitragen

zu einem Anstieg um 3,1% auf 809,4 (785,4) Mio. EUR. Sie verteilen sich wie folgt auf die
Versicherungszweige:

2019 in Mio. EUR 2018 in Mio. EUR +1-%
Unfallversicherung 111,7 1119 -0,1
Haftpflichtversicherung 83,7 82,6 +1,4
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 156,6 147,0 +6,5
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 135,1 125,8 +7,4
Feuer- und Sachversicherung 182,5 171,5 +6,4
Transport- und Luftfahrtversicherung 20,5 18,7 +9,8
Rechtsschutzversicherung 85,2 96,6 -11,8
Sonstige Versicherungen 34,0 31,3 +8,7
Gesamtes Versicherungsgeschaft 809,4 785,4 +3,1

2019 kénnen wir auf einen insgesamt zufriedenstellenden Schadenverlauf blicken. Die Auf-
wendungen fir Versicherungsfélle f. e. R. beliefen sich auf 347,6 (344,7) Mio. EUR. Fiir unsere
Bruttorechnung ergaben sich dabei Schadenaufwendungen von 4749 (465,8) Mio. EUR.
Hervorzuheben sind die Haftpflichtversicherung und die Unfallversicherung, aber auch die
Feuer- und Sachversicherung, die mit ihren Aufwendungen unter denen des Vorjahres liegen.
Zusétzlich hat eine Verfeinerung der Vorgehensweise bei der Ermittlung einer Teil-Schaden-
riickstellung die Schadenaufwendungen positiv beeinflusst.

An Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. leisteten wir 199,6 (192,0) Mio. EUR.
Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb beliefen sich auf 258,9 (249,5) Mio. EUR.
Sie setzen sich aus Abschlussaufwendungen von 144,4 (133,3) Mio. EUR und Verwaltungsauf-
wendungen (einschlieB3lich Inkasso- und Bestandspflegeprovisionen) von 114,5 (116,1) Mio. EUR
zusammen.

Die Bruttorechnung schloss mit einem gegeniliber dem Vorjahr verbesserten Gewinn von
68,0 (64,1) Mio. EUR. Die abgeleitete Schaden-Kosten-Quote betrdgt 91,0 (91,4) %. Nach Riick-
versicherung ermittelt sich fiir die Nettorechnung ein Gewinn von 43,7 (37,7) Mio. EUR. Der
Schwankungsriickstellung und &hnlichen Riickstellungen wurden insgesamt 20,1 (15,7) Mio. EUR
zugefiihrt, sodass sich das versicherungstechnische Ergebnis nach Schwankungsriickstellung
auf 23,6 (22,0) Mio. EUR belief. Der Bestand umfasste am Bilanzstichtag insgesamt

2,850 (2,846) Mio. Vertrage.



Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft

Die wesentlichen Zweige des selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschafts zeigen folgenden
Geschaftsverlauf:

Aus der Unfallversicherung resultieren gebuchte Bruttobeitrage von 111,1 (111,8) Mio. EUR.
Sowohl ein gegenliber dem Vorjahr hoherer Abwicklungsgewinn aus Vorjahres-Schadenriick-
stellungen als auch geringere Geschéftsjahres-Schadenaufwendungen tragen dazu bei, dass

die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle um 9,7 Mio. EUR auf 26,8 (36,5) Mio. EUR zuriick-
gehen. Fir den Versicherungsbetrieb wurden 57,3 (56,8) Mio. EUR aufgewendet. Schadenauf-
wendungen und Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in Relation zu den verdienten
Beitrigen ergeben eine Schaden-Kosten-Quote von 75,7 (83,4) %. Brutto verbleibt ein Uberschuss
von 27,8 (19,4) Mio. EUR.

Die Ergebnisrechnung der Haftpflichtversicherung weist gebuchte Bruttobeitrédge von

83,3 (82,1) Mio. EUR aus. Die Aufwendungen fiir Versicherungsfille gehen gegeniiber dem Vor-
jahr um 11,8 Mio. EUR auf 14,7 (26,5) Mio. EUR zuriick. Darin enthalten sind Reserveauflésungen
im Rahmen aktuarieller Reserveliberpriifungen. Die Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb beliefen sich auf 33,4 (31,6) Mio. EUR. Schadenaufwendungen und Aufwendungen fiir
den Versicherungsbetrieb in Relation zu den verdienten Beitragen ergeben eine Schaden-
Kosten-Quote von 57,7 (70,9) %. Die Bruttorechnung schliel3t mit einem Gewinn von

35,3 (23,9) Mio. EUR.

In der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung erhéhten sich die gebuchten Bruttobeitrage
auf 155,6 (147,0) Mio. EUR. Die Aufwendungen fiir Versicherungsfélle stiegen um 12,7 Mio. EUR
auf 118,0 (105,3) Mio. EUR. Darin enthalten sind Reserveverstarkungen im Rahmen aktua-
rieller Reserveiiberpriifungen. Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betrugen

24,0 (23,1) Mio. EUR. Schadenaufwendungen und Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
in Relation zu den verdienten Beitrdgen ergeben eine Schaden-Kosten-Quote von 91,7 (87,5) %.
Brutto verbleibt ein Gewinn von 12,3 (18,1) Mio. EUR.

Die gebuchten Bruttobeitrage in den sonstigen Kraftfahrtversicherungen erhéhten sich
auf 131,8 (125,2) Mio. EUR. Die Aufwendungen fiir Versicherungsfélle stiegen nicht zuletzt
wegen gegeniiber dem Vorjahr héherer Elementarschadenaufwande um 13,7 Mio. EUR
auf 110,5 (96,8) Mio. EUR. Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betrugen
31,8 (30,7) Mio. EUR. Schadenaufwendungen und Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb in Relation zu den verdienten Beitrdgen ergeben eine Schaden-Kosten-Quote

von 108,9 (102,2) %. In der Summe weist die Bruttorechnung einen Verlust von

12,6 (3,4) Mio. EUR aus.

In der Feuer- und Sachversicherung sind die Feuerversicherung, die Verbundene Hausrat-
versicherung, die Verbundene Gebaudeversicherung sowie die sonstige Sachversicherung
enthalten. In Summe ergaben sich gebuchte Bruttobeitrdge von 166,9 (155,7) Mio. EUR.
Insbesondere wegen eines gegenliber dem Vorjahr héheren Abwicklungsgewinns und insgesamt
geringerer Geschéftsjahres-Schadenaufwendungen gingen die Aufwendungen fiir Versicherungs-
falle um 9,3 Mio. EUR auf 100,6 (109,9) Mio. EUR zuriick. Die Aufwendungen fiir den Versiche-
rungsbetrieb beliefen sich auf 59,3 (53,9) Mio. EUR. Schadenaufwendungen und Aufwendungen
fiir den Versicherungsbetrieb in Relation zu den verdienten Beitrdgen ergeben eine Schaden-
Kosten-Quote von 96,7 (105,6) %. Brutto verbleibt ein Gewinn von 1,5 Mio. EUR (im Vorjahr:
Verlust 12,3 Mio. EUR).
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Die gebuchten Bruttobeitrage in der Rechtsschutzversicherung beliefen sich auf

85,2 (96,6) Mio. EUR. Aufwendungen fiir Versicherungsfélle sind im Berichtsjahr in Hohe
von 52,4 (58,1) Mio. EUR angefallen. Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betrugen
30,9 (34,1 Mio. EUR. Schadenaufwendungen und Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb in Relation zu den verdienten Beitrdagen ergeben eine Schaden-Kosten-Quote von
97,6 (95,5) %. Die Bruttorechnung schlie3t mit einem Gewinn von 2,1 (4,4) Mio. EUR.

Die Bruttorechnung des gesamten selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschafts weist einen
Gewinn von 66,2 (61,8) Mio. EUR aus.

Unter Berilicksichtigung der abgegebenen Riickversicherung verbleibt ein gegeniiber dem
Vorjahr verbesserter Gewinn von 42,0 (35,9) Mio. EUR. Der Schwankungsriickstellung wurden
18,1 (18,0) Mio. EUR zugefiihrt. Damit betragt das versicherungstechnische Nettoergebnis aus
dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 23,9 (17,8) Mio. EUR.

In Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschaft

Im Gibernommenen Geschéft profitieren wir von dem erstmals ganzjahrig angefallenen von uns
in Rickdeckung tibernommenen Geschaft unseres assoziierten Unternehmens Bene Assicurazioni
S.p.A. Die gebuchten Bruttobeitrdge erhéhten sich auf insgesamt 21,3 (17,1) Mio. EUR.
Gemessen am gesamten Beitragsaufkommen des Geschaftsfelds entspricht der gebuchte
Beitrag einem Anteil von 2,6 (2,2) %. Die Aufwendungen fiir Versicherungsfélle erhdhten sich
um 3,9 Mio. EUR auf 11,4 (7,5) Mio. EUR. Fir den Versicherungsbetrieb wurden 9,3 (7,3) Mio. EUR
aufgewendet. Schadenaufwendungen und Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in
Relation zu den verdienten Beitrdgen ergeben eine Schaden-Kosten-Quote von 94,1 (90,5) %.
Die Bruttorechnung schlie8t mit einem Gewinn von 1,7 (2,2) Mio. EUR.

Nach abgegebener Rickversicherung verbleibt in der Nettorechnung ein Gewinn von

1,7 (1,9) Mio. EUR. Unter Berticksichtigung einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung und
dhnlicher Riickstellungen von 2,0 Mio. EUR (im Vorjahr: Aufldsung 2,3 Mio. EUR) weisen wir
einen versicherungstechnischen Verlust von 0,3 Mio. EUR (im Vorjahr: Gewinn 4,2 Mio. EUR) aus.

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-Versicherungsgeschaft.
Dazu runden ausgewahlte Produkte aus den Sach-, Haftpflicht- und Unfallsparten die Angebots-
palette ab. Die Neu- und Mehrbeitrage stiegen im Vergleich zum Vorjahr um 7,0 % auf

16,1 (15,0) Mio. EUR. Der gebuchte Bruttobeitrag erhdhte sich um 8,3 % auf 39,3 (36,3) 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.

Ergebnis Geschiftsfeld NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

Unter Bertiicksichtigung der beschriebenen Effekte erzielten wir ein um 7,3 % erhohtes
versicherungstechnisches Nettoergebnis fiir das gesamte Schaden- und Unfallversicherungs-
geschaft des Segments von 23,6 (22,0) Mio. EUR.
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Die Nettoertrage aus Kapitalanlagen von 43,7 (35,1) Mio. EUR sind erheblich gestiegen.
Nach Abzug des Technischen Zinsertrags aus der Schaden- und Unfallversicherung von

1,8 (1,8) Mio. EUR ergibt sich ein Kapitalanlageergebnis von 41,9 (33,2) Mio. EUR. Der Anstieg
resultiert hauptsachlich aus den Abgangsgewinnen von 21,9 (7,3) Mio. EUR, die sich aufgrund
der Verauflerung von Grundbesitz stark erhoht haben.

Zusatzlich waren sonstige Ertrdge auBerhalb des Versicherungsgeschéafts von 32,2 (31,1) Mio. EUR
und sonstige Aufwendungen von 56,7 (53,8) Mio. EUR zu erfassen. Das au3erordentliche
Ergebnis ist im Berichtsjahr mit -3,9 (0,6) Mio. EUR stark negativ. Hier wirkten sich die Struktur-
mafinahmen im Vertrieb belastend aus.

Es verbleibt ein Ergebnis vor Steuern von 37,0 (33,0) Mio. EUR, das spiirbar tiber dem Vorjahres-
wert liegt. Einschlie8lich der gestiegenen Steueraufwendungen von 11,2 (9,1) Mio. EUR ergibt sich
ein Segmentergebnis von 25,8 (23,9) Mio. EUR.

Geschéftsfeld Bankdienstleistungen

2019 in Mio. EUR 2018 in Mio. EUR

Provisionserlése 42,6 40,0
Nettoertrége aus Kapitalanlagen 6,3 5,8
Sonstige Ertrage 44,0 41,0
Sonstige Aufwendungen -39,6 -39,9
Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert -0,4 -04
Ergebnis vor Steuern 10,3 6,5
Steuern -3,5 -24
Segmentergebnis 6,8 4,1

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

Die Kundeneinlagen der First Fugger Privatbank AG, einschlief3lich des verwalteten Depot-
volumens, betrugen zum 31. Dezember 2019 5,991 (5,709) Mrd. EUR.

Die Augsburger Investment Services GmbH ist eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der
First Fugger Privatbank AG und fungiert als unsere Kundenbetreuungsplattform im klassischen
Privatkundengeschaft. Hierfir ist sie in das Haftungsdach der Bank eingebunden.

Die Nettoertrage aus Kapitalanlagen aus Konzernsicht sind im Segment Bankdienstleistungen
vom Zinsergebnis gepragt. Das Provisionsergebnis ist im sonstigen Ergebnis enthalten.

Im Segment Bankdienstleistungen erzielten wir Nettoertrédge aus Kapitalanlagen von

6,3 (5,8) Mio. EUR. Die Ertrége aus Kapitalanlagen gingen auf 6,7 (7,0) Mio. EUR zurick.
Dabei konnten die aufgrund der Niedrigzinssituation negativ beeinflussten Zinsertrage nicht
durch den Ausbau der Kundenkredite kompensiert werden. Die Aufwendungen fir Kapital-
anlagen gingen mit 0,4 (1,2) Mio. EUR aufgrund geringerer Abschreibungen und Zinsauf-
wendungen liberproportional zuriick.
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In den sonstigen Ertrégen sind die Provisionserldse von 42,6 (40,0) Mio. EUR enthalten, die
sich deutlich iiber dem Vorjahresniveau bewegen. Durch die anhaltend gute Akquisitionsleistung
und die positive Entwicklung der wieder angestiegenen Borsenindizes konnten die Assets under
Control wieder deutlich aufgebaut werden. Insbesondere konnte das Depotvolumen im Private
Banking Uberdurchschnittlich gesteigert werden.

Die sonstigen Aufwendungen haben sich kaum verandert. Die darin enthaltenen Personal-
aufwendungen von 15,5 (15,7) Mio. EUR reduzierten sich um 1,5 %.

Ergebnis Geschaftsfeld Bankdienstleistungen

Unter Bericksichtigung der Abschreibungen auf den Geschafts- oder Firmenwert betréagt das
Ergebnis vor Steuern 10,3 (6,5) Mio. EUR. Infolgedessen liegt auch der Ertragsteueraufwand
erheblich Uber dem Vorjahr. Insgesamt erhohte sich der Steueraufwand auf 3,5 (2,4) Mio. EUR.
Das Segmentergebnis liegt mit 6,8 (4,1) Mio. EUR sehr deutlich tiber dem Vorjahresniveau.

Weitere Leistungsfaktoren

Gesonderter nichtfinanzieller Konzernbericht

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
§341j Abs. 4 HGB erstellt. Dieser ist im Internet unter www.nuernberger.de/berichte ver&ffent-
licht. Er beschreibt ausfihrlich, wie die wesentlichen Konzernunternehmen Verantwortung fiir
Umwelt, Kunden, Mitarbeiter und Gesellschaft ibernehmen.

Personal

Kompetente und motivierte Mitarbeiter

Ein sehr wichtiger Leistungsfaktor fiir die NURNBERGER sind ihre Mitarbeiter. Die hohe
Kompetenz, das Engagement, die Motivation unserer Mitarbeiter und deren Fahigkeit, Anderung
als Chance zu begreifen, sichern unsere Wettbewerbsfahigkeit. Dariiber hinaus stehen fiir alle
Mitarbeiter die Bedirfnisse unserer Kunden, Vermittler und Aktionare im Mittelpunkt. Ein wert-
schatzender Umgang miteinander ist hierbei wesentlich. Durch zukunftsorientierte und nach-
haltige Personalpolitik, attraktive Arbeitsbedingungen, ein umfangreiches Angebot an Weiter-
bildungs- und Entwicklungsmaoglichkeiten sowie breit gefacherte Aufgaben nutzen und férdern
wir die Potenziale unserer Beschéftigten.

Wir danken allen Mitarbeitern und Fiihrungskraften unserer Konzerngesellschaften fiir ihren

hohen persénlichen Einsatz, ihr grolRes Engagement und ihre Leistungen im Geschéftsjahr 2019.
Unser Dank gilt auch den Betriebsraten fiir die vertrauensvolle und konstruktive Zusammenarbeit.
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Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter im gesamten NURNBERGER Konzern ist gegeniiber
dem Vorjahr um 3,2 % auf 4.615 (4.472) gestiegen. Die Belegschaft setzt sich wie folgt zusammen:

2019 2018
Innendienst (an der Generaldirektion in Nirnberg) 2.873 2.761
Innendienst (ohne Generaldirektion in Nirnberg) 927 886
Angestellter Auflendienst 687 698
Auszubildende 128 127
Konzern 4.615 4.472
Personalstruktur
Die folgenden Kennzahlen verdeutlichen die Personalstruktur:

2019 2018
Durchschnittlicher Anteil Frauen % 47,8 48,0
Durchschnittlicher Anteil Ménner % 52,2 52,0
Durchschnittsalter? Jahre 44,2 44,3
Durchschnittliche Betriebszugehdrigkeit? Jahre 16,4 16,6
Fluktuationsquote im Innendienst % 4,4 4,6
Teilzeitquote im Innendienst % 30,9 30,2
Anteil Fihrungskréfte im Innendienst? % 7,6 8,3

Die genannten Zahlen beziehen sich auf die Gesellschaften NURNBERGER Lebensversicherung AG,
NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG und NURNBERGER Beteiligungs-AG.
2Zum Stichtag 31. Dezember

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

Zum Jahresende 2019 befanden sich 96 (102) Frauen und Manner in der Ausbildung bzw. im
Dualen Studium an der Generaldirektion sowie 23 (14) Auszubildende im angestellten Auflen-
dienst. 39 (38) Auszubildende an der Generaldirektion haben erfolgreich die Abschlusspriifung
vor der Industrie- und Handelskammer (IHK) abgelegt und 5 (6) Duale Studenten haben erfolg-
reich ihr Studium beendet. Wie in den Jahren zuvor zeichneten auch externe Gremien einzelne
Abschlussleistungen unserer Auszubildenden mit Staatsurkunden, Forder- und Anerkennungs-
preisen aus. Die Ubernahmequote an der Generaldirektion betrug 97 (92) %.

Die Basisausbildung fiir neue Verkaufer haben 2019 insgesamt 87 (79) Mitarbeiter absolviert.

Sozialleistungen

Wir ergénzen das Entgelt unserer Mitarbeiter durch vielfaltige Sozialleistungen, um attraktive
Vergiitungsstrukturen anbieten zu kdnnen, wobei die betriebliche Altersversorgung eine wesent-
liche Sozialleistung unseres Konzerns darstellt. Weiterhin bieten wir flexible Arbeitszeitmodelle an.
Verstarkt steht nun auch die Schaffung zukunftsorientierter, motivierender und effizienter
Arbeitswelten inklusive Ausbau von Home-Office-Angeboten im Fokus. In unseren neuen
Arbeitswelten arbeiten bereits 80 Mitarbeiter auf einer Open-Space-Flache in einem soge-
nannten Activity-Based-Working-Konzept. Eines der Hauptziele ist es, die Produktivitdt und
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Mitarbeiterzufriedenheit zu steigern. Wissenschaftlich begleitet wird dies durch die Friedrich-
Alexander-Universitat Erlangen-Nirnberg. Die Forderung der Vereinbarkeit von Beruf und
Familie und ein ganzheitliches betriebliches Gesundheitsmanagement runden das Angebot ab.

Personalpolitik

Die Personalstrategie der NURNBERGER wurde neu ausgerichtet, um unsere strategischen
Ziele bestmaoglich zu erreichen. So werden alle relevanten HR-Instrumente angepasst bzw. zum
Teil neu konzipiert. Unser Ziel ist es, durch eine bereichsiibergreifende Personalpolitik sicher-
zustellen, dass die passenden Menschen auf den richtigen Stellen sind. Hierzu fiihren wir eine
konzernweite Funktionsbewertung mit neuen Entwicklungspfaden ein und analysieren die
Kompetenzen der Zukunft in neuen Sollkompetenzprofilen. Zudem haben wir unser Personal-
entwicklungs-Angebot liberarbeitet und ein Talentmanagement konzipiert.

Im Jahr 2019 haben wir dariiber hinaus in einem strategischen Prozess eine Arbeitgebermarke
entwickelt und sind im Herbst 2019 in einem bundesweiten Rollout als moderner und attraktiver
Arbeitgeber nach innen und auf3en sichtbar geworden. Hierfiir wurde unsere komplette
Karriereseite auf www.nuernberger.de/karriere inhaltlich und optisch Gberarbeitet und alle
Personalmarketing-Instrumente neu aufgesetzt. Mit unseren erfolgreichen Instagram- und
Facebook-Karrierekanalen sind wir online sehr erfolgreich und stehen in direktem Kontakt mit
unserer Zielgruppe.

Unternehmenskultur

Wir wollen unsere Unternehmenskultur aktiv entwickeln und haben deswegen gemeinsam ein
Leitbild formuliert. Die konsequente Umsetzung dieses Leitbilds in unser tdgliches Tun und
Handeln durch Mitarbeiter und Fiihrungskréafte soll dazu beitragen, unseren Erfolg zu sichern.

Durch diesen tiefgreifenden Kulturentwicklungsprozess etablieren wir einen offenen und
vertrauensvollen Umgang miteinander. In Fiihrungswerkstdtten, Austauschlabs und Bar Camps
begleiten wir die komplexen Verdanderungen, um unsere Zusammenarbeit fiir die Zukunft
aufzustellen.

Auszeichnungen

Die NURNBERGER setzt sich durch Auszeichnungen von unabhangigen Instituten sowie durch
Arbeitgebersiegel erfolgreich vom Wettbewerb ab. So positionieren wir uns in der Offentlich-
keit wirkungsvoll als attraktiver Arbeitgeber.

Bereits seit zwolf Jahren sind wir zertifiziert durch das ,,audit berufundfamilie“. Zum ersten Mal
wurde die NURNBERGER in diesem Jahr als ,,Fair Company“ ausgezeichnet. Das Siegel steht

fiir eine transparente Unternehmenskultur und faire Bedingungen fiir Praktikanten sowie Werk-
studenten. Wir erzielten auBerdem den dritten Platz bei der Vergabe des ,,InnoWard®, dem vom
Berufsbildungswerk der Deutschen Versicherungswirtschaft (BWV) e. V. vergebenen Bildungs-
preis. Hier haben wir in der Kategorie ,,Personalentwicklung/Qualifizierung“ mit unserer Aus-
bildungsoffensive liberzeugen kénnen.

Die Auszeichnung mit dem bronzenen ,,New Work Star Award“ unterstreicht die zukunftsweisen-
den und innovativen Arbeitskonzepte der NURNBERGER in der Metropolregion Niirnberg.
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Digitalisierung und Prozessexzellenz

Die Digitalisierung eréffnet der NURNBERGER Chancen, zu deren Realisierung eine leistungs-
fahige IT wesentlich beitragt. So entwickelt die NURNBERGER neue Mdglichkeiten, um das
Geschaftsmodell weiter auszubauen und die Prozessqualitét zu verbessern.

