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KENNZAHLEN

KONZERN 2014 2013
Anzahl der Vertrége (in Mio. Stiick) 9,1 9,0
Verdiente Bruttobeitrdge (in Mio. EUR) 2.687,3 2.624,5
Versicherungstechnische Netto-Riickstellungen (in Mio. EUR) 13.291,6 12.875,2
Kapitalanlagen (in Mio. EUR) 14.806,5 14.412,9
Nettoertrage aus Kapitalanlagen (in Mio. EUR) 598,9 602,8
Konzernjahresiiberschuss (in Mio. EUR) 103,8 52,6
Eigenkapital (in Mio. EUR) 993,9 889,8
Bilanzsumme (in Mio. EUR) 15.719,5 15.283,5
Anzahl der Mitarbeiter/-innen zum 31.12. 2.798 2.704

WESENTLICHE VHV GESELLSCHAFTEN

KOMPOSITVERSICHERUNGEN "

Anzahl der Vertrdge (in Mio. Stiick) 7,7 7,6 0,1 0,2
Verdiente Bruttobeitrédge (in Mio. EUR) 1.602,7 1.521,2 252 25,4
Verdiente Beitrége f.e.R. (in Mio. EUR) 1.471,5 1.370,6 241 24.4
Geschéftsjahresschadenquote (in %)? 79,9 87,1 91,6 101,3
Verwaltungskostenquote [Aufwand fiir Versicherungsbetrieb] (in %)? 21,4 21,1 15,3 15,6
Combined Ratio (in %)? 95,1 101,0 106,3 126,5
Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen® (in Mio. EUR) 3.749,1 3.573,7 39,5 344
Versicherungstechnische Netto-Riickstellungen® (in Mio. EUR) 3.350,5 3.156,2 20,7 16,2
Versicherungstechnisches Ergebnis f.e.R.® (in Mio. EUR) 50,6 -39,0 -34 -34
Nettoertrdge aus Kapitalanlagen (in Mio. EUR) 121,3 126,8 1,0 1,0
Eigenkapital (in Mio. EUR) 420,5 420,5 20,0 20,0
Bilanzsumme (in Mio. EUR) 4.206,4 3.942,0 423 37,8

" Kennzahlen der Kompositversicherungen fir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft
2 Angaben in % beziehen sich jeweils auf den verdienten Bruttobeitrag
9inkl. des in Riickdeckung Uibernommenen Versicherungsgeschéfts



Neuzugang

Versicherungsvertrage (in Tsd. Stiick)
Versicherungssumme (in Mio. EUR)

Lfd. Beitrag fiir ein Jahr (in Mio. EUR)

Einmalbeitrag (in Mio. EUR)

Beitragssumme (in Mio. EUR)
Versicherungsbestand

Versicherungsvertrage (in Tsd. Stiick)
Versicherungssumme (in Mio. EUR)

Lfd. Beitrag fiir ein Jahr (in Mio. EUR)
Beitragseinnahmen

Verdiente Beitrége (in Mio. EUR)

Beitrége aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (in Mio. EUR)
Leistungen zugunsten der Versicherungsnehmer
Ausgezahlte Versicherungsleistungen (in Mio. EUR)
Ausgezahlte Gewinnanteile (in Mio. EUR)
Zuwachs/Verminderung der Leistungsverpflichtungen (in Mio. EUR)
Fiir Versicherungsnehmer reservierte Leistungen
Deckungstriickstellung (in Mio. EUR)

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (in Mio. EUR)
Gewinnguthaben (in Mio. EUR)

Kapitalanlagen

Bestand der Kapitalanlagen (in Mio. EUR)
Nettoertrage aus Kapitalanlagen (in Mio. EUR)
Eigenkapital

Eigenkapital (in Mio. EUR)

Bilanzsumme

Bilanzsumme (in Mio. EUR)

Hannoversche

Lebensversicherung AG
2014 2013
56,5 65,8
7.512,3 8.327,2
50,4 54,7
205,5 221,2
1.089,5 1.228,5
933,7 919,9
79.808,4 75.971,2
708,1 702,6
936,4 947,3
6,5 7,2
816,8 822,9
363,8 361,4
109,9 130,9
8.448,2 8.267,5
837,8 848,1
778,9 853,8
10.396,9 10.280,0
4225 439,5
216,7 203,1
10.671,4 10.553,7

VHV
Lebensversicherung AG
2014 2013
1,0 1,1
44,7 41,0
2,1 1,9
2,7 2,1
55,8 51,9
15,1 14,9
539,3 525,9
16,8 15,7
19,6 18,5
0,3 0,3
4,7 3,8
0,7 0,8
15,4 14,5
83,4 71,0
29 3,0
2,5 2,0
94,6 83,0
3,2 33
10,9 10,9
118,6 102,3
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ABS Asset Backed Securities

AktG Aktiengesetz

ALM Asset-Liability-Management

APE Annual Premium Equivalent

BaFin Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, Bonn und Frankfurt am Main

BGH Bundesgerichtshof, Karlsruhe

BIP Bruttoinlandsprodukt

DAV Deutsche Aktuarvereinigung e.V., KéIn

DAX Deutscher Aktienindex

DeckRV Verordnung Gber Rechnungsgrundlagen flir die Deckungsriickstellungen
(Deckungsriickstellungsverordnung — DeckRV) vom 6. Mai 1996

DISQ Deutsches Institut flir Service-Qualitdt GmbH & Co. KG, Hamburg

DRS Deutsche Rechnungslegungs Standards

EGHGB Einflihrungsgesetz zum Handelsgesetzbuch

EuGH Europdischer Gerichtshof, Luxemburg

EWG Europdische Wirtschaftsgemeinschaft

EZB Europdische Zentralbank, Frankfurt am Main

GDV Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft, Berlin

HD Hannoversche Direktversicherung AG, Hannover

HGB Handelsgesetzbuch

HL Hannoversche Lebensversicherung AG, Hannover

[TIL [T Infrastructure Library

JARP I Corsair Finance (Irland) No. 6 Ltd., Dublin/Irland

LVRG Gesetz zur Absicherung stabiler und fairer Leistungen flir Lebensversicherte
(Lebensversicherungsreformgesetz — LVRG)

PE Private Equity

Pensionskasse Pensionskasse der VHV-Versicherungen, Hannover

PIGS Portugal, Italien, Irland, Griechenland, Spanien

RechVersV Verordnung Uber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen
(Versicherungsunternehmens-Rechnungslegungsverordnung — RechVersV)

RfB Riickstellung flir Beitragsriickerstattung

Securess Versicherungsmakler Securess Versicherungsmakler GmbH, Essen

URCF Unabhéngige Risikocontrollingfunktion

VAG Gesetz ber die Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen (Versicherungsaufsichtsgesetz — VAG)

VAV VAV Versicherungs-Aktiengesellschaft, Wien/Osterreich

VHV a.G. VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G., Hannover

VHV Allgemeine VHV Allgemeine Versicherung AG, Hannover

VHV Holding VHV Holding AG, Hannover

VHVis VHV insurance services GmbH, Hannover

VHV Konzern VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G. / Konzern, Hannover

VHV Leben VHV Lebensversicherung AG, Hannover

VHV-Stiftung VHV-Stiftung, Hannover

VHV Vermogen VHV Vermdgensanlage AG, Hannover

WAVE WAVE Management AG, Hannover



GLOSSAR"

A

Abgewickelte Schadenquote

Die abgewickelte Schadenquote ist der in Prozent ausgewiesene Anteil
der im Geschéftsjahr angefallenen Aufwendungen flir Versicherungs-
falle, einschlieBlich der Aufwendungen aus der Abwicklung der in den
Vorjahren angefallenen Versicherungsfalle, an dem verdienten Beitrag.

Abschlussaufwendungen

Abschlussaufwendungen sind Aufwendungen, die unmittelbar
oder mittelbar durch den Abschluss eines Versicherungsvertrages
entstehen.

Abschlusskostenquote (Leben)
Die Abschlusskostenquote ist das Verhaltnis der Abschlusskosten zur
Beitragssumme des Neugeschafts.

Abwicklung

Die Abwicklung ist die Differenz aus in den Vorjahren gebildeten Scha-
denriickstellungen und den daraus zu deckenden Schadenzahlungen
sowie den im aktuellen Berichtsjahr neugebildeten Schadenrtick-
stellungen.

Aktienquote

Die Aktienquote ist der Quotient aus gehaltenen Aktien unter Beriick-
sichtigung von etwaigen Aktienderivaten und dem Gesamtbestand der
Kapitalanlagen zu Marktwerten.

Anbiindelungsprodukt

Vertrdge eines Anbiindelungsprodukts werden ausschlieBlich in Verbin-
dung mit einem Vertrag einer anderen Sparte verkauft (beispielsweise
Verkehrs-Service-Versicherung in Verbindung mit Kraftfahrt-Haftpflicht-
Versicherung).

Annual Premium Equivalent (APE)
Summe aus laufenden Neugeschéftsbeitrdgen und einem Zehntel der
Neugeschéfts-Einmalbeitrége.

Anwartschaftshbarwertverfahren

Es handelt sich um ein versicherungsmathematisches Bewertungs-
verfahren fir Verpflichtungen aus betrieblicher Altersversorgung,
bei dem zu jedem Bewertungsstichtag nur der Teil der Verpflichtung
bewertet wird, der bereits erdient ist.

*1 Das Glossar gilt Gibergreifend fur die Geschéftsberichte der deutschen Versicherungs-
gesellschaften der VHV Gruppe einschlieBlich des Konzerngeschéftsberichts und ist
Bestandteil des jeweiligen Lageberichts.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Aufwendungen, die im Versicherungsunternehmen im Zusammenhang
mit dem Betrieb des Versicherungsgeschafts entstehen. Die aus-
gewiesenen Aufwendungen beziehen sich entweder auf den Abschluss
oder auf die Verwaltung des Versicherungsgeschafts.

Aufwendungen fiir Versicherungsfille

Die Aufwendungen fir Versicherungsfélle umfassen die im Geschéfts-
jahr fiir Versicherungsfélle geleisteten Zahlungen sowie die Verande-
rung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle.

B

Bedeckung

Die Bedeckung gibt Auskunft ber das Verhaltnis zwischen den Eigen-
mitteln und dem zur Abdeckung der Risiken erforderlichen Risikokapital.

Beitrdage

Die gebuchten Beitrdge stellen den Bruttoumsatz im Pramiengeschéft
dar und beinhalten die Beitrage der Kunden zu den entsprechenden
Versicherungsprodukten. Der verdiente Beitrag beinhaltet die auf das
Geschéftsjahr entfallenden Beitrége, zuziiglich der Ubertrage des Vor-
jahres und abziiglich der Ubertrage in Folgejahre.

Beitragsiibertrage

Bei Beitragstibertrdgen handelt es sich um Beitrdge flr einen bestimm-
ten Zeitraum nach dem Bilanzstichtag. Fir diese wird eine versiche-
rungstechnische Riickstellung im Jahresabschluss gebildet.

Betriebskostenquote

Die Betriebskostenquote ist der in Prozent ausgewiesene Anteil der
Brutto-Betriebsaufwendungen (Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb) zum verdienten Brutto-Beitrag.

Bilanzielle Schadenquote
In Prozent ausgewiesener Quotient aus Aufwendungen flir Versiche-
rungsfalle und verdienten Beitrdgen.

Bruttoinlandsprodukt (BIP)

Das Bruttoinlandsprodukt gibt den Gesamtwert aller Waren und Dienst-
leistungen an, die in einem Jahr innerhalb der Landesgrenzen einer
Volkswirtschaft hergestellt wurden und dem Endverbrauch dienen. Bei
der Berechnung werden Gliter, die nicht direkt weiterverwendet, son-
dern auf Lager gestellt werden, als Vorratsverdnderung beriicksichtigt.
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Bruttoneuanlage
Als Bruttoneuanlage werden die gesamten Zugange eines Bilanz-
postens innerhalb eines Geschaftsjahres bezeichnet.

D

Deckungsriickstellung

Deckungsriickstellungen sind die aus dem Lebensversicherungsvertrag
oder einem anderen Vertrag mit lang andauerndem Versicherungs-
schutz resultierenden Verpflichtungen.

Depotforderungen/-verbindlichkeiten
Hinterlegung von Sicherheiten beim Erstversicherer durch den Riick-
versicherer.

Discounted-Cash-Flow-Modelle

Die Discounted-Cash-Flow-Modelle sind Verfahren zur Unternehmens-
bewertung, bei denen die iberwiegend zukiinftigen Zahlungstiber-
schiisse einschlieBlich der Zinsen auf das Fremdkapital des Unter-
nehmens mit dem gewogenen Kapitalkostensatz der im Unternehmen
gebundenen finanziellen Mittel abgezinst werden.

Direktgutschrift

Form der Uberschussbeteiligung von Versicherungsnehmern, bei der
die Betrdge direkt aus dem Jahresergebnis ausgeschiittet und den
Versicherungsnehmern zugeteilt werden, ohne dass sie vorher in der
Riickstellung flr Beitragsriickerstattung zuriickgestellt wurden.

Durchschnittsheitrag
Der Durchschnittsbeitrag ist der Quotient aus dem verdienten Beitrag
und der Anzahl der Vertrdge zum Jahresende.

Durchschnittsschadenaufwand
Der Durchschnittsschadenaufwand ist das Verhdltnis der Schaden-
aufwendungen zu den gemeldeten Schaden.

E

Effektivzinsmethode

Diskontierung der erwarteten Cash Flows tber den gesamten Lebens-
zyklus eines finanziellen Vermdgenswertes oder einer finanziellen Ver-
bindlichkeit mit dem effektiven Zins.
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F

Fluktuationsrate

Mit der Fluktuationsrate wird ermittelt, wie hoch der Anteil der Mit-
arbeiter ist, der im Vergleich zur durchschnittlichen Belegschaft jahrlich
das Unternehmen verldsst.

G

Geschéftsjahresschadenaufwand

Der Geschéftsjahresschadenaufwand ist die Summe der Schadenauf-
wendungen einschlieBlich Schadenregulierungskosten fir im Geschafts-
jahr eingetretene Schaden einschlieBlich unbekannter Spatschéden.

Geschéftsjahresschadenquote

Die Geschaftsjahresschadenquote ist der in Prozent ausgewiesene
Anteil der Geschaftsjahresschadenaufwendungen an dem verdienten
Beitrag.

Gewinnzerlegung

In der Gewinnzerlegung wird der Rohiiberschuss nach seinen Quellen
aufgeteilt. Somit gibt die Gewinnzerlegung im Rahmen der Nach-
kalkulation Auskunft dartiber, woher der Uberschuss stammt. Dabei
wird fiir jede Ergebnisquelle der tatsachliche Geschéftsverlauf den bei
der Beitragsfestsetzung zugrunde gelegten RechengroBen gegeniiber-
gestellt.

I

In Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschift
Versicherungsgeschdft, das von einem Erst- oder Rickversicherer in
Riickversicherung tibernommen wird.

K

Kumulschaden

Als Kumulschaden bezeichnet man mehrere beim selben Versiche-
rungsunternehmen versicherte oder riickversicherte Risiken, die von
einem Schadenereignis gemeinsam betroffen sind.

L

Laufende Durchschnittsverzinsung

Die laufende Durchschnittsverzinsung ist definiert als Quotient aus
laufenden Ertrégen der Kapitalanlagen abzliglich der laufenden Auf-
wendungen flir Kapitalanlagen und dem mittleren Bestand der Kapital-
anlagen zum Jahresanfang und zum Jahresende.



Laufende Ertrdge aus Kapitalanlagen

Unter laufenden Ertrdgen aus Kapitalanlagen werden ordentliche
Ertrdge wie Dividenden, Couponzahlungen und Zinsen verstanden.
Ubrige Ertrége aus Kapitalanlagen, die durch Zuschreibungen oder
die VerduBerung von Wertpapieren realisiert werden, fallen nicht
unter diese Definition.

Leerstandsquote
Die Leerstandsquote gibt das Verhéltnis der unvermieteten zur
vermieteten Fldche innerhalb eines Objekts an.

N

Nettoergebnis aus Kapitalanlagen

Die Ertrége aus Kapitalanlagen abziiglich der Aufwendungen fiir
Kapitalanlagen ergeben das Nettoergebnis.

Nettoverzinsung

Die Nettoverzinsung ist definiert als Quotient aus sémtlichen Ertragen
der Kapitalanlagen abziiglich der Aufwendungen fiir Kapitalanlagen und
dem mittleren Bestand der Kapitalanlagen zum Jahresanfang und zum
Jahresende.

Nichtversicherungstechnisches Ergebnis
Der Saldo aus Ertrdgen und Aufwendungen, die nicht direkt dem
Versicherungsgeschaft zugerechnet werden kdnnen.

R

Rechnungszins

Der Rechnungszins — auch Garantiezins genannt — ist eine Rechnungs-
grundlage fiir die Berechnung der Beitrdge und der Deckungsriick-
stellungen in der Lebensversicherung. Der hochstzuldssige Rechnungs-
zins flir das Neugeschéft wird in der DeckRV festgelegt.

Risikotragfihigkeit

Die Risikotragféhigkeit ist die Fahigkeit eines Unternehmens, die aus
den eingegangenen Risiken resultierenden unerwarteten Verluste mit
dem definierten Sicherheitsniveau abdecken zu konnen. Ubersteigt

das Risikodeckungspotenzial den Risikokapitalbedarf, so ist die Risiko-
tragféhigkeit gegeben. Die Risikotragféhigkeit wird definiert (iber die Be-
deckung des Risikokapitalbedarfs durch das Risikodeckungspotenzial.

Rohiiberschuss

Mehrbetrag der Ertrége tber den Aufwendungen vor Dotierung der
Riickstellung flr Beitragsrickerstattung und der Direktgutschriften
sowie der Riicklagen und der Dividenden in der Lebensversicherung.

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Es handelt sich um eine versicherungstechnische Riickstellung, die
den Anspruch der Versicherungsnehmer auf zukiinftige Uberschuss-
beteiligungen abbildet, soweit er aufgrund ausgewiesener Uberschiisse
bereits entstanden ist oder durch rechtliche Verpflichtungen unabhén-
gig davon besteht.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille

Es handelt sich um eine versicherungstechnische Riickstellung.
Sie wird flir bis zum Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht
abgewickelte Schaden gebildet.

Riickversicherung

Vertrag oder Vertrage, die den Transfer von versicherungstechnischem
Risiko zum Gegenstand haben und die ein (Erst-)Versicherungsunter-
nehmen mit einem anderen Versicherungsunternehmen schlieBt.

S

Schadenhéufigkeit

Verhéltnis der Anzahl der gemeldeten Geschéftsjahresschéden zur gemit-
telten Anzahl der Vertrdge per 01.01. und per 31.12. des Geschaftsjahres.

Schadenquote
Quotient aus Aufwendungen fiir Versicherungsfélle und verdienten
Beitrdgen. Die Schadenquote wird in Prozent angegeben.

Schaden-Kostenquote (Combined Ratio)

Die Combined Ratio ist der Quotient aus Aufwendungen fiir den Ver-
sicherungsbetrieb und Schadenaufwendungen (einschlieBlich Abwick-
lung) zu den verdienten Beitrdgen.

Schlussiiberschussanteil

Die Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer in der Lebensver-
sicherung besteht aus laufenden Uberschiissen, Schlussiiberschuss-
anteilen und der Beteiligung an den Bewertungsreserven. Unter dem
Schlusstiberschussanteil versteht man die Uberschussbeteiligung der
Versicherungsnehmer, die erst am Ende der Laufzeit des Versiche-
rungsvertrags gewdahrt wird. Die endgiltige Hohe steht immer erst im
Jahr der Vertragsbeendigung fest und kann in den Jahren davor auch
stérkeren Schwankungen unterliegen.
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Schwankungsriickstellung

Versicherungstechnische Riickstellung in der Schaden- und Unfall-
versicherung sowie in der Riickversicherung, die zum Ausgleich der
Volatilitdten im Schadenverlauf im handelsrechtlichen Jahresabschluss
gebildet wird.

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschift
Direkt mit dem Versicherungsnehmer abgeschlossenes Versicherungs-
geschéft.

Selbstbhehaltsquote

Quotient aus gebuchten Nettobeitrdgen und gebuchten Bruttobeitrégen.

Sicherungsvermigen
Der Teil der Aktiva eines Versicherungsunternenmens, der dazu dient,
im Insolvenzfall die Anspriiche der Versicherungsnehmer zu sichern.

Sockelbeteiligung

Die Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer in der Lebensver-
sicherung besteht aus laufenden Uberschiissen, Schlussiiberschuss-
anteilen und der Beteiligung an den Bewertungsreserven. Unter der
Sockelbeteiligung versteht man die deklarierte Mindestbeteiligung an
den Bewertungsreserven.

Sollbetrag der Schwankungsriickstellung
Der Sollbetrag der Schwankungsriickstellung ist die obere Grenze fiir
die Bildung einer bzw. Zufiihrung zu einer Schwankungsriickstellung.

Solvabilitit

Solvabilitdt ist die Ausstattung eines Versicherungsunternehmens mit
Eigenmitteln, die dazu dienen, Risiken des Versicherungsgeschafts
abzudecken und somit die Anspriiche der Versicherungsnehmer auch
bei ungtinstigen Entwicklungen zu sichern.

Solvency Il

Solvency Il ist ein Projekt der EU-Kommission zu einer grundlegenden
Reform des Versicherungsaufsichtsrechts in Europa, vor allem der
Solvabilitatsvorschriften flir die Eigenmittelausstattung von Versiche-
rungsunternehmen.

Stille Reserven

Nicht aus der Bilanz ersichtliche Bestandteile des Eigenkapitals von
Unternehmen, die sowohl durch eine Unterbewertung von Vermdgen
als auch durch eine Uberbewertung von Schulden entstehen kénnen.
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Stornoquote
Die Stornoquote gibt den Prozentsatz der vor Vertragsablauf gekiindig-
ten oder beitragsfrei gestellten Vertrdge von Versicherungen an.

Strategische Asset-Allokation

Unter der Strategischen Asset-Allokation wird die Zielgewichtung der
einzelnen Anlagekategorien verstanden. Die Strategische Asset-Alloka-
tion stellt sicher, dass die langfristigen Zielsetzungen bei der konkreten
Ausgestaltung des Portfolios ausreichend beriicksichtigt werden.

T

Telefonische Erreichbarkeit

Die telefonische Erreichbarkeit entspricht dem Verhdltnis der angenom-
menen Anrufe zu den eingehenden Anrufen.

U

Unisex

Versicherungstarif, der das Geschlecht des Versicherungsnehmers in
der Risikobewertung auBer Acht Iasst.

v

Value-at-risk

Spezifisches RisikomaB mit Anwendungen im Bereich der Finanzrisiken
(Risiko), insbesondere der versicherungswirtschaftlichen Risiken. Aus-
gehend von einem fixierten Zeitintervall und einer vorgegebenen Aus-
fallwahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau) ist der VaR einer Finanzposition
diejenige Auspragung der Verlusthdhe, die mit der vorgegebenen
Wahrscheinlichkeit nicht iberschritten wird.

Versicherungstechnisches Ergebnis
Das versicherungstechnische Ergebnis ist die Differenz aus Ertragen
und Aufwendungen aus dem reinen Versicherungsgeschaft.

Verwaltungsaufwendungen
Samtliche Aufwendungen, die flir die laufende Verwaltung des
Versicherungsbestandes entstehen.

Verwaltungskostenquote
Quotient aus Aufwendungen fiir die Verwaltung von Versicherungs-
vertrdgen und verdienten Beitrégen.



Z

Zillmerung

Bei der Zillmerung handelt es sich um ein versicherungsmathe-
matisches Verfahren, bei dem bereits angefallene, aber noch nicht
getilgte Abschlusskosten in der Lebensversicherung Beriicksichtigung
finden. Dies flhrt bei einem gezillmerten Tarif dazu, dass in den ersten
Versicherungsjahren sehr geringe oder sogar keine Riickkaufswerte
vorhanden sind.

Zinszusatzreserve

Gesetzlich vorgeschriebene zusatzliche Riickstellung fir Lebensver-
sicherer, die eine vorausschauende Erhohung der Reserven im Hinblick
auf Phasen niedriger Zinsertrége vorsieht. Die Hohe der Zinszusatz-
reserve ist von einem Referenzzinssatz abhangig. Sinkt der Referenz-
zinssatz unter den Rechnungszins eines Vertrags, wird eine Zinszusatz-
reserve aufgebaut. Bei einem Anstieg des Referenzzinssatzes wird die
Zinszusatzreserve hingegen wieder sukzessive aufgelost.
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VORWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

das Jahr 2014 war fiir die VHV Gruppe ein sehr erfolgreiches Jahr. Wir
haben das beste Ergebnis seit Grindung der VHV Gruppe erzielt. Wir
konnten unsere Positionen in den Mérkten aushauen, die Leistung fir
die Kunden weiter verbessern, Kunden gewinnen und unsere Ergebnis-
ziele deutlich tbertreffen. Hiervon profitieren unsere Kunden, Partner
und Mitarbeiter gleichermaBen: Als Versicherungsverein auf Gegen-
seitigkeit, der — um nur einen von vielen Vorteilen zu nennen — keine
Dividenden an Dritte ausschiittet, nutzen wir das gute Ergebnis, um
unsere finanzielle Substanz weiter zu starken und damit nicht zuletzt
unsere Leistungsfahigkeit fir unsere Kunden weiter auszubauen — und
s0 auch Vorsorge zu treffen fiir wirtschaftlich schwierigere Zeiten.

Was dabei besonders erfreulich ist: Hierzu haben alle Bereiche unse-
rer Versicherungsgruppe beigetragen. Im Kompositbereich wie im
Lebenbereich konnten wir 2014 mit unseren Vertragszahlen weiter
wachsen, Marktanteile gewinnen und gleichzeitig unsere verdienten
Bruttobeitrdge im Kompositbereich iberproportional steigern. Die VHV
is GmbH, in der unsere Gesellschaften ihre Back-Office-Tatigkeiten und
die IT gebilindelt haben, konnte sowohl ihre Kosten als auch ihre Bear-
beitungsqualitat weiter verbessern und unsere Kapitalanlagen wurden
wieder gut und sicherheitsorientiert gemanagt.

Die solide und starke Aufstellung unserer Versicherungsgruppe wurde
2014 erneut auch von Ratingagenturen testiert: Standard & Poor’s hat
das bestehende ,A" Rating der VHV Gruppe, der VHV Allgemeine AG
und der Hannoversche Leben AG bei stabilem Ausblick erneut besté-
tigt. Einen besonderen Erfolg stellte dabei die Bewertung in dem
wichtigen Rankingkriterium ,Finanzielles Risikoprofil®, das vor allem die
Kapitalisierungsstarke zum Ausdruck bringt, mit ,very strong*“ dar. Die
VHV Gruppe mit ihren beiden Kerngesellschaften hélt damit seit neun
Jahren trotz Finanz- und Eurokrise ihr A-Rating unverandert stabil.

Der Erfolg der VHV beruht auf konsequenter Arbeit und einer friihzeiti-
gen Einstellung auf Verdnderungen. Mit unserem dauerhaften Fitness-
programm und unserem steten Bemiihen um weitere Optimierungen im
Sinne unserer Kunden und Vertriebspartner haben wir unsere Effizienz,
unserer Leistungsfahigkeit und Kostenstruktur fortgesetzt optimiert.
Damit haben wir uns einen Wettbewerbsvorsprung im Markt erarbeitet,
von dem wir in den letzten Jahren trotz eines schwierigen Markt-
umfeldes profitieren konnten. Diesen Prozess setzen wir unverdndert
fort. Es sind die guten Jahre wie das zurlickliegende Geschéftsjahr, in
denen wir uns sturmfest aufstellen und Vorsorge fir die Zukunft treffen
kGnnen und mussen.
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Zugleich konnten wir auf Grund unserer Rechtsform als moderner und
leistungsstarker Versicherungsverein unsere Ertrage im letzten wie
schon in den vorausgegangenen Jahren nachhaltig in die Starkung
unserer Substanz investieren. Diese Rechtsform verstehen wir auch
als Verpflichtung. Sie bedeutet fiir uns eine strikte Ausrichtung an

den Interessen und Bediirfnissen unserer Kunden und Partner. Dass
diese Kundenorientierung auch gelebt wird, zeigen nicht zuletzt zahl-
reiche Auszeichnungen, die wir 2014 erneut dafiir erhalten haben.
Die Hannoversche wurde zum vierten Mal in Folge als beste Lebens-
versicherung im Wettbewerb von ,Deutschlands kundenorientierteste
Dienstleister” ausgezeichnet und halt sich im Focus Money-Vergleich
Uber einen Zeitraum von sieben Jahren als ,Bester Lebensversicherer/
Direktversicherer*. Die VHV erhielt auch im Jahr 2014 zum wieder-
holten Mal Platz 1 fiir den besten Maklerservice im Bereich Komposit-
versicherungen.

Aus dem gleichen Selbstverstandnis heraus, das wir als Versiche-
rungsverein mit der gelebten Idee der solidarischen gegenseitigen

Hilfe seit unserer Griindung pflegen, hat die VHV Gruppe im letzten
Geschaftsjahr die VHV-Stiftung gegriindet. Mit ihr wollen wir insbeson-
dere Projekte und MaBnahmen in der Region Hannover als Heimat der
VHV in den Bereichen Bildung, Integration, Kultur und Wissenschaft
fordern. Auch dies ist Ausdruck unserer leistungsorientierten und fairen
Unternehmenskultur.

Unser nachhaltiger geschéftlicher Erfolg ist uns aber nur moglich,
wenn unsere Strategie, unsere Kundenorientierung und unser Selbst-
verstandnis auch von engagierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
gelebt und umgesetzt wird. lhre hohe Fachkompetenz und ihr Leis-
tungswille sind der zentrale Faktor unseres Erfolges. Ihre Bereitschaft,
die vielfdltigen Verdnderungen anzunehmen und engagiert umzusetzen,
hat wesentlich dazu beigetragen, dass die VHV Gruppe heute dort
steht, wo sie ist. Hierflr mochte ich mich im Namen der Vorstande und
Geschaftsflihrer sehr herzlich bei allen Mitarbeitern und Fiihrungskraf-
ten bedanken! Es freut uns sehr, dass sich dieses Engagement 2014 in
einer substantiellen und ergebnisorientierten Erfolgsbeteiligung fir alle
Mitarbeiter niederschldgt.



2015 wird die VHV Gruppe wie die gesamte Versicherungswirtschaft
neue und weitreichende Herausforderungen zu meistern haben. Sie
ergeben sich unter anderem aus erhohten regulativen Anforderungen,
aber auch die Schadensverldufe und die konjunkturelle Entwicklung
werden nicht selbstverstandlich so positiv wie in dem letzten Jahr
verlaufen. Wir begegnen diesen Herausforderungen, indem wir weiter
daran arbeiten, unsere Fitness zu starken und unseren Wettbewerbs-
vorsprung zu verteidigen und treiben hierflr insbesondere das Thema
Digitalisierung weiter voran. Digitalisierung wird das Geschéftsmodell
fir die Versicherungswirtschaft grundsétzlich verdndern und der
intelligente Umgang damit ein entscheidender Wettbewerbsfaktor flr
die ndchsten 10 bis 15 Jahre sein. Ich bin zuversichtlich, dass die

VHV Gruppe mit ihren erfolgreichen Marken als moderner leistungs-
starker Versicherungsverein sehr gut aufgestellt ist, um die 2015 auf
uns zukommenden Aufgaben erfolgreich zu bewéltigen.

Freundlich griBt Sie
flir die Vorstande der VHV Gruppe

Uwe H. Reuter
Vorstandsvorsitzender der VHV Holding AG
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KONZERNLAGEBERICHT
VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE
VERSICHERUNG a. G.

Die VHV a.G. legt hiermit als Konzernobergesellschaft den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht zum 31.12.2014 vor.

GESCHAFTSMODELL DES KONZERNS

Die VHV Gruppe ist ein traditionsreicher Konzern von Spezialisten flir
Versicherungen, Vorsorge und Vermdgen. Hauptséchlich in Deutsch-
land und Osterreich bietet die Gruppe ein umfangreiches Angebot von
Versicherungsprodukten in der Schaden- und Unfallversicherung fiir
private Haushalte und gewerbliche Betriebe. Dartiber hinaus betreibt
die Gruppe in Deutschland Geschafte im Bereich Lebensversicherun-
gen und Finanzdienstleistungen.

Im Zentrum der Strategie der VHV Gruppe stehen ihre Kunden und
Vertriebspartner. Die VHV a.G. ist das Mutterunternehmen der

VHV Gruppe. Operativ wird das Versicherungsgeschéft iber drei
Schaden- und Unfallversicherer, davon ein Unternehmen in Osterreich,
sowie zwei Lebensversicherer am Markt betrieben. Steuerungstétig-
keiten und bergreifende Dienstleistungen fiir den Geschaftsbetrieb
der Gruppe wie Rechnungswesen, Verwaltung, Einkauf, Recht und IT
werden zentral von verschiedenen Dienstleistungsgesellschaften bzw.
von der VHV a.G. erbracht. Diese Organisationsform ermdglicht es,
Ressourcen gesellschaftsiibergreifend zu biindeln und damit flir unsere
Kunden Kosten- und Servicevorteile zu erreichen. Unsere Gesell-
schaftsform des Versicherungsvereins, der auf fairer Partnerschaft
beruht, erlaubt uns, langfristig strategisch zu denken und zu handeln
und die unternehmerischen Aktivitaten nicht an einem kurzfristigen
Shareholder-Value, sondern an nachhaltiger Verldsslichkeit fiir unsere
Kunden und Vertriebspartner zu orientieren.

Durch einen permanenten Verbesserungsprozess will die VHV Gruppe
beweglich und kundenorientiert am Markt agieren. Moderne Struktu-
ren, klar definierte Geschaftsfelder, ein effizientes Kostenmanagement
und kundenorientierte, leistungsstarke Produkte kennzeichnen den
Konzern. Kunden und Vertriebspartner sollen von Produkten und
Beratung mit einem sehr guten Kosten-Leistungsverhdltnis profitieren.
Unsere diesbeziigliche Leistungsfahigkeit vergleichen wir kontinuierlich
mit dem Markt und messen systematisch die Zufriedenheit von Kunden
und Vertriebspartnern.
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FOLGENDE VERSICHERUNGSZWEIGE UND -ARTEN
WERDEN BETRIEBEN:

1. in der Schaden- und Unfallversicherung:

Allgemeine Unfallversicherung
Einzelunfallversicherung ohne Beitragsriickgewahr
Unfallvollversicherung

Versicherung gegen auBerberufliche Unfélle
Luftfahrtunfallversicherung

Gruppen-Unfallversicherung ohne Beitragsriickgewahr
Gruppen-Unfallvollversicherung
Gruppen-Unfallteilversicherung
Kraftfahrtunfallversicherung

Privathaftpflichtversicherung

Betriebs- und Berufshaftpflichtversicherung

Baugewerbe (einschl. Architekten und Bauingenieure)

Industrie- und Handelsbetriebe

sonstige Gewerbebetriebe

Umwelt-Haftpflichtversicherung / Umweltschadensversicherung
Gewdsserschaden-Haftpflichtversicherung
Vermdgensschaden-Haftpflichtversicherung

Strahlen- und Atomanlagen-Haftpflichtversicherung
Feuerhaftungsversicherung

Haftpflichtversicherung fiir nicht versicherungspflichtige Landfahrzeuge
Baugewahrleistungsversicherung
Baufertigstellungsversicherung

R. C. Décennale

Ubrige und nicht aufgegliederte Haftpflichtversicherung

Fahrzeugvollversicherung
Fahrzeugteilversicherung

Feuerversicherung
Feuer-Industrieversicherung

Sonstige Feuerversicherung
Verbundene Hausratversicherung
Verbundene Wohngeb&udeversicherung
Sonstige Sachversicherung
Einbruchdiebstahlversicherung
Leitungswasserversicherung
Glasversicherung

Sturmversicherung
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Technische Versicherungen
Maschinenversicherung
Montageversicherung
Bauleistungsversicherung
Elektronikversicherung
Extended-Coverage (EC-)Versicherung

Kautionsversicherung
Warenkreditversicherung

Betriebsunterbrechungs-Versicherung
Feuer-Betriebsunterbrechungs-Versicherung
Technische Betriebsunterbrechungs-Versicherung
Sonstige Betriebsunterbrechungs-Versicherung
Sonstige Schadenversicherung
Ausstellungsversicherung
Kiihlgiiterversicherung
Reisegepéckversicherung
Campingversicherung

Mietverlustversicherung

Dynamische Sachversicherung
Allgefahrenversicherung
Atomanlagen-Sachversicherung

*) nur im in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschaft

Rechtsschutzversicherungen werden an die
Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim,
vermittelt.



2. in der Lebensversicherung:

Kapitalversicherung auf den Todes- und Erlebensfall Berufsunfahigkeitsversicherung fir Befreiung von der Beitragszahlung
Risikoversicherung (Plus) mit gleichbleibender Versicherungssumme und Zahlung einer Rente bei Eintritt von Berufsunfahigkeit
Partner-Risikoversicherung (Plus) mit gleichbleibender Versicherungssumme

Risikoversicherung (Plus) mit fallender Versicherungssumme
Risikoversicherung (Plus) nach Tilgungsplan Unfall-Zusatzversicherung fiir Kapitalleistung bei Tod durch Unfall

Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherung fiir Befreiung von der Beitragszahlung
und Zahlung einer Rente bei Eintritt von Berufsunfahigkeit

Erwerbsunfahigkeits-Zusatzversicherung flir Befreiung von der Beitragszahlung
und Zahlung einer Rente bei Eintritt von Erwerbsunfahigkeit

Zusatzversicherung von Hinterbliebenenrente bei Tod des Hauptversicherten

Sofort beginnende und aufgeschobene Rentenversicherung

Sofort beginnende und aufgeschobene Basisrente geméB § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG
Rentenversicherung gemés dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz (AltZertG)
Sparplan mit Rentenoption

Kollektiv-Kapitalversicherung auf den Todes- und Erlebensfall
Kollektiv-Risikoversicherung (Plus) mit gleichbleibender Versicherungssumme
Sofort beginnende und aufgeschobene Kollektiv-Rentenversicherung

Sofort beginnende und aufgeschobene Kollektiv-Basisrente
gemaB § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG

Kollektiv-Rentenversicherung gemaB dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz
(AltZertG)

Kollektiv-Sparplan mit Rentenoption

Aufgeschobene fondsgebundene Rentenversicherung mit garantiertem Todesfallschutz
und optionaler Beitragsgarantie

Aufgeschobene fondsgebundene Basisrente (als Einzelversicherung) gemas § 10 Abs. 1
Nr. 2b EStG
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WIRTSCHAFTSBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

In 2014 setzte sich die globalwirtschaftliche Erholung der Vorjahre
fort. Die US-Konjunktur wies im abgelaufenen Kalenderjahr ein BIP-
Wachstum in Hohe von 2,2 % aus. Die Eurozone verzeichnete ein
Wirtschaftswachstum in Hohe von 0,8 %. Wachstumsmotor blieb
Deutschland mit einem BIP-Wachstum in Hohe von 1,3 %. Italien ver-
blieb mit einer Wachstumsrate in Hohe von —0,4 % in der Rezession,
das Wirtschaftswachstum in Frankreich belief sich auf 0,3 %. Spanien
konnte sein BIP-Wachstum durch erfolgte Strukturreformen auf 1,2 %
steigern. Die bedeutendsten asiatischen Volkswirtschaften China und
Japan verzeichneten BIP-Wachstumsbeitrage in Hohe von 7,4 % bzw.
1,1 %.