Die CodeCamp:N GmbH - eine Tochter der NURNBERGER - erstellt neuartige, digitale Services
mit Mehrwert fiir Kunden und Vermittler. Mit der NURNBERGER evo-X GmbH wurde eine
neue Tochtergesellschaft gegriindet, die Lebenprodukte online vertreibt. Der Kunde kann sich
seinen Einkommensschutz aus verschiedenen Modulen selbst zusammenstellen. Nach erfolg-
reichem Abschluss erhilt er sofort seine Police, die er im Kundenportal verwaltet.

Auch im klassischen Versicherungsvertrieb verbessert die Digitalisierung die Interaktion mit
Kunden und Vermittlern. Bereits vorliegende Kunden- und Vertragsdaten kénnen bei der Antrags-
erfassung genutzt werden. Immer haufiger werden Policen durchgéangig automatisiert und ohne
Zeitverzug erstellt.

Kunden und Vermittler sollen starker als bisher die Moglichkeit haben, einfache Geschaftsvorfille
selbst zu bearbeiten. Eine unmittelbare Riickmeldung zeigt an, dass ein Vorgang erledigt ist.

Die restliche Verarbeitung lauft automatisiert. Fiir Vermittler und Kunden ist der Stand der
Anliegenbearbeitung zu jedem Zeitpunkt transparent.

In zahlreichen Projekten treibt die NURNBERGER den Einsatz moderner Technologien und
IT-Architekturen zielgerichtet voran, um Kunden- und Vermittlernutzen, Servicequalitat und
Effizienz zu steigern.

Mit dem Thema Prozessexzellenz strebt die NURNBERGER an, Prozesse noch stirker an
den Kundenerwartungen auszurichten. Hierzu wird in der NURNBERGER groRer Wert auf das
Standardisieren, Automatisieren, Beschleunigen und Verschlanken der Prozesse gelegt.
Optimierungen beziehen Elemente der sogenannten Lean-Methodik mit ein. Abldufe werden
damit effizient und kostenglinstig gestaltet. Hierzu gehort auch, moderne Technologien wie
Robotics Process Automation und Process Data Mining einzusetzen.

Kunden- und Vermittlerzufriedenheit

Die Marke NURNBERGER soll unseren Kunden einfach den passenden Schutz bieten sowie 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-
Experience-Management (CEM) auf. 2019 wurde der Geschéftsbereich Schaden-Haftpflicht-
Unfall integriert. Auf Basis laufender Befragungen und der Ausrichtung an den Kunden-
erwartungen und -bewertungen wollen wir die Zufriedenheit unserer Kunden messbar machen.
In einem dynamischen Marktumfeld stagniert die NURNBERGER aktuell. Bei der Kunden-
zufriedenheit konnte sie sich zwar leicht verbessern, erhielt aber erneut die Note 2,31.

Die Gesamtzufriedenheit der Kunden in der Versicherungsbranche stieg gleichzeitig vergleichs-
weise deutlicher an und verbesserte sich von 2,19 auf 2,16. Trotz einer positiven Tendenz
bleibt die NURNBERGER weiter hinter dem Markt zuriick. Unser strategisches Ziel ist ein
Platz iber dem Marktdurchschnitt.

2019 wurden zudem die Grundlagen zur messbaren Steigerung der Zufriedenheit von Vermittlern
nach der Customer-Experience-Methode ausgebaut.
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Erneut erhielten die Gesellschaften der NURNBERGER 2019 viele Auszeichnungen fiir ihre
Produkte und Dienstleistungs-Qualitat in den unterschiedlichsten Bereichen. In Ratings und
Rankings schnitt die NURNBERGER ebenfalls hervorragend ab. Exemplarisch dafiir steht
erneut das Fitch-Rating A+ fiir die finanzielle Stabilitdt des Konzerns.

Starke Marke und Bekanntheit

Auch 2019 investierte die NURNBERGER Versicherung in den Ausbau der Markenbekanntheit
und ihres Images. Maf3geblich dafiir war die TV-Kampagne ,,Niirnburg, die Stadt der Unver-
sicherten®. Die fir die Versicherungsbranche au3ergewdhnliche Werbung, die 2018 erstmalig
im Fernsehen gezeigt wurde, konnte mit einem niedrigen Mitteleinsatz deutlich zur Ziel-
erreichung beitragen.

Um die Effizienz der Kampagne zu messen, werden lber das renommierte Marktforschungs-
unternehmen YouGov mittels des ,,Brandindex® laufend die wichtigsten Markenkennzahlen
erhoben.

Wahrend des Kampagnenverlaufs war es moglich, die Bekanntheit in der Gesamtbevdlkerung
auf fast 62 % zu steigern. Insbesondere bei der jungen, fiir Versicherungen sehr attraktiven Ziel-
gruppe der 18- bis 29-Jdhrigen legte die Bekanntheit enorm zu. Fast 10 %-Punkte Zuwachs
konnten hier im Lauf der Kampagne erzielt werden. Und auch die Altersgruppe von 30 bis
49 Jahren nimmt die NURNBERGER verstérkt wahr. Hier verbesserte sich die Bekanntheit um
8,6 %-Punkte auf 60,3 %.

Um auch die jingere Zielgruppe ab 20 Jahren gleichmaflig zu durchdringen und zum Maximieren
der Reichweite, setzt das Unternehmen auf den optimalen Mix aus TV und Online-Video auf
den stark frequentierten Plattformen wie YouTube oder Facebook.

Fir die von DDB Germany entwickelten neuen Geschichten vom herrlich schrulligen, schweren
Leben der unversicherten Menschen in der fiktiven Stadt ,Niirnburg® erhielt die NURNBERGER
in diesem Jahr den Effie in Bronze in der Kategorie ,Brand Image®. Verliehen hat diesen Oscar
der deutschen Werbebranche der Gesamtverband Kommunikationsagenturen GWA e. V., der
jahrlich die Effizienz und Kreativitdt von Werbekampagnen in Deutschland pramiert. Die Agentur
Mediaplus aus Miinchen hatte die Mediabudgets der NURNBERGER sehr wirksam eingesetzt

und zu diesem Erfolg beigetragen. Mit dieser Auszeichnung ist die NURNBERGER in guter
Gesellschaft mit Unternehmen wie Mercedes-Benz und Edeka.
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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 Mal3-
nahmen orientieren sich an der Risikostrategie des NURNBERGER Konzerns. Im Vordergrund
steht dabei, die Risikotragfahigkeit sicherzustellen, also unsere Fahigkeit, die aus eingegangenen
Risiken resultierenden Verluste so abdecken zu kénnen, dass keine Existenzgefahrdung fiir den
Konzern 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 Gegenmaf3nahmen einleiten zu kdnnen.
Dies beinhaltet MaBnahmen, die dazu dienen, das Einhalten wesentlicher aufsichtsrechtlicher
Anforderungen, etwa zur Solvabilitat und Bedeckung, auch fiir die Zukunft sicherzustellen.
Darauf aufbauend kénnen Chancen erkannt und wahrgenommen werden. Damit tragt das
Risikomanagement dazu bei, dass unsere Unternehmensziele erreicht werden kénnen. Auf die
verschiedenen eingesetzten Mittel gehen wir im Folgenden néaher 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 ent-
sprechend bezeichneten Perspektiven von Risikotragfahigkeit Rechnung getragen. Dabei ist die
der Perspektive Sicherheit zugeordnete 6konomische Bewertung der Risikotragfahigkeit
besonders 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, die wir mit addquaten Schwellen-
werten versehen. Uber dieses sogenannte Limitsystem messen, iberwachen und steuern wir
die Risiken, denen wir ausgesetzt sind. Unsere Risikosituation unterziehen wir einer unternehmens-
eigenen Beurteilung (sogenannter ORSA-Prozess - Own Risk and Solvency Assessment).

Wesentliche Aufgaben im Risikomanagementprozess des Konzerns und der Versicherungsgesell-
schaften ibernimmt die Unabhéngige 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 unabhéangig von risiko-
nehmenden Stellen. Hauptaufgaben der URCF sind - neben der quartalsweisen Berichterstattung
an samtliche Versicherungsvorstédnde und an den Holdingvorstand - das bereichsspezifische
sowie fachiibergreifende Einschétzen der Risikolage des Konzerns und das Priifen der Ange-
messenheit des Limitsystems. Weitere Aufgaben der URCF sind unter anderem die kritische
Beobachtung und Analyse der Risikopositionen des Gesamtkonzerns sowie der Einzelgesell-
schaften unter Beachtung der vom Vorstand verabschiedeten Risikostrategie.

Die Interne Revision priift das Risikomanagement auf Basis eines jéhrlich 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
Sicherungsmaflnahmen soll es weitestgehend gewahrleisten, dass potenzielle Risiken in der
Rechnungslegung minimiert und ein regelkonformer Konzernabschluss sowie Konzernlage-
bericht erstellt werden. Dazu gehort auch die Priifung, ob Erkenntnisse aus dem Risikomanage-
ment in der Rechnungslegung zu beriicksichtigen sind.

Samtliche Konzerngesellschaften sind verpflichtet, ein der Komplexitét 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 wesentlichen NURNBERGER Konzerngesellschaften werden iiber-
wiegend vom zentralen Rechnungswesen in der Generaldirektion in Niirnberg erstellt. Hier sind
an den Rechnungslegungsprozessen neben dem Bereich Rechnungswesen weitere Fach-
bereiche beteiligt. Zum vollstandigen und zeitnahen Erfassen aller Geschaftsvorfalle besteht
eine eindeutige Terminkette Uber einen Gesamtterminplan mit klaren Verantwortlichkeiten,
dessen Status im Abschluss laufend verfolgt wird.

Der gesamte Rechnungslegungsprozess ist in einzelne Bilanzierungsprozesse gegliedert.
Diese sind bereichsiibergreifend hinsichtlich ihrer Bedeutung nach verschiedenen Kriterien
(Eintrittswahrscheinlichkeiten, Fehleranfalligkeit/-wahrscheinlichkeit, potenzielle Risiko- bzw.
Fehlerauswirkung) eingeteilt. Der Umfang der Kontroll- und Sicherungsmafnahmen orientiert
sich an der durch die Klassifizierung ausgedriickten Wertigkeit der einzelnen Prozesse. Dies gilt
auch fir jene, die zu Aussagen und Angaben in Konzernanhang und -lagebericht fiihren.

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 Zustandigkeiten beim Bearbeiten und

die potenziellen Risiken bzw. Fehlerquellen. Ebenfalls enthalten sind die zum Aufdecken bzw.
Vermeiden von Fehlern eingerichteten Kontroll- und Sicherungsmafnahmen (,,Freigabe und
Revision“) sowie deren Dokumentation. Zur Prozessbeschreibung gehdren auch Arbeitsanwei-
sungen und Richtlinien (Handbiicher). Rechnungslegungsdaten priifen wir laufend auf Vollstandig-
keit und Richtigkeit. Soweit erforderlich, fihren wir eine angemessene Vier-Augen-Priifung
durch. Dariber hinaus nehmen wir systemgestitzte Plausibilitatstests vor. Das Einhalten der
Vorgaben, insbesondere die Wirksamkeit und die Dokumentation der Kontroll- und Sicherungs-
mafBnahmen, wird stichprobenweise (prozessunabhangig) von der Internen Revision iberpriift.
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Wir sehen die Beschreibung 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, Rechtsver-
ordnungen, 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 Sicherungsmalnahmen mdglich und sinnvoll sind. Diese Verbesserungen gehen ebenfalls
in die Dokumentation des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems ein und
fiihren somit zu einer standigen Optimierung. Au3erdem 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 Bestatigung eingeholt, dass nach der im rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystem hinterlegten Beschreibung vorgegangen wurde
und die Grundlagen entsprechend dokumentiert sind.

Konzerngesellschaften mit eigenem Rechnungswesen auflerhalb der Generaldirektion erhalten
Hinweise zu den einzuhaltenden Vorschriften und zur konzerneinheitlichen Ausiibung wesentlicher
Bilanzierungswahlrechte, die bei Bedarf mindestens einmal jahrlich aktualisiert werden. Fiir die

als bedeutend eingestuften Gesellschaften mit eigenem Rechnungswesen haben wir unter Risiko-
gesichtspunkten einen internen Bilanzeid eingefihrt.

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 tbertragen wir maschinell durch eine SAP-Standardfunktion in das Konsolidierungs-
system, die der weiteren Tochterunternehmen durch Einspielen von Reporting-Packages liber
eine Standardschnittstelle. In einem Daten- und Konsolidierungsmonitor wird der Fortschritt
der Dateniibernahme tUberwacht, ein Terminplan stellt die zeitgerechte Abwicklung sicher.
Samtliche KonsolidierungsmaRnahmen erfolgen im Konsolidierungssystem, aus dem sich die
wesentlichen Konzernfinanzdaten ergeben. Maschinelle Validierungspriifungen, die die gesamte
Datenlibernahme und -verarbeitung begleiten, sichern die formale Richtigkeit. Ein umfassendes
Berechtigungskonzept verhindert unbefugte Schreib- oder Lesezugriffe. Datenbestdande werden
regelmafig gesichert.

Risiken aus der Versicherungstechnik

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

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

So wird vor Vertragsabschluss grundsatzlich eine umfangreiche Risikopriifung durchgefiihrt,
sofern es das versicherte Risiko erfordert. Sehr unglinstige Risiken werden nur mit besonderen
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Vereinbarungen oder mit Beitragszuschlagen versichert. Bei nicht vertretbaren Risiken sehen
wir von einer Zeichnung ab.

Um Ergebnisschwankungen zu reduzieren, schlielen wir Riickversicherungsvertrage ab.

Der entsprechende Bedarf wird regelmafig geprift und angepasst, wobei sich die Vertrage
an den spartenspezifischen Besonderheiten und an der Eigenmittelausstattung der einzelnen
Gesellschaften orientieren. Wir decken sowohl hohe Einzelrisiken als auch Kumulereignisse ab.
Dabei achten wir grundsatzlich auf eine erstklassige Bonitat unserer Rickversicherer.

Um mogliche Fehlentwicklungen bei den versicherungstechnischen Risiken friihzeitig zu
erkennen und gegensteuern zu kdnnen, Uberpriifen wir regelmaBig 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 gewonnenen Erkenntnisse flieBen auch in Prognosen zur méglichen Entwicklung der Gewinn-
und Verlustrechnung sowie wesentlicher Kennzahlen ein. Eine zeitgerechte Information der
Entscheidungstréger liber unsere Produkte, Versicherungsbestdnde, Leistungen und Schéden
ist sichergestellt.

Gleichzeitig beobachten wir sehr systematisch, wie sich die wirtschaftlichen, sozialen und gesetz-
lichen Rahmenbedingungen entwickeln. Insbesondere beachten wir die rechtlichen Grundlagen
einschlieBllich der Entwicklungen zum Wettbewerbsrecht sowie zum Verbraucher- und Daten-
schutz. Dies umfasst auch die aktuelle Rechtsprechung, so zum Beispiel zur europarechtlichen
Zulassigkeit des friiheren sogenannten Policenmodells oder zum Riicktrittsrecht in der Lebens-
versicherung aufgrund des EuGH-Urteils vom 19. Dezember 2019. Aus heutiger Sicht haben
wir flr die aus den entsprechenden Urteilen des Européischen Gerichtshofs (EuGH), des Bundes-
gerichtshofs (BGH) oder des 6sterreichischen 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 Mal3nahmen unverziglich in Bedingungswerken,
Zeichnungsrichtlinien und sonstigen internen Vorgaben um.

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

AufBBerdem schitzen wir die Versicherungsnehmer durch Bilden des gesetzlich definierten
Sicherungsvermaogens, 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 zahlen zu den versicherungstechnischen Risiken in erster Linie
Todesfall-, Berufsunfahigkeits- und Langlebigkeitsrisiko, dariiber hinaus auch das Storno- und
Kostenrisiko. Die Versicherungsvertrédge sind fiir uns grundsatzlich unkindbar. Bei Vertrags-
abschluss legen wir sowohl die Beitrage als auch die garantierten Versicherungsleistungen fir
die gesamte Laufzeit fest.



Zur Kalkulation von Beitragen und handelsrechtlicher Deckungsriickstellung werden in der
Lebensversicherung fiir den regulierten Bestand standardmafig Wahrscheinlichkeitstafeln
verwendet, die von der Aufsichtsbehdrde genehmigt wurden. Fiir den deregulierten Bestand
wird auf Daten der jeweiligen Aktuarvereinigungen bzw. auf Schadenerfahrungen von Riick-
versicherern zurlickgegriffen. Fir das Todesfall- und Berufsunfahigkeitsrisiko werden teilweise
auch Rechnungsgrundlagen verwendet, die aus eigenen Bestanden nach anerkannten Methoden
abgeleitet werden. Bei der Beriicksichtigung des Geschlechtermix fiir die seit Ende 2012
angebotenen Unisex-Tarife orientiert sich die Vorgehensweise an den Empfehlungen der
jeweiligen Aktuarvereinigungen.

Bei der Beitragskalkulation berlicksichtigen wir grundsatzlich keine Stornowahrscheinlichkeiten.
Im Stornofall wird der vertragliche Riickkaufswert ausgezahlt. Hierbei werden einschlagige
hochstrichterliche Urteile berlcksichtigt. Die Deckungsriickstellung ist in der Regel so ermittelt,
dass sie einzelvertraglich mindestens dem garantierten Rickkaufswert entspricht. Bei genligender
Fungibilitat und ausreichend hohem Zeitwert der Kapitalanlagen besteht somit kein spezielles
Stornorisiko aus der Tarifkalkulation.

Die Deckungsriickstellungen sind einzelvertraglich und - auf3er bei den fondsgebundenen
Versicherungen sowie der NURNBERGER DAX®-Rente - nach der prospektiven Methode
berechnet. Dabei werden kiinftige Kosten angemessen berticksichtigt. 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
aufmerksam 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 Schéaden, Zins, Sterblichkeit, Storno und
tibrigen Aufwendungen nur bis zur jeweils ndchsten Beitragsanpassung. Fiir die Kalkulation von
Beitragen und Deckungsriickstellung verwenden wir Wahrscheinlichkeitstafeln, die aus eigenen
Bestdnden bzw. von externen Datenquellen abgeleitet wurden. Die verwendeten Rechnungs-
grundlagen konnen insgesamt als ausreichend sicher angesehen werden. Bei der Bewertung ist
insbesondere zu berlicksichtigen, dass wir bei einer Beitragsanpassung samtliche Rechnungs-
grundlagen lberpriifen 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
Beschadigung oder Verlust versicherter Gegenstande, die durch den Eintritt definierter Gefahren
verursacht werden. Darlber hinaus versichern wir Vermdgensfolgeschéaden. In der Haftpflicht-
versicherung bieten wir Deckung gegeniber Schadenersatzanspriichen geschadigter Dritter.
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Die Unfallversicherung leistet bei Personenschaden aus Unfallereignissen. Die Rechtsschutz-
versicherung bietet Kostendeckung bei rechtlichen Auseinandersetzungen.

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

Die Vertrage konnen 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 auBerordentliche Kiindigungsrechte. Diese greifen
zum Beispiel im Schadenfall, bei Beitragserhohung aufgrund einer Anpassungsklausel oder - in der
Kraftfahrtversicherung - auch bei Verkauf des Fahrzeugs.

Der Versicherungsvertrag endet ebenfalls beim sogenannten Wagniswegfall. In der 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 hauptsachlich 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 schaden-
belasteten 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 Beitrage nicht ausreichen. RegelmaRige Uberarbeitungen
und Anpassungen der Tarife tragen gednderten Schadeneinflussfaktoren zeitnah Rechnung.

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

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

2010 2011 2012 2013 2014
Geschéftsjahres-Schadenquote netto 779 74,3 72,7 74,6 71,7
Abwicklungsergebnis? 7,6 9,8 8,9 8,3 7,7

2015 2016 2017 2018 2019
Geschéftsjahres-Schadenquote netto 70,9 71,3 74,7 70,2 68,3
Abwicklungsergebnis® 7,3 7,7 8,8 9,2 10,4
1In% der Eingangsschadenriickstellung
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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 Vertragen ohne Méglichkeit zur Beitragsan-
passung eingehen, stellen vor allem sinkende bzw. dauerhaft niedrige Marktzinsen ein Risiko
dar. Dazu werden regelmaflige Analysen durchgefiihrt. So lassen sich anhand unseres 6kono-
mischen Risikomodells auch die langfristige Erfillbarkeit der eingegangenen Verpflichtungen
und allgemeiner die Risikotragfahigkeit unseres Unternehmens tberpriifen. 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
Abdeckung der Risiken erforderlich. Auch fir den Planungszeitraum gehen wir von einer
ausreichenden Bedeckung aus. Wir haben bereits Absicherungsmafinahmen getroffen sowie im
Berichtsjahr die Duration des Rentenportfolios weiter erhdht. Zudem wirkt sich risikomindernd
aus, dass die Uberschussbeteiligung angepasst werden kann, die laufende Durchschnittsverzinsung
den durchschnittlichen Rechnungszins tibersteigt und die zinsfordernden Passiva durch die
Kapitalanlagen deutlich liberdeckt werden. Au3erdem legen wir seit vielen Jahren einen Produkt-
schwerpunkt auf nicht bzw. wenig zinssensitives Geschéft (fondsgebundene Versicherungen
und Berufsunfahigkeitsversicherungen). Insbesondere tragen wir mit entsprechenden Steuerungs-
mafinahmen Sorge dafiir, dass der Anteil der Vertrdage gegen Einmalbeitrag am gesamten
Geschaft moderat bleibt und kein unerwiinschtes Einmalbeitragsgeschéaft gezeichnet wird.

Unabhéangig von dieser 6konomischen Sicht sind wir bilanziellen Risiken aus Zinsdnderungen
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 entsprechende Aufwendungen erforderlich, die abhdangig vom unterstellten Zinsniveau
unterschiedlich stark ausfallen kénnen. Unter unseren derzeitigen Zinsannahmen ergeben sich
im Planungszeitraum nicht unerhebliche 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 rechnungsmaflig festgelegte Verzinsung der
Deckungsriickstellung sicherzustellen.

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

Auch aus den bilanzierten Pensionsverpflichtungen kénnen sich erfolgswirksame Effekte aus

Zinsanderungen ergeben. Aufgrund des im Handelsrecht zu verwendenden Rechnungszinses
wirken sich diese jedoch reduziert bzw. verzogert aus.
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Vor allem unsere Vertrage in der Lebensversicherung enthalten eine Reihe von Optionen, die

sich grundsatzlich 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 Kapitalmarkt-
gegebenheiten fir die Ausiibung von Optionen nur eine untergeordnete Rolle, da unsere
Kunden vor allem den Versicherungscharakter ihrer Vertrage im Blick haben.

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

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Versicherungsgeschift

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft konnen gegen unsere Versicherungsnehmer,
Vermittler und Rickversicherer bestehen. Das theoretisch hochstmdgliche Ausfallrisiko liegt
in Hohe der Buchwerte. Zum Bilanzstichtag hatten wir gegen Versicherungsnehmer offene
Beitragsforderungen, deren Falligkeit mehr als 90 Tage zuriickliegt, in Hohe von 0,44 (0,42) %
der Bruttobeitrége. Davon wurde bereits ein angemessener Teil pauschal wertberichtigt.