Am Rentenmarkt wurden in 2014 riicklaufige Renditen verzeichnet.
Ausgehend von Renditen in Hohe von knapp 2,0 % fielen 10-j&hrige
Bundesanleihen bis zum Jahresende auf neue Renditetiefs in Hohe von
0,54 %. Im Laufzeitenbereich bis 4 Jahre notierten Bundesanleihen
sogar im negativen Bereich. Auch Unternehmensanleihen und Covered
Bonds verzeichneten in 2014 sinkende Risikoaufschlége.

Die Aktienmarkte waren im abgelaufenen Kalenderjahr von hoher
Volatilitdt und teilweise signifikanten Verlustphasen geprégt. Im Jahres-
verlauf gelang es dem DAX zeitweise ein neues Allzeithoch tber der
Marke von 10.000-Punkten auszupragen. Per Saldo stieg der DAX in
2014 um 2,7 %, der EuroStoxx50 gewann 1,2 %. Fester prasentierten
sich die US-Pendants. Der Dow Jones verbuchte ein Plus in Hohe von
7,5 % und der S&P500 stieg um 11,4 %.

Der Euro verbilligte sich bis zum Jahresultimo auf 1,21 USD (Vorjahr:
1,37 USD). Die Inflationsrate in der Eurozone sank auf —0,2 %.
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Versicherungswirtschaftliches Umfeld

GemdaB der Hochrechnung des GDV vom November 2014 wird in der

Schaden- und Unfallversicherung sowohl ein kréftiges Beitragswachs-
tum von 3,2 % als auch eine noch deutlichere Schadenentlastung von
7,2 % prognostiziert. Nach dem verlustreichen Jahr 2013 rechnet die
Branche mit einem versicherungstechnischen Gewinn in 2014.

In der Kraftfahrtversicherung geht der GDV in seiner Prognose von
einem schwécheren Wachstum der Beitragswachstum als im Vorjahr
aus. AuBerdem wird fir 2014 ein zurlickgehendes Abwicklungsergeb-
nis erwartet, aufgrund der Schadenregulierung der Elementarschaden
aus 2013. Infolge eines prognostizierten deutlichen Riickgangs der
Schadenaufwendungen in den Kaskosparten und eines marktweit pro-
gnostizierten auskdmmilichen Ergebnisses in der Vollkaskoversicherung
konnte laut GDV die Kraftfahrtversicherung insgesamt nach sechs ver-
lustreichen Jahren das Jahr 2014 erstmals wieder mit einem positiven
versicherungstechnischen Ergebnis abschlieBen.

In der Sachversicherung und in der Allgemeinen Haftpflichtversiche-
rung rechnet der GDV mit einem Anstieg der Beitragseinnahmen
von voraussichtlich 3,8 % bzw. 2,5 %, in der Allgemeinen Unfall-
versicherung wird mit einem nur geringfiigigen Wachstum der
Beitragseinnahmen gerechnet.

In der Kredit-, Kautions- und Vertrauensschadenversicherung wird

gegenuber dem Vorjahr von einem leichten Riickgang der Beitrags-
einnahmen bei einem gleichzeitigen Riickgang der Combined Ratio
ausgegangen.

Als Spezialversicherer der Bauwirtschaft hat die VHV Gruppe groBes
Interesse an der wirtschaftlichen Situation und Entwicklung der
Bauwirtschaft. Die Deutsche Bauindustrie sowie das Deutsche Bau-
gewerbe gehen laut ihrer statistischen Prognose von Januar 2015 von
einem nominalen Umsatzplus in Hohe von 4,0 % im Jahr 2014 aus.
Damit wird ein Gesamtumsatz im Bauhauptgewerbe von EUR 99,1 Mrd.
erwartet. Im Wohnungsbau wird der Umsatz um voraussichtlich 6,0 %
steigen, dabei wird mit einer Zahl aller fertiggestellten Wohnungen

— inklusive Umbauten — von etwa 235.000 Einheiten gerechnet. Beim
Wirtschaftsbau wird von einem Anstieg des Umsatzes von 3,5 % und
im offentlichen Bau von 1,5 % gegen(iber dem Vorjahr ausgegangen.



Der Lebensversicherungsmarkt wies nach den vorldufigen Angaben
des GDV im Jahr 2014 einen Anstieg der gebuchten Bruttobeitrége
auf. Der Trend eines sinkenden Bestands an Vertrdgen setzte sich
erneut fort. Weiterhin ist ein Ieichter Riickgang beim Bestand an
laufenden Beitragen zu verzeichnen. Die gebuchten Bruttobeitrdge
stiegen gegentiber 2013 um 3,1 % auf EUR 90,1 Mrd. Davon entfielen
EUR 61,5 Mrd. (0,9 %) auf laufende und EUR 28,6 Mrd. (+12,9 %)
auf Einmalbeitrége. Die Anzahl der neu abgeschlossenen Versiche-
rungsvertrage stieg dabei gegentiber dem Vorjahr um 1,6 % und liegt
bei 5,4 Mio. Stiick. Der laufende Beitrag flr ein Jahr belief sich im
Neuzugang auf EUR 5,3 Mrd. (+ 3,4 %). Die eingeldsten Einmalbeitrage
stiegen um 19,9 % und lagen bei EUR 22,9 Mrd.

Geschéftsentwicklung des Konzerns
Im Geschéftsjahr 2014 konnte die VHV Gruppe einen erfreulichen
Geschéaftsverlauf verzeichnen.

Das Geschéftsjahr 2014 war geprégt durch

* ¢in deutliches Ubertreffen des wirtschaftlichen Ergebnisziels,

e cine deutliche Steigerung der Beitrdge bei einer geringeren
Zunahme der Vertragsanzahl in Verbindung mit einer deutlich
gesunkenen Geschéaftsjahresschadenquote in Komposit,

e eine Zunahme des Bestands an Versicherungen im Lebensversiche-
rungsgeschéft bei erfreulicher Ertragslage und einer iber dem Plan
liegenden Zufiihrung zur RfB,

e ¢in (ber Plan liegendes Ergebnis aus Kapitalanlagen und eine zins-
induzierte deutliche Steigerung der stillen Reserven sowie

e eine planmaBige Umsetzung des Fitnessprogramms Phase |I.

Der Konzern wies einen erfreulichen Jahresiiberschuss in Hohe von
EUR 103,8 Mio. (Vorjahr: EUR 52,6 Mio.) aus. Dadurch konnte auch im
Interesse unserer Versicherungsnehmer die finanzielle Unternehmens-
substanz weiter gestérkt werden. MaBgeblicher Steuerungsparameter
fur das Management ist das wirtschaftliche Ergebnis, das sich aus dem
Jahresergebnis vor Steuern und Veranderung der Schwankungsriick-
stellung ergibt. Dieses lag im Geschaftsjahr bei EUR 190,8 Mio. und
somit deutlich ber dem Planwert.

Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft wurde ein versiche-
rungstechnisches Ergebnis flir eigene Rechnung von EUR 39,3 Mio.
(Vorjahr: EUR —50,4 Mio.) erzielt. Das versicherungstechnische
Ergebnis verbesserte sich vornehmlich aufgrund der héheren Durch-
schnittsbeitrdge, der im Vergleich zum Vorjahr besseren Geschéfts-
jahresschadenquote infolge einer geringeren Elementarschadenbelas-
tung sowie einer neu eingeftihrten Methodik zur Schadenbearbeitung
und einer um EUR 7,9 Mio. auf EUR 45,0 Mio. (Vorjahr: EUR 52,9 Mio.)
gesunkenen Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung.

Das Lebensversicherungsgeschaft schloss mit einem versicherungs-
technischen Ergebnis von EUR 31,9 Mio. (Vorjahr: EUR 30,0 Mio.) ab.

Insgesamt betrug das versicherungstechnische Ergebnis fir eigene
Rechnung EUR 71,2 Mio. (Vorjahr: EUR —20,4 Mio.).
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BESTANDSENTWICKLUNG IM SELBST ABGESCHLOSSENEN
VERSICHERUNGSGESCHAFT

ANZAHL DER VERTRAGE VERDIENTER BRUTTOBEITRAG
Unfallversicherung 373.863 359.719 3,9 % 27.450 26.044 5,4 %
Haftpflichtversicherung 1.315.442 1.235.085 6,5 % 286.816 267.474 7,2 %
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 2.645.012 2.641.747 0,1 % 724.671 698.627 3,7%
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 1.955.781 1.951.320 0,2 % 450.273 427.041 54 %
Feuer- und Sachversicherung 815.911 773.811 5,4 % 136.906 126.973 7,8 %
davon:
Verbundene Hausratversicherung 403.228 384.564 4,9 % 39.704 38.329 3,6 %
Verbundene Wohngebdudeversicherung 126.545 122.607 32% 32.817 29.366 11,8 %
Sonstige Sachversicherung 249.260 232.501 72 % 55.243 52.180 59 %
davon: Technische Versicherungen 55.246 53.784 2,7 % 39.323 38.222 2,9 %
Kredit- und Kautionsversicherung 44,654 41.373 7,9 % 68.922 65.434 5,3 %
Rechtsschutzversicherung 19.252 17.595 9,4 % 1.741 1.500 16,0 %
Verkehrs-Service-Versicherung 957.485 958.947 -0,2% 6.289 5.757 9,2 %
Sonstige Versicherungen 42121 37.844 11,3 % 5.343 4.997 6,9 %
—
933.732 919.859 1,5 % 936.383 947.257 -1,1%
VHV Leben 15.097 14.894 1,4 % 19.638 18.473 6,3 %
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ERTRAGSLAGE

Die verdienten Bruttobeitrdge des Konzerns erreichten insgesamt
EUR 2.687,3 Mio. (Vorjahr: EUR 2.624,5 Mio.).

VERDIENTER BEITRAG
(Anteil in %)

Kraftfahrtversicherungen 43,711 %
Lebensversicherung 35,57 %

Allgemeine
Haftpflichtversicherung 10,68 %

Sonstige Versicherungen 10,04 %

Im selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft wurden verdiente
Beitrége von EUR 2.663,7 Mio. (Vorjahr: EUR 2.588,8 Mio.) erzielt
und im in Riickdeckung tbernommenen Versicherungsgeschéft von
EUR 23,6 Mio. (Vorjahr: EUR 35,7 Mio.). Unter Beriicksichtigung der
abgegebenen Riickversicherungsbeitrage von EUR 205,4 Mio. ergab
sich ein Beitrag fiir eigene Rechnung von EUR 2.481,9 Mio. (Vor-
jahr: EUR 2.387,4 Mio.). Das entsprach einer Selbstbehaltsquote von
92,4 % (Vorjahr: 91,0 %).

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb des Konzerns lagen,
bezogen auf den verdienten Bruttobeitrag, unverandert bei 15,8 %.

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen belief sich auf EUR 598,9 Mio.
(Vorjahr: EUR 602,8 Mio.) und ergab eine Nettoverzinsung von 4,1 %
(Vorjahr: 4,2 %).

Die laufenden Ertrage aus den Kapitalanlagen von EUR 549,3 Mio.
nahmen gegentiber dem Vorjahr (EUR 561,7 Mio.) um 2,2 % ab.

Die Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen haben sich im Ver-
gleich zum Vorjahr von EUR 81,7 Mio. auf EUR 78,1 Mio. verringert.

Die Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen fielen mit

EUR 0,9 Mio. um EUR 10,7 Mio. deutlich geringer aus als im Vor-
jahr. Die Abschreibungen verringerten sich um EUR 1,9 Mio. auf
EUR 16,0 Mio.

Die Zuschreibungen verringerten sich um EUR 3,9 Mio. auf
EUR 3,5 Mio.

Geschéftsentwicklung im Schaden- und
Unfallversicherungsgeschift

Die Angaben zum Geschéftsverlauf basieren auf Bruttowerten (vor
Riickversicherung), soweit nicht anders benannt. Uber die einzelnen
Versicherungszweige und -arten des selbst abgeschlossenen Ver-
sicherungsgeschafts wird ohne Beriicksichtigung der in den Sparten
erwirtschafteten Kapitalertrage wie folgt berichtet:

Unfallversicherung

In der Unfallversicherung erhdhte sich die Anzahl der versicherten Risi-
ken gegenliber dem Vorjahr um 3,9 % auf 373.863. Bereinigt um die
Kraftfahrt-Unfallversicherung stieg die Anzahl der Vertrdge um 5,2 %.
Die verdienten Beitrége legten insgesamt um 5,4 % auf EUR 27,5 Mio.
zu. Die positive Entwicklung bei den Beitrdgen entsprach unseren
Prognosen.

Dieses erfreuliche Wachstum ist auf das nach wie vor gute Preis-/Leis-
tungsverhéltnis unserer Unfallprodukte zuriickzuflihren. Die Umsetzung
der Unisex-Anforderungen sowie die Einfilhrung eines risikogerechte-
ren, berufsgruppenspezifischen Tarifes hat dazu geflhrt, dass wir ent-
gegen dem Marktrend stabil weiterwachsen. Das Wachstum in diesem
Bereich entsprach unseren Erwartungen. Ferner verbesserte sich die
Bestandsstruktur durch den risikoselektiven Tarif.

Die Schadenstiickzahl ist trotz eines héheren Bestandes um 0,6 %
gesunken. Der Geschaftsjahresschadenaufwand erhdhte sich aufgrund
mehrerer GroBschadenereignisse um 6,3 %. Die Geschaftsjahres-
schadenquote ist gegentiber dem Vorjahr auf 78,4 % (Vorjahr: 77,7 %)
gestiegen. Die Combined Ratio erhohte sich ebenfalls von 89,7 % im
Vorjahr auf 92,0 %.

Nach Zufiihrung zur Schwankungsrtickstellung in Hohe von

EUR 0,5 Mio. wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene
Rechnung von EUR 1,1 Mio. ausgewiesen. Der Anstieg entsprach
unseren Erwartungen.
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Haftpflichtversicherung

In der Haftpflichtversicherung wuchs die Anzahl der Versicherungs-
vertrage gegeniiber dem Vorjahr um 6,5 % auf 1.315.442 Ver-
trage. Die verdienten Beitrége stiegen insgesamt um 7,2 % auf
EUR 286,8 Mio.

Zum Vertragsstlickzahlenwachstum in der Haftpflichtversicherung trug
die Firmenkundenversicherung mit bei. Das Wachstum hat sich ent-
sprechend unseren Erwartungen gegentiber dem Vorjahr leicht abge-
schwdcht. Das Stlickzahlwachstum in 2014 wurde insbesondere durch
eine Uberdurchschnittliche Entwicklung in der Betriebshaftpflicht-
versicherung fir Baubetriebe geprégt. Durch die Einflinrung eines
aktualisierten, leistungsstarken Produktes konnte die Neugeschéfts-
entwicklung deutlich verbessert werden. Auch in der Haftpflicht-
versicherung fiir Gewerbebetriebe sowie der Vermdgensschaden-
Haftpflichtversicherung, aber auch in der Baugewahrleistungs-
versicherung gab es in 2014 ein nennenswertes Stlickzahlwachstum.
Diese Stlickzahlentwicklung wurde auch in 2014 negativ durch den
Riickgang der Vertragszahlen in der Umweltschadensversicherung
beeinflusst.

Auch der verdiente Beitrag entwickelte sich in 2014 im Haftpflicht-
Firmenkundengeschaft entsprechend unseren Prognosen positiv.

Neben der Neugeschaftsentwicklung in der Betriebshaftpflicht-
versicherung ist das Beitragswachstum in der Haftpflichtversicherung
fUr Firmenkunden auf gezielte BewirtschaftungsmaBnahmen im
Bestand der Berufshaftpflichtversicherung flr Architekten/Ingenieure
zuriickzufiihren. Die VHV Gruppe hatte hier in den vergangenen Jahren
durch die gednderte Geschéftspolitik bei einem groBen Mitbewerber
weitere Marktanteile hinzugewonnen. Auch die weiterhin stabil gute
Baukonjunktur hatte durch weiter steigende Umsatz-, Lohn- und
Honorarsummen positive Auswirkungen auf die Beitragsentwicklung.
Neue Produkte in der gewerblichen Haftpflichtversicherung sowie in
der Vermdgensschaden-Haftpflichtversicherung haben die Entwicklung
unterstutzt.
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In der Privathaftpflichtversicherung konnte in der Vertragsstiickzahl
ein dberdurchschnittliches Wachstum von 7,2 % erzielt werden. Im
laufenden Jahr wurden 76.503 Vertrdge hinzugewonnen, der Bestand
wuchs auf 1.146.256 Vertrage an. Aufgrund des Bestandswachstums
konnte in diesem Segment eine erfreuliche Erhohung des verdienten
Beitrags um 8,1 % auf EUR 63,9 Mio. bei einem leichten Anstieg der
Geschéftsjahresschadenquote von 49,7 % im Vorjahr auf 51,5 % im
Geschéftsjahr erzielt werden. Die Schadenhdufigkeit lag leicht unter
dem Vorjahresniveau. Die Combined Ratio hat sich auf 92,3 % (Vor-
jahr: 86,9 %) erhoht.

In der Haftpflichtversicherung insgesamt ist die Geschaftsjahres-
schadenquote um 3,2 %-Punkte auf 72,8 % (Vorjahr: 76,0 %) gesun-
ken. Die Combined Ratio konnte deutlich von 108,7 % im Vorjahr auf
98,7 % im Geschéftsjahr verbessert werden.

Nach Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung in Hohe von
EUR 7,2 Mio. wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis flr eigene
Rechnung von EUR 1,6 Mio. (Vorjahr: EUR —43,0 Mio.) ausgewiesen.

Kraftfahrtversicherung

Die Anzahl der Versicherungsvertrage in der Kraftfahrt- einschlieBlich
Kraftfahrtunfall- und Verkehrs-Service-Versicherung erhohte sich um
0,1 %; damit verzeichnen wir ein geringeres Wachstum als der Markt.

Der gebuchte Beitrag entwickelte sich aber trotzdem ungeféhr auf
Marktniveau. Der verdiente Beitrag erhohte sich um 4,4 % auf

EUR 1.134,4 Mio. Als Folge der in 2014 vorgenommenen Tariferhdhun-
gen konnte der Durchschnittsheitrag um 4,2 % erhoht werden. Damit
lagen sowohl die Entwicklung der Stiickzahl als auch die Entwicklung
des Beitrags im Rahmen unserer Erwartungen. Ebenfalls haben sich
unsere Prognosen im Hinblick auf die Ertragssteigerung im Kraftfahrt-
geschaft bestétigt.

Die Tarife flir das Neu- und Ersatzgeschéft wurden in der Kraftfahr-
zeug-Haftpflicht- und in den Kraftfahrtkaskoversicherungen flir Privat-
und Gewerbekunden in 2014 erhoht.



Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung

In der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung erhéhte sich die Anzahl
der Versicherungsvertrage um 0,1 %. Der verdiente Beitrag erhohte
sich um 3,7 % auf EUR 724,7 Mio. (Vorjahr: EUR 698,6 Mio.).

Die Anzahl der gemeldeten Schéden ist gegenlaufig zum Bestands-
wachstum um 2,2 % zurlickgegangen.

Aufgrund eines gestiegenen Durchschnittsschadens ist die Geschéfts-
jahresschadenquote von 91,4 % im Vorjahr auf 92,7 % im Geschéfts-
jahr gestiegen. Infolge eines verringerten Abwicklungsergebnisses
sowie der erhdhten Geschéftsjahresschadenquote ist die Combined
Ratio um 4,8 %-Punkte auf 99,7 % gestiegen (Vorjahr: 94,9 %).

Nach einer Entnahme aus der Schwankungsrtickstellung von
EUR 29,6 Mio. (Vorjahr: Zufihrung von EUR 51,8 Mio.) entstand
ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von
EUR 36,0 Mio. (Vorjahr: EUR —17,6 Mio.). Die Schwankungsrtick-
stellung in der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung betragt zum
31.12.2014 EUR 307,5 Mio.

Sonstige Kraftfahrzeugversicherungen

Die Zahl der Versicherungsvertrage stieg in der Fahrzeugvollver-
sicherung um 1,0 % und ist in der Fahrzeugteilversicherung um 0,8 %
zurlickgegangen. Die verdienten Beitrdge erhohten sich im Geschéfts-
jahr um 5,4 % auf EUR 450,3 Mio. Dies fiinrte zu einem Anstieg des
Durchschnittsbeitrags gegentiber dem Vorjahr von 5,2 %.

Im Gegensatz zum Vorjahr blieben gréBere Elementarereignisse 2014
weitgehend aus. Deshalb verringerte sich die Anzahl der gemeldeten
Schaden in der Fahrzeugvollversicherung im Geschéftsjahr deutlich

um 10,2 % und in der Fahrzeugteilversicherung um 18,5 % gegeniiber
dem Vorjahr.

Die Geschéftsjahresschadenquote sank vor allem aufgrund der aus-
gebliebenen Elementarereignisse deutlich von 96,3 % im Vorjahr
auf 73,1 % im Geschéftsjahr. Die Combined Ratio verbesserte sich
dadurch von 112,4 % im Vorjahr auf 89,2 % im Geschaftsjahr.

Nach einer Zuflihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR 50,7 Mio.
entstand ein versicherungstechnischer Verlust fir eigene Rechnung in
Hohe von EUR —3,7 Mio. Die Schwankungsriickstellung in den sonsti-
gen Kraftfahrtversicherungen betrug zum 31.12.2014 EUR 84,1 Mio.

Feuer- und Sachversicherung

Unter der Feuer- und Sachversicherung des selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschafts werden die Feuer-, Feuer-Industrie-, Verbun-
dene Hausrat-, Verbundene Wohngebaude-, Technischen-, Einbruch-
diebstahl-, Leitungswasser-, Sturm-, Glas- und EC-Versicherungen
erfasst. Uber die Verbundene Hausratversicherung, die Verbundene
Wohngebdudeversicherung und die Technischen Versicherungen wird
separat berichtet. Insgesamt konnte die Anzahl der Versicherungs-
vertrage mit 42.100 Stiick um 5,4 % gesteigert werden. Die verdien-
ten Bruttobeitrdge konnten dabei um 7,8 % von EUR 127,0 Mio. im
Vorjahr auf EUR 136,9 Mio. im Geschéftsjahr zulegen. Dabei konnte
die VHV Gruppe entsprechend unseren Erwartungen marktiiberdurch-
schnittliche Zuwéchse erzielen.

In den nicht getrennt aufgeflihrten Versicherungsarten der Feuer- und
Sachversicherung legten die verdienten Beitrdge um 19,0 % von
EUR 21,1 Mio. im Vorjahr auf EUR 25,1 Mio. im Geschaftsjahr zu.

Das iberproportionale Wachstum im Sach-Firmen und -Industrie-
Bereich ist auf einem hohen Niveau geblieben. Das junge Produkt
FIRMENPROTECT wurde vom Markt und unseren Vertriebspartnern gut
angenommen. Die VHV Gruppe hat sich auch in diesem Segment als
qualifizierter und zuverldssiger Partner etabliert.

In den nicht getrennt ausgewiesenen Versicherungsarten der Feuer-
und Sachversicherung wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis
flir eigene Rechnung von EUR —9,9 Mio. (Vorjahr: EUR —3,8 Mio.)
ausgewiesen.

Die Geschéftsjahresschadenquote ist von 70,4 % im Vorjahr auf
72,4 % im Geschéftsjahr gestiegen. Wesentliche Ursache fiir den
Anstieg der Geschéftsjahresschadenquote entgegen dem Markttrend
waren groBere Schaden im Bereich der gewerblichen Sachversiche-
rung.

Die Combined Ratio ist im Geschéftsjahr auf 111,8 % gestiegen
(Vorjahr: 107,2 %).
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Verbundene Hausratversicherung

Die Anzahl der Versicherungsvertrage erhdhte sich gegeniiber dem
Vorjahr um 4,9 % auf 403.228 Stiick. Die verdienten Beitrdge stie-
gen um 3,6 % von EUR 38,3 Mio. im Vorjahr auf EUR 39,7 Mio. im
Geschéftsjahr. Der Geschaftsjahresschadenaufwand wuchs um

9,1 %, die Schadenh&ufigkeit ist auf dem Vorjahresniveau geblieben.
Die Geschaftsjahresschadenquote hat sich um 2,6 %-Punkte auf
51,4 % verschlechtert.

Die Combined Ratio ist um 0,7 %-Punkte auf 88,0 % gestiegen
(Vorjahr: 87,3 %).

Nach einer Zuflihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR 0,8 Mio.
wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von
EUR 1,9 Mio. ausgewiesen.

Verbundene Wohngebaudeversicherung

Die Anzahl der Versicherungsvertrage hat sich gegentiber dem Vorjahr
um 3,2 % auf 126.545 Stlick erhdht. Die verdienten Beitrége konnten
dabei um 11,8 % von EUR 29,4 Mio. im Vorjahr auf EUR 32,8 Mio. im
Geschéftsjahr gesteigert werden.

Durch gezielte Tarif- und BestandsmaBnahmen wurde die Trag-
fahigkeit des Wohngebéudegeschéftes massiv verbessert und die
Neugeschéftsentwicklung gebremst. Die Elementarschadenbelastung
bewegte sich im Gegensatz zum Vorjahr auf einem normalen Niveau.
Das Jahr 2014 war geprégt durch groBere Feuerschaden. Der Durch-
schnittsschadenaufwand stieg durch den héheren GroBschadenanteil
um 8,2 %.

Die Combined Ratio reduzierte sich aufgrund einer geringeren Ele-
mentarschadenbelastung von 132,8 % im Vorjahr auf 104,0 % im
Geschéftsjahr.

Nach einer Zuflihrung zur Schwankungsriickstellung in Héhe von

EUR 3,5 Mio. wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene
Rechnung von EUR —6,0 Mio. ausgewiesen.
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Technische Versicherungen

Die positive Entwicklung in den Technischen Versicherungen konnte
auch in 2014 mit einer Steigerung der Vertragsstiickzahl gegentiber
dem Vorjahr von ca. 2,7 % auf 55.246 Stiick weiter fortgesetzt wer-
den. Impulsgeber waren hauptséchlich die Baugerate- und Maschi-
nenversicherung sowie die Erneuerbaren Energien im Bereich der
Versicherung von Photovoltaikkleinanlagen.

Die verdienten Beitrdge stiegen im Geschaftsjahr um 2,9 % auf

EUR 39,3 Mio. Darin enthalten sind EUR 3,7 Mio. Frontinggeschaft
aus der Kooperation mit der Schweizerische National-Versicherungs-
Gesellschaft, Basel/Schweiz. Der Beitragsanstieg im origindren
VHV-Geschéft resultierte dabei aus der Baugerate-, Maschinen- und
der Biogasanlagenversicherung. Der Anstieg der Vertragsstiickzahlen
und des Beitrags entsprach unseren Erwartungen.

Die Geschéftsjahresschadenquote verbesserte sich um 14,5 %-Punkte
von 86,3 % im Vorjahr auf 71,8 % im Geschaftsjahr. Diese Entwick-
lung resultiert aus den in diesem Jahr ausgebliebenen Elementar-
ereignissen.

Dadurch sank die Combined Ratio von 108,5 % im Vorjahr auf 94,6 %
im Geschaftsjahr.

Nach einer Zufihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR 0,1 Mio.
wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von
EUR —2,2 Mio. ausgewiesen.

Kredit- und Kautionsversicherung

In der Kredit- und Kautionsversicherung setzte sich die positive Ent-
wicklung der vergangenen Jahre auf der Vertragsseite fort. Die Ver-
sicherungssparte profitierte dabei vom Wachstum der Bauwirtschaft im
Geschéftsjahr und der guten Positionierung der auf die verschiedenen
Bereiche des Bauhaupt- und Baunebengewerbes zugeschnittenen
Produkte.

Der verdiente Beitrag stieg im Geschaftsjahr mit 5,3 % auf

EUR 68,9 Mio. an (Vorjahr: EUR 65,4 Mio.). Die Anzahl der Ver-
sicherungsvertrage nahm im Vergleich zum Vorjahr um 7,9 % auf
44,654 Stlick zu (Vorjahr: 41.373 Stiick). Der Anstieg der Vertrags-
stiickzahlen und des Beitrags deckt sich mit unseren Prognosen.

Das Obligo der im Geschéftsjahr ausgestellten Birgschaften erhohte
sich auf EUR 1.664,3 Mio. Dies entspricht einem Anstieg im Vergleich
zum Vorjahr von 5,1 %.



Die Geschéftsjahresschadenquote ist von 34,0 % im Vorjahr auf
24,5 % im Geschéftsjahr gesunken. Im Vorjahr wurde die Geschéfts-
jahresschadenquote durch ein GroBschadenereignis belastet.

Nach Zufiihrung zur Schwankungsrtickstellung in Héhe von
EUR 8,4 Mio. wurde insgesamt ein gutes versicherungstechnisches
Ergebnis flr eigene Rechnung von EUR 30,7 Mio. ausgewiesen.

Verkehrs-Service-Versicherung

In der Verkehrs-Service-Versicherung verringerte sich die Anzahl der
Versicherungsvertrage um 0,2% auf 957.485 Stiick und ist nahezu auf
dem Vorjahresniveau geblieben. Der verdiente Beitrag ist dabei haupt-
séchlich aufgrund der Beitragserhohungen von EUR 5,8 Mio. um 9,2 %
auf EUR 6,3 Mio. gestiegen. Die Geschéftsjahresschadenquote von
107,8 % im Vorjahr ist auf 84,3 % im Geschéftsjahr gesunken.

Unter Berticksichtigung einer Zuflinrung zur Schwankungsriickstellung
EUR 1,0 Mio. wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis flir eigene
Rechnung von EUR —1,6 Mio. ausgewiesen.

Sonstige Versicherungen

Hierunter sind die Transportversicherung (liberwiegend Autoinhalts-
versicherung), Betriebsunterbrechungs-Versicherung, die sonstige
Schadenversicherung sowie die Rechtsschutzversicherung zusammen-
fassend dargestellt.

Die Anzahl der Versicherungsvertrage stieg gegeniiber dem Vorjahr um
10,7 % auf 61.373 Stiick (Vorjahr: 55.439). Die verdienten Beitrage
erhohten sich um 9,0 % von EUR 6,5 Mio. im Vorjahr auf EUR 7,1 Mio.
im Geschéftsjahr.

Im Geschaftsjahr wurde in diesen Versicherungszweigen/-arten
ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von
EUR —2,8 Mio. ausgewiesen.

In Riickdeckung iihernommenes Versicherungsgeschéft

Im in Riickdeckung Ubernommenen Versicherungsgeschéft, das in
den Versicherungszweigen Unfall-, Haftpflicht-, Kraftfahrt-, Feuer- und
Sach-, Rechtsschutz-, Lebens-, Luftfahrt-, Transportversicherung und
Technische Versicherungen betrieben wird, entstand in 2014 ein ver-
sicherungstechnischer Verlust flir eigene Rechnung von EUR 0,6 Mio.
(Vorjahr: EUR 1,3 Mio.). Die Verbesserung gegeniiber dem Vorjahr
resultierte dabei tiberwiegend aus einem besseren versicherungs-
technischen Nettoergebnis in der Allgemeinen Haftpflichtversicherung
sowie in den Sachparten.

Geschéftsentwicklung

im Lebensversicherungsgeschift

Die Anzahl der neu eingeldsten Versicherungsvertrage betrug
57.437 Stiick, was einem Riickgang gegeniiber 2013 von 14,0 %
entspricht (Vorjahr: 66.806 Stiick). Hiervon entfielen 84,0 % oder
48.235 Stiick auf Einzel-Risikoversicherungen. Dies sind 14,4 %
weniger als im Vorjahr (56.340 Stiick).

Insgesamt sind die Neubeitrage von EUR 279,9 Mio. in 2013 um 6,9 %
auf EUR 260,7 Mio. zuriickgegangen. Hiervon entfielen EUR 52,5 Mio.
auf laufende Beitrdge (—7,2 %) und EUR 208,2 Mio. auf Einmalbeitrdge
(—6,8 %). Lasst man bei den Einmalbeitrdgen das Kapitalisierungs-
geschéft unberlicksichtigt, so sind Sparprodukte gegen Einmalbeitrag
in einer Héhe von EUR 101,1 Mio. (Vorjahr: EUR 104,5 Mio.) bestands-
wirksam geworden. Die Einzel-Risikoversicherungen hatten einen Anteil
von 69,6 % am Neuzugang gegen laufenden Beitrag. Hier wurden

EUR 36,5 Mio. bestandswirksam und somit 12,0 % weniger Beitrdge
als in 2013 (Vorjahr: EUR 41,5 Mio.).

Der Riickgang des neu abgeschlossenen Geschéfts sowohl in der
Anzahl der Versicherungsvertrage als auch in den Neubeitrdgen ist
auf einen Sondereffekt aus der Umstellung auf Unisextarife zum Jah-
reswechsel 2013 zurtickzufilhren. Dieser hatte eine deutliche Steige-
rung des Neugeschaftes von (iber 12 % in den Jahren 2012 und 2013
zur Folge.

Der Versicherungsbestand erhdhte sich, gemessen an der Ver-
sicherungssumme, um 5,0 % auf EUR 80.347,7 Mio. (Vorjahr:

EUR 76.497,2 Mio.). Den gesamten Zugdngen in Hohe von

EUR 7.642,9 Mio. (Vorjahr: EUR 8.481,7 Mio.) standen Abgénge

in Hohe von EUR 3.792,3 Mio. Versicherungssumme (Vorjahr:

EUR 3.565,1 Mio.) gegentiber. Der vorzeitige Abgang durch Riick-
kauf, Umwandlung in beitragsfreie Vertrage und sonstigen vorzeiti-
gen Abgang belief sich auf EUR 1.064,4 Mio. Versicherungssumme
(Vorjahr: EUR 1.077,3 Mio.).

Gemessen am laufenden Beitrag erhohte sich der Versicherungs-
bestand um 0,9 % von EUR 718,3 Mio. auf EUR 724,9 Mio. Entgegen
dem Markttrend stieg der Versicherungsbestand von 934.753 Ver-
tragen um 14.076 Vertrage auf 948.829 Vertrage.
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Die Stornoquote, bezogen auf den mittleren Bestand, verbesserte

sich mit 2,0 % leicht gegeniber dem Vorjahr (2,1 %) und liegt somit
weiterhin deutlich unter dem Branchendurchschnitt von 4,8 % (Vorjahr:
5,0 %).

Die gebuchten Bruttobeitrdge reduzierten sich gegentiber 2013 um
1,1 % von EUR 962,0 Mio. auf EUR 951,6 Mio. Der iberwiegende Teil
entfiel auf laufende Beitragseinnahmen mit EUR 720,6 Mio. (Vorjahr:
EUR 714,9 Mio.). Die Beitrdge aus Einmalzahlungen reduzierten sich
um EUR 16,1 Mio. auf EUR 231,0 Mio.

Die Auszahlungen an die Versicherungsnehmer flr Versicherungs-
leistungen und Gewinnanteile verringerten sich im Geschéftsjahr von
EUR 1.188,9 Mio. auf EUR 1.185,8 Mio. Davon entfielen auf Abldufe,
Renten, Todesfélle und Riickké&ufe EUR 821,2 Mio. und auf Gewinn-
guthaben EUR 364,6 Mio. Fiir die kiinftigen Leistungen an die Ver-
sicherungsnehmer haben die HL und VHV Leben im Berichtsjahr ihre
versicherungstechnischen Riickstellungen bzw. Verbindlichkeiten um
EUR 125,3 Mio. von EUR 10.167,3 Mio. auf EUR 10.292,6 Mio. erhoht.

Der Rohuiberschuss nach Steuern betrug EUR 267,7 Mio. (Vorjahr:
EUR 271,6 Mio.). Davon wurden EUR 174,1 Mio. der RfB zugeftinhrt
und EUR 80,0 Mio. wurden als Direktgutschrift ausgeschuttet. Auf den
Jahrestiberschuss entfielen EUR 13,6 Mio. (Vorjahr: EUR 13,1 Mio.).
Trotz weiterer Zuflinrungen zu der sogenannten Zinszusatzreserve

in Hohe von EUR 104,5 Mio. (Vorjahr; EUR 101,1 Mio.) konnte der
Rohiberschuss nach Steuern auf dem Niveau des Vorjahres gehalten
werden.

GESCHAFTSENTWICKLUNG
IN DEN UBRIGEN KONZERNBEREICHEN

Optimierung von Qualitit und Kosten

in der Vertrags- und Schadenbearbeitung

Die von der VHV is flir das Geschéftsjahr 2014 angestrebte Optimie-
rung der operativen Geschaftsprozesse konnte u.a. durch weitere Stei-
gerung der Automatisierungsquote erreicht werden. Auch die geplanten
Qualitatsziele zur telefonischen Erreichbarkeit und den Fehlerraten
wurden erf(llt.
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Die Personalkosten der VHV is haben sich gegentiber dem Vorjahr
erwartungsgeman erhdht, was im Wesentlichen durch einen Mitarbei-
terzuwachs im Bereich Schaden im Zusammenhang mit dem neu ein-
geflihrten Projekt ,Ertragsorientiertes Schadenmanagement” (Senkung
Schadenkosten durch intensive Bearbeitung der Schadenfélle) bedingt
ist. Die Sachkosten konnten u. a. durch eine weitere Flexibilisierung
des Einsatzes von externen Dienstleistern in Folge der erfolgreich
abgeschlossenen Auslagerung von Servicefunktionen im Rahmen des
Projektes ,Outsourcing Servicefunktionen” gesenkt werden.

Im Bereich Vertrag konnte erwartungsgeméas durch die Fortsetzung
von EffizienzsteigerungsmaBnahmen die Produktivitat weiter erhoht und
die Stlickkosten weiter gesenkt werden; ein Grund war u. a. eine signi-
fikante Steigerung der Automatisierungsquoten in den Versicherungs-
zweigen Sach-, Haftplicht-, und Unfallversicherung. Die Entwicklungen
im Bereich Schaden waren hauptséchlich durch den flichendeckenden
Rollout des Projektes ,Ertragsorientiertes Schadenmanagement” in den
Kraftfahrtversicherungen gepragt, wodurch eine nennenswerte Sen-
kung des Durchschnittsschadenaufwandes erreicht werden konnte.