Der Forderungsausfall der letzten drei Jahre betrug durchschnittlich 0,18 (0,19) %, bezogen auf
die gebuchten Bruttobeitrage des selbst abgeschlossenen Geschafts. Beide Quoten sind im
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft am hochsten. Fallige Auf3enstdnde bei Versicherungs-
nehmern werden mit unserem maschinellen Inkasso- und Mahnwesen liberwacht. Im Kranken-
versicherungsgeschéft fiihrte die Einfiihrung der Versicherungspflicht in der Krankenversiche-
rung, die fir Privatversicherte seit dem 1. Januar 2009 gilt, in den letzten Jahren zu einem
erheblichen Anstieg der BeitragsauRenstédnde. Seit dem 1. August 2013 wurde das Risiko von
Forderungsausféllen aufgrund hoher Beitragsauflenstande durch die Einfiihrung des sogenannten
Notlagentarifs jedoch deutlich reduziert.

Bei unseren Vermittlern achten wir auf gute Bonitat und kontrollieren AuBenstande regelmafig;
dariiber hinaus sind tiber Vertrauensschadenversicherungen, die Ansammlung von Stornoreserven
und sonstige geldwerte Sicherheiten Ma3nahmen gegen das Ausfallrisiko getroffen. Das Aus-
fallrisiko von Forderungen gegen externe Riickversicherer kann als gering eingestuft werden,
da die von uns beauftragten Riickversicherer Uber sehr gute Bonitdten (nach Standard & Poor’s)
verfiigen. Das von den Schadenversicherern in Riickdeckung gegebene Geschéaftsvolumen ist
zu 94,5 (98,3) % bei Unternehmen platziert, die in Ratings mit mindestens A+ bewertet worden
sind. Das abgegebene Riickversicherungsgeschéft der Personenversicherer verteilt sich zu
100,0 (99,2) % auf Unternehmen, die eine Bonitdt von mindestens A+ aufweisen. Sowohl in der
Schadenversicherung als auch in der Personenversicherung entfallt der wesentliche Teil des
Geschéftsvolumens auf jeweils fiinf Riickversicherungs-Unternehmen.

Risiken aus Kapitalanlagen

Von Risiken aus Kapitalanlagen sind alle Geschéftsfelder des NURNBERGER Konzerns betroffen.
Die grofte 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 Umfeld*
des Wirtschaftsberichts beschriebenen Entwicklungen des Kapitalmarkts fiihren dazu, dass die
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wieder sehr expansive Geldpolitik der Zentralbanken in Form extrem niedriger Neuanlagezinsen
auf unser Kapitalanlageergebnis nachwirkt. Das Kapitalmarktjahr 2019 war gepragt von deutlichen
Gewinnen an den Aktienmarkten und erneuten Renditetiefststanden bei deutschen Bundes-
anleihen. Die Neuanlage zu vertretbaren Risiken mit einer auskdommlichen Rendite stellt dabei
weiterhin eine erhebliche Herausforderung dar. Es wird daher im verzinslichen Bereich nach
wie vor verstarkt in Unternehmensanleihen im Investmentgradebereich sowie in Anlagen mit
guter bis sehr guter Bonitat mit langen Laufzeiten angelegt. Der Ausfall von Schuldnern hatte

im Berichtsjahr erneut keine wesentliche Bedeutung fiir die Kapitalanlagen der NURNBERGER
Versicherung. Wertberichtigungen sind in ausreichendem Umfang erfolgt; konkrete Hinweise
auf weitere Belastungen durch eventuelle Zahlungsausfalle unserer Schuldner bestehen nicht.
Verbleibende Marktwertriickgdnge bei festverzinslichen Wertpapieren erachten wir als nicht
dauerhaft, da wir im Regelfall eine Riickzahlung zum Nominalwert erwarten.

Den weitaus Uberwiegenden Teil der Kapitalanlagen halten und verwalten unsere Versicherungs-
gesellschaften fiir eigene Rechnung. Dabei wirkt sich das strikte Einhalten der aufsichts-
rechtlichen Vorgaben (Sicherheit, Qualitat, Liquiditdt und Rentabilitdt) sowie zusatzlicher interner
Richtlinien risikomindernd aus, wobei der Nachhaltigkeit als Teil des Anlagegrundsatzes
»Qualitat” eine zunehmende Bedeutung zukommt. Ein umfangreiches Limitsystem tGberwacht
die vom Gesetzgeber bzw. intern vorgegebenen Grenzen und zeigt Uber- oder Unterschreitungen
an. Zu diesem Zweck sind Schwellenwerte definiert, bei deren Erreichen rechtzeitig Malnahmen
ergriffen werden kénnen, um eine magliche Verschlechterung der Unternehmenskennzahlen und
Gefahrdung 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
Anlageklassen festgelegt. Der Schwerpunkt der von uns gehaltenen Kapitalanlagen liegt im
festverzinslichen Bereich (borsennotierte festverzinsliche Wertpapiere, Namensschuldver-
schreibungen und Darlehen mit sehr guter bis guter Bonitat).

Das Liquiditatsrisiko ist fir unsere Gesellschaften nicht wesentlich. Die Gesamtbetrachtung der
Zahlungsstrome zeigt keine wesentlichen zu erwartenden Inkongruenzen auf. Aus unseren
Versicherungsbestanden erhalten wir hohe laufende Beitragseinnahmen und damit regelméBige
Zuflisse liquider Mittel. Durch die hohe Fungibilitét unserer Kapitalanlagen ist dariiber hinaus
unsere gesellschaftsspezifische Liquiditat permanent gewahrleistet. Daflir sorgt auch eine lang-
fristige Liquiditatsplanung. Durch Feinsteuern der Kapitalanlagen ist sichergestellt, dass wir
jederzeit die Zahlungsverpflichtungen im Konzern erfiillen konnen, ohne auBerplanmaflig Wert-
papiere verkaufen zu missen. Die aktuelle Zinsentwicklung flief3t in die Steuerung der
Kapitalanlagen ein. Tages- und Termingelder konnten nur mit einer negativen Verzinsung abge-
schlossen werden. Bérsennotierte Wertpapiere sind am Kapitalmarkt Giberwiegend liquide.
Verkaufe von Kapitalanlagen unter Liquidititsgesichtspunkten waren im NURNBERGER Konzern
jedoch - wie in den Vorjahren - nicht notwendig.

Im Rahmen des Asset-Liability-Managements (ALM) wird durch den Einsatz von Analyseinstru-
menten die Wirkung von Steuerungs- und externen Einflussgrof3en auf zentrale Risikokennzahlen
bewertet. Dabei analysieren wir das Risiko aus korrespondierenden Schwankungen des wirt-
schaftlichen bzw. bilanziellen Werts der Aktiva und Passiva und prifen die Risikotragfahigkeit
der Gesellschaft. Auf Basis dieser Analysen wurde die Duration des Rentenportfolios weiter
erhoht. Kurz- und mittelfristig ist eine weitere deutliche Steigerung mandatiert.

Um Kursrisiken am Aktien- und Rentenmarkt friihzeitig zu identifizieren, Giberwacht das Kapital-

anlagen-Controlling mit speziellen EDV-Programmen regelmaflig die Risikopositionen, prog-
nostiziert die Folgen fir die Vermogenswerte durch Szenariotechniken und berichtet umgehend
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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, Zinsswaps, Zinsterminkontrakte sowie
Devisentermingeschafte. Bei den Absicherungen handelt es sich um Sicherungen auf Makroebene.
Die vorhandenen Derivatepositionen sowie die zugehorigen Risikopositionen werden wochent-
lich berichtet und Anpassungsbedarfe regelmaflig vor dem Hintergrund der aktuellen Kapital-
marktentwicklung mittels Szenarioanalysen untersucht.

Im Bereich festverzinslicher Kapitalanlagen besteht durch das sich weiterhin auf historischen
Tiefststanden bewegende Zinsniveau ein erhebliches Wiederanlagerisiko. Mit Sicherungs- und
Erwerbsvorbereitungs-Geschaften (Zinsswaps und Vorkaufe) haben wir dieses Risiko reduziert.
Solche Maf3nahmen haben auch im Jahr 2019 eine Wiederanlage zu besseren Konditionen - als
sonst moglich - erlaubt. Die 6konomischen Sicherungsbeziehungen werden jedoch bilanziell
nicht iber die speziellen Vorschriften zur Sicherungsbilanzierung abgebildet.

Des Weiteren waren im Jahr 2017 im Direktbestand der NURNBERGER Lebensversicherung AG
Vorverkdufe abgeschlossen worden, die der Sicherung von Bewertungsreserven dienten. Diese
wurden im Jahr 2019 ausgelbt und hieraus Gewinne aus Abgang erzielt.

Bei den von der Bundesanstalt fir 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 NURNBERGER 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-, Zinsdanderungs-, Wahrungs- und Immobilienrisiken zusammensetzt.
Um die Folgen eines Eintritts dieser Risiken zu beleuchten, sind nachfolgend die Auswirkungen
hypothetischer Wertveranderungen auf den Zeitwert unserer Kapitalanlagen dargestellt.

Die genannten Zahlen beziehen sich dabei auf die von der NURNBERGER Beteiligungs-AG
und unseren vollkonsolidierten Versicherungsgesellschaften einschlief3lich der konsolidierten
Investment-Aktiengesellschaften und Investment-Kommanditgesellschaften sowie von den
nach den Vorschriften des HGB nicht konsolidierungspflichtigen Spezialfonds gehaltenen Kapital-
anlagen, die den weit liberwiegenden Teil der Kapitalanlagen des Konzerns reprasentieren.

Falls die Aktienkurse um 20 % zuriickgingen, wiirden sich die Marktwerte der aktienkurssensitiven
Kapitalanlagen um 420,6 Mio. EUR vermindern. Umgekehrt wiirden sich bei einem Anstieg
der Aktienkurse um 20 % die Marktwerte dieser Kapitalanlagen um 452,8 Mio. EUR erhdhen.
Marktwertverdanderungen wiirden sich bei noch starkeren Aktienkursriickgdngen in etwa
proportional verhalten, gemildert um die Uberproportional steigenden Wirkungen der Derivate.

Falls die Bewertungen der Kapitalanlagen im Bereich Private Equity (einschlief3lich Infrastruktur)
um 20 % zurilickgingen, wiirden sich die Marktwerte unserer Kapitalanlagen um 194,8 Mio. EUR
vermindern. Umgekehrt wiirden sich bei einem Anstieg der Bewertungen um 20 % die Markt-
werte um 194,8 Mio. EUR erhéhen.

Bei festverzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen unter Beriicksichtigung bestehender

Derivate wiirde ein Anstieg der Zinsen um 1%-Punkt den Marktwert der zinssensitiven Kapital-
anlagen um 1,544 Mrd. EUR vermindern. Dabei ist allerdings zu beriicksichtigen, dass davon
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684,1 Mio. EUR auf Kapitalanlagen entfallen, die zum Nennwert bzw. zu Anschaffungskosten
unter Anwendung der Effektivzinsmethode bilanziert sind und bei denen verédnderte Markt-
werte damit nicht ergebniswirksam werden. Ein Zinsriickgang um 1%-Punkt wiirde den Markt-
wert um 1,843 Mrd. EUR erhdéhen.

Ein Riickgang der Bewertungen unserer Immobilieninvestitionen um 10 % hatte eine Reduzierung
der Marktwerte unserer Engagements in diesem Bereich um 181,3 Mio. EUR zur Folge. Ein Preis-
anstieg von 10 % wiirde die Marktwerte um 181,3 Mio. EUR erh&hen.

Wiahrungsrisiken haben fiir den NURNBERGER Konzern an Bedeutung gewonnen, stellen aber
weiterhin kein wesentliches Risiko dar. Der gesamte Fremdwahrungsbestand betragt unter
Beriicksichtigung der Devisentermingeschéafte 4,9 % der gesamten Kapitalanlagen. Dabei ent-
fallen 3,4 % der Kapitalanlagen auf Positionen in US-Dollar. Die restlichen Fremdwahrungs-
bestdande werden liberwiegend in zwei weltweit investierenden Spezialfonds gehalten und sind
einzeln von untergeordneter Bedeutung. Bei einem Riickgang aller Fremdwéhrungen gegeniiber
dem Euro um 10 % wiirde sich der Marktwert der Kapitalanlagen um 121,0 Mio. EUR vermindern.

Mafgeblichen Einfluss auf die Bonitatsrisiken in festverzinslichen Wertpapierbestanden hat die
Qualitat der Emittenten. Sie driickt sich vor allem im Urteil internationaler Ratingagenturen
aus. In unserem internen Ratingprozess plausibilisieren wir deren Einschéatzung. Der weit tber-
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) der oben genannten Einheiten weisen 12,2 Mrd. EUR oder 64,5 % ein sehr gutes
Rating (AAA bis AA-) auf. Weitere 5,6 Mrd. EUR oder 29,7 % entfallen auf Anlagen mit gutem
Rating (bis einschlie8lich BBB-). Um Bonitatsrisiken zu beurteilen, sind dariiber hinaus Anlage-
volumen, Besicherung und dem Rating zugeordnete Ausfallwahrscheinlichkeiten der einzelnen
Emittenten wichtig. Diese werden durch unsere interne Anlagerichtlinie vorgegeben und
danach gesteuert, durch unsere Limitsysteme iiberwacht und ausfihrlich an die Geschaftsleitung
berichtet.

Im Rahmen der gesetzlichen Grenzen haben wir unsere Kapitalanlagen breit und international
gestreut. Die fiinf gréRten Schuldner haben in den oben genannten Einheiten des NURNBERGER
Konzerns folgende Anteile:

Marktwert der

Kapitalanlagen Anteil  Durchschnitt-
Name des Schuldners in Mio. EUR in% liches Rating Bemerkung
Land Nordrhein-Westfalen 855,3 34 AA+ offentlicher Schuldner
Kreditanstalt 762,1 3,1 AAA mit offentlichen Garantien
fiir Wiederaufbau
Land Berlin 584,1 2,4 AA+ offentlicher Schuldner
Land Baden-Wiirttemberg 570,5 2,3  AAA offentlicher Schuldner
Bayerische Landesbank 491,91 2,0 AA+ meist mit 6ffentlichen Garantien,
Holding AG gedeckte Pfandbriefe

1Darin enthalten sind Tagesgelder ohne Rating in Héhe von 15,0 Mio. EUR.
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Das gesamte Engagement der oben genannten Einheiten im Bankensektor belduft sich auf

7,9 Mrd. EUR bzw. 31,7 % der Kapitalanlagen. Die internationalen und nationalen Mal3nahmen zu
dessen Stilitzung sowie die hoheren Kernkapitalanforderungen wirken dabei stabilisierend.
Unser Engagement im Bankensektor enthélt nur 2,7 % nachrangige Anlagen; ein weiterer Teil
von 17,7 % ist erstrangig unbesichert. Neben einem Anteil von 28,1%, der mit &ffentlichen
Garantien ausgestattet ist, sind unsere Engagements zu 8,4 % Uber die Einlagensicherungs-
Einrichtungen deutscher Banken und zu 43,2 % in Gestalt von Pfandbriefen durch gesonderte
Deckungsmassen (von &ffentlichen Schuldnern oder aus Grundbesitz) besichert.

Der von unseren vollkonsolidierten deutschen Versicherungsgesellschaften gefiihrte Darlehens-
bestand (Hypotheken-, Beamten-, Vertriebs- und sonstige Darlehen) betrégt (zu Buchwerten)
182,2 Mio. EUR. Nach bereits vorgenommenen Wertberichtigungen in Hohe von 8,5 Mio. EUR
verbleibt ein maximales Kreditausfallrisiko von 173,7 Mio. EUR. Fir diese Darlehen sind
Sicherheiten in Form von Grundpfandrechten (Grundschulden, Hypotheken), Abtretungen von
Anspriichen aus Lebensversicherungen, Provisionen und Gehaltsanspriichen sowie Verpfandungen
bzw. Abtretungen von Gesellschaftsanteilen vereinbart. Allein der Mindestwert der vorhandenen
Grundpfandrechte beladuft sich auf 167,3 Mio. EUR. Ein weiterer Teil der Forderungen in Hohe von
1,8 Mio. EUR ist au3er Haus kreditversichert.

Fir das Gewahren von Darlehen, die dem Sicherungsvermégen angehoren, bestehen aufsichts-
rechtliche Vorschriften zur Bonitét 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
ausgegebene Blirgschaften oder Garantien in Anspruch genommen werden.

Getrieben vom Niedrigzinsniveau sowie von der relativen wirtschaftlichen Starke Deutschlands
innerhalb Europas setzte sich der Boom am deutschen Gewerbeimmobilienmarkt auch im
Jahr 2019 weiter fort. Das Risiko in der Wertentwicklung einiger Immobilien ist unter anderem
abhangig 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 in national und international anlegende Immobilienfonds unterschiedlicher
Sektoren in etablierten Markten. In den vergangenen beiden Jahren wurde der Giberwiegende
Teil des direkten Grundbesitzes der NURNBERGER Lebensversicherung AG in drei neu gegriindete
Investment-Kommanditgesellschaften iiberfiihrt, die im NURNBERGER Konzern konsolidiert
werden. Die {ibrigen direkten Grundbesitzobjekte der NURNBERGER Lebensversicherung AG
sowie der direkte Grundbesitz der NURNBERGER Beteiligungs-AG wurden bereits verauBert.
Fiir die NURNBERGER Allgemeine Versicherungs-AG wurde der iiberwiegende Teil des direkten
Grundbesitzes bereits verkauft, wobei fiir wenige Objekte der Ubergang von Nutzen und Lasten
im Jahr 2020 liegt oder ein Verkauf im Jahr 2020 noch aussteht. Alle genannten Gesellschaften
halten danach keinen direkten Immobilienbestand mehr.

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 First 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 Mal3 an Verantwortungsbewusstsein und mit einem eigenen integrierten Risiko-
managementsystem.

Der Vorstand der Bank tragt die Gesamtverantwortung fir die Geschaftsaktivitdten und damit
auch fir das Risikomanagement der Bank. Vom Vorstand werden die ,,Risikopolitischen Grund-
satze“ der Bank vorgegeben, die fir jeden Mitarbeiter gelten. Das Risikomanagement der FFPB
wird in seiner Gesamtheit von der Abteilung Risikocontrolling der Bank betreut.

Die nach den Anforderungen des Rundschreibens Mindestanforderungen an das Risiko-
management - MaRisk erstellte Risikostrategie wurde in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat
der FFPB festgelegt.

Die Abteilung Risikocontrolling ist zustandig fur die laufende Pflege und Weiterentwicklung
von Grundsatzen, Methoden und Verfahren zum Risikomanagement sowie die laufende unab-
hangige Uberwachung und Kommunikation der Risiken.

Grundlage fiir ein erfolgreiches Risikomanagement ist die systematische Erfassung und Analyse
aller fur die Bank relevanten Risiken. Im Rahmen der Risikoinventur identifizieren, quantifizieren,
beurteilen und dokumentieren wir Risiken, die die Vermdgenslage (inklusive Kapitalaus-
stattung), Ertragslage oder Liquiditdtslage wesentlich beeintréchtigen kénnen sowie die mit
diesen Risiken verbundenen Risiko- und Ertragskonzentrationen auf Gesamtinstitutsebene.

Die Tragfahigkeit zur Abdeckung der wesentlichen Risiken der Bank war zu jeder Zeit durch das
verfugbare Risikodeckungskapital gewahrleistet. Die Risikotragfahigkeit, die bisher nach einem
Going-Concern-Ansatz ermittelt worden war, wurde dabei im Jahresverlauf entsprechend
neuer aufsichtlicher Vorgaben auf einen wertorientierten Ansatz umgestellt. Darlber hinaus stellt
die Bank eine mehrjahrige Kapitalplanung auf. Hieraus zeigt sich, dass (gemaf} Planung) auch

in den kommenden Jahren die Tragfahigkeit gegeben ist.

Adressausfallrisiken, die sich aus moglichen Wertverlusten bei Krediten, Wertpapieren oder
Derivaten ergeben, werden tber ein umfangreiches Limitsystem gesteuert. Dieses Risiko ist in
Relation zum Gesamtbanklimit das bedeutendste Risiko der Bank. Dabei werden diese Limit-
regelungen durch gezielte organisatorische Malinahmen sowie durch umfassende Vorgaben zum
Prozessablauf nach den Vorgaben der MaRisk ergénzt. Die marktunabhingige Uberwachung
von Kreditrisiken wird im Rahmen der Marktfolgetatigkeiten verantwortet.

Als wesentliche Marktpreisrisiken sehen wir das Zinsanderungsrisiko im Bankbuch und das
Kurswertrisiko im Depot A, welches als Kreditersatzgeschaft zur Anlage freier Liquiditat dient.
Die Verantwortung fir das Identifizieren und Berechnen von Zinsanderungs- sowie Marktpreis-
risiken obliegt der Abteilung Risikocontrolling. Im Rahmen der monatlich stattfindenden
Sitzungen des Aktiv-Passiv-Steuerungsgremiums (APS-Gremium) werden Maf3nahmen zur
Risikobegrenzung diskutiert und beschlossen. Die operative Steuerung wird ebenfalls auf Basis
der Beschliisse des APS-Gremiums durchgefiihrt.
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Das Liquiditatsrisiko der Bank wird mithilfe einer Liquiditdtsablaufbilanz gemessen. Das Ziel
dieser Methode ist die Optimierung der Rentabilitat durch eine geeignete Liquiditatsreserve
und einen geeigneten Refinanzierungsmix. Die unterstellten Annahmen werden regelmaflig
durch analytische Stressszenarien getestet. Regelmafig wird die ,Liquidity Coverage Ratio“ (LCR)
berechnet.

Das operationelle Risiko ist als das Risiko eines direkten oder indirekten Verlusts durch Unzu-
langlichkeiten oder Versdaumnisse 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, liberwacht die Abteilung Compliance unter anderem die Einhaltung der im
Wertpapierhandelsgesetz festgelegten Verhaltensregeln.

Das Ertragsrisiko setzt sich aus Vertriebsrisiko, strategischem Risiko und Planungsrisiko zusammen
und basiert auf den geplanten Gewinnen.

Die Einhaltung der vorgegebenen Limite wird laufend iiberwacht und war zu jeder Zeit gewahr-
leistet.

Die Interne Revision priift das Risikomanagement auf Basis eines jéhrlich fortzuschreibenden
Priifungsplans und berichtet hieriiber unmittelbar an den Vorstand der Bank.

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken fassen wir mogliche Verluste durch unangemessene Ablaufe,
Ausfélle technischer Systeme, Verzégerungen bei der Umsetzung von Projekten, menschliche
Fehler oder externe Ereignisse, wie zum Beispiel eine Pandemie, zusammen, die grundsatzlich
alle Geschaftsfelder betreffen konnen. In diesem Zusammenhang beobachten wir auch die
aktuelle Situation bezliglich des Corona-Virus. Um operationelle 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 schddigender Handlungen und vermeiden Fehler.
Im Massengeschaft mindern Stichproben und bei wichtigen Entscheidungen das Vier-Augen-
Prinzip die Risiken. Prozessunabhéngig priift zudem die Interne Revision konzernweit Systeme,
Verfahren und Einzelfélle.