Eine wesentliche Herausforderung im Bereich Informatik bestand in

der Beendigung eines GroBprojektes ,In-/Exkasso” einschlieBlich der
Planung eines Folgeprojektes zur weiteren Optimierung der Zahlungs-
verkehrssysteme. Weiterhin erfolgte die Fortflihrung der Projekte ,Sta-
bilisierung Verwaltungssystem Leben® (als Vorstufe der Modernisierung
des Verwaltungssystems Leben) und ,Arbeitsplatz 3.0“ (Umstellung auf
IT-Betriebssystem Windows 7 und VDI-Umstellung) sowie der Start des
Projektes ,Test- und Releasemanagement” (Standardisierung der Test-
umgebungen und Zentralisierung des Releasemanagements). Zudem
wurde ein Projekt , ThinkFIT* zur Starkung der Stabilitit des IT-Betriebs
und zur Schaffung der Grundlagen fiir eine zukiinftige Modernisierung
der IT-Anwendungslandschaft gestartet.

VERMOGENSLAGE

Fiir die VHV Gruppe als Versicherungskonzern ist die Vermdgenslage
und Struktur der Bilanz Giberwiegend durch das Versicherungsgeschaft
gepragt, auch wenn Dienstleistungsgesellschaften in den Konzern ein-
bezogen sind. Auf der Aktivseite der Bilanz (iberwiegen dabei die Kapi-
talanlagen, wéhrend auf der Passivseite die versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen und Verbindlichkeiten den gréBten Anteil an der
Bilanzsumme ausmachen.



Kapitalanlagenbestand

Der Kapitalanlagenbestand stieg im Geschaftsjahr um 2,7 % auf
EUR 14.806,5 Mio. Die Bruttoneuanlage (ohne Grundstlicke) betrug
EUR 2.262,2 Mio.

BESTAND KAPITALANLAGEN
in Mio. EUR

Namensschuldverschreibungen  3.592,6
Aktien, Anteile und Aktien an
Investmentvermdgen und

andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere® 3.203,5
Schuldscheinforderungen

und Darlehen 2.249,6
Hypotheken 784,4
festverzinsliche Wertpapiere 3.967,3
Sonstige 1.009,1

* Aktienquote zu Marktwerten 1,2 %

Der Uiberwiegende Teil der Kapitalanlagen wurde festverzinslich ange-
legt. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wert-
papiere sowie Namensschuldverschreibungen bildeten mit einem Anteil
von EUR 7.559,8 Mio. (51,1 %) den Anlageschwerpunkt im Portefeuille.
Ihnen folgten Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen

und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere mit EUR 3.203,5 Mio.
(21,6 %) sowie mit einem Anteil von EUR 2.249,6 Mio. (15,2 %)
Schuldscheinforderungen und Darlehen.

Der Bestand des ABS-Portfolios (mit Forderungen besicherte Wert-
papiere) lag zum Bilanzstichtag bei einem Buchwert in Hohe von
EUR 44,4 Mio. Um die ,Buy-and-hold*“-Charakteristik (langfristige
Anlagestrategie) des ABS-Portfolios zu dokumentieren, werden die
Inhabertitel des ABS-Portfolios tiberwiegend im Anlagevermégen
gefiihrt.

Insgesamt wurden Zuschreibungen auf ABS-Papiere in Hohe von
EUR 0,3 Mio. und Abschreibungen von EUR 0,7 Mio. durchgefiihrt.
Das verbesserte Marktumfeld wurde zu selektiven Verkdufen genutzt.
Dabei wurden Abgangsgewinne von EUR 17,6 Mio. erzielt. Der ABS-
Bestand weist zum Geschéftsjahresende 2014 Nettoreserven in Hohe
von EUR 3,3 Mio. aus.

Zum 31.12.2014 wies der Konzern einen Buchwertbestand an PE-
Investments in Hohe von EUR 384,0 Mio. (Vorjahr: EUR 304,1 Mio.)
aus. Der PE-Marktwert lag insgesamt bei EUR 480,0 Mio. (Vorjahr:
EUR 352,3 Mio.). Insgesamt ergab sich, bezogen auf den gesamten
Kapitalanlagenbestand, eine PE-Quote von rund 2,6 % (Vorjahr: 2,1 %).

Im Bereich der Immobilien-Investments wurden in 2014 selektive
Zukaufe getéatigt. Der Konzern hielt kumuliert per 31.12.2014 Immo-
bilien-Spezialfonds-Anteile mit einem Buchwert von EUR 787,8 Mio.
(Vorjahr: EUR 643,5 Mio.).

Durch die Zuordnung von Wertpapieren in den Bilanzpositionen Aktien,
Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere sowie Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere mit einem Buchwert von insgesamt

EUR 5.463,0 Mio. (Vorjahr: EUR 4.137,9 Mio.) zum Anlagevermdgen
gem. § 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB
(gemildertes Niederstwertprinzip) sind Abschreibungen in Hohe von
EUR 0,5 Mio. (Vorjahr: EUR 34,0 Mio.) vermieden worden.

Garantiemittel
Die Garantiemittel des Konzerns erhohten sich um 3,6 % und setzen
sich zusammen aus:

GARANTIEMITTEL

2014 2013

Mio. EUR Mio. EUR

Eigenkapital 993,9 889,8
Nachrangige Verbindlichkeiten 145,0 170,0
Versicherungstechnische Nettortickstellungen 13.291,6 12.875,2
Garantiemittel fiir eigene Rechnung 14.430,5 13.935,0
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Versicherungstechnische Nettoriickstellungen
Die versicherungstechnischen Nettorlickstellungen setzen sich zum
Bilanzstichtag folgendermaBen zusammen:

VERSICHERUNGSTECHNISCHE NETTORUCKSTELLUNGEN
in Mio. EUR

Deckungsriickstellung 8.652,4

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille 2.822,9

Riickstellung fiir erfolgsabhéngige

— Beitragsriickerstattung 853,8
Schwankungsriickstellung
‘_ und &hnliche Riickstellungen 626,0
\_ Beitragsiibertrage 277,1
Sonstige versicherungs-
technische Riickstellungen 59,5

Der berwiegende Teil der versicherungstechnischen Nettortickstellun-
gen betrifft mit 65,1 % die Deckungsriickstellung.

Von den ausgewiesenen Deckungsriickstellungen betrifft der Hauptteil
mit 60,3 % die Kapital-Einzelversicherungen der Lebensversicherungs-
gesellschaften der VHV Gruppe. Die Kollektivversicherungen haben
einen Anteil von 18,4 % gefolgt von den Renten-Einzelversicherungen
mit einem Anteil von 17,7 % an der gesamten Deckungsriickstellung.
Zur Erflllung zuklnftiger Zinsverpflichtungen beinhaltet die Deckungs-
rickstellung eine Zinszusatzreserve in Hohe von EUR 318,6 Mio.

FINANZLAGE

Liquiditat
Die Finanzlage und die Entwicklung der Cashflows werden durch das
Versicherungsgeschaft gepragt.

Zur Erflllung laufender Verpflichtungen wird ein rollierendes aktives
Liquidititsmanagement betrieben.

Ber(icksichtigt werden hierzu Beitragseinnahmen, Ertrége und Riick-
zahlungen aus Kapitalanlagen. Diese werden den laufenden Versiche-
rungsleistungen, Reinvestitionen in Kapitalanlagen und den laufenden
Auszahlungen des Versicherungsbetriebs gegenibergestellt. Dadurch
wurde flir 2014 und wird auch weiterhin die jederzeitige Erfiillung der
Zahlungsverpflichtungen gewdahrleistet.
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2014 2013

TEUR TEUR
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 413.884  260.872
Cashflow aus der Investitionstatigkeit —347.854 —-269.976
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit —25.000 —30.000
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds 41.030 -39.104
Wechselkurs—, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte
Anderungen des Finanzmittelfonds 199 -38
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 73.827 112,969
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 115.056 73.827

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstétigkeit, der gemai
DRS 2-20 nach der indirekten Methode ermittelt wurde, ist im
Vergleich zum Vorjahr gestiegen.

Der Cashflow ergibt sich aus dem Jahresiberschuss, im Wesentlichen
bereinigt um die Verdnderung der versicherungstechnischen Riick-
stellungen, der sonstigen Forderungen und der sonstigen Verbindlich-
keiten.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit wird im Wesentlichen reflek-
tiert durch die Ein- und Auszahlungsstrome der tbrigen Kapitalanlagen.
Im abgelaufenen Geschéftsjahr tiberstiegen die Auszahlungen die
Einzahlungen der ibrigen Kapitalanlagen. Inhaberschuldverschreibun-
gen und andere festverzinsliche Wertpapiere bildeten den Investitions-
schwerpunkt.

Der Cashflow aus der Finanzierungstéatigkeit beruht auf der Tilgung von
Darlehensverbindlichkeiten.

Flir weitere Details wird auf die Kapitalflussrechnung auf Seite 51
verwiesen.

Investitionen
Die VHV Gruppe hat im Geschéftsjahr 2014 im Wesentlichen Investi-
tionen im Kapitalanlagebereich getétigt.

Zur Erfillung der gesetzlichen Anforderungen durch SEPA und
Solvency Il wurden die entsprechenden unternehmensweiten Projekte
in 2014 beendet (SEPA) bzw. weiter vorangetrieben (Solvency Il).



SONSTIGES

Die Ratingagentur Standard & Poor’s (S&P) bestétigte in 2014 die seit
November 2005 fiir die VHV Allgemeine in dem interaktiven Finanz-
kraft- und Emittentenrating bestehende Bewertung mit , A (,stark”)
mit stabilem Ausblick. Besonders positiv hervorgehoben wurden die
sehr starke Kapitalisierung sowie die starke Wettbewerbsposition der
Gesellschaft. Zahlreiche Auszeichnungen flr Produkte und (Makler-)
Service belegen die gute Positionierung der VHV Allgemeine am Markt.

Neben einer Vielzahl positiver Testurteile von unterschiedlichen Insti-
tuten flir Produkte, Vertrieb und Service wurde die HL von der Rating-
agentur Standard & Poor’s (S&P) in ihrem Finanzkraft- und Emittenten-
rating aufgrund ihrer groBen Kosteneffektivitat, inres Produktportfolios
und ihrer konservativen Anlagenpolitik im Jahr 2014 unveréndert mit
dem Qualitatsurteil ,A* (,stark“) mit stabilem Ausblick bewertet.

Von der kundenorientierten Kolner Ratingagentur ASSEKURATA erhielt
die HL zum dritten Mal in Folge die Top-Bewertung ,exzellent A++".
Fir das Ergebnis sind die exzellenten Bewertungen der Teilqualitaten
2Wachstum/Attraktivitdt am Markt®, ,Kundenorientierung“ und ,Sicher-
heit* ausschlaggebend. Weiterhin ,sehr gut* sind die Leistungen der

HL in den Teilqualitdten ,Erfolg“ und ,Gewinnbeteiligung/Performance”.

Focus Money zeichnete die HL wieder als besten Lebensversicherer/
Direktversicherer aufgrund dauerhaft sehr guter Leistungen in den ver-
schiedenen Produktvergleichen des Magazins in diesem Jahr aus.

Den Belastungstest des Analysehauses Morgen & Morgen bestand die
HL 2014 mit der Note ,,ausgezeichnet".

PERSONALBERICHT

Basis filr das gute Ergebnis der VHV Gruppe ist die Kompetenz und
Leistungsbereitschaft der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie der
Fiihrungskrafte.

Fir die VHV Gruppe waren im Jahr 2014 durchschnittlich 2.746 Mit-
arbeiter tatig (2013: 2.655 Mitarbeiter). Zum 31.12.2014 waren es
2.798 Mitarbeiter (31.12.2013: 2.704 Mitarbeiter). Zu dieser Entwick-
lung haben sowohl wesentliche Personalaufstockungen in bestimmten
Bereichen (z.B. Vertrags- und Schadenbearbeitung) als auch Personal-
reduzierungen in anderen Funktionen (z. B. administrative Tatigkeiten)
beigetragen. Die in 2014 erreichte Steigerung der Bruttobeitrdge und
Anzahl der Vertrage bei gleichzeitiger Verbesserung wichtiger Para-
meter der Bearbeitungsqualitdt belegt, dass unsere Belegschaft auch
2014 ihre Produktivitdt erhoht hat.

Wesentliche Schwerpunktthemen der Personalarbeit im Jahr 2014
waren die Qualifizierung und Ausbildung der Mitarbeiter und das
betriebliche Gesundheitsmanagement.

Die VHV Gruppe legt groBen Wert auf eine stetige Weiterentwicklung
und -qualifizierung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Beim Aufbau
und Erhalt haben sich die internen Akademien auch in 2014 bewéhrt.
Hauptthemen waren dabei die Fach- und Methodenkompetenz sowie
das Fiihrungskraftetraining.

Unser Dank gilt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die durch ihren
personlichen Einsatz, ihr Wissen und ihre Erfahrungen wesentlich dazu
beigetragen haben, die Herausforderungen des Jahres 2014 erfolg-
reich zu bewdltigen. Dem Sprecherausschuss der Leitenden Angestell-
ten, dem Gesamtbetriebsrat und den Ortlichen Betriebsréten dankt der
Vorstand fiir die konstruktive und vertrauensvolle Zusammenarbeit.

2014 2013
Jahresdurchschnitt Anzahl Mitarbeiter 2.746 2.655
Anzahl Mitarbeiter Jahresende 2.798 2.704
Durchschnittliche Anzahl Innendienst-Mitarbeiter 2.524 2.431
Durchschnittsalter der Mitarbeiter (Jahre) 44,3 44,4
Durchschnittliche Zugehérigkeit zum Unternehmen (Jahre) 15,6 15,7
Anteil Hochschulabsolventen (%) 22,4 21,6

*)inkl. befristeter Arbeitsverhaltnisse
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GESAMTAUSSAGE DES VORSTANDS

In der Kraftfahrtversicherung konnte die VHV Gruppe ihre Positionie-
rung im Markt klar verbessern. Ein Schwerpunkt auch des letzten
Jahres lag daneben auf dem Ausbau des Nicht-Kfz-Geschéftes. Dies
ist besonders in der Haftpflichtsparte, in den Technischen Versiche-
rungen und im Kreditgeschaft gelungen. Als Spezialversicherer der
Bauwirtschaft profitierte die VHV Gruppe von der positiven konjunktu-
rellen Lage, welche zu steigenden Lohn-, Umsatz- und Honorarsum-
men fihrte. Diese bilden die Grundlage fiir die Beitragsbemessung.
Unterstiitzt wird die Entwicklung natirlich durch gute, bedarfsgerechte
Produkte und Leistungen.

Die verdienten Bruttobeitrdge konnten insgesamt gesteigert werden.
Das Segment Komposit verzeichnete einen Anstieg um 4,4 % und das
Segment Leben einen Riickgang von 1,0 %. Die VHV Gruppe erzielte
damit ein Gesamtwachstum, welches unseren Erwartungen entsprach.

Im Kompositbereich gab es im Geschéftsjahr bei den Aufwendungen
fir Geschéftsjahresversicherungsfalle eine spirbare Entlastung auf-
grund eines Riickgangs der Elementarschdden gegentiber dem Jahr
2013.

Im Bereich Leben konnte der Rohliberschuss nach Steuern trotz wei-
terer Zufiihrungen zur Zinszusatzreserve auf dem Niveau des Vorjahrs
gehalten werden. Der HL ist es auch im abgelaufenen Geschaftsjahr
gelungen, bei der Abschluss- und Verwaltungskostenquote sowie bei
der Stornoquote eine Spitzenposition im deutschen Lebensversiche-
rungsmarkt einzunehmen. Durch die niedrige Stornoquote werden die
Zufriedenheit der Kunden und die hohe Qualitét bei der Beratung zum
Ausdruck gebracht.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde ein deutlich tber Plan liegen-
des Nettoergebnis aus Kapitalanlagen in Hohe von EUR 598,9 Mio.
(Vorjahr: 602,8 Mio.) erwirtschaftet.

Das Geschéftsjahr 2014 ist insgesamt positiv verlaufen, wodurch es
der VHV Gruppe im abgelaufenen Geschaftsjahr erwartungsgeman
gelungen ist, einen gegentiber dem Vorjahr deutlich angestiegenen
Konzernjahrestiberschuss zu erzielen.
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CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
RISIKOBERICHT

Zielsetzung

Die VHV Gruppe misst einem professionellen Risikomanagement
groBte Bedeutung bei. Die Risikomanagementmethoden werden daher
— gesteuert durch die VHV Holding — kontinuierlich weiterentwickelt
und verbessert. Das Risikomanagement in der VHV Gruppe verfolgt
dabei insbesondere das Ziel der Sicherstellung der Risikotragfahig-
keit und damit der langfristigen und nachhaltigen Existenzsicherung
der VHV Gruppe. Allgemein dient das Risikomanagement zudem der
Vermeidung von negativen Auswirkungen der Risikoexponierung auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage. Aus dieser (ibergeordneten
Zielsetzung ergeben sich die folgenden operativen Ziele:

e |aufende Sicherstellung von Transparenz beziiglich der Risikolage,
inshesondere flir die Geschaftsleitung

e Sicherstellen und Koordinieren des Risikomanagementprozesses
sowie Weiterentwicklung von Methoden und Instrumenten zur
Steigerung der Effektivitdt und Effizienz

e Sicherstellen der Erflillung von aufsichtsrechtlichen Vorschriften
und sonstigen internen und externen Anforderungen bezliglich des
Risikomanagements

e Weiterentwicklung der Risikokultur auf der Grundlage von internen
Leitlinien

Risikostrategie

Die Grundlage flir ein angemessenes Risikomanagement innerhalb
der VHV Gruppe bildet die Risikostrategie, die sich aus der Geschéfts-
strategie ableitet und den Umgang mit den sich daraus ergebenden
Risiken regelt. Anhand der Risikostrategie wird dokumentiert, welche
Risiken in der Verfolgung der Geschaftsstrategie bewusst eingegangen
werden und wie diese zu steuern sind. Sie dient weiterhin der Schaf-
fung eines Ubergreifenden Risikoverstandnisses und der Etablierung
einer konzernweiten Risikokultur. Die Risikostrategie wird jahrlich tiber-
priift und verabschiedet.



Organisation

Die Gesamtverantwortung fiir ein funktionierendes Risikomanagement
liegt beim Vorstand. Aufgrund der Vielzahl von Konzernunternehmen
existiert in der VHV Gruppe ein Risk Committee als gesellschafts-
tbergreifendes Risikomanagementorgan. Die Hauptaufgabe des Risk
Committee besteht darin, im Auftrag der Vorstandsgremien die kon-
zerneinheitliche Weiterentwicklung der Risikomanagementsysteme,
-methoden und -verfahren sicherzustellen. Das Risk Committee bietet
zudem eine Plattform fiir die gesellschaftstibergreifende Diskussion der
Risikolage und kann Entscheidungen initiieren. Dem Risk Committee
gehoren die Vorstande der VHV a.G., VHV Holding, Vertreter der Toch-
tergesellschaften sowie weitere Vertreter spezieller Fachfunktionen an.

Um der gesteigerten Bedeutung des Risikomanagements auch auf
Aufsichtsratsebene gerecht zu werden, hat der Aufsichtsrat flir
wesentliche Konzerngesellschaften Risikoausschiisse gebildet. Die Auf-
gaben der Risikoausschiisse liegen in der Erdrterung der Risikostrate-
gie, der Diskussion der Risikolage auf Basis der Risikoberichterstattung
sowie der Begleitung der Weiterentwicklung des Risikomanagements.

Das Risikomanagement wird in der VHV Gruppe durch das Konzern-
risikomanagement von der VHV Holding koordiniert und weiter-
entwickelt. Die Unabhangigkeit ist durch flankierende Berichtslinien an
die Vorstandsgremien und das Risk Committee sichergestellt. Gemein-
sam mit dem Konzernrisikomanagement bilden dezentral angesiedelte
Risikocontroller die unabhéngige Risikocontrollingfunktion (URCF).

Bei der URCF handelt es sich um einen aufsichtsrechtlich geforderten
Teil der Risikomanagementorganisation, der u. a. flr die |dentifikation,
Bewertung und Analyse von Risiken sowie flr die Sicherstellung der
operativen Ziele des Risikomanagements verantwortlich ist.

In den Geschéftsbereichen sind in strenger Funktionstrennung zur
URCF Risikoverantwortliche benannt, die fiir die operative Steuerung
der Risiken und die Einhaltung von Limiten verantwortlich sind. Durch
eine eindeutige interne Zuordnung von Risikoverantwortung wird insbe-
sondere das Ziel verfolgt, die Risikokultur im Unternehmen zu férdern.

Die Compliance Funktion (iberwacht die Einhaltung von Gesetzen
und Verordnungen sowie der aufsichtsbehdrdlichen Anforderungen
innerhalb der VHV Gruppe. Die zentrale Organisationseinheit Konzern-
compliance bearbeitet hierbei die Themengebiete Aufsichts- und
Kartellrecht, Vertriebsrecht, Geldwaschegesetz, Finanzsanktionen und
Embargo, Datenschutzrecht und Anti-Fraud-Management.

Die Interne Revision iibernimmt eine wichtige Rolle im Risikomanage-
mentkontext. So wird insbesondere eine risikoorientierte Priffungs-
planung sichergestellt. Das Konzernrisikomanagement wird jahrlich
von der Internen Revision gepriift. Auch die dezentralen Risikomanage-
mentbereiche werden regelmaBig tberprift.

Dartiber hinaus wird das Risikofriiherkennungssystem im Hinblick auf
bestandsgefahrdende Risiken im Rahmen der Jahresabschlusspriifung
gem. § 317 Abs. 4 HGB durch den Jahresabschlusspriifer gepriift.

Risikomanagementprozess

Den Risikomanagementprozess verstehen wir als die Gesamtheit
aller organisatorischen Regelungen und MaBnahmen von der Risiko-
identifikation bis zur Risikosteuerung.

Ziel der Risikoidentifikation ist die Erfassung und Dokumentation
aller wesentlichen Risiken. Hierzu werden im Rahmen einer halbjahr-
lichen Risikoerhebung sémtliche Risiken bei den Risikoverantwortlichen
abgefragt und aktualisiert. Zur unterjéhrigen Identifikation von Risiken
bestehen zudem weitreichende Ad-hoc-Meldepflichten. Dariiber hinaus
erfolgt eine Erhebung von prozessorientierten Risiken im Rahmen einer
systemgestiitzten Geschéftsprozessdokumentation.

Unter Risikobewertung werden alle Methoden und Prozesse verstan-
den, die der Bemessung und Bewertung von identifizierten Risiken die-
nen. Die interne Bewertung von modellseitig quantifizierbaren Risiken
erfolgt dabei tber einen am Solvency II-Standardmodell orientierten
Ansatz zu einem Konfidenzniveau von 99,5 %, welcher in Teilbereichen
an unternehmensindividuelle Gegebenheiten angepasst wurde. Eine
Zertifizierung der abweichenden Komponenten ist gegenwartig nicht
geplant.

Nicht modellbasiert bewertete Risiken werden iber eine Experten-
schétzung der Risikoverantwortlichen der VHV Gruppe nach den Kri-
terien Eintrittswahrscheinlichkeit und ékonomischem Verlustpotenzial
quantifiziert.

Die Risikoiiberwachung wird durch die URCF sichergestellt. Hierzu
wurde ein umfangreiches Limitsystem zur operativen Umsetzung der
Risikostrategie implementiert, das permanent weiterentwickelt und

an umweltbedingte Veranderungen angepasst wird. Das Limitsystem
stellt sicher, dass die im Risikotragfahigkeitskonzept definierten Risiko-
toleranzgroBen durch eine Vielzahl von Risikokennzahlen iberwacht
werden. Unterschiedliche Eskalationsprozesse stellen sowohl eine
Friihwarnung als auch eine unverzigliche Ad-hoc-Meldung wesent-
licher Uberschreitungen sicher.
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Die Berichterstattung wird im Rahmen der unternehmenseigenen
Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung auf Gruppenebene und fiir jedes
Versicherungsunternehmen sichergestellt. Der Bericht (iber die Ergeb-
nisse aus der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurtei-
lung wird vom Vorstand genehmigt und den Mitgliedern der Risikoaus-
schiisse der Aufsichtsrate sowie der Aufsichtsbehdrde zur Verfiigung
gestellt. Bei Bedarf werden zudem Ad-hoc-Risikoanalysen erstellt.

Unter Risikosteuerung sind das Treffen von Entscheidungen und die
Umsetzung von MaBnahmen zur Bewéltigung einer Risikosituation zu
verstehen. Dazu zahlen die bewusste Risikoakzeptanz, die Risikover-
meidung, die Risikoreduzierung sowie der Risikotransfer. Insbesondere
neue Geschéftsfelder, Kapitalmarkt- und Versicherungsprodukte sowie
Outsourcingvorhaben werden vor der Beschlussfassung einer Risiko-
prifung durch die URCF unterzogen, sodass hierauf aufbauend risiko-
orientierte Vorstandsentscheidungen getroffen werden konnen.

Internes Kontrollsystem

Die VHV Gruppe verfiigt Uber ein internes Kontrollsystem, in dem alle
wesentlichen Geschaftsprozesse einschlieBlich der enthaltenen Risiken
sowie der hiermit in Verbindung stehenden Kontrollen in einer einheit-
lichen Prozessmodellierungssoftware abgebildet sind.

Das interne Kontrollsystem stellt rechnungslegungsbezogen insbeson-
dere die Vollstandigkeit und Richtigkeit des Jahresabschlusses sicher.

Versicherungstechnische Risiken Komposit

Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet das Risiko, dass
bedingt durch Zufall, Irrtum oder Anderung der tatsachliche Aufwand
fir Schaden und Leistungen vom prognostizierten Aufwand abweicht.
Das versicherungstechnische Risiko aus dem Kompositversicherungs-
geschaft wird nachfolgend in das Pramien-, Reserve- und Katastro-
phenrisiko unterteilt.

32/VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a. G./Konzern

Unter dem Pramienrisiko wird das Risiko verstanden, dass (abge-
sehen von Katastrophen) die Versicherungspramien nicht ausreichen,
um kiinftige Schadenzahlungen, Provisionen und sonstige Kosten

zu decken. Das Pramienrisiko wird inshesondere durch den Einsatz
versicherungsmathematischer Verfahren bei der Tarifkalkulation sowie
der Berticksichtigung von entsprechenden Zuschldgen gemindert.
Durch eine laufende Uberwachung der Schadenaufwendungen werden
Verdnderungen im Schadenverlauf zeitnah erkannt, sodass bei Bedarf
MaBnahmen eingeleitet werden kénnen. Dariiber hinaus wird das
Pramienrisiko durch den gezielten Einsatz von Riickversicherung bis
auf einen akzeptablen Selbstbehalt reduziert. Zusatzlich bestehen in
groBem Umfang Schwankungsriickstellungen, durch die versicherungs-
technische Schwankungen im Zeitverlauf ausgeglichen werden kénnen.
Das Prémienrisiko wird zusammen mit dem Katastrophenrisiko jahrlich
in stochastischen Asset-Liability-Studien untersucht. Durch den Risiko-
ausgleich im Kollektiv und die Risikodiversifikation zwischen den Spar-
ten ergab sich bei den Schadenquoten eine geringe zufallsbedingte
Streuung.

Nachfolgend werden die bilanziellen Schadenquoten der in den
Konzernabschluss einbezogenen Schaden- und Unfallversicherungs-
unternehmen in % der verdienten Beitrage flir eigene Rechnung flr
die Geschéftsjahre 2005 bis 2014 dargestellt.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
80,7 830 829 809 840 822 83 778 791 738

Die Entwicklung zeigt, dass durch die ab 2010 vorgenommenen Tarif-
erhohungen, insbesondere in Kraftfahrt, eine Verbesserung der Scha-
denquoten erreicht wurde. Die Schadenquote 2013 war insbesondere
durch Elementarereignisse gekennzeichnet.



Unter dem Reserverisiko wird das Risiko verstanden, dass die
versicherungstechnischen Riickstellungen nicht ausreichen, um die
kiinftigen Schadenzahlungen fiir noch nicht abgewickelte oder noch
nicht bekannte Schaden vollstdndig zu begleichen. Risiken kdnnen
sich insbesondere durch nicht vorhersehbare Schadentrends infolge
einer gednderten Rechtsprechung, veranderten gesetzlichen Rahmen-
bedingungen, Anderungen in der medizinischen Versorgung sowie

von gesamtwirtschaftlichen Faktoren, wie beispielsweise der Inflation,
ergeben, die sich erheblich auf das Abwicklungsergebnis auswirken
kdnnen. Das Reserverisiko wird durch eine konservative Reservie-
rungspolitik eingegrenzt. Darliber hinaus werden Spatschadenriickstel-
lungen flr unbekannte Schaden gebildet. Die Abwicklung wird zudem
fortlaufend tiberwacht und Erkenntnisse daraus bei der Ermittlung der
Bedarfsriickstellungen einschlieBlich der erforderlichen Spétschaden-
riickstellungen berlicksichtigt. Das Abwicklungspotenzial der Scha-
denrtickstellungen wird zusatzlich von einer unabhéngigen Stelle auf
Konzernebene iberwacht. Die nachfolgend dargestellten Abwicklungs-
ergebnisse aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft
in % der Eingangsriickstellung flir eigene Rechnung belegen die vor-
sichtige Reservierungspolitik.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
3,9 2,6 43 6,8 7,0 6,3 47 51 4,5 4,7

Die Darstellung der Abwicklungsergebnisse zeigt ein durchgangig posi-
tives Abwicklungsergebnis. Das Risiko von Abwicklungsverlusten ist als
gering einzuschétzen.

Das Katastrophenrisiko bezeichnet das Risiko, das sich daraus ergibt,
dass der tatséchliche Aufwand fur Katastrophenschdden von dem in
der Versicherungspramie kalkulierten Anteil abweicht. Dabei kann das
Katastrophenrisiko in Form von Naturkatastrophen und sogenannten
,Man-made" Katastrophen auftreten. Fiir die VHV Gruppe besteht im
Wesentlichen das Risiko aus Naturkatastrophen, das sich insbesondere
aus dem hohen Anteil des Kraftfahrtgeschéfts mit einer hohen Natur-
gefahrenexponierung, hauptsachlich gegeniiber Hagel, ergibt. Dem
Katastrophenrisiko wird neben einer angemessenen Berticksichtigung
in der Tarifkalkulation insbesondere durch eine ausreichend hohe
Riickversicherungsdeckung gegen Naturgefahren begegnet, in dem
das Kumulrisiko aus Elementarschéden abgesichert wird. Der Riick-
versicherungshedarf wird dabei jahrlich anhand von externen Analysen
Uberpriift und orientiert sich grundsatzlich am 200-Jahresereignis.

Versicherungstechnische Risiken Leben

Zu den versicherungstechnischen Risiken in der Lebensversicherung
zéhlen die biometrischen Risiken, das Zinsgarantie-, das Kosten-, das
Storno- und das Katastrophenrisiko. Eine Erlduterung der verwendeten
Rechnungsgrundlagen wird im Anhang dieses Jahresabschlusses bei
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gegeben.

Unter biometrischen Risiken werden sdmtliche Risiken verstanden,
die unmittelbar mit dem Leben einer versicherten Person verkn(ipft
sind. Hierzu zéhlen das Langlebigkeits-, das Sterblichkeits- und das
Invaliditatsrisiko. Bei der Kalkulation werden zum Teil unternehmens-
individuelle Tafeln fir Sterbe- und Invalidisierungswahrscheinlichkeiten
verwendet, die sich grundsatzlich an den Wahrscheinlichkeitstafeln des
Statistischen Bundesamtes bzw. der DAV orientieren und in die unter-
nehmensindividuelle Erfahrungen eingeflossen sind. Schwankungszu-
schlage und Anderungsrisiken werden gemaB DAV-Herleitung ermittelt.
Fiir Rentenversicherungen werden die von der DAV veroffentlichten
Sterbetafeln verwendet. Ab dem 21.12.2012 dlrfen nur noch Tarife
angeboten werden, deren Beitrdge und Leistungen sich geschlechts-
spezifisch nicht mehr unterscheiden. Zur Herleitung der entsprechen-
den Unisex-Rechnungsgrundlagen werden mit Sicherheitszuschldgen
versehene unternehmensindividuelle Untersuchungsergebnisse tber
den Geschlechtermix verwendet. In Bezug auf das Langlebigkeitsrisiko
konnte es zu einer Fehleinschatzung von Todesfallwahrscheinlichkeiten
kommen, sofern die zukiinftigen Fortschritte in der Medizin tber den
Erwartungen liegen. Sollte der Geschlechtermix der abgeschlossenen
Unisex-Vertrage trotz der eingerechneten Sicherheitszuschldge deut-
lich von der in der Kalkulation getroffenen Annahme abweichen, dann
kénnte es sein, dass kiinftig eine zusatzliche Reserve gestellt werden
muss. Zur Uberpriifung der Angemessenheit der Berechnung werden
laufend Bestandsstatistiken ausgewertet und weitere Untersuchungen
aufbauend auf der Gewinnzerlegung vorgenommen und gegebenenfalls
gegensteuernde MaBnahmen eingeleitet. Ab einer definierten GréBen-
ordnung werden biometrische Risiken aus dem Todesfall- und Invalidi-
téatsbereich durch Riickversicherungsldsungen beschrénkt.
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Das Zinsgarantierisiko bezeichnet das Risiko, dass der aus den
Kapitalanlagen erwirtschaftete Nettoertrag nicht ausreicht, um die bei
Vertragsbeginn gegebenen Zinsgarantien zu erflllen. Das Zinsgarantie-
risiko wird mit Hilfe von ALM-Studien, Bestandshochrechnungen, der
internen Gewinnzerlegung und Stresstests laufend kontrolliert und
bewertet. Hierbei wird insbesondere auch das Szenario einer lang
anhaltenden Niedrigzinsphase analysiert. Im Ergebnis zeigen die Unter-
suchungen, dass auch eine andauernde Niedrigzinsphase beherrschbar
ist, wenngleich in diesem Fall weitere MaBnahmen — wie beispiels-
weise eine weitere Absenkung der Uberschussbeteiligung — erforder-
lich werden konnen. Zusatzlich wird die Zinszusatzreserve, die in 2011
infolge der Anderung der DeckRV erstmals gebildet werden musste,
weiter aufgebaut. Bei der Berechnung der Zinszusatzreserve wurden
weder Storno- noch Kapitalwahlrechtswahrscheinlichkeiten angesetzt.
Bei anhaltend niedrigem Zinsniveau werden weitere Zufiihrungen zur
Zinszusatzreserve erforderlich sein. Ein weiterer Aufbau wird aber auch
bei steigenden Zinsen erfolgen. Die Finanzierung kann grundsétzlich
zu Lasten der Bewertungsreserven, der freien RfB oder des Eigen-
kapitals gehen. Hierdurch wird die Risikotragfahigkeit insgesamt weiter
gestarkt,

Dartiber hinaus wirkt sich die Reduzierung des Garantiezinses auf
1,25 % fiir Neuabschlisse ab dem 1. Januar 2015 positiv auf das
Zinsgarantierisiko aus.

Das Kostenrisiko besteht darin, dass die tatséchlichen Kosten die
erwarteten Kosten ubersteigen. Das Kostenrisiko wird als gering ein-
gestuft.

Das Stornorisiko wird als gering eingestuft. Die Stornoquote liegt
deutlich unter dem Marktdurchschnitt und wird laufend anhand von
Bestandsbewegungs- und Leistungsstatistiken (iberwacht.

Das Katastrophenrisiko in der Lebensversicherung besteht haupt-
séchlich in dem mdglichen Auftreten einer Pandemie. Hierdurch kénnte
es zu einer unerwartet hohen Anzahl von Versicherungsfallen kommen,
die tber den in den Pramien kalkulierten Anteil hinausgehen. Aufgrund
der Streuung der biometrischen Risiken im Versicherungskollektiv
(Diversifikationseffekt) und des bestehenden Riickversicherungsschut-
zes ist das Katastrophenrisiko grundsétzlich beherrschbar und wird als
gering eingestuft.
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Marktrisiken

Das Marktrisiko bezeichnet das Risiko, das sich direkt oder indirekt
aus Schwankungen in der Hohe bzw. der Volatilitit der Marktpreise der
Kapitalanlagen ergibt. Aufgrund des groBen Anteils an Rentenpapieren
resultieren die Marktrisiken im Wesentlichen aus Schwankungen des
Marktzinses.

Eine risikobewusste Allokation der Kapitalanlagen wird in der

VHV Gruppe Uber regelméBige Value-at-Risk-Analysen sichergestellt.
Die Strategische Asset-Allokation wird unter Berlicksichtigung der
Risikotragfahigkeit und unter Einbeziehung des Konzernrisikomanage-
ments und des Verantwortlichen Aktuars in Leben erstellt. Kernelement
der strategischen Allokation ist die Festlegung von Mindestertrégen.
Deren Einhaltung wird Uiber Szenariorechnungen tberprft. Die Einhal-
tung der Strategischen Asset-Allokation wird laufend Uiberwacht.

Die VHV Gruppe flihrt den von der BaFin entwickelten Stresstest fiir
Lebens- und Kompositversicherungen durch. Dabei wird die Elastizitat
des Anlagenbestandes gegenilber bestimmten Verlustszenarien auf
den Aktien-, Renten- und Immobilienmérkten getestet. Die aufsichts-
rechtlichen Stresstests wurden im Jahr 2014 von allen Gesellschaften
in vollem Umfang bestanden.

Nachfolgende Abbildungen zeigen exemplarisch die Auswirkungen von

simulierten Marktverdnderungen auf den Wert der aktienkurs- und
zinssensiblen Kapitalanlagen.

Marktwertanderung aktienkurs-

Aktienkursveranderung® sensitiver Kapitalanlagen
Riickgang um 20 % EUR —41 Mio.
Marktwert zum 31.12.2014 EUR 207 Mio.

*) Aktienkursverdnderung unter Berticksichtigung von etwaigen Aktienderivaten.
Private Equity und Beteiligungen wurden nicht berlicksichtigt.

Marktwertanderung zins-
Zinsveranderungen sensitiver Kapitalanlagen
Verdnderung um + 1 %-Punkt EUR —1.181 Mio.

Verdnderung um — 1 %-Punkt EUR  1.297 Mio.
Marktwert zum 31.12.2014 EUR 15.254 Mio.



Es bestehen Risiken aus den Investitionen im Rahmen eines PE-Pro-
gramms, das vornehmlich tber diverse Dachfonds durchgefiihrt wird.
Aufgrund der langfristigen Strategie in diesem Segment und der hohen
Diversifikation (Manager, Regionen, Jahre, Segmente, Industrien) wer-
den aus den PE-Investments nur unwesentliche Risiken gesehen.