Méglichen Risiken im Bereich Datenverarbeitung wie zum Beispiel in Form von Cyber-Angriffen
oder unvorhergesehenen Betriebsunterbrechungen durch den Ausfall eines Rechenzentrums
wenden wir besondere Aufmerksamkeit zu. Durch ein Ausweichrechenzentrum sind wir in der
Lage, den Betrieb unserer Rechner und Anwendungen im Storfall ohne wesentliche Ausfall-
zeiten aufrechtzuerhalten. Cyber-Risiken werden durch Investitionen in neue Sicherheitstechno-
logien, eine Cyber-Versicherung und durch verschiedene fortlaufende Kontrollaktivitdten
entscharft. Auf diese Weise gewahrleisten wir zuverlassig die Verfiigbarkeit, Vertraulichkeit und
Integritat unserer Daten.
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Sonstige Risiken

Eine mdgliche Verschlechterung des Ansehens der NURNBERGER bei ihren Kunden, Aktionaren
und Vermittlern sowie in der Offentlichkeit insgesamt bezeichnen wir als Reputationsrisiko.
Solche Risiken kdnnen nicht zuletzt durch negative Darstellungen in der Offentlichkeit entstehen,
ausgelost beispielsweise durch unzufriedene Kunden oder Anspruchsteller. Auch fehlerhafte
Arbeitsablaufe sowie Gerichtsurteile kdnnen sich grundsétzlich 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.

Als strategisch bezeichnen wir das Risiko, wenn sich wesentliche Geschaftsentscheidungen als
nachteilig erweisen. Dies gilt analog fir 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 sowie hinsichtlich Digitalisierung bzw. Optimierung von
Geschiaftsprozessen. Dabei liegt die Herausforderung fiir die NURNBERGER darin, im gegebenen
Umfeld aus sich @ndernden Kundenerwartungen, hohen regulatorischen Anforderungen,
Ertragsdruck durch niedrigen Marktzins und erforderlicher Digitalisierung die Verdanderungs-
und Investitionsbedarfe untereinander und mit den resultierenden Aufwanden abzuwégen.
Wir reduzieren das strategische Risiko, indem wir das Unternehmensumfeld analysieren, die Pro-
jekte zur Weiterentwicklung der NURNBERGER insgesamt steuern und indem wir Entschei-
dungsprozesse sowie das Risikomanagement miteinander verzahnen. So werden unter anderem
bei wesentlichen Entscheidungen Informationen aus dem Risikomanagementsystem beriick-
sichtigt.

Uber Planungen, Lage und Geschéaftsentwicklung bei Nicht-Versicherungsunternehmen, an
denen wir beteiligt sind, lassen wir uns regelmafig auf Basis zeitnaher Informationen berichten
und erdrtern diese in den Aufsichtsgremien. Auch bei Minderheitsbeteiligungen Giben wir unsere
Informations- und Mitwirkungsrechte umfassend aus. Auf der Grundlage dieser Ergebnisse leiten
wir bei Bedarf geeignete MaRnahmen ein. In sémtlichen Segmenten - mit Ausnahme des
Geschaftsfelds Krankenversicherungsgeschaft - sind Nicht-Versicherungsunternehmen enthalten.

Steuerrisiken kdnnen grundsatzlich alle Geschaftsfelder betreffen. Die Steuerpositionen wurden
auf der Basis geltenden Rechts ermittelt. Dennoch kann es in der Zukunft zum Beispiel im Zuge
steuerlicher AuBBenpriifungen zur Anwendung abweichender Auffassungen der Finanzverwaltung
kommen. Hieraus konnen sich zusatzliche Steuerverbindlichkeiten bzw. -riickstellungen ergeben.

Aus méglichen Anderungen der Steuergesetzgebung kénnen Risiken entstehen, zum Beispiel
durch eine eingeschrankte Nutzbarkeit von Verlustvortragen, durch Anderungen in der steuer-
lichen Bewertung von Wertpapieren oder durch aufwendige Informationsweitergabe- und
Dokumentationspflichten aufgrund auslandischer Steuerregelungen. Auch die Beurteilung der
Werthaltigkeit von Verlustvortragen, die im Konzernabschluss bei der Ermittlung der latenten
Steuern beriicksichtigt 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 Komplexitdt und sich andernder steuerlicher Rahmen-
bedingungen mit Risiken behaftet.
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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 ckonomischen Eigenmittel den bendtigten oko-
nomischen Eigenmitteln, dem sogenannten Gesamtsolvabilitatsbedarf, gegeniibergestellt.
Dabei gehen wir fir die betroffenen Versicherungsunternehmen unseres Konzerns wie folgt vor:

Zur Ermittlung der vorhandenen Eigenmittel werden zundchst die Vermogenswerte und Verbind-
lichkeiten 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 — korrigiert
um latente Steuern - die vorhandenen 6konomischen Eigenmittel dar. Dabei wird berticksich-
tigt, dass manche Eigenmittelbestandteile der Einzelunternehmen, wie beispielsweise der
Uberschussfonds, nur beschrénkt transferierbar sind und in der Gruppe gegebenenfalls gekappt
werden missen.

Der Gesamtsolvabilitatsbedarf quantifiziert denjenigen Verlust an 6konomischen Eigenmitteln
bis zum nachsten Bilanzstichtag, der mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,5 % nicht ibertroffen
wird. Der Gesamtsolvabilitdtsbedarf wird modular berechnet: In einem ersten Schritt wird der
Solvabilitdtsbedarf fir die einzelnen Risiken getrennt berechnet. Die so quantifizierten Risiken
werden dann unter Berticksichtigung von Diversifikationseffekten zundchst 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
Beteiligungs-AG voll konsolidiert. Die konomischen Eigenmittel und der Gesamtsolvabilitats-
bedarf unserer Gruppe werden dann nach den Methoden fiir Versicherungsunternehmen
ermittelt. Die NURNBERGER Pensionskasse AG, die NURNBERGER Pensionsfonds AG und die
First Fugger Privatbank AG werden als sonstige Finanzunternehmen mit eigenen Methoden
separat behandelt und gesondert hinzuaddiert.

Die Risikomodell-Ergebnisse, auf deren Grundlage im Berichtsjahr die konomische 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 Gbrigen Hauptrisiken: operationelles Risiko, Risiken aus den sons-
tigen Finanzunternehmen und Gegenparteiausfallrisiko. Dabei sind folgende Einzelrisiken
wesentlich: das Risiko, dass die versicherten Personen ihren Versicherungsvertrag nicht so fort-
fiihren wie erwartet (Stornorisiko), das Risiko von Zinsschwankungen (Zinsrisiko), das Risiko
nicht ausreichender Pramien fir kiinftige Schaden und zu geringer Reserven fiir bereits einge-
tretene Schéaden in der Schadenversicherung (Pramien- und Reserverisiko), das Risiko eines
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Markteinbruchs bei Aktien und Beteiligungen (Aktienrisiko), das Risiko von Schwankungen der
bonitatsbedingten Kreditrisikozuschlage gegeniiber dem risikolosen Zins (Spreadrisiko), das
Risiko von auf3ergewdhnlichen Schadenbelastungen durch Katastrophenereignisse (Katastrophen-
risiko) sowie das Risiko eines schlechteren Schadenverlaufs in der Berufsunfahigkeits- und
Krankenversicherung (Invaliditats-/Morbiditétsrisiko).

Die Ergebnisse der Risikomodell-Berechnungen bestatigen, dass der Gesamtsolvabilitdtsbedarf
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
grundsétzlich ausgesetzt ist. Dieses sogenannte Risikoprofil besteht aus den folgenden wesent-
lichen Risiken: Am stérksten exponiert sind wir gegeniber den versicherungstechnischen
Risiken, den Risiken, die sich aus Schwankungen der Marktpreise von Vermégenswerten und
Verbindlichkeiten ergeben sowie den strategischen Risiken. Von gré3erer Bedeutung sind
auch die Reputationsrisiken und die operationellen Risiken. Schlie3lich zéhlen noch die Risiken
aus Ausfallen von Geschéftspartnern sowie die Risiken aus Bankdienstleistungen zu den wesent-
lichen Risiken, welchen jedoch geringe Bedeutung beigemessen wird.

Die aktuelle Risikosituation des NURNBERGER Konzerns ist wie schon in den Vorjahren wesent-
lich von der anhaltenden und im Berichtsjahr weiter verscharften Niedrigzinsphase, aber auch
von Unsicherheiten aus sich @ndernden rechtlichen Rahmenbedingungen fir unser Geschéft
gepragt. Beide Aspekte betreffen vor allem die Lebens- und Krankenversicherung: Die histo-
risch niedrigen Zinsen mindern unser Ertragspotenzial und belasten unsere Risikotragfahigkeit
- trotz unserer nachgewiesenen erheblichen Robustheit gegentiber dieser Marktsituation,
wahrend geanderte rechtliche Grundlagen insbesondere zu erschwerten Rahmenbedingungen
fir unser Geschaftsmodell fiihren kdnnen. Letzteres korrespondiert mit strategischen Risiken,
denen die NURNBERGER im gegebenen Umfeld aus niedrigem Marktzins, unsicheren bzw. sich
verscharfenden rechtlichen Rahmenbedingungen und erforderlicher Digitalisierung bei sich
gleichzeitig wandelnden Kundenerwartungen insgesamt ausgesetzt ist.

Die Sicherheitslage des NURNBERGER Konzerns kann insbesondere anhand der Solvabilitét
beurteilt werden. Hier sind die aufsichtsrechtlichen Solvabilitdtsanforderungen erfiillt: Sowohl
zum 31. Dezember 2019 als auch in den Folgejahren auf Grundlage unserer Planung weisen
wir deutlich mehr Eigenmittel aus als gesetzlich erforderlich. Diese Aussage ist selbst dann
zutreffend, wenn keine Ubergangsmafinahmen 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 Verfiigung.
Im Juni 2019 bestatigte Fitch das Finanzstarkerating der drei genannten Gesellschaften von
A+ (stark).

Zusammenfassend ergibt sich fiir den NURNBERGER Konzern aus den aktuellen Erkenntnissen
und erlauterten Gegebenheiten keine bestandsgefahrdende Beeintrachtigung der Risikotrag-
fahigkeit. Die niedrigen Zinsen wirken jedoch belastend auf die Risikotragfahigkeit des
NURNBERGER Konzerns.
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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 tatsachliche Entwicklungen nicht grundsatzlich auszuschlieBBen. Sie kénnen 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 kénnen Chancen und Risiken fiir die zukiinftige Entwicklung des
NURNBERGER Konzerns entstehen. Mégliche Chancen werden in den nachfolgenden Erliute-
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 Zweiteilung der deutschen Konjunktur bleibt entsprechend den Prognosen der Wirtschafts-
institute auch 2020 bestehen. Wahrend die Industrie weiterhin von einer getriibten Entwick-
lung ausgeht, wird sie in der Bauwirtschaft und der konsumnahen Wirtschaft dagegen optimistisch
gesehen. Fiir das Gesamtjahr 2020 erwarten die Prognoseinstitute eine Wachstumsrate des
Bruttoinlandsprodukts in einer Bandbreite von 0,8 - 1,4 %. Das Institut fir Weltwirtschaft in Kiel
prognostiziert fir 2020 einen Anstieg um 1,1%".

Die verfiigbaren Einkommen der privaten Haushalte sollen sich mit einem Anstieg von 2,8 %

im laufenden Jahr etwas schlechter entwickeln. Die privaten Konsumausgaben sollen 2020 um
1,5% ansteigen. Die Sparquote wird mit 10,9 % unverandert erwartet. Bei den Ausgaben des
Staates wird im laufenden Jahr von einem Anstieg um 2,4 % ausgegangen. Die Inflationsrate soll
geringflgig auf 1,5% zunehmen. Die Bauinvestitionen sollen um 2,2 % wachsen, die Ausristungs-
investitionen dagegen um 2,9 % abnehmen. Es wird erwartet, dass die Zahl der Arbeitslosen 2020
weiter abnimmt und die Arbeitslosenquote auf 4,9 % sinkt.

Politische Unsicherheiten bestehen weiterhin wegen des Austritts Grof3britanniens aus der EU
sowie wegen der grundsatzlichen Handelskonflikte insbesondere zwischen den USA und China.
Hinzugekommen sind die Eskalationen zwischen dem Iran und den USA. Beide Beziehungen
haben sich in der letzten Zeit zwar etwas entspannt, dennoch kénnen sich weiterhin Auswirkungen
auf die Weltwirtschaft und damit auch auf die deutsche Volkswirtschaft ergeben. Die Lage bei
den Exporten soll sich gegeniliber 2019 jedoch wieder etwas verbessern. Die Ausfuhren sollen
2020 um 2,8 % zunehmen, die Einfuhren um 2,9 %. Die weltweiten und nationalen Auswirkungen
des Corona-Virus sind in den Prognosen noch nicht beriicksichtigt.

Die Situation der Lebensversicherung in Deutschland ist nach wie vor von der andauernden
Niedrigzinsphase geprégt, die Entwicklung in der privaten Altersvorsorge auch staatlich beein-
flusst. In der Krankenversicherung spielen die weitere Entwicklung des gesundheitspolitischen
Umfelds und die von der Politik abhdngige Zukunft der Privaten Krankenversicherung eine

'Ab hier stammen die Werte in diesem Abschnitt vom Institut fir Weltwirtschaft an der Universitat Kiel (IfW)
mit Stand 11. Dezember 2019 bzw. vom GDV mit Stand 29. Januar 2020.
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wesentliche Rolle. Die Schaden- und Unfallversicherung setzt sich aus verschiedenen 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 2020 voraussichtlich
insgesamt um 1,8 % zunehmen. In der Lebensversicherung wird im Vergleich zu 2019 von einer
Steigerung der Beitrdge um 1,2 % ausgegangen. Dabei wird das Geschéaft gegen laufenden
Beitrag auf Vorjahresniveau prognostiziert. Fiir das Einmalbeitragsgeschaft wird dagegen mit
einem Anstieg von 3,5% gerechnet. In der Privaten Krankenversicherung wird im Vergleich
zum Vorjahr eine Steigerung der Beitrage um 2,0 %, in der Schaden- und Unfallversicherung ein
Anstieg von 2,5% erwartet.

NURNBERGER Lebensversicherung

Die anhaltend niedrigen Zinsen sowie die weitreichenden regulatorischen Vorschriften werden
auch 2020 ein herausforderndes Umfeld fiir das Lebensversicherungsgeschift bilden. Speziell
aus dem seit Jahren vorherrschenden Niedrigzinsniveau resultiert eine tendenziell verminderte
Attraktivitat langfristiger Anlageprodukte zur Altersversorgung. Daher legen wir unseren Fokus
weiterhin auf den Einkommensschutz. Hier Gberzeugt unser Angebot durch ausgezeichnete
Produkte mit hochwertigen Bedingungswerken sowie umfassenden Service. Die hohe Kompetenz
der NURNBERGER in diesem Geschiaftsfeld - und insbesondere in der Berufsunfahigkeits-
versicherung (BU) - wird seit Jahren von der Fachpresse gewiirdigt, 2019 sind wir tiberdies als
erster Versicherer in Deutschland mit dem Qualitéts-Siegel des TUV NORD fiir unsere BU-
Leistungsregulierung ausgezeichnet worden. Au3erdem umfasst unser Produktportfolio, im
Unterschied zu dem der meisten Wettbewerber, neben der Berufsunfahigkeits- auch eine Grund-
fahigkeitsversicherung und eine vollwertige Schwere-Krankheiten-Versicherung. Unsere starke
Marktposition im Einkommensschutz méchten wir 2020 weiter ausbauen, vor allem indem wir
unsere Produkte fiir den Privatmarkt kontinuierlich an die sich stets verandernden Kunden-
bediirfnisse anpassen und damit sukzessive weiterentwickeln. Dariiber hinaus wollen wir den
Einkommensschutz im Rahmen der betrieblichen Altersversorgung etablieren und dafir
passgenaue Tarife am Markt platzieren.

Sicherheit und Stabilitat sind wesentliche Auswahlkriterien der Kunden beim Abschluss eines
Versicherungsvertrags. Auch hier schneiden wir im Marktvergleich hervorragend ab. Zuséatzlich
bestatigen die sehr guten Bewertungen, welche die NURNBERGER Lebensversicherung AG
als unsere grof3te Gesellschaft seit Jahren von der renommierten Ratingagentur Fitch Ratings
erhalt, unsere finanzielle Starke.

Vorbehaltlich eventueller Auswirkungen aus dem Lebensversicherungsreformgesetz 2 erwarten
wir 2020 ein Neugeschaft auf Vorjahresniveau, wobei wir im Einkommensschutz einen Zuwachs
unterstellen. Bezlglich der gebuchten Beitrdage gehen wir von einem gleichbleibenden Volumen
aus.

Pragend fiir den kinftigen Verlauf unserer Ertragslage ist vor allem das Kapitalmarktumfeld.
Hier unterstellen wir ein sich nur wenig anderndes Zinsniveau und unter anderem deshalb eine
Verringerung des Nettoertrags aus Kapitalanlagen. Vor diesem Hintergrund rechnen wir 2020
mit einem splrbaren Riickgang des Gesamtergebnisses. Das Segmentergebnis wird voraussicht-
lich bei ca. 31 Mio. EUR liegen.
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NURNBERGER Krankenversicherung

Fiir die NURNBERGER Krankenversicherung sehen wir generell Chancen in unserem sehr guten
Produktsortiment, dessen hohe Qualitdt immer wieder in Form von hervorragenden Ratings
attestiert wird. Auf dieser Grundlage werden wir unsere verstarkte Ausrichtung auf die Zusatz-
versicherung fortfiihren. So gehen wir davon aus, dass insbesondere die Mitte 2019 neu
eingefiihrten und bislang sehr gut angenommenen Zahnzusatztarife auch 2020 eine positive
vertriebliche Wirkung entfalten. In der betrieblichen Krankenversicherung werden wir im Laufe
des Jahres unser bestehendes Angebot maf3geblich um ein System mit frei kombinierbaren Bau-
steintarifen diverser Leistungsarten erweitern.

Dementsprechend prognostizieren wir fiir 2020 eine deutliche Erhohung des Neugeschafts.
Bei den gebuchten Beitrdgen rechnen wir mit einer erheblichen Steigerung, die jedoch - nach
drei Jahren der liberwiegenden Pramienstabilitat in der Vollversicherung - im Wesentlichen
aus Anpassungen sowohl in der privaten Pflegepflichtversicherung als auch in den meisten
Vollkostentarifen resultiert.

Wir erwarten ein Gesamtergebnis von 25 Mio. EUR. Dabei unterstellen wir einen giinstigeren
Schadenverlauf als noch im Berichtsjahr. Unser Segmentergebnis wird voraussichtlich bei gut
6 Mio. EUR liegen.

NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung

Im Berichtsjahr konnten wir die Rahmenbedingungen fiir eine dauerhaft positive Geschafts-
entwicklung der NURNBERGER Schaden- und Unfallversicherung weiter verbessern: Sowohl auf
dem Privat- als auch dem Gewerbekundensektor ist es uns gelungen, mit jeweils einer neuen
Produktlinie in der Fachpresse duf3erst positive Resonanz zu erzielen und eine Produktauszeichnung
zu erhalten. Diesen Weg des qualitdtsorientierten, innovativen Schadenversicherers werden
wir 2020 fortsetzen, etwa indem wir unseren Vertriebsprozess im Autohaus durch die Implemen-
tierung einer digitalen Kundenlésung optimieren.

Vor diesem Hintergrund gehen wir davon aus, 2020 erneut eine deutliche Steigerung des
Neugeschafts zu erreichen. Hinsichtlich der gebuchten Beitrdage rechnen wir mit einem spiir-
baren Zuwachs.

Daruber hinaus unterstellen wir einen sehr profitablen Verlauf unseres Bruttogeschéfts sowie
ein steigendes versicherungstechnisches Ergebnis. Dagegen erwarten wir - insbesondere auf-
grund von geringeren einmaligen Ertragen - einen riickldufigen Nettoertrag aus Kapitalanlagen.

Insgesamt gehen wir fir 2020 dennoch von einem leicht verbesserten Segmentergebnis

aus, da sich hier im Berichtsjahr Aufwendungen fiir Strukturmaf3nahmen im Vertrieb nieder-
geschlagen hatten.
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Bankdienstleistungen

Das Segment Bankdienstleistungen umfasst das Bankgeschaft der Fiirst Fugger Privatbank AG
sowie die Vermittlung von Kapitalanlagen.

Seit vielen Jahren - und mit steigender Tendenz - wird unsere Beratungskompetenz von fach-
kundigen Juroren duflerst positiv bewertet. Insbesondere fiir die hohe Qualitdt der Anlage-
strategien sowie unsere Kundenorientierung erhalten wir immer wieder diverse Auszeichnungen,
so auch 2019. Auf diese Starken bauen wir unverdndert und erwarten daher fiir 2020 in der
Vermogensverwaltung, deren Entwicklung stets auch von den Kapitalmarkten beeinflusst wird,
ein gleichbleibend hohes Niveau. Auch fiir die nachfolgenden Jahre liegt unser Fokus auf dem
kontinuierlichen Ausbau dieser Kernkompetenz.

Dagegen rechnen wir in Anbetracht des fortdauernden Niedrigzinsumfelds mit einer spiirbaren
Verringerung des Zinsergebnisses. Nachdem wir im Berichtsjahr infolge der sehr positiven
Entwicklung fiir uns relevanter Borsenindizes ein duflerst erfreuliches Provisionsergebnis
verzeichnen konnten, gehen wir fir 2020 von einer schwacheren Marktentwicklung aus und
prognostizieren deshalb auch beim Provisionsergebnis einen spiirbaren Riickgang.

Dementsprechend erwarten wir fiir das Geschéftsjahr 2020 insgesamt ein Segmentergebnis
in Hohe von etwa 4 Millionen EUR und damit auf dem Niveau von 2018.

Entwicklung der Lage des Konzerns

Wie bereits unter dem Punkt ,,Gesamtwirtschaftliche Entwicklung® dargestellt, rechnet der
GDV fiir die deutsche Versicherungswirtschaft im Jahr 2020 mit einem zunehmenden Beitrags-
aufkommen. Zu dem voraussichtlichen Anstieg um knapp 2 % soll die Lebensversicherung mit
einem Wachstum von gut 1% beitragen. In der Schaden- und Unfallversicherung sowie in der
Privaten Krankenversicherung wird eine Pramiensteigerung um 2,5 bzw. 2,0 % erwartet. Insgesamt
gehen wir davon aus, dass die essenzielle volkswirtschaftliche Funktion der Versicherungs-
wirtschaft auch weiterhin ein hohes Maf} an Stabilitat der Versicherungsnachfrage garantiert.

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 Kapitalméarkten 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 Geschéftsplanung durchgefiihrt haben, zeigen, dass wir voraussichtlich
auch 2020 uber deutlich mehr Eigenmittel verfligen werden als erforderlich. Diese Aussage
ist auch dann zutreffend, wenn keine Ubergangsmafnahmen angesetzt werden.

Hinsichtlich der Ertragslage prognostizieren wir fir 2020 in der Lebensversicherung ein gleich-
bleibendes Beitragsvolumen. In der Schaden- und Unfall- sowie in der Krankenversicherung
gehen wir von spiirbar bzw. erheblich steigenden Pramieneinnahmen aus. Uber alle Versicherungs-
zweige hinweg rechnen wir - bedingt durch den hohen Anteil unseres Lebensversicherungs-
geschafts - mit einem leichten Wachstum der gebuchten Beitrége, welches der Erwartung des
GDV fiir die Branche entspricht. Bezliglich unseres Neugeschafts gehen wir ebenfalls von
einem leichten Anstieg aus.
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In der sukzessiven Umsetzung unserer strategischen Orientierung an Kunden- und Vermittler-
bedurfnissen sind wir im Berichtsjahr einige bedeutende Schritte vorangekommen: Neben
diversen hervorragenden Produktratings sowie Produktauszeichnungen erhielt die NURNBERGER
zum zweiten Mal in Folge den in der Branche begehrten Titel ,Makler-Champion®. Um unsere
Wettbewerbsfahigkeit weiter zu erhéhen, ist zudem ein Projekt zur Neuausrichtung der Vertriebs-
prozesse initiiert worden, aus dem im Laufe der nachsten Jahre eine noch effizientere Aufbau-
und Ablauforganisation hervorgehen soll. Parallel dazu haben wir unser tiefgreifendes, mittelfristig
ausgerichtetes IT-Modernisierungsprogramm - mit dem insbesondere unsere Ambition einer
hervorragenden Kundenzufriedenheit verknilpft ist - konsequent vorangetrieben.