Die VHV Gruppe tragt in einem wesentlichen Umfang Marktrisiken aus
Beteiligungen. Diese werden jedoch laufend im Rahmen des aktiven
Beteiligungsmanagements und -controllings tiberwacht.

Weitere Marktrisiken resultieren flir den tiber Fonds gehaltenen
Immobilienbestand durch sinkende Marktwerte in Folge einer Immo-
bilienkrise sowie durch Leerstande. Diese Risiken werden durch ein
regelméBiges Beobachten der Fondsentwicklung sowie kritischer
Kennzahlen wie beispielsweise Leerstandsquoten tiberwacht.

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls
oder aufgrund einer Veranderung der Bonitét oder der Bewertung von
Bonitét (Kreditspread) von Wertpapieremittenten, Gegenparteien und
anderen Schuldnern ergibt, gegeniiber denen das Unternehmen Forde-
rungen hat.

Im Berichtsjahr wurde die Gesamtexponierung gegeniiber den PIIGS-
Staaten erhoht und bewegt sich weiterhin auf niedrigem Niveau. Bezo-
gen auf den gesamten Kapitalanlagenbestand betrégt der Anteil des
Exposures gegeniber den PIIGS-Staaten nur 2,7 % (Vorjahr: 1,9 %).
Dieser Wert bezieht sich iberwiegend auf Italien. Das Risiko in Bezug
auf Staatsanleihen des Euroraumes wird im Marktvergleich als unter-
proportional eingestuft.

Die folgenden Abbildungen zeigen die Zusammensetzung der fest-
verzinslichen Wertpapiere und Ausleihungen zu Buchwerten und die
entsprechende Verteilung auf die Ratingklassen.

Mio. EUR

Festverzinsliche Wertpapiere 9.899
davon Bankschuldverschreibungen 3.415
davon Pfandbriefe 3.010
davon Anleihen und Schatzanweisungen 1.891
davon Corporates 1.538
davon Sonstige 45
Hypotheken 784
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 37
Insgesamt 10.720

AAA AA A BBB <BBB NR

Festverzinsliche Wertpapiere 310 276 176 143 0,8 11
Hypotheken - - - - - 7,3
Darlehen und Vorauszahlungen

auf Versicherungsscheine = = 0,3 = = =
Insgesamt 31,0 276 17,9 143 0,8 8,4

Es bestehen Risiken aus dem Bereich der Nachrangdarlehen und
Genussscheine, die aufgrund der nachrangigen Besicherung dieser
Forderungen grundsétzlich gréBer sind als bei nicht nachrangigen Ren-
tenanlagen. Im Berichtsjahr konnte das Risiko bei gewinnabhéngigen
Nachrangpapieren reduziert werden.

Innerhalb der ABS-Besténde bestehen insbesondere Emittenten-
Ausfallrisiken. Steigende Kreditausfallraten kdnnen demnach einen
negativen Effekt auf die Entwicklung der ABS-Titel haben. Der weitaus
Uberwiegende Teil der ABS-Besténde ist in vorrangig besicherten bzw.
kapitalbesicherten Titeln investiert. Aufgrund der positiven Entwicklung
der Zeitwerte, des verbesserten durchschnittlichen Ratings sowie des
insgesamt rlickldufigen ABS-Bestandes werden die Kreditrisiken aus
dem ABS-Bestand als gering bewertet.
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Forderungsausfallrisiken gegeniiber Versicherungsnehmern und
Versicherungsvermittlern werden durch entsprechende organisa-
torische und technische MaBnahmen minimiert. Zusatzlich werden
zur Risikovorsorge Wertberichtigungen auf den Forderungsbestand
vorgenommen. Zum Bilanzstichtag betragen die Forderungen aus
dem Versicherungsgeschaft gegentiber Versicherungsnehmern, deren
Falligkeitszeitpunkt mehr als 90 Tage zurlickliegt, unter Beriicksich-
tigung dieser Wertberichtigungen EUR 55,0 Mio. Aus mdglichen
Ausféllen von Forderungen gegentiber Versicherungsnehmern und
Versicherungsvermittlern resultieren keine wesentlichen Risiken.

Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft beste-
hen zum Bilanzstichtag in Hohe von EUR 62,6 Mio. Die Forderungen
bestehen tberwiegend gegentiber Riickversicherern mit einem
Standard & Poor’s Rating von mindestens A—.

Konzentrationsrisiken

Unter dem Konzentrationsrisiko wird das Risiko verstanden, das sich
dadurch ergibt, dass das Unternehmen einzelne Risiken oder stark kor-
relierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Ausfallpotenzial haben.

Die VHV Gruppe misst dem Konzentrationsrisiko im Bereich der
Kapitalanlagen eine hohe Bedeutung bei. Hierzu werden insbesondere
auch die aufsichtsrechtlichen Vorgaben zur Mischung und Streuung der
Kapitalanlagen berticksichtigt. Weiterhin wird langfristig eine noch star-
kere Diversifizierung der Emittenten angestrebt. Um diese Entwicklung
operativ sicherzustellen, werden zur Risikosteuerung ein umfassendes
Emittentenlimitsystem sowie ein Kreditportfoliomodell eingesetzt.

Liquiditéitsrisiken

Das Liquiditatsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Unternehmen
aufgrund mangelnder Liquidierbarkeit von Vermogenswerten nicht in
der Lage ist, seinen finanziellen Verpflichtungen bei Falligkeit nach-
zukommen. Die VHV Gruppe war in 2014 jederzeit in der Lage ihren
finanziellen Verpflichtungen nachzukommen.
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Die VHV Gruppe minimiert dieses Risiko durch ein aktives Liquiditéts-
management. Hierzu erfolgt eine monatliche Liquiditatsplanung mit
anschlieBender Abweichungsanalyse. Dariiber hinaus findet eine Uber-
wachung der Liquiditatsklassen statt. Dabei werden die Kapitalanlagen,
nach ihrer Liquidierbarkeit, in vier unterschiedliche Klassen eingeord-
net. Langfristige Liquiditatsrisiken werden zudem Gber unser ALM Sys-
tem dberwacht. Abgesehen von den Liquiditatsrisiken, die sich auf die
Kapitalmarkte beziehen, unterliegt die VHV Gruppe, insbesondere die
Versicherungsgesellschaften, keinem wesentlichen Liquiditatsrisiko. Zu
begriinden ist dies mit dem Geschaftsmodell von Versicherungsunter-
nehmen, die aufgrund der regelmaBigen Beitragseingange in der Regel
Uber ausreichend Liquiditat verfligen.

Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten aufgrund
von unzuldnglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen oder aus
mitarbeiter- und systembedingten oder aber externen Vorfallen.

Die Prozesse der Risikoselektion sind grundsatzlich mit operationellen
Risiken behaftet. Diese beziehen sich insbesondere auf das Komposit-
Individualgeschéft sowie das Lebensversicherungsgeschaft. Dieses
Risiko wird durch eine sorgfaltige Risikopriifung und entsprechende
Zeichnungsrichtlinien gemindert. Die Einhaltung der Zeichnungsricht-
linien wird (iber ein Controllingsystem (iberwacht.

Die bestehenden IT-Risiken werden intensiv tiberwacht. Durch die
konsequente Anwendung der IT-Service-Management-Prozesse des
ITIL Framework wird eine kontinuierliche Risikoreduzierung erreicht.
Zwecks Risikominderung ist insbesondere eine Online-Spiegelung der
wichtigsten Systeme an zwei Standorten eingerichtet. Die Wirksam-
keit der SicherungsmaBnahmen wurde im Berichtszeitraum Uber eine
[T-Notfallibung tiberpriift und dokumentiert.

IT-Risiken bestehen durch standig steigende Anforderungen an die
[T-Architektur und IT-Anwendungen durch sich verdndernde Markt-
anforderungen sowie steigende regulatorische Anforderungen. Um
diesen Rechnung zu tragen, hat der Vorstand der VHV Holding eine
detaillierte Reifegrad-Analyse der IT nach Marktstandard veranlasst.
Die Erkenntnisse hieraus werden in die Konzern-Roadmap und die
daraus abgeleiteten kiinftigen GroBprojekte einflieBen. Sowohl in den
Vorstands- als auch in den Aufsichtsratssitzungen wird regelmaBig
uber den Status der IT und dieser GroBprojekte berichtet.



Operationelle Risiken konnen sich auch aus dem Personalmanagement
ergeben. Um diesen Risiken zu begegnen, werden Aus- und Weiter-
bildungsmaBnahmen durchgefiinrt, die eine hohe fachliche Qualifika-
tion der Mitarbeiter-/innen sicherstellen. Vertretungs- und Nachfolge-
regelungen mindern das Risiko von Stérungen in den Arbeitsabldufen.

Rechtsrisiken werden durch den Einsatz von qualifizierten Mitarbei-
tern sowie durch die bedarfsweise Einholung von externer Beratung
beschrankt. Es ist sichergestellt, dass Anderungen der Gesetzgebung
und der Rechtsprechung zeitnah berticksichtigt werden.

Als Rechtsrisiko ist insbesondere die Einfilhrung von Solvency Il ab
2016 zu nennen. Die VHV Gruppe hat bereits frilhzeitig ein entspre-
chendes Projekt zur Umsetzung der neuen Anforderungen implemen-
tiert, um die fristgerechte Umsetzung sicherzustellen.

Die Gesellschaften der VHV Gruppe haben Teile ihrer Prozesse an
interne und externe Dienstleister ausgelagert. Fir die wesentlichen
Auslagerungen wurden Risikoanalysen erstellt, die bei wesentlichen
Verdnderungen (iberpriift und bei Bedarf aktualisiert werden. Infolge
der sorgféltigen Auswahl der Partner und entsprechender Kontroll-
mechanismen ist hier nicht von einem wesentlichen Einfluss auf die
Risikolage auszugehen.

Zur Vorkehrung fir Notfélle hat die VHV Gruppe entsprechende MaB-
nahmen ergriffen. So kann jederzeit der Krisenstab der VHV Gruppe
einberufen werden. Um die Effektivitdt des Notfallmanagements sicher-
zustellen, werden Notfalllibungen durchgefiihrt.

Strategische Risiken

Das strategische Risiko ist das Risiko, das sich aus strategischen
Geschéftsentscheidungen ergibt. Zu dem strategischen Risiko zahlt
auch das Risiko, das sich daraus ergibt, dass Geschaftsentscheidun-
gen nicht einem gednderten Wirtschaftsumfeld angepasst werden.

Die wesentlichen Mérkte der VHV Gruppe sind hochgradig gesattigt.
Sie sind durch geringe Wachstumsraten bei starkem Preiswettbewerb,
bei einem intensiven Preiskampf und Verdrdngungswettbewerb
gekennzeichnet. Die VHV Gruppe begegnet diesem Risiko durch konse-
quentes Kostenmanagement sowie ggf. durch Verzicht auf Stlickzahl-
wachstum, sofern das Preisniveau nicht auskdmmlich ist.

Durch eine traditionell geringe Internationalisierung ist die VHV Gruppe
zudem wesentlich von der volkswirtschaftlichen Entwicklung in
Deutschland abhéngig.

Im Kompositbereich besteht vertriebsseitig eine starke Fokussierung
auf das Maklergeschéft. Weiterhin ist eine hohe Abhéangigkeit von der
Sparte Kraftfahrt vorhanden. Gemessen am Bruttobeitrag betrégt die
Abhangigkeit der VHV Gruppe von den Kraftfahrtsparten inklusive Ver-
kehrs-Service-Versicherung derzeit 44,1 %. Zudem ist der Komposit-
bereich bezlglich der Kundenseite stark von der Baubranche abhéngig.

Weitere Risiken stellen kurzfristige, nicht absehbare Anderungen in der
Gesetzgebung, der hochstrichterlichen Rechtsprechung und der regu-
latorischen Anforderungen dar. Diese betreffen zum Teil riickwirkend
bestehende Vertrége. Hier ist etwa das Urteil des Bundesgerichtshofs
zum Policenmodell zu nennen. Anderungen gesetzlicher Normen kon-
nen potenziell den Spielraum flir unternehmerische Entscheidungen
begrenzen. Hier sei die erhohte Mindestbeteiligung der Kunden an den
Risikoliberschiissen von 75 % auf 90 % genannt (Mindestzufiihrung),
die das LVRG vorschreibt. Die HL tbererfiillt zwar diese Vorgabe tradi-
tionell, unter gednderten Rahmenbedingungen kann kiinftig jedoch nur
noch ein geringerer Teil der Uberschiisse fiir die Stérkung der Substanz
verwendet werden. Durch die Absenkung des Garantiezinses besteht
ferner das Risiko, dass die klassische Lebensversicherung weiterhin an
Attraktivitat verliert, was sich bei der HL aufgrund der geringen Kosten
bei weitem nicht so stark auswirkt wie allgemein im Markt.

Die bestehenden strategischen Konzentrationen der VHV Gruppe
werden laufend analysiert und im Einklang mit der Geschéaftsstrategie
bewusst eingegangen. Insbesondere sollen auch die Chancen aus star-
ken Marktstellungen genutzt werden, die untrennbar mit den bestehen-
den strategischen Risikokonzentrationen verbunden sind.

Reputationsrisiken

Das Reputationsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer mdglichen
Schéadigung des Rufes des Unternehmens infolge einer negativen
Wahrnehmung in der Offentlichkeit ergibt.

Die VHV Gruppe tritt mit inren Marken als solider und verlasslicher
Partner am Markt auf. Dem Risiko einer negativen Wahrnehmung
durch Kunden, Makler oder sonstige Stakeholder wird zum Beispiel
durch intensives Qualitdtsmanagement, kurze Durchlaufzeiten bei der
Vertrags- und Schadenbearbeitung sowie einer hohen telefonischen
Erreichbarkeit entgegengewirkt. Service Level Agreements mit den
internen und externen Dienstleistern der VHV Gruppe ermdglichen ein
laufendes Controlling der wesentlichen Kennzahlen.
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Aktuelle Studien und Testergebnisse belegen die Kunden- und Makler-
freundlichkeit. Auch die vielfdltigen Kommunikationsaktivititen zielen
auf eine Verbesserung der Reputation ab. Derzeit gibt es keine Indika-
toren, die auf wesentliche Reputationsrisiken hinweisen. Das Reputa-
tionsrisiko wird fortlaufend durch die zentrale Abteilung Unternehmens-
kommunikation Giberwacht.

Emerging Risks

Bei ,Emerging Risks“ handelt es sich um neuartige Risiken, deren
Geféhrdung sich gar nicht oder nur schwer einschatzen I&sst (u. a.
Nanotechnologie oder Klimawandel). Sie zeichnen sich ferner durch

ein hohes Potenzial fiir groBe Schéden aus, sodass einer friihzeitigen
Risikoidentifizierung eine entscheidende Bedeutung beikommt. Daher
werden Emerging Risks explizit im Rahmen der Risikoerhebung von den
Risikoverantwortlichen identifiziert und bewertet.

Risikotragfahigkeit

Die Risikotragfahigkeit der VHV Gruppe war wahrend des gesamten
Berichtszeitraums zu jeder Zeit in vollem Umfang gegeben. Die

VHV Gruppe verfiigt per 31.12.2014 {ber eine deutliche Uberdeckung
der aufsichtsrechtlichen Solvabilitdtsanforderungen (Solvency 1) mit
vorhandenen Eigenmitteln.

Dies gilt auch fiir die aktuelle Version der Standardformel nach
Solvency Il sowie flir das unternehmensindividuell angepasste Modell.

CHANCENBERICHT

Komposit

Das Marktumfeld Kompositversicherung ist weiterhin von einer hohen
Wettbewerbsintensitat geprdgt. Die VHV Allgemeine hat sich als Part-
ner der Vermittler/Makler und als Spezialversicherer der Bauwirtschaft
positioniert. Die HD hat sich als Direktversicherer spezialisiert. Durch
diese Spezialistenstrategien werden die Kompositversicherungs-
gesellschaften der VHV Gruppe auch zukinftig gute Chancen am Markt
haben, wenn sie weiter neue Wachstumsfelder identifizieren und auf
dieser Basis bedarfsgerechte Produkte anbieten. Zusétzlich ergeben
sich weitere Chancen aus dem Ausbau der Vertriebskandle.

Dariiber hinaus konnen Verbesserungen der Wirtschaftlichkeit und
Produktivitdt Gber verbesserte Stlickkosten zur Konkurrenzféhigkeit der
Produkte beitragen. Hierzu sollen die bereits eingeleiteten MaBnahmen
zur Produktivititssteigerung fortgeflinrt sowie die Steuerung der exter-
nen Dienstleister weiter professionalisiert werden.
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Weitere Chancen ergeben sich flr die VAV aus einer konsequenten
Umsetzung der Risikodifferenzierung in allen Sparten des Privat- und
Firmengeschéfts. Zur Erreichung des strategischen Ziels eines (iber-
proportionalen Wachstums in den Nicht-Kfz-Sparten soll zusatzlich die
Maklerbasis ausgebaut sowie das hervorragende Angebot fiir Klein-
und Mittelbetriebe betont werden. Der Vertriebserfolg soll hierbei u. a.
durch die Beibehaltung der guten Servicelevels sowie der Steigerung
der Automatisierung der Geschéftsverarbeitung unterstltzt werden.

Im Hinblick auf das versicherungstechnische Ergebnis bietet der
verstérkte Ausbau des Schadenmanagements sowie die Weiter-
entwicklung der Methoden der Schadenbearbeitung gute Chancen,
die Schadenkosten weiter zu senken.

Leben

Vor dem Hintergrund des demografischen Wandels sowie den damit
verbundenen Risiken einer steigenden Altersarmut steigt der Bedarf
nach Altersvorsorgeprodukten, insbesondere flir junge Kunden. Ent-
sprechend hoch ist das Potenzial, insbesondere bei den geforderten
Produkten und der betrieblichen Altersvorsorge.

Die Haltung der Marktteilnehmer ist aktuell gekennzeichnet durch inre
Abneigung gegeniiber risikobehafteten Anlagen und gegen langfristige
Kapitalbindung. Entsprechend hoch ist die Nachfrage nach Einmal-
beitragsprodukten. Sind diese Produkte profitabel gestaltet, bietet sich
damit eine Chance flir den Lebensversicherer.

Die HL ist speziell auf die Absicherung biometrischer Risiken, ins-
besondere bei Risikoversicherungen und Berufsunfahigkeitsschutz,
ausgerichtet. Diese Versicherungen sind weitgehend unabhangig vom
Kapitalmarktumfeld und werden weiterhin von der Bevolkerung beno-
tigt. Insofern liegt eine groBe Chance darin, diese Produkte weiter zu
vertreiben und durch innovative Angebote noch zu erweitern.

Auch aus Sicht der Risikokapitalbewertung unter Sovency Il wirkt sich
die Fokussierung auf Biometrieprodukte giinstig aus. Dies hat auch die
BaFin-Vollerhebung in 2014 bestatigt.

Das anhaltende Niedrigzinsumfeld und die bevorstehende Einfiinrung
des Solvency II-Regimes bieten auch Chancen flir Versicherungs-
unternehmen, innovative und auf die neuen Gegebenheiten ausgerich-
tete Produkte zu entwickeln. So konnen die Produkte der klassischen
Lebensversicherung mit Garantien wie bisher durch Produkte mit
neuen Garantiegestaltungen ergénzt werden. Erste Versicherer haben
schon entsprechend neu gestaltete Produkte auf den Markt gebracht.