Unsere Planung fiir 2020 beinhaltet die Annahme eines sich wenig dndernden Zinsumfelds

auf weiterhin niedrigem Niveau, einer im Durchschnitt positiven Wertentwicklung an den Aktien-
markten, die aber hinter der des Berichtsjahres zuriickbleibt, sowie des Ausbleibens nennens-
werter Schuldnerausfalle. AuBerdem gehen wir iber alle Sparten hinweg von einem stabilen
Verlauf der versicherungstechnischen Ergebnisquellen aus.

Insgesamt rechnen wir mit einer deutlichen Erhéhung des Konzernergebnisses, wobei wir
steigende Ertrage aul3erhalb unserer operativ tatigen Geschaftssegmente unterstellen.
Diese resultieren sowohl aus Bewertungsreserven als auch aus der Geschaftsaufnahme der
NURNBERGER Asset Management GmbH zum 1. Januar 2020.
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Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2019 in EUR

Aktivseite 2019 2018
A. Immaterielle Vermdgensgegensténde
I entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche 20.155.685 20.753.285
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten
Il. Geschéfts- oder Firmenwert 1.858.449 2.421.242
lll. Geleistete Anzahlungen 20.885.930 14.154.441
42.900.064 37.328.968
B. Kapitalanlagen
|. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bau- 593.121.238 630.374.789
ten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grund-
stiicken
IIl. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen - —
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen - -
3. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 185.294.327 155.133.786
4. Sonstige Beteiligungen 87.474.554 81.635.073
5. Ausleihungen an Unternehmen, 61.752.398 73.431.270
mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht
334.521.279 310.200.129

Il. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

5.167.398.297

4.786.729.040

N

. Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpapiere

7.396.952.119

7.066.514.260

w

. Hypotheken-, Grundschuld-
und Rentenschuldforderungen

297.536.704

320.694.146

4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen

2.303.685.184

2.427.483.997

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

5.044.799.036

4.979.187.735

c) Darlehen und Vorauszahlungen 8.918.008 11.275.494
auf Versicherungsscheine
d) iibrige Ausleihungen 81.624.209 80.933.832

7.439.026.437

7.498.881.058

5. Einlagen bei Kreditinstituten

101.900.000

126.400.000

6. Andere Kapitalanlagen

592.974.160

531.423.693

20.995.787.717

20.330.642.197

IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
ibernommenen Versicherungsgeschéft

12.522.351

12.737.120

21.935.952.585 21.283.954.235

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

9.736.136.815 8.214.699.097

Ubertrag:

31.714.989.464  29.535.982.300
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Passivseite 2019 2018
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 602.400.160 574.631.805
604.138.552 576.370.197
IV. Konzernjahresiiberschuss 67.447.669 58.802.034
V. Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung -2.556.427 -2.825.261
VL. nicht beherrschende Anteile 16.664.982 21.681.873
862.397.250 830.731.317
B. Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung — 339.116
C. Nachrangige Verbindlichkeiten 7.000.000 7.000.000
D. Versicherungstechnische Riickstellungen
|. Beitragsiibertrage
1. Bruttobetrag 180.119.041 187.368.084
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 18.597.042 18.111.798
161.521.999 169.256.286
Il. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 17.298.510.816 16.741.785.800
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 102.708.128 104.612.108
17.195.802.688 16.637.173.692
Il. Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag 1.724.109.895 1.720.129.944
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 381.173.462 366.748.211
1.342.936.433 1.353.381.733
IV. Riickstellung fiir erfolgsabhédngige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 1.694.993.286 1.674.305.264
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 499.947 474.343
1.694.493.339 1.673.830.921
V. Schwankungsriickstellung und &hnliche Rickstellungen 130.709.716 110.616.698
VI. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 58.564.229 53.710.916
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 1.777.551 1.470.155
56.786.678 52.240.761
20.582.250.853  19.996.500.091
Ubertrag: 21.451.648.103 20.834.570.524
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Aktivseite

2019

2018

Ubertrag:

31.714.989.464

29.535.982.300

D. Forderungen

|. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft an:

1. Versicherungsnehmer

a) fallige Anspriiche 41.245.257 44.108.811
b) noch nicht fillige Anspriiche 156.602.808 160.217.145
197.848.065 204.325.956
2. Versicherungsvermittler 30.330.747 31.354.804
davon:
an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhltnis besteht:
32.998 EUR (V]. 12.813 EUR)
228.178.812 235.680.760
Il. Abrechnungsforderungen aus dem 27.058.853 31.938.841
Riickversicherungsgeschéft
davon:
an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht:
599.363 EUR (V. 554.677 EUR)
Ill. Sonstige Forderungen 99.861.132 102.778.599
davon:
an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht:
447 EUR (Vj. 5.795 EUR)
355.098.797 370.398.200
E. Sonstige Vermégensgegensténde
|. Sachanlagen und Vorréte 27.557.644 22.026.827
II. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, 415.314.293 375.848.201
Schecks und Kassenbestand
Ill. Andere Vermdgensgegenstande 53.407.627 50.162.611
496.279.564 448.037.639
F. Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 177.582.937 183.444.901
IIl. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 13.027.574 15.152.652
190.610.511 198.597.553
G. Aktive latente Steuern 120.126.281 119.783.341
Summe der Aktiva 32.877.104.617 30.672.799.033

156

| Zum Inhaltsverzeichnis |



Passivseite
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2019

2018

Ubertrag:

21.451.648.103

20.834.570.524

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

I. Deckungsriickstellung

1. Bruttobetrag

9.769.569.577

8.249.913.916

2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 75.014.304 70.277.191
9.694.555.273 8.179.636.725
Il. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 7.669.886 6.184.240
2. davon ab: Anteil firr das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéaft - -
7.669.886 6.184.240
9.702.225.159 8.185.820.965
F. Andere Riickstellungen
I Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 165.334.053 153.506.807
Il. Steuerriickstellungen 30.767.772 40.664.574
Ill. Sonstige Riickstellungen 185.822.797 160.103.681
381.924.622 354.275.062
G. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen 208.367.072 205.388.985
Versicherungsgeschift
H. Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéaft gegeniiber:
1. Versicherungsnehmern 538.049.675 549.268.969
2. Versicherungsvermittlern 71.538.194 71.367.525
609.587.869 620.636.494
Il. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 24.511.921 7.982.822
Ill. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 21.733.414 22.268.737
IV. Sonstige Verbindlichkeiten 476.634.535 441.267.994

davon:

aus Steuern: 25.461.217 EUR (Vj. 20.490.748 EUR)

im Rahmen der sozialen Sicherheit: 463.525 EUR (Vj. 300.909 EUR)
gegeniiber verbundenen Unternehmen: — EUR (Vj. — EUR)

gegenliber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht:
8.696.528 EUR (V;]. 8.254.514 EUR)

1.132.467.739

1.092.156.047

l. Rechnungsabgrenzungsposten 471.922 587.450

Summe der Passiva 32.877.104.617 30.672.799.033
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019 in EUR

2019 2018
I.  Versicherungstechnische Rechnung
fiir das Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 809.602.781 785.547.082
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -210.617.074 -204.944.803
598.985.707 580.602.279
c) Veranderung der Bruttobeitragsiibertrage -2.946.520 -2.542.816
d) Veranderung des Anteils der Riickversicherer 485.244 420.637
an den Bruttobeitragsiibertragen
-2.461.276 -2.122.179
596.524.431 578.480.100
2. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung 1.764.019 1.847.575
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrége fiir eigene Rechnung 1.991.450 641.849
4. Aufwendungen fir Versicherungsfélle fiir eigene Rechnung
a) Zahlungen fiir Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag -490.378.788 -463.315.821
bb) Anteil der Riickversicherer 128.528.902 122.240.639
-361.849.886 -341.075.182
b) Verdnderung der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 15.530.105 -2.466.872
bb) Anteil der Riickversicherer -1.230.347 -1.091.244
14.299.758 -3.558.116
-347.550.128 -344.633.298
5. Verédnderung der librigen versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen
a) Netto-Deckungsriickstellung 2.518 21.018
b) Sonstige versicherungstechnische Netto-Riickstellungen -3.459.982 102.842
-3.457.464 123.860
6. Aufwendungen fiir erfolgsabhangige und erfolgsunabhdngige -1.862.399 -2.027.592
Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb -257.719.712 -248.519.575
b) davon ab: 59.307.751 57.461.398
Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem
in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft
-198.411.961 -191.058.177
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung -4.018.301 -4.553.933
9. Zwischensumme 44.979.647 38.820.384
10. Verénderung der Schwankungsriickstellung und -20.093.018 -15.736.329
dhnlicher Riickstellungen
11. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 24.886.629 23.084.055

im Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft
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2019 2018

Il. Versicherungstechnische Rechnung
fiir das Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft

1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung

a) Gebuchte Bruttobeitrage

2.705.741.969

2.692.564.124

b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -60.934.160 -61.005.527
2.644.807.809 2.631.558.597
c) Veranderung der Nettobeitragsiibertrage 10.195.623 6.850.615
2.655.003.432 2.638.409.212
Beitrége aus der Brutto-Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung 111.598.767 94.455.896
Ertrédge aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus assoziierten Unternehmen 3.615.897 3.673.363
b) Ertrége aus Beteiligungen 2.543.540 9.921.431
davon: aus verbundenen Unternehmen — EUR (Vj. — EUR)
c) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
davon: aus verbundenen Unternehmen — EUR (Vj. — EUR)
aa) Ertrdge aus Grundstlicken, grundstiicksgleichen Rechten und 51.116.022 51.335.354
Bauten einschlieflich der Bauten auf fremden Grundstiicken
bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 500.673.648 535.452.788
551.789.670 586.788.142
d) Ertrdge aus Zuschreibungen 27.416.754 12.287.102
e) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 354.444.380 218.803.034
939.810.241 831.473.072
Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 1.395.414.435 49.604.495
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 8.567.401 17.618.463

Aufwendungen fir Versicherungsfélle fir eigene Rechnung

a) Zahlungen fiir Versicherungsfalle

aa) Bruttobetrag

-2.132.168.905

-1.945.921.788

bb) Anteil der Riickversicherer 22.598.958 44.930.594
-2.109.569.947 -1.900.991.194
b) Verénderung der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag -19.508.955 -44.010.859
bb) Anteil der Riickversicherer 7.054.014 -1.296.247
-12.454.941 -45.307.106

-2.122.024.888

-1.946.298.300

7. Verdnderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen

a) Deckungsriickstellung

aa) Bruttobetrag

-2.076.314.153

485.857.785

bb) Anteil der Riickversicherer

7.765.950

-26.510.364

-2.068.548.203

459.347.421

b) Sonstige versicherungstechnische Netto-Riickstellungen

-2.571.581

-10.982.174

-2.071.119.784

448.365.247

Ubertrag:

917.249.604

2.133.628.085
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2019 2018

Ubertrag: 917.249.604 2.133.628.085

8. Aufwendungen fiir erfolgsabhdngige und erfolgsunabhéngige -349.724.301 -447.285.094
Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung

9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung

a) Abschlussaufwendungen -301.213.955 -292.642.179
b) Verwaltungsaufwendungen -99.442.621 -96.671.538
-400.656.576 -389.313.717
c) davon ab: Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus 16.205.007 21.476.642
dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft
-384.451.569 -367.837.075
10. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen aus assoziierten Unternehmen - -
b) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zins- -52.167.433 -47.411.296
aufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen
c) Abschreibungen auf Kapitalanlagen -42.098.136 -56.224.786
d) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -674.285 -30.475.567
-94.939.854 -134.111.649
11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen -3.935.045 -1.099.984.182
12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung -34.627.581 -38.147.368
13. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 49.571.254 46.262.717
im Lebens- und Krankenversicherungsgeschift
111, Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung
a) im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 24.886.629 23.084.055
b) im Lebens- und Krankenversicherungsgeschéaft 49.571.254 46.262.717
74.457.883 69.346.772
2. Ertrége aus Kapitalanlagen, soweit nicht unter Il 3 aufgefiihrt
a) Ertrdge aus assoziierten Unternehmen 3.094.973 2.239.131
b) Ertrége aus Beteiligungen 516.930 1.811.219
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 2.517.720 2.951.730
Bauten einschlief3lich der Bauten auf fremden Grundstiicken
bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 29.489.142 31.189.578
32.006.862 34.141.308
d) Ertrdge aus Zuschreibungen 1.493.985 713.064
e) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 23.992.004 7.527.507
61.104.754 46.432.229
Ubertrag: 61.104.754 74.457.883 69.346.772
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2019 2018
Ubertrag: 61.104.754 74.457.883 69.346.772
3. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen, soweit nicht unter Il 10 aufgefiihrt
a) Aufwendungen aus assoziierten Unternehmen -2.550 -1.914.351
b) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zins- -7.950.079 -2.851.977
aufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen
c) Abschreibungen auf Kapitalanlagen -1.156.698 -2.461.835
d) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -649.744 -181.976
-9.759.071 -7.410.139
51.345.683 39.022.090
4. Technischer Zinsertrag -1.764.019 -1.847.575
49.581.664 37.174.515
5. Sonstige Ertrége 143.672.369 144.586.614
6. Sonstige Aufwendungen -163.805.828 -155.911.205
-20.133.459 -11.324.591
7. Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert -562.793 -562.793
8. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 103.343.295 94.633.903
9. AuBerordentliche Ertrage - 2.702.192
10. AuBerordentliche Aufwendungen -22.062.546 - 56.645
11. AuBerordentliches Ergebnis -22.062.546 2.645.547
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -9.398.318 -33.489.147
davon:
aus latenten Steuern 342.940 EUR (Vj. 13.286.780 EUR)
13. Sonstige Steuern -3.084.173 -2.947.540
-12.482.491 - 36.436.687
14. Jahresiiberschuss 68.798.258 60.842.763
15. Auf nicht beherrschende Anteile entfallender Jahresiiberschuss -1.369.023 -2.063.036
16. Auf nicht beherrschende Anteile entfallender Jahresfehlbetrag 18.434 22.307
17. Konzernjahresiiberschuss 67.447.669 58.802.034
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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 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 Verdanderungen 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
Kapitalriickzahlung aus Gesellschaftsmitteln
Einstellung in/Entnahme aus Riicklagen 24.242 24.242 24.242
Ausschittung
Wahrungsumrechnung
Sonstige Veranderungen 3.526 3.526 3.526
Anderungen des Konsolidierungskreises
Konzernjahresiiberschuss
Stand am 31. Dezember 2019 40.320 136.382 1.738 602.400 604.139 740.521
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Eigenkapital des Mutterunternehmens

Nicht beherrschende Anteile

3 NURNBERGER Konzern

Konzern-
eigenkapital

Eigenkapital-
differenz aus
Wihrungs-

umrechnung

Konzernjahres-
iiberschuss, der dem
Mutterunternehmen
zuzurechnen ist

Summe

Nicht
beherrschende
Anteile vor
Jahresergebnis

Auf nicht beherr-
schende Anteile
entfallende
Gewinne/Verluste

Summe

-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
-4.571 -4.571 -4.571
-24.242 245 - 245
-34.560 -34.560 -1.796 -1.796 -36.356
269 269 269
3.526 3.526
67.448 67.448 1.351 1.351 68.798
-2.556 67.448 845.732 15.314 1.351 16.665 862.397
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Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019 in Tsd. EUR

2019 2018
1. Periodenergebnis 68.798 60.843
2. Zunahme/Abnahme der versicherungstechnischen Rickstellungen - netto 2.102.155 -220.342
3. Zunahme/Abnahme der Depot- und Abrechnungsforderungen 5.095 11.831
4. Zunahme/Abnahme der Depot- und Abrechnungsverbindlichkeiten 19.507 -28.424
5. Zunahme/Abnahme der sonstigen Forderungen 10.419 12.186
6. Zunahme/Abnahme der sonstigen Verbindlichkeiten 24.318 - 63.157
7. Verédnderungen sonstiger Bilanzposten, die nicht der Investitions- und Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -281.517 - 880.652
8. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage sowie Berichtigungen des Periodenergebnisses -1.355.319 1.068.358
9. Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Kapitalanlagen, Sachanlagen und immateriellen Vermégensgegenstanden -376.754 -162.037
10. Aufwendungen/Ertrége aus auBBerordentlichen Posten 22.063 -2.646
11. Ertragsteueraufwand/-ertrag 9.398 33.489
12. Auszahlungen aus auflerordentlichen Posten -1.288 -3.659
13. Ertragsteuerzahlungen -7.247 2.233
14. Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit 239.629 -171.978
15. Einzahlungen aus Abgéngen aus dem Konsolidierungskreis - -
16. Einzahlungen aus Abgéngen von Sachanlagen 92 394
17. Einzahlungen aus Abgéngen von immateriellen Vermégensgegenstanden 73 412
18. Einzahlungen aus Zugangen zum Konsolidierungskreis — —
19. Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen -15.276 -10.559
20. Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermdgensgegenstédnde -14.928 -20.080
21. Einzahlungen aus dem Abgang von Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versicherung 1.480.495 896.959
22. Auszahlungen fiir Investitionen in Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versicherung -1.609.166 -837.747
23. Cashflow aus der Investitionstatigkeit -158.709 29.378
24. Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an andere Gesellschafter -4.571 -
25. Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens -34.560 - 34.560
26. Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter -1.796 -1.743
27. Auszahlungen aus sonstiger Finanzierungstéatigkeit -535 -4.470
28. Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit -41.462 -40.773
29. Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 39.457 -183.373
30. Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds 9 -15
31. Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds - -
32. Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 375.848 559.237
33. Finanzmittelfonds am Ende der Periode 415.314 375.848

Weitere Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung erfolgen im Konzernanhang unter dem Punkt

»Erlduterungen zur Kapitalflussrechnung®.
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3 NURNBERGER Konzern

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 Uber die Vergltung 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 Vermdgensgegenstande

* DRS 25 - Wahrungsumrechnung im Konzernabschluss

Von der Mdglichkeit, nach § 297 Abs. 1 HGB den Konzernabschluss um eine Segmentbericht-
erstattung zu erganzen, 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 halt Beteiligungen an Ver-
sicherungs- und anderen Unternehmen. Sie ist ferner in den Bereichen Kapitalanlagen, Dienst-
leistungen aller Art einschlieB3lich Beratung (ausgenommen Rechts- und Steuerberatung) sowie
Vermittlung tatig.

Die Gesellschaft ist zu allen Geschaften und Mal3Bnahmen 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.



Darstellung

Den Konzernabschluss haben wir in Euro aufgestellt. Konzernbilanz sowie -Gewinn- und Ver-
lustrechnung stellen wir in vollen Euro (EUR), die Ubrigen Abschlussbestandteile sowie den
Konzernlagebericht grundsétzlich 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.

Konsolidierung

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis umfasst auBer der NURNBERGER Beteiligungs-AG als Mutterunter-
nehmen noch 41(42) Tochterunternehmen. Darin enthalten sind acht inléndische Versicherungs-
unternehmen einschliellich einer Pensionskasse, ein auslédndisches Versicherungsunternehmen,
ein Pensionsfonds, ein Kreditinstitut sowie ein in der Schadenregulierung tatiges Dienstleistungs-
unternehmen und ein Kommunikations-Dienstleistungsunternehmen. Bei den librigen Tochter-
unternehmen handelt es sich hauptséchlich um Finanzdienstleistungs-, Beteiligungs- und Immo-
bilienverwaltungs- 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 iiber die Versorgungskasse bestehenden
mittelbaren Pensionsverpflichtungen der Tragerunternehmen werden im Konzernabschluss
grundsatzlich nicht bilanziert. Durch eine Einbeziehung der Gesellschaft ergabe sich keine wesent-
liche Verdnderung in der Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

13 (11 in- und auslandische 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 ,Erlauterungen zur Konzernbilanz* unter Aktiva, Position B.II.
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen ersichtlich.

Zugidnge

Im Geschéftsjahr haben die NURNBERGER Beteiligungs-AG, Niirnberg, und die NURNBERGER
Lebensversicherung AG, Niirnberg, zusammen die NURNBERGER evo-X GmbH, Nirnberg,
gegriindet. Gegenstand der neu errichteten Gesellschaft ist die Vermittlung von Versicherungs-
vertragen, die Unterstltzung der vertrieblichen Produktentwicklung sowie die Erbringung von
Vertriebs- und Marketingdienstleistungen an Versicherungsunternehmen des Konzerns. Sie wurde
am 10. April 2019 in das Handelsregister eingetragen und wird mit Aufnahme ihrer Tatigkeit voll-
konsolidiert.
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Ferner hat die NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg, die ADN Immo-Direkt GD
Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg, mit einem Kapital- bzw. Stimmrechtsanteil von 100 %
gegriindet. Die Gesellschaft wurde am 12. Juli 2019 in das Handelsregister eingetragen und hat
Grundbesitz (Generaldirektion der NURNBERGER) von der NURNBERGER Lebensversicherung
AG ibernommen. Mit Aufnahme ihrer Tatigkeit wird die Gesellschaft vollkonsolidiert.

Mit Einlagen von insgesamt 28,8 Mio. EUR sind zum 6. November 2019 mehrere NURNBERGER
Tochterunternehmen der GEG HA GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesellschaft
mit Sitz in Frankfurt am Main als Kommanditisten beigetreten. Der Anteil am Kapital sowie an
den Stimmrechten betrdgt insgesamt 48,5 % und die Gesellschaft wird seither als assoziiertes
Unternehmen nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.

Des Weiteren wurde am 17. Dezember 2019 die InsureDirect24 Assekuranz GmbH Versicherungs-
vermittler mit Sitz in Schwabach gegriindet und am 7. Januar 2020 in das Handelsregister
eingetragen. Die Einlage der NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg, betrégt
214.700,00 EUR und entspricht einem Kapital- und Stimmrechtsanteil von 49 %. Die Gesell-
schaft wird ab Griindung als assoziiertes Unternehmen nach der Equity-Methode in den Konzern-
abschluss einbezogen, wobei die Aufnahme der Geschaftstatigkeit erst 2020 erfolgt. Aus der
Erstkonsolidierung entstand ein als Geschafts- oder Firmenwert auszuweisender Unterschieds-
betrag von 102 Tsd. EUR, der Gber zehn Jahre linear abgeschrieben wird.

Abginge

Die Feronia, L.P., Hamilton/Bermuda, hat im 1. Quartal 2019 ihr Vermégen vollstandig ausgekehrt
und ist damit untergegangen.

Die GSM - Gesellschaft fir Straf- und Manager-Rechtsschutz AG, KdélIn, ist durch konzern-
interne Verschmelzung auf die Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim,
untergegangen.

Die Liquidation der NURNBERGER Immobilienfonds Fiinfzehnte KG i. L., Nirnberg, wurde im
Geschaftsjahr beendet und die Gesellschaft im Handelsregister geldscht.

Umfirmierung

Die AFiB AUTOFORUM in BERLIN GmbH, Berlin, wurde zunachst in NAM Projekt GmbH und
schlieBlich in NURNBERGER Asset Management GmbH umfirmiert, neuer Unternehmenssitz
ist Nirnberg. Unternehmensgegenstand ist nunmehr der Betrieb eines Finanzdienstleistungs-
instituts, das seine Tatigkeit mit Beginn des Geschaftsjahres 2020 aufgenommen hat. Die finalen
Anderungen wurden am 5. Dezember 2019 in das Handelsregister eingetragen.

Konsolidierungsgrundsitze

Samtliche einbezogene Tochterunternehmen werden entsprechend §290 Abs. 2 Nr. 1und 4 HGB
beherrscht.

NURNBERGER Konzernunternehmen sind derzeit nicht an Gemeinschaftsunternehmen beteiligt.
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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 maf3geblichen Einfluss besitzt, aber keinen beherrschenden Einfluss auf
die finanz- und geschéftspolitischen Entscheidungen ausiibt. Das wird vermutet, wenn wir direkt
oder indirekt zwischen 20 % und 50 % der Stimmrechte halten. Die Kategorisierung sédmtlicher
im Berichtsjahr ausgewiesenen assoziierten Unternehmen basiert auf dieser Assoziierungs-
vermutung.

Abgesehen von einem assoziierten Unternehmen, ist der Bilanzstichtag der einbezogenen
Unternehmen der 31. Dezember. Grundsétzlich beziehen wir die Vermogensgegenstande und
Schulden der Tochterunternehmen auf Basis konzerneinheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden 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 maf3gebliche Vorschriften an. Insbesondere fiir Kapitalanlagen und
versicherungstechnische Posten der NURNBERGER Versicherung AG Osterreich haben wir ent-
sprechend §300 Abs. 2 Satz 3 und §308 Abs. 2 Satz 2 und 3 HGB die landesrechtlichen Anséatze
und Bewertungen in den Konzernabschluss ibernommen. Ebenso behalten wir nach den Vor-
schriften 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 6sterreichischen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestell-
ten Einzelabschlusses, in einem weiteren Fall auf Basis eines nach italienischen Bilanzierungs-
vorschriften erstellten Einzelabschlusses und in allen anderen Féllen auf Grundlage der nach HGB
unter Vorgabe der konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellten
Einzelabschlisse.

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 Geschafts- oder Firmen-
wert aktiviert und planmafig bzw. bei Bedarf auf3erplanmafig abgeschrieben. Ergibt sich ein
negativer Unterschiedsbetrag, wird dieser nach dem Eigenkapital als Unterschiedsbetrag aus der
Kapitalkonsolidierung ausgewiesen und analog zum Anfall der erwarteten Verluste aufgelost.

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 entsprechen
dem Anteil konzernfremder Gesellschafter am Eigenkapital und an den Jahresergebnissen der
betreffenden Tochterunternehmen.

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrage, die aus konzerninternen
Geschéften resultieren, werden eliminiert, sofern sie nicht von untergeordneter Bedeutung sind.
Das gilt auch fiir Gewinne und Verluste aus konzerninternen Geschéften.

Fir Geschaftsvorfalle, 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.
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Aktiva

Immaterielle Vermégensgegenstande

Die Position umfasst im Wesentlichen erworbene Software sowie Versicherungsbestande,

die entweder entgeltlich erworben oder im Rahmen von Unternehmenserwerben identifiziert
wurden. Selbst erstellte immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermogens nach
§248 Abs. 2 Satz 1 HGB haben wir nicht aktiviert. Ferner werden Geschafts- oder Firmenwerte
aus Unternehmens-Zusammenschlissen ausgewiesen. Die geleisteten Anzahlungen auf imma-
terielle Verm&gensgegenstdande umfassen Anzahlungen auf den Kaufpreis vor Eigentumsiiber-
gang sowie aktivierungspflichtige Kosten bis Eintritt der Betriebsbereitschaft.

Immaterielle Vermogensgegenstande werden, abgesehen von den noch nicht planmaflig
abzuschreibenden geleisteten Anzahlungen, zu fortgefiihrten Anschaffungskosten abzlglich
kumulierter planméRiger Abschreibungen und gegebenenfalls kumulierter Wertminderungs-
aufwendungen angesetzt. Softwareprogramme werden planmégig linear iber eine Nutzungs-
dauer von in der Regel vier bis fiinf Jahren abgeschrieben. In Einzelféllen kommen Nutzungs-
dauern von bis zu zehn Jahren zur Anwendung. Hierunter fallen insbesondere strategische
Grof3projekte, fir die die Nutzungsdauern individuell festgelegt werden. Versicherungsbestande
schreiben wir mit einer Ausnahme linear ab, die Nutzungsdauern betragen zwischen vier und
flinfzehn Jahren.

Geschafts- oder Firmenwerte ergeben sich, wenn die Anschaffungskosten den anteiligen
Zeitwert des Reinvermaogens des erworbenen Unternehmens libersteigen. Sie sind grundsétzlich
linear und planmaflig auf Basis einer Nutzungsdauerschétzung abzuschreiben. Bei mangelnder
Werthaltigkeit nehmen wir eine auerplanmafige Abschreibung vor. Zwischen dem 1. Januar
2010 und dem 31. Dezember 2016 aktivierte Geschéfts- oder Firmenwerte schreiben wir tiber
fiinf, seit dem Geschaftsjahr 2017 neu entstandene Geschéfts- oder Firmenwerte schreiben
wir derzeit Uber zehn Jahre ab. Bei der Bestimmung der Nutzungsdauer haben wir die Geschafts-
tatigkeit und das Geschéftsumfeld des jeweiligen Unternehmens beriicksichtigt.

Kapitalanlagen

Grundbesitz haben wir grundsatzlich mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten aktiviert
und die Gebaudewerte nach den steuerlich zuldssigen Hochstsatzen linear abgeschrieben.
AuBerdem wurden - soweit geboten - aulerplanméflige 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
Ubernommenen Wertansédtze um die von den Unternehmen im Berichtsjahr erwirtschafteten
Ergebnisse und sonstigen Eigenkapitalveranderungen entsprechend unserer Beteiligungsquote
erhoht bzw. vermindert und Gewinnausschittungen sowie Zwischengewinne eliminiert. Der auf
den Konzern entfallende Anteil am Jahresergebnis der assoziierten Unternehmen ist in den Er-
trdgen und Aufwendungen aus Kapitalanlagen enthalten.

169



Sonstige Beteiligungen sowie die unter den anderen Kapitalanlagen ausgewiesenen Geschéftsan-
teile haben wir mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert aktiviert.

Bei den Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, handelt
es sich um Grundschuldforderungen, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
sind, sowie um Schuldscheinforderungen und Darlehen und um librige Ausleihungen, die nach
§341c Abs. 3 HGB zu Anschaffungskosten zuzlglich oder abziglich der kumulierten Amorti-
sation einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem Rickzahlungsbetrag 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 Anlagevermdégen 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 aufgeldst. Pauschalwertberichtigungen haben wir nach Erfahrungswerten ge-
bildet und aktiv abgesetzt. Uneinbringliche und zweifelhafte Forderungen wurden abgeschrieben
bzw. wertberichtigt.

Namensschuldverschreibungen sind grundsatzlich nach § 341c Abs. 1 HGB mit dem Nennwert
bilanziert. Agio haben wir aktiv abgegrenzt und lber die Laufzeit verteilt. Einbehaltenes Disagio
wird passiv abgegrenzt und entsprechend der Laufzeit anteilmafig vereinnahmt.

Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie librige Ausleihungen sind grundsatzlich nach
§341c Abs. 3 HGB zu Anschaffungskosten zuziiglich oder abziiglich der kumulierten Amortisation
einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem Riickzahlungsbetrag unter Anwen-
dung der Effektivzinsmethode angesetzt.

Die bisher bestehende Bewertungseinheit nach § 254 HGB zwischen Terminverkaufen (Vorver-
kdufen) und zugrunde liegenden Schuldscheindarlehen des Bestands wurde aufgrund der Félligkeit
dieser Geschafte im Berichtsjahr beendet.

Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine sowie Mitarbeiterdarlehen weisen wir
in Hohe der Nominalbetréage aus.

Soweit Griinde fiir friihere Abschreibungen weggefallen sind, wurden Wertaufholungen nach
§253 Abs. 5 HGB vorgenommen.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens- und Unfallversicherungspolicen

sind nach § 341d HGB mit dem Zeitwert angesetzt. Dieser wird in Hohe der Riicknahmepreise
bzw. in Einzelféllen mit den Borsenkursen zum Stichtag ermittelt.

170

| Zum Inhaltsverzeichnis |



3 NURNBERGER Konzern

Ubrige Aktiva

Fallige Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft haben wir zu
Nominalbetrdgen 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 fallige Forderung gegen den Versiche-
rungsnehmer ausgewiesen (fiir das Neugeschéft nach Lebensversicherungsreformgesetz maximal
2,5% der Beitragssumme). Beitragsteile, die nach Deckung des laufenden Risikos und der Kosten
sowie nach Bildung einer aufgrund von vertraglichen Zusagen oder gesetzlichen Vorgaben
erhohten Deckungsriickstellung verbleiben, tilgen die Forderung. Ist sie getilgt, dienen diese Bei-
tragsteile zum Aufbau der Deckungsriickstellung. Die Forderung wird nach den gleichen Rech-
nungsgrundlagen wie die Deckungsriickstellung des jeweiligen Vertrags, unter Einhaltung des
gesetzlichen Riickkaufswerts, 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 abziiglich erforderlicher Abschreibungen
bzw. Einzelwertberichtigungen angesetzt.

Vermoégensgegenstande, die dem Zugriff aller Gibrigen Glaubiger entzogen sind und ausschlief3lich
der Erfillung 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 Vorrate ausgewiesene Betriebs- und Geschaftsausstattung
haben wir zu Anschaffungskosten, vermindert um die zulassigen linearen bzw. degressiven
Abschreibungen, bewertet. Geringwertige Wirtschaftsgliter werden im Jahr der Anschaffung in
voller Hohe abgeschrieben.

Aktive latente Steuern werden nach den §§306 und 274 HGB fiir temporare 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 Aktiviilberhang
latenter Steuern in der Konzernbilanz angesetzt wird. Die latenten Steuern werden mit den
individuellen Steuersétzen der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen bewertet.
Der kombinierte Ertragsteuersatz der wesentlichen Konzerngesellschaften betragt dabei rund
32,1(32,1) %. Aktive und passive latente Steuern werden in Ausiibung des Wahlrechts nach §306
Satz 2 HGB saldiert ausgewiesen.

Die iibrigen nicht einzeln erwahnten Ausweispositionen haben wir zu Nominalbetrdgen 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
Beteiligungs-AG gehdrenden Anteile am Eigenkapital von Tochterunternehmen erfasst.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die versicherungstechnischen Rickstellungen, unter denen wir auch die pensionsfondstechni-
schen Riickstellungen erfassen, setzen sich im Konzernabschluss zusammen aus den Beitrags-
Ubertragen, der Deckungsriickstellung, der Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle, der Rickstellung fur Beitragsriickerstattung, der Schwankungsrickstellung und
dhnlichen Rickstellungen sowie den sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen des selbst abgeschlossenen Geschéafts werden
grundsatzlich auf Basis der jeweiligen Bruttowerte ermittelt. Die Anteile fur das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft sind entsprechend den vertraglichen Vereinbarungen ermittelt
und werden offen abgesetzt.

Fir das in Rickdeckung iibernommene Versicherungsgeschaft setzen wir die Riickstellungen
nach den Angaben der Vorversicherer an. Soweit uns solche Angaben nicht vorliegen, berechnen
wir die Rickstellungen 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 Beitragslbertrage entsprechen dem Teil der bereits vereinnahmten Beitrage, der auf kiinftige
Perioden entfillt. Sie werden grundsatzlich fiir jeden Versicherungsvertrag einzeln ermittelt und
taggenau abgegrenzt.

Deckungsriickstellung

Die Deckungsriickstellung ergibt sich grundsatzlich nach aktuariellen Regeln als Barwert
der kiinftigen Leistungen abziiglich des Barwerts der noch zu zahlenden Beitrage (prospektive
Methode), wobei die Aufwendungen fiir kiinftige Kosten implizit (das heif3t in Hohe der rech-
nungsmaBigen Werte) beriicksichtigt sind. In der Lebensversicherung stellt die NORNBERGER
DAX®-Rente vor Rentenbeginn eine Ausnahme dar; hier erfolgt die Berechnung der Bilanz-
deckungsrickstellung retrospektiv und unter Maximierung mit der prospektiv ermittelten Mindest-
deckungsriickstellung. In der Schadenversicherung ist die entsprechend gebildete Deckungs-
rickstellung fiir Rentenversicherungsfalle in der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle enthalten. Von der prospektiven Methode wird in der Krankenversicherung
bei den gebildeten Anwartschaften auf BeitragsermaRigung im Alter und bei den Ubertragungs-
werten (Teile der Alterungsriickstellung, die Versicherungsnehmer bei einem Wechsel zu
anderen privaten Krankenversicherungen mitnehmen) abgewichen. Diese Betrédge 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 Unwirk-
samkeit von Klauseln in Lebens- und Rentenversicherungs-Vertréagen beriicksichtigt.

Die zur Berechnung der Deckungsriickstellung angesetzten Rechnungsgrundlagen sind nach
aufsichts- und handelsrechtlichen Bestimmungen vorsichtig gewahlt. Im Krankenversicherungs-
geschéft stimmen sie mit den Rechnungsgrundlagen der jeweiligen Beitragskalkulation iiberein,
im Lebensversicherungsgeschaft grundsatzlich ebenfalls. Dort finden sich Ausnahmen: Insbeson-
dere fiir bestimmte Rentenversicherungs-Vertrége, fiir die Pflegerenten-Zusatzversicherung
sowie fir Vertréage, fir die eine sogenannte Zinszusatzreserve bzw. Zinsverstarkung zu stellen ist,
bilden wir eine gegentiiber der Berechnung mit den Rechnungsgrundlagen der Beitragskalkulation
erhohte Deckungsriickstellung.

Im Lebensversicherungsgeschaft verwenden wir als Rechnungszins grundsétzlich den héchsten
Wert, der bei Vertragsabschluss nach gesetzlichen Vorgaben zulassig war. Wesentliche Ausnahmen
bestehen bei der Investment-Berufsunfahigkeitsversicherung wahrend der Anwartschaft,
den Tarifen mit spezieller Kapitalanlage sowie generell denjenigen Tarifen, deren Beitrage mit
2,00 % oder hoher kalkuliert sind. In der Krankenversicherung wird der Rechnungszins zunachst
abhangig vom Tarifeinfiihrungstermin angesetzt. Bei Beitragsanpassungen wird abhéngig von
der jeweiligen mittleren Anpassungshaufigkeit - gegebenenfalls getrennt nach Geschlecht -
der Rechnungszins neu festgelegt. Fiir verbandseinheitlich kalkulierte Tarife wird der vorgege-
bene Rechnungszins tbernommen. Bei der Berechnung der Deckungsriickstellung wurden
Rechnungszinssétze im Intervall von 3,50 % bis 2,25 % angesetzt, dabei gilt fir geschlechtsunab-
héngig kalkulierte Tarife ein maximaler Rechnungszins von 2,75%. In der Schaden- und Unfall-
versicherung verwenden wir fiir alle eingetretenen Rentenfalle bzw. Beitragsfreistellungen den
hochsten Rechnungszins, der zum Zeitpunkt der Verrentung bzw. bei Vertragsabschluss zulassig
war, jedoch hochstens 1,92 % 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 unter-
nehmenseigenen Erfahrungen abgeleitete Tafeln. Dafiir haben wir aus mehrjéhrigen Beobach-
tungen unserer Bestdnde Sterbetafeln entwickelt, bei seit 2010 angebotenen Todesfallrisiko-
Lebensversicherungen unter Beriicksichtigung 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 Versiche-
rungsart Berufsunféhigkeitsversicherung haben wir iiberwiegend aus Ergebnissen unserer eigenen
Bestande uber jeweils mindestens flinf aufeinanderfolgende Jahre hergeleitet. Dabei konnten
wir flir unsere nach Berufsgruppen differenzierten Tafeln auf entsprechend aufgeteiltes Daten-
material zurlickgreifen. Alle Tafeln wurden aus den zugehdrigen Beobachtungen abgeleitet,
indem zufallsbedingte Schwankungen ausgeglichen und Sicherheitszuschlage 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 stiitzen sich die Sterbetafeln, die zur Bewertung
der Renten-Deckungsriickstellung ermittelt werden, auf branchenweit erhobene Daten.

Die Deckungsriickstellung fiir die Beitragsfreistellung von Unfallversicherungen wird ohne Wahr-
scheinlichkeitstafeln als Zeitrentenbarwert fiir die beitragsfreie Zeit berechnet.

Die Berechnung der Deckungsriickstellung von Vertragen im Lebensversicherungsgeschaft,
bei denen in der Vergangenheit Rechnungszinssatze von 2,00 % 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 1,92 (2,09) % in den folgenden 15 Versicherungsjahren. Bei den librigen betroffenen
Vertragen wurde der Rechnungszins geschaftsplanméBig 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 geschéaftsplanmafig auf 1,75 (1,90) %
in den folgenden 15 Versicherungsjahren festgelegt wurde. Zur Berechnung der Zinszusatz-
reserve bzw. der Zinsverstarkung berticksichtigen wir in bestimmten Teilbestanden aus dem
Versicherungsbestand abgeleitete Abgangswahrscheinlichkeiten. Die Berechnung erfolgte auf
Basis einer in einem Schreiben der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
dargestellten Methodik.

Nicht eingetreten ist die bei der bisherigen Bewertung der Deckungsriickstellung bestimmter
Rentenversicherungsbestédnde im Lebensversicherungsgeschaft unterstellte Abschwachung
der Sterblichkeitsverringerung. Entsprechend haben wir die Sicherheitsmargen in den Sterbe-
wahrscheinlichkeiten weiter ausgebaut. Die im Vorjahr angesetzten Abgangswahrscheinlichkeiten
konnten beibehalten werden.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Die Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (,Schadenrickstellung®)
umfasst kiinftige Leistungsverpflichtungen aus Versicherungsféllen, deren Hohe bzw. Zeitpunkt
in der Regel noch nicht feststeht (§ 341g HGB). Es wird ein geschéatzter Betrag fiir die Erfiillung
dieser Leistungsverpflichtungen bzw. fiir die Bildung der dazu erforderlichen Deckungsriick-
stellungen angesetzt. Bei der Schéatzung werden auf betrieblichen Erfahrungen aufgebaute Ver-
fahren verwendet. Die in der Schaden- und Unfallversicherung angesetzte Renten-Deckungs-
rickstellung ist hier enthalten. Hinsichtlich ihrer Bildung haben die Ausfiihrungen zu den
Deckungsriickstellungen Giltigkeit. Mit Ausnahme dieser Renten-Deckungsriickstellung werden
Schadenriickstellungen nicht abgezinst.

Rickstellungen fiir zum Bestandsschluss bekannte Versicherungsfélle ermitteln wir fir jeden
Schadenfall individuell. Dabei werden Forderungen aus Regressen, Provenues und Teilungsab-
kommen beriicksichtigt. Die Rickstellungen werden um qualifizierte Schéatzungen fir 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 2019 und in den anderen Geschéftsfeldern am Bilanzstichtag.

Fir die direkten Schadenregulierungskosten, wie beispielsweise Anwalts-, Gerichts- und Prozess-
kosten oder Aufwendungen fiir externe Gutachter, sowie die indirekten Schadenregulierungs-
kosten (anteilige Aufwendungen im Unternehmen) ist eine Teilriickstellung zu bilden. In diese
werden die nach dem Bilanzstichtag voraussichtlich anfallenden Ausgaben fiir die Regulierung
von Versicherungsfallen eingestellt. In der Lebensversicherung erfolgt hierzu ein pauschaler
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Ansatz. In der Krankenversicherung verwenden wir einen - ausgehend von den gezahlten Regu-
lierungsaufwendungen - modifizierten Kostensatz, der auf die noch offenen Versicherungsfalle
angewendet wird. In der Schaden- und Unfallversicherung wird die Teilriickstellung fir direkte
und indirekte Schadenregulierungs-Aufwendungen fiir samtliche nach dem Bilanzstichtag
voraussichtlich anfallenden Aufwendungen dieser Art entsprechend dem Erlass des Bundes-
ministers 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 iiblichen aktuariellen Schatz-
methoden. In der Lebensversicherung nehmen wir fir Versicherungsfalle der Berufsunfahigkeits-
versicherung eine Verprobung und pauschale Anpassung auf Basis der Abwicklungserfahrung
der Gesellschaft vor.

Riickstellung fiir erfolgsabhdngige und erfolgsunabhédngige Beitragsriickerstattung

Im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft beteiligen wir die Versicherungsnehmer iiber die
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung an den Uberschiissen. Sie umfasst im Konzern neben
der Riickstellung fir tatsachliche Beitragsriickerstattung auch einen Anteil fir 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 tiberschuss-
berechtigt. Anforderungen an die Zufiihrung zur Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung werden
durch die Mindestzufiihrungsverordnung geregelt. In den meisten Fallen liegt die tatsachliche
Zufiihrung héher als die Mindestanforderung. In Osterreich sind in der klassischen Lebensversi-
cherung 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 Pflegekrankenver-
sicherung sind 90 % des Uberzinses (das heift der Kapitalertrége, die iiber die rechnungsméRige
Verzinsung hinausgehen) teils als Direktgutschrift, teils als Zufiihrung zur Rickstellung fiir
Beitragsriickerstattung gutzubringen. Diese Regel betrifft rund 81% der gesamten Deckungs-
rickstellung. Etwa 92 % der Beitrage entfallen auf die nach Art der Lebensversicherung betrie-
bene Krankenversicherung. Bei diesen Tarifen sind mindestens 80 % des zugehdrigen Rohiiber-
schusses fiir die Uberschussbeteiligung zu verwenden, wobei die bereits im Rahmen der
Uberzinsregelung erfolgte Uberschussbeteiligung angerechnet werden darf.

Die Rickstellung fir latente Beitragsriickerstattung resultiert aus bestimmten Unterschieden
zwischen Ansatz und Bewertung von Bilanzpositionen im Einzelabschluss und im Konzernabschluss.
Soweit sich diese Unterschiede zukinftig im Einzelabschluss eines Lebensversicherungs-Unter-
nehmens realisieren, werden die Versicherungsnehmer beteiligt. Diese Beteiligung wird durch
die Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung vorweggenommen. Die Bewertung der
Rickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung entspricht einer Beteiligung der Versicherungs-
nehmer von 90 % am Rohlberschuss. Wir gehen davon aus, dass die Mindestbeteiligung damit
derzeit gewdhrleistet ware. Die Rickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung kann bis zur Hohe
des freien Teils der tatsachlichen Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung einen negativen Wert
annehmen.
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Schwankungsriickstellung und dhnliche Riickstellungen
Die Schwankungsriickstellung sowie die Atomanlagen-, Pharma- und Terrorrisikenriickstellung
werden nach § 341h HGB in Verbindung mit den §§29 und 30 RechVersV berechnet.

Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Zu den sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen gehoren insbesondere die Storno-
riickstellung, die Riickstellung fir unverbrauchte Beitrage aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen
und die Rickstellung fir drohende Verluste.

Die Stornorickstellung wird in der Schaden- und Unfallversicherung fiir Beitrage gebildet,
die voraussichtlich wegen Wegfalls oder Verminderung des technischen Risikos zuriickzugewah-
ren sind. In der Krankenversicherung bezieht sie sich auf das Ausfallrisiko negativer Deckungs-
rickstellungen aus Uberrechnungsmafligem 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.

Fir Kraftfahrtversicherungs-Vertrage, deren Versicherungsschutz voriibergehend unterbrochen
ist, fur die jedoch schon Beitrage geleistet wurden, haben wir eine Riickstellung fiir unverbrauchte
Beitrage aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen gebildet. Sie wird grundsatzlich durch Einzel-
bewertung ermittelt.

Eine Riickstellung fiir drohende Verluste wird gebildet, wenn in einem Versicherungsbestand die
kiinftigen Beitrage und das anteilige Ergebnis aus Kapitalanlagen voraussichtlich nicht ausreichen,
die zu erwartenden Schéden 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 Riick-
stellung beriicksichtigt. Diese wurde auf Basis der aktuellen Gesetzeslage und Rechtsprechung
ermittelt und stellt im Bereich der Lebensversicherung den Giberwiegenden Teil der sonstigen
versicherungstechnischen Riickstellungen dar.

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 exter-
nen 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 fallige Verpflichtungen (Jubilaums- und Sonderzahlungen) Riickstellungen in
Hohe des nach verniinftiger kaufméannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrags ange-
setzt. Darunter fallen die direkt zugesagten Pensionsverpflichtungen. Zudem bilanzieren wir
bei einem kleinen Teil der mittelbaren Pensionsverpflichtungen iiber 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 anteiligen
Zeitwerts der Vermdgensgegenstande des Versorgungstrégers. Unter Auslibung des Wahlrechts
nach Art. 28 Abs. 1 Satz 2 EGHGB wird jedoch der wesentliche Teil der Unterdeckung der mittel-
baren Pensionsverpflichtungen gegeniiber dem Kassenvermogen 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 entspre-
chend den International Financial Reporting Standards (IAS 19.67 ff.) berechnet. Dieses geht
davon aus, dass in jedem Dienstjahr, das zu einer Erhéhung der Leistung aus dem Plan fiihrt,
ein zusétzlicher Teil des endgiiltigen Leistungsanspruchs erworben wird, und bewertet jeden
dieser Leistungsbausteine separat, um so die insgesamt zugesagte Verpflichtung aufzubauen.
Als Rechnungsgrundlage dienten die RICHTTAFELN 2018 G der Heubeck-Richttafeln-GmbH.

Folgende versicherungstechnische Annahmen liegen den Bewertungen zugrunde:

2019in% 2018in%
Rechnungszins (10-Jahres-Durchschnitt) 2,71 3,21
Rechnungszins (7-Jahres-Durchschnitt) 1,97 2,32
Gehaltstrend 2,40 2,50
Rententrend® 1,60 1,60
Fluktuation? 0,00 - 9,50 0,00 - 10,00

1Sofern vertragliche Regelungen bestehen, wurden diese beriicksichtigt.

2Die Annahmen werden lebensaltersabhéngig getroffen: bis unter 21 Jahre: 0,80 (1,30) %;

21 bis unter 31 Jahre: 9,50 (10,00) %; 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, Jubildaums- 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 frithestmoglichen Termin zum abschlagsfreien Bezug
der Altersrente aus der Gesetzlichen Rentenversicherung. Bei Mitarbeitern in Altersteilzeit
haben wir jeweils das Ende des Altersteilzeit-Arbeitsverhaltnisses zugrunde gelegt.

Die Verpflichtungen aus Altersteilzeit haben wir nach der Stellungnahme des Instituts der Wirt-
schaftspriifer (IDW) RS HFA 3 unter Beriicksichtigung der RICHTTAFELN 2018 G der Heubeck-
Richttafeln-GmbH bewertet. Dabei betrugen die versicherungsmathematischen Annahmen
0,62 (0,88) % fiir den Rechnungszins und 2,20 (2,20) % fir den Gehaltstrend. Die Aufstockungs-
betrage haben den wirtschaftlichen Charakter einer Abfindung. Fiir die Vertrage zur Alters-
teilzeit wurde die gesetzlich vorgesehene Insolvenzsicherung von Altersteilzeitguthaben durch
Ubertragen eines Sicherungsvermdgens auf einen Treuhander realisiert. Dieses Wertgut-
haben ist in Investmentanteilen angelegt. Der daraus resultierende Zeitwert wurde nach
§246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit den sonstigen Riickstellungen aus Altersteilzeit verrechnet. Die Be-
wertung der Investmentanteile zum beizulegenden Zeitwert haben wir mittels gehandelter
Marktpreise vorgenommen.
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Die Rickstellungen fiir Jubilaums- und Sonderzahlungen sowie Verpflichtungen aus Altersteilzeit
und Lebensarbeitszeitkonten sind in der Position Sonstige Riickstellungen erfasst. Weitere dort
ausgewiesene Riickstellungen und die Steuerriickstellungen beriicksichtigen die erkennbaren
ungewissen Verpflichtungen in angemessener Hohe mit ihrem notwendigen Erfiillungsbetrag.
Soweit die Laufzeit dieser weiteren sonstigen Riickstellungen mehr als ein Jahr betragt, wird nach
§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
Riickstellungsabzinsungsverordnung bekannt.

Die lbrigen nicht einzeln erwahnten Ausweispositionen sind zu Nominalwerten bzw. mit den
Erflllungsbetrdgen angesetzt.

Wahrungsumrechnung

Die Berichtswiahrung der NURNBERGER Beteiligungs-AG ist der Euro. Auf fremde Wihrung
lautende Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden am Bilanzstichtag zum Devisen-
kassamittelkurs umgerechnet. Es gilt der Grundsatz der Einzelbewertung. Fir Fremdwéhrungs-
transaktionen haben wir den Devisenkassakurs zum Zeitpunkt des Geschéftsvorfalls zugrunde
gelegt. Aus der Fremdwahrungsbewertung von Vermégensgegenstanden - ausgenommen
Kapitalanlagen - und Verbindlichkeiten resultierende Kursgewinne und -verluste innerhalb einer
Wahrung wurden saldiert.

Der in Fremdwahrung aufgestellte Jahresabschluss einer ausléandischen Tochtergesellschaft wird
nach dem Konzept der modifizierten Stichtagskursmethode in die Berichtswahrung umgerechnet.
Dabei kommt fiir 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

3 NURNBERGER Konzern

Entwicklung der Aktivposten A, B | bis Il im Geschaftsjahr 2019 in Tsd. EUR

Zugénge Bilanzwerte
Bilanzwerte Um-  Konsolidie- Zuschrei- Abschrei-  Geschifts-
Aktivposten Vorjahr Zugdnge buchungen rungskreis Abginge bungen bungen jahr
A. Immaterielle
Vermégensgegenstinde
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, 20.753 6.860 1.337 — 124 - 8.670 20.156
gewerbliche Schutzrechte und ahnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten
2. Geschéfts- oder Firmenwert 2.421 - - — - - 563 1.858
3. geleistete Anzahlungen 14.154 8.068 -1.337 — — - — 20.886
4. Summe A. 37.329 14.928 — — 124 - 9.232 42.900
B I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche 630.375 1.321 - - 20.878 636 18.332 593.121
Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grundstiicken
B Il. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen — — — — — - — —
2. Ausleihungen an verbundene - - - - - — - -
Unternehmen
3. Beteiligungen an assoziierten 155.134 1.250 - 28.975 - 812 876 185.294
Unternehmen
4. Sonstige Beteiligungen 81.635 8.132 - — 2.005 142 430 87.475
5. Ausleihungen an Unternehmen, 73.431 4.330 — — 18.421 2.512 100 61.752
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht
6. Summe B Il 310.200 13.712 — 28.975 20.425 3.466 1.406 334.521
Insgesamt 977.904 29.961 - 28.975 41.428 4.102 28.971 970.543
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A.ll. Geschifts- oder Firmenwert

AuflerplanmaBlige Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert waren nicht vorzunehmen.

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 Grundstilicke wurden im Jahr 2019 bewertet,
fir eine Vielzahl der Objekte lagen externe Gutachten vor.

Die Zeitwerte von Beteiligungen und anderen Kapitalanlagen, die nicht borsennotiert sind,
haben wir grundsatzlich auf der Grundlage des Ertragswertverfahrens ermittelt. Sofern ertrags-
orientierte 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 borsennotierten Kapitalanlagen einschlie8lich der
Hypotheken- und Grundschuldforderungen wurden auf Basis der Zero-Euro-Kurve zum Jahres-
ende zuzlglich angemessener Risikozuschlage ermittelt. Die Bewertung der Hypotheken- und
Grundschuldforderungen beriicksichtigt die verbleibenden Laufzeiten und die Kiindigungswahr-
scheinlichkeiten der Finanzinstrumente.

Bei verzinslichen Wertpapieren unter Position B.lII.2. in Hhe von 340,7 Mio. EUR lagen voriiber-
gehende Wertminderungen von 12,9 Mio. EUR vor. Dabei handelt es sich um Rentenpapiere,
die zum Nennwert zurlickbezahlt werden. Die Relation Zeitwert zu Buchwert betrug 96,21%.

Bei Schuldscheinforderungen und Darlehen unter Position B.l1l.4.b) in Héhe von 196,8 Mio.
EUR lagen voriibergehende Wertminderungen von 3,7 Mio. EUR vor. Dabei handelt es sich um
Rentenpapiere, die zum Nennwert zurlickbezahlt werden. Die Relation Zeitwert zu Buchwert
betrug 98,12 %.

B.l. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschliellich der Bauten auf fremden Grundstiicken

Der Bilanzwert der liberwiegend im Rahmen unserer Tatigkeit genutzten eigenen Grundsticke
und Bauten betrug zum 31. Dezember 2019 220,2 Mio. EUR.
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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
2019 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 GD Invest GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg EUR 150.200 100
ADN Immo-Direkt Value Add GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg EUR 200 100
ASSMANN Versicherungsmakler GmbH, Iserlohn EUR 26 100
Augsburger Investment Services GmbH, Augsburg EUR 50 100
CodeCamp:N GmbH, Niirnberg 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 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
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 Asset Management GmbH, Niirnberg EUR 500 100
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 evo-X GmbH, Niirnberg EUR 25 100
NURNBERGER Krankenversicherung AG, Niirnberg EUR 10.000 100
NURNBERGER Lebensversicherung AG, Niirnberg EUR 40.000 100
NURNBERGER Pensionsfonds AG, Niirnberg EUR 4.770 100
NURNBERGER Pensionskasse AG, Nirnberg EUR 3.000 100
NURNBERGER SofortService AG, Niirnberg EUR 1.000 100
NURNBERGER Ten Penn Realty, Inc., Wilmington/Delaware, USA UsD 0 100
181

| Zum Inhaltsverzeichnis |



Nominal- Kapital-

kapital anteil
Name und Sitz in 1.000 in%
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, Nirnberg EUR 25 100
NURNBERGER Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg EUR 5.000 100
TECHNO Versicherungsdienst GmbH, Niirnberg EUR 900 51
UFB:UMU Assekuranzmakler GmbH, Nirnberg 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 iiber die Investmentstruktur die Mehrheit der Risiken und
Chancen tragen

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.

Assoziierte Unternehmen

Nominal- Kapital-
kapital anteil

Name und Sitz in 1.000 in%
Bene Assicurazioni S.p.A., Mailand/Italien EUR 21.000 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 28,02
Frankfurt am Main
GEG HA GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesellschaft, EUR 1 48,50
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
InsureDirect24 Assekuranz GmbH i. G. Versicherungsvermittler, EUR 30 49
Schwabach
LUEG Assekuranz GmbH, Bochum DEM 65 50
Noris Immobilienfonds-Verwaltungsgesellschaft mbH, Niirnberg DEM 100 50
NURNBERGER Immobilienfonds Vierzehnte KG, Nirnberg? EUR 28.868 22,41
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 Gberein.
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Aus den wesentlichen assoziierten Unternehmen ergibt sich folgende verkirzte Bilanz sowie

Gewinn- und Verlustrechnung:

in Mio. EUR
Bilanz
Kapitalanlagen 860,3
Sonstige Aktiva 118,5
Eigenkapital 557,8
Sonstige Passiva 421,0
Bilanzsumme 978,8
Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatzerldse® 241,6
Ergebnis aus Kapitalanlagen 35,2
Jahresergebnis 33,8

Diese beinhalten entsprechend unserer Definition des Konzernumsatzes gebuchte Bruttobeitrdge, Ertrage aus

Kapitalanlagen und Provisionserlose.

Negative, nicht passivierte Equity-Werte bestanden zum Bilanzstichtag nicht (im Vorjahr:
20 Tsd. EUR). Der im Equity-Buchwert enthaltene Geschafts- oder Firmenwert betragt

99 Tsd. EUR.

Andere Beteiligungsunternehmen

Uber den Konsolidierungskreis hinaus halt die NURNBERGER Beteiligungs-AG unmittelbar oder
mittelbar die in der folgenden Tabelle enthaltenen Beteiligungen. Darin werden auch die Gesell-
schaften ausgewiesen, bei denen Konzernunternehmen persénlich haftende Gesellschafter 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 15 405.550! -1
Bremer Fahrzeughaus SCHMIDT+KOCH AG, Bremen EUR 16 65.427* 3.600*
carexpert Kfz-Sachverstandigen GmbH, Walluf EUR 5 44711 313t
Carl C-Immo GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main EUR 16,95 -1 -1
Carl HR GmbH & Co. KG, Miinchen EUR 12,05 1t -1
CORPUS SIREO Health Care Ill SICAV-FIS, Luxemburg EUR 14,57 95.445!1 6.143*
d.i.i. Deutsche Invest Immobilien 1. GmbH & Co. KG, Gréfelfing EUR 18,99 4.625* 1.156*
EIG Energy Fund XVI (Scotland) L.P., Washington D.C./USA usD 14,02 482.078* 38.159*
GDV Dienstleistungs-GmbH, Hamburg EUR 1,23 27.430* 901!
Hannover Finanz GmbH, Hannover EUR 11,11 68.775* 5.3221
HI-Luxemburg S.C.S., SICAV-SIF, Munsbach/Luxemburg EUR 3,93 385.1422 20.6852
KTl Kraftfahrzeugtechnisches Institut und EUR 2,63 7541 131
Karosseriewerkstdtte GmbH & Co. KG, Lohfelden
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Kapital- Eigen- Jahres-
anteil kapital ergebnis
Name und Sitz in% in 1.000 in 1.000
LANDA Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald EUR 94 -3.194 568!
NURNBERGER Immobilienfonds Achte KG, Nirnberg EUR 0,11 4,5291 5531
NURNBERGER Immobilienfonds Neunte KG, Nirnberg EUR 0,09 12.816* 1.324¢
NURNBERGER Immobilienfonds Zehnte KG, Niirnberg? EUR 1,54 3.354 5071
NURNBERGER Immobilienfonds Elfte KG, Niirnberg? EUR 3,71 - 7551 1431
NURNBERGER Immobilienfonds Zwélfte KG, Niirnberg? EUR 3,38 32.396* 2.512¢
NURNBERGER Immobilienfonds Dreizehnte KG, Niirnberg? EUR 3,64 8.1391 357t
NURNBERGER Immobilienfonds Sechzehnte KG, Niirnberg? EUR 5,91 16.345% 772
NURNBERGER Immobilienfonds Siebzehnte KG, Niirnberg? EUR
NURNBERGER Immobilienfonds Achtzehnte KG, Niirnberg? EUR
Protektor Lebensversicherungs-AG, Berlin EUR 1,98 15.332* 320!
VOV GmbH, K&In EUR 7,25 2.017* 23t
WHIH Am Lohsepark GmbH & Co. Geschl. InvKG, Hamburg EUR 16,11 1.901* -42*
Zollhof Betreiber GmbH, Nirnberg EUR 8 5411 202t
*Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018
2Jahresabschluss zum 30. Juni 2019
3Ein Konzernunternehmen ist unbeschréankt haftender Gesellschafter.
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 maglichkeit in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR
Ampega-Alpha-Fonds Rentenfonds borsentéglich 30.285 32.237 600
BlueBay Funds - BlueBay Emerging Market Investment  Ausléndischer Fonds bérsentéglich 23.328 23.328 977
Grade Corporate Bond Fund | - EUR (AIDiv)
Capital Bay Wohnimmobilien Deutschland Immobilienfonds boérsentéglich 30.000 31.020 680
Catella Scandia Chances Immobilienfonds monatlich 30.019 38.167 1.311
Core German Retail Fund Immobilienfonds halbjéhrlich 30.000 30.590 1.620
DAX® 80 Garant Gemischter Fonds borsentaglich 9.879 9.879
Deutsche Investment - ZBI Wohnen | Immobilienfonds monatlich 30.001 45.050 1.511
Deutsche Investment - ZBI Wohnen Il Immobilienfonds monatlich 27.000 36.588 2.064
Deutsche Investment - ZBI Wohnen Plus | Immobilienfonds monatlich 26.000 29.865 322
GEG Deutschland Value | Immobilienfonds bérsentéglich 33.000 36.821 354
GEG Public Infrastructure | Immobilienfonds bérsentéglich 28.242 29.031 467
German Logistics Fund Immobilienfonds halbjéhrlich 31.284 36.044 2.571
German Retail Income Fund Immobilienfonds halbjéhrlich 1.246 1.246 2.728
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Art des Fonds/ Riickgabe- Buchwert Marktwert Ausschiittung
Bezeichnung des Fonds Anlageziel moglichkeit inTsd. EUR in Tsd. EUR inTsd. EUR
HSBC INKA Niirnberger Pensionsfonds Gemischter Fonds bérsentéglich 16.440 20.036 113
Strategie Ertrag (Renten, Aktien)
HSBC INKA Nirnberger Pensionsfonds Gemischter Fonds borsentaglich 11.548 12.606 146
Strategie Sicherheit (Renten, Aktien)
HSBC MSCI WORLD SELECT SRI INDEX Deutsches borsentéglich 6.756 7.651 109
Sondervermogen
MERLIN Master Fonds INKA Gemischter Fonds bérsentéglich 3.316.352 3.845.624 84.152
(Renten, Aktien)
Metzler Eastern Europe B Aktienfonds bérsentéglich 10.200 13.118 39
Minerva Fonds INKA Aktienfonds bérsentéglich 113.499 129.880 122
(Dachfonds)
Osterreich Fonds Nr. 2 Immobilienfonds halbjéhrlich 23.664 24.792 1.404
Palmira Unternehmensimmobilien Club 1 Immobilienfonds halbjéhrlich 21.000 27.737 906
Primevest European Parking Fund Il Immobilienfonds halbjéhrlich 26.428 32.296 1.432
Principal European Office Immobilienfonds borsentéglich 30.169 30.190 826
Rli Logistics Fonds-Germany Immobilienfonds halbjéhrlich 34.000 37.837 2.537
Savills IM Nordic Logistics Club Deal Fund Immobilienfonds bérsentéglich 27.423 37.441 1.735
Shopping Center D Immobilienfonds borsentaglich 25.000 27.930 1.228
Wells Fargo (Lux) Worldwide Fund - USD Investment Rentenfonds borsentéglich 35.361 35.555 1.162
Grade Credit Fund | EUR Inc Hedged -
Xtrackers DAX UCITS ETF 1C Auslandischer Fonds  bérsentéglich 350.731 447.363

| Zum Inhaltsverzeichnis |

E.lll. Andere Vermégensgegenstinde

Hier sind im Wesentlichen die vorausgezahlten Versicherungsleistungen von 48,5 Mio. EUR

ausgewiesen.

F.ll. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

Die Position enthalt unter anderem das Agio auf Namensschuldverschreibungen in Hohe von
4,6 Mio. EUR.
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G. Aktive latente Steuern

Latente Steuern entfallen auf folgende Positionen:

Aktive latente Steuern Passive latente Steuern
2019 2018 2019 2018
in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR in Tsd. EUR
Immaterielle Vermdgensgegenstidnde 462 150 788 1.095
Kapitalanlagen 44.469 59.286 21.739 26.517
Forderungen und sonstige 1.838 1.727
Vermdgensgegensténde
Steuerliche Verlustvortrage 10.323 204
Versicherungstechnische Riickstellungen 69.041 75.414 52 17
Andere Riickstellungen 26.062 19.371 9.482 8.732
Verbindlichkeiten 8 8
Summe 152.195 156.152 32.069 36.369
Ausweis saldiert 120.126 119.783

Passiva

A. Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital, Kapitalrlicklage 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 wie folgt entwickelt:

2019inTsd. EUR 2018 in Tsd. EUR

Bilanzwert Vorjahr 339 1.494
Zugénge
Abgange
Auflésung 339 1.154
Bilanzwert Geschéftsjahr 339

Der Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung wurde im Umfang der eingetretenen
negativen Ertragserwartungen aufgelost. Der Auflosungsbetrag ist in der Gewinn- und Verlust-
rechnung in Position III.5. Sonstige Ertrage enthalten.
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D.IV. Riickstellung fiir erfolgsabhdngige und erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung

Diese umfasst neben der Rickstellung fiir tatsdchliche Beitragsriickerstattung von 1.427,6
(1.408,6) Mio. EUR einen Anteil fiir latente Beitragsriickerstattung von 266,8 (265,2) Mio. EUR.
Die Riickstellung fir tatsachliche Beitragsriickerstattung setzt sich wie folgt zusammen:

2019 in Tsd. EUR

2018 in Tsd. EUR

Erfolgsabhingige Beitragsriickerstattung

Lebensversicherungsgeschaft

Bruttobetrag 1.340.836 1.311.200
davon ab:
Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft
1.340.836 1.311.200
Krankenversicherungsgeschaft
Bruttobetrag 82.979 93.117
davon ab:
Anteil fir das in Rickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft
82.979 93.117
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
Bruttobetrag 93 93
davon ab: 9 2
Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft
84 91
1.423.900 1.404.408
Erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung
Krankenversicherungsgeschaft
Bruttobetrag 2.094 2.574
davon ab:
Anteil fir das in Rickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft
2.094 2.574
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
Bruttobetrag 2.143 2.094
davon ab: 491 472
Anteil fir das in Rickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft
1.652 1.621
3.746 4.195
Riickstellung fiir tatséchliche Beitragsriickerstattung 1.427.646 1.408.603
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F.l. Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen

Der Erfiillungsbetrag der gesamten Pensionsverpflichtungen setzt sich wie folgt zusammen:

in Mio. EUR
Verpflichtungen aus Direktzusagen 140,6
(einschlieBlich Versorgungslohnmodell)
Mittelbare Verpflichtungen iber die Versorgungskasse 32,8
der NURNBERGER VERSICHERUNGSGRUPPE e.V.
173,4

Aus dem Erfiillungsbetrag abzliglich des anteiligen Vermdgens aus der Versorgungskasse von
8,1 Mio. EUR ergeben sich Pensionsriickstellungen von 165,3 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 Geschaftsjahren und dem Ansatz
der Riickstellungen nach Maf3gabe des entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes aus
den vergangenen sieben Geschaftsjahren zu ermitteln. Dieser betrédgt zum 31. Dezember 2019
insgesamt 19,5 Mio. EUR, wobei 15,3 Mio. EUR auf Verpflichtungen aus Direktzusagen und
4,3 Mio. EUR auf bilanzierte mittelbare Verpflichtungen entfallen.

In Austibung des Wahlrechts nach Art. 28 Abs. 1 Satz 2 EGHGB wurden im Konzern mittelbare
Pensionsverpflichtungen von - nach Abzug des Kassenvermégens der Versorgungskasse -
233,6 Mio. EUR nicht passiviert.

F.lll. Sonstige Riickstellungen

Im Wesentlichen wurden Riickstellungen fiir folgende Verpflichtungen gebildet:

in Mio. EUR
Urlaubs- und Zeitguthaben 28,6
Provisionen 27,8
Strukturmafnahmen 22,1
Sonderzahlungen an Mitarbeiter 19,0
Jubildumszahlungen 17,9
Ausstehende Rechnungen 10,0
Altersteilzeit 9,8
Steuerzinsen 8,7
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Dariiber hinaus weisen wir unter anderem Riickstellungen fir Berufsgenossenschafts-Beitrage,
Aufsichtsratsverglitung, Prozesskosten und Abschlusspriifung aus.

Den Verpflichtungen aus Altersteilzeit von 17,9 Mio. EUR stehen Investmentanteile im Rahmen
eines treuhanderisch verwalteten Sicherungsvermogens mit einem beizulegenden Zeitwert von
8,1 Mio. EUR (bei Anschaffungskosten von 9,1 Mio. EUR) gegeniiber. Saldiert ergibt sich eine
auszuweisende Riickstellung von 9,8 Mio. EUR. Unter den in Position Ill.6. der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesenen sonstigen Aufwendungen saldieren sich Aufwendungen fiir das
Treuhandvermaogen und die Riickstellung von 340 Tsd. EUR mit den korrespondierenden Ertragen
von 185 Tsd. EUR.

H. Andere Verbindlichkeiten

Die anderen Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren betragen

302,8 Mio. EUR.

H.l.1. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen

Versicherungsgeschift gegeniiber Versicherungsnehmern

Die darin enthaltenen verzinslich angesammelten Uberschussanteile der Versicherungsnehmer
betragen 464,8 Mio. EUR.

H.IIl. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten von 8,0 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
389,5 Mio. EUR.

I. Rechnungsabgrenzungsposten

Das hier enthaltene Disagio betragt 221 Tsd. EUR.
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

1.1.a) und Il.1.a) Gebuchte Bruttobeitrage

Die gebuchten Bruttobeitrage verteilen sich wie folgt:

2019inTsd. EUR 2018 in Tsd. EUR

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschift

Lebensversicherungsgeschéft 2.477.455 2.473.095

Krankenversicherungsgeschaft 228.287 219.469

Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 788.338 768.458
3.494.080 3.461.023

davon

Inland 3.346.392 3.318.076

Ubrige EWR-Staaten 147.688 142.946

Drittlander

In Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschift 21.264 17.089

Gebuchte Bruttobeitrdge gesamt 3.515.345 3.478.111

I.2. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung

Hier wird nach § 38 Abs. 1 RechVersV die Zinszufiihrung zur Brutto-Rentendeckungsriickstellung
ausgewiesen.

I.4. Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung

Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft fiir eigene Rechnung hat sich fiir unsere Schaden-
versicherungs-Unternehmen aus der Abwicklung der aus dem Vorjahr tbernommenen Rick-
stellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ein Gewinn von 10,4 (9,2) % ergeben.

I.7. und 11.9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung

Die Abschlussaufwendungen betreffen mit 143,5 (132,5) Mio. EUR das Schaden- und Unfall-
versicherungsgeschaft und mit 301,2 (292,6) Mio. EUR das Lebens- und Krankenversicherungs-
geschaft. Die Verwaltungsaufwendungen verteilen sich mit 114,2 (116,0) Mio. EUR auf das
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft und mit 99,4 (96,7) Mio. EUR auf das Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft.
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11.10.c) und 1l1.3.c) Abschreibungen auf Kapitalanlagen

Die Abschreibungen auf Kapitalanlagen enthalten aulerplanmaflige Abschreibungen nach
§341b in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB von 26,4 (40,2) Mio. EUR.

I11.5. Sonstige Ertrédge und I11.6. Sonstige Aufwendungen

Im Berichtsjahr ergaben sich aus der Abzinsung von langfristigen Riickstellungen Ertrége von

13 (70) Tsd. EUR und Aufwendungen von 17.133 (16.817) Tsd. EUR. Aus der Wahrungsumrechnung
waren Ertrage von 392 (133) Tsd. EUR sowie Aufwendungen von 443 (16) Tsd. EUR auszuweisen.
Wesentliche periodenfremde Ertrége fielen aus der Aufldsung nichtversicherungstechnischer
Rickstellungen mit 9.128 (6.127) Tsd. EUR sowie aus Steuerzinsen mit 3.737 (5.936) Tsd. EUR
an, wesentliche periodenfremde Aufwendungen aus Steuerzinsen mit 2.825 (4.993) Tsd. EUR.

111.9. AuBBerordentliche Ertrdge und I11.10. AuBBerordentliche Aufwendungen

Im Berichtsjahr ergaben sich keine auBerordentlichen Ertrége (im Vorjahr: 2,7 Mio. EUR aus der
Auflésung der Riickstellung flr Strukturmaf3nahmen). Auf3erordentliche Aufwendungen von
22,1(0,1) Mio. EUR sind aus der Zufiihrung zur Riickstellung fiir Strukturmaf3nahmen angefallen.

111.12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der tatsachliche Ertragsteueraufwand ist 2019 um 15,7 Mio. EUR niedriger (im Vorjahr:
3,2 Mio. EUR héher) als der erwartete Ertragsteueraufwand. Ausgehend vom Ergebnis
vor Ertragsteuern ergibt sich folgende Uberleitung vom erwarteten zum tatséchlichen
Ertragsteueraufwand:

2019inTsd. EUR 2018 in Tsd. EUR

Ergebnis vor Ertragsteuern 78.197 94.332
Konzernertragsteuersatz (in %) 32,07% 32,07 %
Erwarteter Ertragsteueraufwand 25.078 30.252

Auswirkungen

von Steuersatzdifferenzen 106 -126
von Steuersatzanderungen 19
im Geschaftsjahr erfasster Steuern aus Vorjahren -9.332 -1.073
nicht anrechenbarer Ertragsteuern 394 594
nicht abziehbarer Aufwendungen 2.802 3.939
steuerfreier Ertrage -5.491 -4.822
gewerbesteuerlicher Hinzurechnungen und Kiirzungen 1.752 676
aus der Wertberichtigung aktiver latenter Steuern -3.891 5.301
permanenter Effekte auf Konsolidierungsebene -2.026 -1.351
Sonstige 6 80
Tatsdchlicher Ertragsteueraufwand 9.398 33.489
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Der erwartete Ertragsteueraufwand ergibt sich durch Multiplikation des Ergebnisses vor Ertrag-
steuern mit dem Konzernertragsteuersatz. Der Konzernertragsteuersatz von 32,07 % setzt sich
zusammen aus dem Korperschaftsteuersatz von 15,00 %, dem Solidaritdtszuschlag auf die Kérper-
schaftsteuer von 5,50 % und dem Gewerbesteuersatz der Obergesellschaft von 16,24 %.

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 Geschéftstatigkeit, Investitionstatigkeit 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.Il. der Konzernbilanz.

In die Position 8. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertréage sowie Berichtigungen
des Periodenergebnisses sind -1.392,8 (1.051,0) 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 3.587 (5.112) Tsd. EUR. Darin einge-
schlossen sind Vergiitungen in Hohe von 19 (14) Tsd. EUR, die die Vorstandsmitglieder fiir
Aufsichtsrats-, Beirats- oder sonstige Mandate oder Amter erhalten haben.

Frihere Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen erhielten 3.140 (2.982) Tsd. EUR.

Fir den betroffenen Personenkreis bestanden zum 31. Dezember 2019 Pensionsriickstellungen
von 52.111 (48.510) Tsd. EUR. Fiir Altersversorgungs-Verpflichtungen von 3.328 (4.642) Tsd. EUR
waren nach Art. 28 Abs. 1 Satz 2 EGHGB keine Riickstellungen zu bilden.

Fiir das Jahr 2019 ergaben sich Aufwendungen fiir die Aufsichtsratsmitglieder der NURNBERGER

Beteiligungs-AG aus den Aufsichtsraten im Konzern von 980 (1.227) Tsd. EUR. Darin enthalten
sind auch Bezlige fir die Mitgliedschaft in den Ausschiissen der Aufsichtsrate.
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Personal

Unsere in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen beschaftigten in Deutsch-

land und Osterreich im Jahresdurchschnitt 4.487 (4.345) Mitarbeiter.

2019 2018
Deutschland
Innendienst 3.456 3.312
Angestellter AuBBendienst 672 679
Osterreich
Innendienst 344 335
Angestellter AuBendienst 15 19
4.487 4.345

Der Personalaufwand von 323,4 (315,2) Mio. EUR verteilt sich auf:

2019 in Tsd. EUR

2018 in Tsd. EUR

Léhne und Gehélter 246.502 236.629
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 45.537 42.394
Aufwendungen fir Altersversorgung 31.356 36.211

323.395 315.235

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

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

Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die betriebliche Altersversorgung unserer Mitarbeiter wurde im Wesentlichen von der Ver-
sorgungskasse 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 370,9 Mio. EUR. Das anteilige Kassenvermogen betrégt unter
Bericksichtigung stiller Reserven 124,3 Mio. EUR, sodass nicht bilanzierte mittelbare Versorgungs-
verpflichtungen von 246,6 Mio. EUR bestehen. Die Bildung des Kassenvermdgens unterliegt
den Vorschriften des § 4d EStG.



An 8 (8) Personenhandelsgesellschaften sind Konzernunternehmen als persénlich haftende
Gesellschafter beteiligt. Nach den aktuellen Risikoberichten ist nicht mit einer Haftung zu
rechnen.

Die Verbindlichkeiten aus Birgschaften betragen 3,7 Mio. EUR. Da erfahrungsgemaf die iiber-
wiegende Anzahl von Biirgschaften ohne Inanspruchnahme auslauft, ist das Risiko als gering
einzustufen.

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 Kooperationsvertrédge nehmen wir Rechtsdienstleistungen
fiir den Bereich der betrieblichen Altersversorgung in Anspruch. Hierfiir bestehen Haftungs-
freistellungen 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 liber das bestehende Vermdgen hinaus auf Grundlage
der Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verordnung (Leben) Sonderbeitrége von 1%. der Summe der
versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen erheben; dies entspricht einer Verpflichtung
von 20,7 Mio. EUR. Zusatzlich besteht die Verpflichtung, dem Sicherungsfonds oder alternativ
der Protektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verfiigung zu stellen, sofern die
Mittel des Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Sie betrdgt 1% der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeit-
punkt bereits an den Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Zum Bilanzstichtag ergibt sich eine
Verpflichtung von 186,3 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 Sonderbeitrage von bis zu 2 %. der
versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen von den Krankenversicherungs-Unternehmen
erheben kann; dies entspricht einer Verpflichtung von 2,7 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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3 NURNBERGER Konzern

Dariiber hinaus bestehen finanzielle Verpflichtungen aus nicht borsennotierten Kapitalanlagen
mit Eigenkapitalcharakter von 250,1 Mio. EUR, Infrastrukturinvestments von 69,1 Mio. EUR
sowie gegeniiber Immobilienfonds von 93,7 Mio. EUR. Weitere finanzielle Verpflichtungen ergeben
sich aus bereits begonnenen Investitionsvorhaben im IT-Bereich in Hohe von 9,8 Mio. EUR und
notwendigen Instandhaltungsmafl3inahmen bei Immobilien von 5,0 Mio. EUR, aus zugesagten,
noch nicht ausgezahlten Grundschulden und Krediten im Umfang von 15,1 Mio. EUR sowie aus
Miet-, Leasing- und Servicevertragen mit jahrlich 17,7 Mio. EUR.

Aufgrund der rechtlichen Unsicherheiten - ausgeldst durch unterschiedliche Auffassungen der
Landesarbeitsgerichte Miinchen und Koln - hinsichtlich der Zulassigkeit von gezillmerten Tarifen
in der betrieblichen Altersversorgung haben wir einen Teil unserer Firmenkunden fir den Fall,
dass zu einem spateren Zeitpunkt auf der Grundlage einer gerichtlichen Entscheidung Anspriiche
erhoben werden, von entsprechenden Zahlungsforderungen freigestellt. Diese Haftungsfrei-
stellung gilt fiir alle Neuabschliisse in den Jahren 2007 bis 2016. Voraussetzung fir die Haftungs-
freistellung ist, dass der Firmenkunde und dessen Arbeitnehmer ordnungsgemal tber die
Abschlusskosten-Verrechnung aufgeklart wurden und dass die jeweils gliltigen Antrdge sowie
Vereinbarungen zur Entgeltumwandlung verwendet wurden. Infolge der Entscheidung des
Bundesarbeitsgerichts vom 15. September 2009 sehen wir die Eintrittswahrscheinlichkeit des
Haftungsfalls als duBBerst gering an.

AuBlerbilanzielle Geschifte

Zum Bilanzstichtag ergeben sich finanzielle Verpflichtungen von 271,0 Mio. EUR aus elf Vorkaufen
von Schuldscheindarlehen und drei Vorkéaufen von Namensschuldverschreibungen. Damit sichern
wir uns frithzeitig einen attraktiven Zinssatz tiber einen langeren Zeitraum nach Erwerb der
Schuldscheindarlehen in den Jahren 2020 und 2022 und der Namensschuldverschreibungen im
Jahr 2021. Emittenten der Schuldscheindarlehen sind die Lander Hamburg, Niedersachsen,
Mecklenburg-Vorpommern und Bayern sowie die Stadte Hamburg und Brissel. Emittenten der
Namensschuldverschreibungen sind die Commerzbank AG, die Stadtsparkasse Dusseldorf
und die DZ Hyp AG. Der Zeitwert dieser derivativen Finanzinstrumente wurde auf Basis der
Zero-Euro-Kurve und angemessener Risikozuschlage ermittelt und betrégt fir die elf Schuld-
scheindarlehen 26,6 Mio. EUR und fiir die drei Namensschuldverschreibungen 8,3 Mio. EUR.
Diese schwebenden Geschafte dienen der Absicherung eines angemessenen Wiederanlage-
zinses. Allerdings kann ein Zinsanstieg iber den vereinbarten Zinssatz hinaus aufgrund einer uner-
wartet verdnderten Finanzmarktlage nicht vollstandig ausgeschlossen werden. Dies kdnnte zu
bilanziellen Verlusten in Hohe der den Nennwert lbersteigenden Anschaffungskosten des Basis-
instruments fihren, dariber hinaus lediglich zu entgangenen héheren Ertréagen.

Abschlusspriifer

Das vom Konzernabschlusspriifer und von mit ihm verbundenen Unternehmen fiir das Geschafts-
jahr berechnete Gesamthonorar entféllt in Hohe von 1.524 Tsd. EUR auf die Abschlusspriifungen
und in Hohe von 410 Tsd. EUR auf andere Bestatigungsleistungen. Fiir Steuerberatungsleistungen
ist kein Honorar angefallen, fir sonstige Leistungen 10 Tsd. EUR. Die dargestellten Werte
beinhalten keine Umsatzsteuer.
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Gewinnverwendungsvorschlag fiir das Mutterunternehmen

Zur Verfiigung der Hauptversammlung
steht ein Bilanzgewinn von: 43.154.242 EUR

Wir schlagen folgende Verwendung vor:

a) Ausschittung einer Dividende von 3,30 EUR
je dividendenberechtigter Stiickaktie 38.016.000 EUR

b) Vortrag auf neue Rechnung 5.138.242 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 Stlickaktien entfallende Teilbetrag wird

bei einer Ausschiittung von 3,30 EUR je dividendenberechtigter Stlickaktie ebenfalls auf neue
Rechnung vorgetragen.

Nirnberg, 25. Februar 2020

Vorstand der NURNBERGER Beteiligungs-AG

Dr. Armin Zitzmann Walter Bockshecker Harald Rosenberger
Dr. Martin Seibold Dr. Jirgen Vof3
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Bestatigungsvermerk des
unabhangigen Abschlusspriifers

An die Niirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Niirnberg

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Nirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Niirnberg,
und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) - bestehend aus der Konzernbilanz zum

31. Dezember 2019, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, dem Eigenkapitalspiegel und
der Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie
dem Konzernanhang, einschlie3lich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
- gepriift. Darliber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Niirnberger Beteiligungs-
Aktiengesellschaft fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 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 2019 sowie seiner Ertragslage
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 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 ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts“ unseres
Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unab-
hingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vor-
schriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Konzernab-
schluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.
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Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen den gesonderten nichtfinanziellen Konzernbericht nach § 315b Abs. 3 HGB.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die tbrigen Teile des Geschaftsberichtes - ohne
weitergehende Querverweise auf externe Informationen -, mit Ausnahme des gepriiften Konzern-
abschlusses, des gepriiften Konzernlageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken sich
nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungs-
urteil 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 Grundsétze ordnungs-
mafiger Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen
ordnungsmaBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzern-
abschlusses 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 Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafir ver-
antwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unter-
nehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir 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 Maf3-
nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzernlage-
berichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften

zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Konzernlage-
bericht erbringen zu kénnen.
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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 Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestédtigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss
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
Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus VerstoRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Priifung tben wir pflichtgemal3es Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

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

» gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Konzernabschlusses relevanten

internen Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Konzernlageberichts relevanten Vor-

kehrungen und MaBnahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen

Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil 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 zusammenhéangenden 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 konnen.

Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflich-

tet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehorigen 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 Priifungsnachweise.
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-
schlie8lich 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 fiir unsere Priifungsurteile.

beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzes-
entsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

fihren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben
von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beur-
teilen 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 erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlie3-
lich etwaiger Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Nurnberg, den 27. Februar 2020

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Marco See Marcel Rehm
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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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 maf3geblicher 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 Versicherungsvertrédgen 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 Ge-
schéftsjahr neu zugegangene Versicherungsvertrage als Neubeitrag, Beitrage aus freiwilligen
oder bedingungsgeméafen Erhéhungen des Versicherungsschutzes bzw. des Entgelts als Mehr-
beitrag ausgewiesen. In der Lebensversicherung sind die Erhéhungen im Neubeitrag enthalten.
Bei laufender Beitragszahlung flief3t der Beitrag fiir ein Jahr, bei Zugdangen gegen Einmalbeitrag
der gebuchte Einmalbeitrag in den jeweiligen Ausweis ein.

Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Betrage, die der Rickstellung fir Beitragsriickerstattung entnommen und zur Erhéhung der
Versicherungssummen (Bonus) verwendet oder zur Finanzierung beitragsentlastender Mal3-
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 Vermégenswerts eingenommen oder fiir die Ubertragung einer
Schuld gezahlt wiirde.

206

| Zum Inhaltsverzeichnis |



| Zum Inhaltsverzeichnis |

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
gesetzesgemdllen 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 kdnnen.

Der Beitrag fiir einen Versicherungsvertrag ist im Gegensatz zum damit tibernommenen 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 einbehalt, die er an einen Riickversicherer 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.
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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 Unterschiedsbetrdage zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungs-
betrag (Agio bzw. Disagio) den Anschaffungskosten bis zur Falligkeit 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 Jahresiberschuss bzw. eine eventuelle Ergebnisabfiihrung.
Zum Gesamtergebnis tragen die Ertrdge aus den Kapitalanlagen bei, die liber die rechnungs-
mafigen 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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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 iber die Herkunft und Verwendung der Zahlungsmittel
wahrend des Geschaftsjahres. Sie gibt Auskunft dariiber, wie sie erwirtschaftet und welche
Investitions- und Finanzierungsma3nahmen 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 Geschéfts- oder Firmenwert bilanziert und planmaBig iiber die
Nutzungsdauer sowie gegebenenfalls aulerplanmafig 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 gehéren: das Mutterunternehmen, die im Wege der Vollkonsolidierung
in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen sowie at equity bewertete assozi-
ierte 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 Konzernbilanz
hoher oder Passivposten niedriger anzusetzen sind als in der Steuerbilanz des betreffenden
Konzernunternehmens und sich diese Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder
ausgleichen.

209



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) ausge-
handelt 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 zuzliglich Direktgutschrift. Zum Rohuber-
schuss tragen die Ertrdge aus den Kapitalanlagen bei, die iiber die rechnungsmafigen Zinsen
hinaus erwirtschaftet werden, sowie ein im Vergleich zur Kalkulation giinstigerer Verlauf des
Risikos und der Kosten.

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (RfB)

Die Riickstellung fir tatsachliche Beitragsriickerstattung enthalt handelsrechtlich realisierte
Uberschiisse bis zu ihrer Zuteilung an Versicherungsnehmer. Die Riickstellung fiir latente Beitrags-
riickerstattung 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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Riickversicherung

Ein Versicherungsunternehmen (Erst- bzw. Vorversicherer) nimmt fiir einen Teil des selbst
Ubernommenen Risikos Versicherungsschutz bei einem anderen Versicherungsunternehmen
(Ruckversicherer). 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

Dem aktuellen européischen Versicherungsaufsichts-Regime Solvency Il liegt eine ganzheitliche
Risikobetrachtung zugrunde. Die wesentlichen Inhalte sind in drei Saulen gegliedert. Saule 1
umfasst Berechnungsvorgaben zur Bestimmung der aufsichtsrechtlichen Solvenzsituation. Bei den
Anforderungen der Séule 2 handelt es sich um Vorgaben zur Geschéaftsorganisation, die insbe-
sondere die Einrichtung 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 unternehmens-
eigenen und zukunftsgerichteten Beurteilung der Risiko- und Solvenzsituation beinhalten.
Séule 3 regelt eine sehr umfangreiche Berichterstattung an Aufsichtsbehérde und Offentlich-
keit Gber Ergebnisse und Vorgehensweisen der Saulen 1und 2.

Wertberichtigungen
Korrekturposten zu bestimmten Forderungen und weiteren Vermogensgegenstanden. Einzelwert-
berichtigungen berlicksichtigen einzelne, abgrenzbare Risiken und erfolgen in der Regel auf

Basis von Werthaltigkeitsprifungen. Pauschalwertberichtigungen tragen dem allgemeinen Aus-
fallrisiko Rechnung.
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4 Ergdnzende Hinweise und Glossar

Die NURNBERGER Deutschland Strafle PLZ, Ort Telefon-Nr.
Generaldirektion
Generaldirektion Nirnberg Ostendstra3e 100 90334 Nirnberg 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
Disseldorf 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
Kéln Hohenzollernring 57 50672 Kdln 0221 846168-0
Leipzig Elsterstralle 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 Goethestralle 7 70174 Stuttgart 0711 2027-302
Die NURNBERGER Osterreich StraRe PLZ, Ort Telefon-Nr.
NURNBERGER Versicherung AG Osterreich

Generaldirektion Salzburg Moserstrale 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
Fiirst Fugger Privatbank AG Strafle PLZ, Ort Telefon-Nr.
Augsburg Maximilianstrale 38 86150 Augsburg 0821 3201-0
Kéln Apostelnstrale 1 -3 50667 Koln 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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