Das LVRG bietet fir die HL als kostengtinstigen Direktversicherer auch
Chancen. Durch die niedrigen Kosten kann die HL auch weiterhin mit
einem gesenkten Garantiezins attraktive Produkte flir den Bereich der
Altersvorsorge anbieten. Ferner filhrt die Senkung des Hochstzillmer-
satzes bei der HL zu keinen Belastungen, da die HL keine gezillmerten
Tarife anbietet.

Kapitalanlagen

Vor dem Hintergrund des weiterhin anhaltenden Niedrigzinsumfeldes
haben alternative Investmentmdglichkeiten zunehmend an Bedeutung
gewonnen. Die VHV Gruppe hat in 2014 weiterhin in PE und Immobi-
lienfonds investiert. Chancen bestehen daher neben der grundsatzlich
positiven Portfoliodiversifikation in einer (iber dem Markt liegenden
Rendite sowie der Mdglichkeit, an den positiven Marktentwicklungen
Zu partizipieren.

Sonstiges

Vor dem Hintergrund der aufsichtsrechtlichen Erneuerungen (unter
anderem Solvency Il) steht die Versicherungswirtschaft vor weit-
reichenden Verdnderungen. Diese bieten flr die VHV Gruppe die
Chance, das Risikomanagement weiterzuentwickeln, um den zukiinf-
tigen Anforderungen gerecht zu werden.

Da der gesamte Markt mit neuen Herausforderungen zum Thema
LDigitalisierung“ konfrontiert ist, kann flir die VHV Gruppe eine Chance
in der konsequenten Umsetzung einer umfassenden Digitalisierungs-
strategie bestehen, mit der in 2015 begonnen wird.

Die Starkung der VHV Gruppe als attraktiver Arbeitgeber wird vor dem
Hintergrund des demografischen Wandels ein weiterer Chancenbau-
stein sein, um die beschriebenen Aufgaben und die damit verbundenen
Chancen nutzen zu kénnen. Grundlage flr eine kompetente und quali-
tativ hochwertige Zusammenarbeit mit Kunden, Maklern und weiteren
Geschaftspartnern sind motivierte und qualifizierte Mitarbeiter. Daher
ergeben sich fiir die VHV Gruppe Chancen, sich durch eine weitere
Optimierung der Servicequalitat von Wettbewerbern zu differenzieren.

ZUSAMMENFASSUNG

Die aktuellen Erkenntnisse und die Einschétzung der kiinftigen
Entwicklung lassen derzeit keine nachhaltigen und wesentlichen
Beeintrachtigungen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
VHV Gruppe erwarten.

PROGNOSEBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung und Kapitalmarkt

Der Politik der Notenbanken wird auch in 2015 eine groBe Bedeutung
flr die Kapitalmérkte zukommen. In den USA wird mit ersten vor-
sichtigen Zinserhohungen durch die US-Notenbank Fed gerechnet. In
Europa kann weiterhin von einer expansiven Geldpolitik der EZB ausge-
gangen werden. Die angekiindigten Ankaufprogramme der EZB werden
voraussichtlich Uiber das bereits sehr niedrige Leitzinsniveau hinaus alle
Rentenmérkte positiv beeinflussen und zu weiter sinkenden Renditen
flhren. Trotz der expansiven Geldpolitik ist flir die Eurozone kurzfris-
tig nicht mit erhhtem Inflationsdruck zu rechnen. Bedingt durch die
moderat verlaufende Konjunkturerholung und dem stark gefallenen
Olpreis ist sogar eine Deflation fir den Euroraum in 2015 nicht aus-
zuschlieBen. Die Gefahr, dass die derzeitige Geldpolitik langfristig zu
steigenden Teuerungsraten fiihrt, besteht weiterhin.

Am Rentenmarkt kann aufgrund des Uberangebots an Liquiditat von
einem weiterhin sehr niedrigen Zinsniveau ausgegangen werden.
Aufgrund der teilweise negativen Renditen, insbesondere am kurzen
Ende der Zinskurve, wird nicht von weiter deutlich fallenden Zinsen
ausgegangen. Sollte es durch die geldpolitischen Aktivitdten der EZB
zu steigenden Inflationsraten kommen, kdnnten sich die Renditen von
Bundesanleihen erholen.

Aktien werden sich 2015 im Spannungsfeld zwischen Liquiditatsbereit-
stellungen der Notenbanken und fundamentaler Entwicklung bewegen.
Vor diesem Hintergrund ist mit einer ansteigenden Volatilitdt am Aktien-
markt zu rechnen. Aus Mangel an Anlagealternativen im Niedrigzins-
umfeld bleiben Aktien jedoch im Vergleich zu anderen Anlageklassen
weiterhin attraktiv.

Aufgrund der beschriebenen Lage am Kapitalmarkt und der Anlage-
struktur der VHV Gruppe wird von einer laufenden Verzinsung der
Kapitalanlagen leicht unter dem Niveau von 2014 ausgegangen.

Schaden- und Unfallversicherung

Die Bauwirtschaft wird sich 2015 bedingt durch das glinstige Investi-
tionsumfeld in allen Bausparten und insbesondere durch das niedrige
Zinsniveau weiterhin positiv entwickeln, auch wenn das Wachstum
moderat ausfallen wird.
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Der private Wohnungsbau war bis zum Ende des Jahres 2014 geprégt
durch die anhaltend hohe Anzahl an Baugenehmigungen. Ein Anstieg
der Beschaftigung und wachsende Realldhne lassen auch flir 2015
eine stabile Entwicklung bei den privaten Wohnungsbauinvestitionen
erwarten. Das historisch niedrige Hypothekenniveau und Minimal-
renditen auf alternative, sichere Kapitalanlagen wird zu etwas gtinsti-
geren Finanzierungskonditionen flr die privaten Haushalte flihren. Die
Dynamik der Wohnungsbauinvestitionen wird sich dabei zugunsten der
Modernisierung im Bestand verlagern.

Die Entwicklung im Wirtschaftsbau hangt entscheidend von der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung ab. Wenn es zu einem Konjunktur-
schub und zu einem Anstieg der Wachstumsraten des Bruttoinlands-
produkts im Jahresverlauf 2015 kommt, konnte sich dies positiv auf
die Entwicklung im Wirtschaftsbau auswirken und im Ergebnis zu einer
dynamischeren Entwicklung filhren, als sich derzeit abzeichnet.

Die Investitionstatigkeit im Offentlichen Bau wird sich trotz der guten
Kassenlage und angesichts eines hohen Investitionsbedarfs im kom-
menden Jahr nicht splirbar verbessern.

Die VHV Gruppe ist in ihren Kerngeschéftsfeldern gut aufgestellt und
wird sich auch zukiinftig in einem schwierigen Marktumfeld mit wett-
bewerbsfahigen Tarifen und Produkten gut behaupten konnen.

Nach erfolgreichen Jahren mit starkem Wachstum, aber auch markt-
weit hoher Combined Ratio, hat die VHV Gruppe schon in 2010 die
Strategie fir die Autoversicherung in Richtung Ertragssteigerung
ausgerichtet. Diese Strategie wurde in 2014 fortgefiihrt und wird auch
maBgebend flir die ndchsten Jahre sein.

Getragen wird diese Strategie neben Beitragserhohungen sowie
Sanierungen im gewerblichen Geschaft vor allem von umfassenden
MaBnahmen im Schadenmanagement. Die VHV Gruppe setzt kiinftig
noch stérker auf die Regulierung von Schéden in Partnerwerkstétten
und eine konstruktive Zusammenarbeit mit Kunden und Vertriebspart-
nern, um den Schadenaufwand positiv zu beeinflussen. Dariiber hinaus
beabsichtigt die VHV Gruppe, ihre gesamte Wettbewerbsfahigkeit
durch Neuauflage des in den letzten Jahren erfolgreichen umfassenden
Fitnessprogramms mit einer Themenspanne von Servicequalitét Giber
Kostenoffensive bis hin zur Risikoselektion weiter zu verbessern.
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Das Haftpflichtgeschéft fur Firmenkunden wird auch in 2015 durch
einen intensiven Preis- und Leistungswettbewerb beeinflusst. Tenden-
zen zur Marktverhértung sind nur in einzelnen, besonders risikoexpo-
nierten Segmenten zu beobachten.

Die VHV Gruppe ist mit ihrer Spezialisierung auf die Zielgruppe Bau,
aber auch durch das erweiterte Produktportfolio in Bezug auf sonstige
gewerblich/industrielle Haftpflichtrisiken gut aufgestellt. Trotz der Wett-
bewerbssituation am Markt wird erwartet, dass sich die Neugeschéfts-
produktion auf dem hohen Niveau des Jahres 2014 stabilisiert. Da die
Prognose der konjunkturellen Entwicklung fiir 2015 weiterhin positiv
ist, wird auch im kommenden Jahr, insbesondere in der Bauwirt-
schaft, mit moderat steigenden Lohn-, Honorar- und Umsatzsummen
in der Betriebs- und Berufshaftpflichtversicherung gerechnet. Dieser
Umstand sowie eine weiter aktive Bewirtschaftung des Bestandes

der Berufshaftpflichtversicherung fiir Architekten und Ingenieure
verbunden mit der Einflihrung eines tberarbeiteten Produktes flr
diese Zielgruppe fiihren insgesamt zu einer optimistischen Erwartung
in Bezug auf die Stlickzahl- und Beitragsentwicklung im Haftpflicht-
Firmenkundengeschéft. Diese Entwicklung wird unterstiitzt durch eine
weitere Optimierung der Risikoselektionsprozesse sowie gezielten
ProduktmaBnahmen.

In der Privathaftpflichtversicherung wird ebenfalls ein Zuwachs
erwartet.

Die Unfallversicherung entwickelt sich in Beitragswachstum und Ertrag
weiterhin positiv. Der Maklermarkt hat das Produkt gut angenommen.
Die monatlichen Neugeschaftsquoten sind konstant gut. Aufgrund
gesetzlicher Erfordernisse wurden Mitte November 2012 neue (Uni-
sex-)Tarife in der Unfallversicherung eingefiinrt. Dabei erfolgt nun eine
geschlechtsneutrale Tarifierung auf Basis der beruflichen Tétigkeit der
versicherten Personen. Damit konnen besonders risikoarme Berufe
nun auch besonders giinstige Angebote erhalten. Wir erwarten durch
diese Innovation eine zusétzliche Umsatzsteigerung in der Allgemeinen
Unfallversicherung.

Fir die Sparte Technische Versicherungen wird auch weiterhin eine
positive Entwicklung in Stlickzahlen und Beitrag (iber alle Bereiche
erwartet.



Flr die Kredit- und Kautionsversicherung wird in 2015 aufgrund der
stabilen Nachfrage nach den Produkten der Sparte sowohl ein Anstieg
der Beitragseinnahmen als auch der Vertragsstiickzahlen erwartet.
Auch langerfristig ist wegen des steigenden Bedarfs nach Biirgschaf-
ten von einer positiven Entwicklung der Kautionsversicherung auszu-
gehen.

In den Versicherungssparten der Feuer- und Sachversicherung werden
sich aufgrund der Wettbewerbsfahigkeit der Produkte wiederum erfreu-
liche Zuwéchse in der Anzahl der Vertrage bzw. im Beitrag ergeben.

Dies gilt insbesondere fiir die Hausrat- und Wohngebaudeversicherung.

In der gewerblichen und industriellen Sachversicherung hat sich bei
der VHV Gruppe die Neuorganisation des Underwritings und die Neu-
gestaltung der Produktarchitektur einschl. der Verwaltungssysteme
etabliert. Die bereits in 2014 angedeutete Marktverhértung wird sich
voraussichtlich auch in 2015 weiter fortsetzen, sodass wir hiervon sub-
stanziell profitieren kdnnen.

Das mittlerweile bewahrte Produkt FIRMENPROTECT Sach als gewerb-
liche und kleinindustrielle Sach-Police ergénzt dabei die bereits existie-
rende Police INDUSTRIEPROTECT Sach fiir reines Individualgeschiéft.
Dadurch wird die Marktansprache aufgrund von Ergdnzungen der Pro-
duktansatze und -merkmale erheblich kunden- und bedarfsorientierter.

Es ist der VHV Gruppe durch die beschriebenen MaBnahmen gelungen,
sich neben den bekannten Sparten Kraftfahrt, Haftpflicht, Kaution und
SHU Privat auch in den Sparten Sach Gewerbe und Sach Industrie bei
ihren Vertriebspartnern durchzusetzen.

Insgesamt geht die VHV Gruppe in der Schaden- und Unfallversiche-
rung fiir die kommenden Jahre von im Wesentlichen stabilen Durch-
schnittsbeitrdgen im Bestand und im Neugeschéft aus. Bei einem in
2015 geplanten, héheren Vertragsbestand und damit einhergehenden
leicht steigenden Beitragseinnahmen werden Schadenmanagement-
maBnahmen, vor allem im Kraftfahrtgeschéft, und MaBnahmen zur
Senkung der Verwaltungskosten eine sehr hohe Prioritat haben, um die
Wettbewerbsposition auch zukiinftig zu sichern.

Lebensversicherung

Der Start in das Jahr 2015 ist, genau wie in den Vorjahren, gekenn-
zeichnet durch eine anhaltende Unsicherheit der Verbraucher beziiglich
der weiteren wirtschaftlichen Entwicklung. Vor diesem Hintergrund

ist die Haltung der Marktteilnehmer gepragt durch ihre Abneigung
gegentiber risikobehafteten Anlagen und gegen langfristige Kapitalbin-
dung. Entsprechend ist bei den Einmalbeitrdgen zu erwarten, dass das
Geschaft durch die Nachfrage nach Produkten mit kurzen Laufzeiten
dominiert wird. Der Stellenwert der Einmalbeitrage beim Neugeschéaft
der Branche wird auch in 2015 unverdndert hoch sein.

Die Lebensversicherungsgesellschaften der VHV Gruppe sehen sich
innerhalb der zuvor skizzierten Rahmenbedingungen gut aufgestellt.

Im Jahr 2015 wird die HL daher auch weiter auf den Ausbau von Bio-
metrieprodukten setzen, um die Erfolgsgeschichte bei der Absicherung
biometrischer Risiken — inshesondere bei Risikolebensversicherungen
und Berufsunfahigkeitsschutz — fortzusetzen. Durch innovative Ange-
bote, wie die Plus-Bausteine flr diverse Produkte, dem Fit-Tarif und
bedarfsgerechte Produkte zur Absicherung der Berufs- bzw. Erwerbs-
unfahigkeit, sowie der hohen Vertriebs- und Servicequalitét ist die HL
am Markt gut positioniert. So konnte der Marktanteil am Neugeschaft
bei den Risikoversicherungen in den vergangenen Jahren kontinuierlich
ausgebaut werden. Dieser Anteil soll in einem von zunehmender Wett-
bewerbsintensitdt gepragten Umfeld gehalten und ausgebaut werden.

Vor dem Hintergrund der weiter unter Druck stehenden staatlichen
Rente ist mit einem zunehmenden Bedarf der Biirger in Bezug auf die
eigenverantwortliche Vorsorge zu rechnen. Entsprechend hoch ist wei-
terhin das Potenzial, insbesondere bei geforderten Altersvorsorgepro-
dukten. Allerdings hat bei dieser Produktgruppe die negative mediale
Berichterstattung zu einer spiirbaren (Kauf-)Zurtickhaltung geftinrt.
Eine der Herausforderungen der HL in 2015 wird es sein, sich in die-
sem eher negativ gepragten Umfeld positiv zu entwickeln. Der Neigung
bestimmter Kundengruppen, sich eher kurz- bis mittelfristig zu binden,
kommt die HL mit entsprechenden Angeboten wie dem Produkt ,Spar-
plan Flex“ und dem Auszahlplan entgegen. Diese Produktstrategie

hat sich bereits in 2014 und 2013 bewéhrt. Die Ablaufleistungen flr
Versicherungsnehmer der HL werden in 2015 in etwa in der gleichen
GroBenordnung wie 2014 liegen. Die Aufwendungen fir den Versiche-
rungsbetrieb werden gegentiber dem Jahr 2014 leicht steigen.
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Um zukiinftige Zinsverpflichtungen erfillen zu kénnen, werden

bei den Lebensversicherern seit 2011 Riickstellungen in Form der
Zinszusatzreserve gebildet. Die Zinszusatzreserve stellt insofern eine
vorausschauende Reservestdrkung dar. Die HL hat den erforderlichen
Aufbau der Zinszusatzreserve Uber das gesetzliche MaB hinaus vorge-
nommen und es wird davon ausgegangen, dass auch in 2015 weitere
Zufuhrungen erfolgen werden. Sollten die Zinsen jedoch nachhaltig
auf einem sehr niedrigen Niveau bleiben, wird die zukiinftige Dotierung
der Zinszusatzreserve eine Herausforderung fiir die gesamte Versiche-
rungswirtschaft darstellen. Die HL sieht sich hier aufgrund des aus-
gewogenen Verhéltnisses der Duration von Aktiv- und Passivseite und
des duBerst geringen Anteils von Renten im Portfolio im Marktumfeld
gut aufgestellt. Weiterhin werden die Auswirkungen von Niedrigzins-
szenarien mittels ALM-Studien bei der HL laufend iberpriift, um die
Kapitalanlagepolitik auch in Zukunft entsprechend auf die Anforderun-
gen der Passivseite ausrichten zu konnen. Die VHV Leben ist als junge
Gesellschaft hiervon nach wie vor nicht betroffen und muss entspre-
chend momentan keine Zinszusatzreserve bilden.

Insgesamt erwartet die HL im kommenden Jahr trotz leicht sinkender
Beitragseinnahmen eine weiterhin stabile Entwicklung der Ertrags-
situation, das heiBt die HL geht von einem Ergebnis vor Steuern auf
Niveau des Vorjahres aus.

Diese stabile Entwicklung wird zudem durch eine Neuauflage des in den
letzten Jahren durchgeflhrten Fitnessprogramms mit einer Themen-
spanne von Produktinnovationen (iber Servicequalitat, Kostenoffensive
bis hin zur Risikoselektion unterstitzt. Durch die systematische Abarbei-
tung der einzelnen Themenfelder des Fitnessprogramms sollen u. a. die
ausgezeichnete Kundenzufriedenheit sowie die niedrige Kostenquote auf
dem jeweiligen Niveau gehalten bzw. weiter verbessert werden.

Bei der VHV Leben blickt der Vorstand beim Neugeschéft gegen
laufenden Beitrag optimistisch ins Jahr 2015. Bei der betrieblichen
Altersversorgung im Bereich der Bauwirtschaft sieht der Vorstand der
VHV Leben wiederum eine Steigerung zum Jahr 2014 und erwartet
auch fir die kommenden Jahre ein Wachstum in diesem Segment.

Die Beitrags- und Bestandsentwicklung der VHV Leben wird sich
voraussichtlich aufgrund des nicht mehr bedienten Vermittlermarktes
weiterhin in kleinen Schritten nach oben bewegen, sodass die plan-
maBige Verlustiibernahme durch die VHV Holding unveréndert beste-
hen bleiben wird.

Insgesamt erwartet die VHV Leben eine nahezu gleichbleibende
Ertragssituation.
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Ubrige

Die WAVE agiert hauptséchlich als Konzern-Asset-Management-Gesell-
schaft der VHV Gruppe, die zusatzlich ausgewéhlte Dienstleistungen

im Asset-Management fiir institutionelle Dritte anbietet. Im Bereich des
Privatkundengeschéfts wird weiterhin die Vertriebsunterstiitzung flr
das Premiumdepot der HL stehen.

Insgesamt ist die WAVE gut positioniert und auf verénderte Rahmen-
bedingungen vorbereitet. Fir das Jahr 2015 wird ohne Berticksichti-
gung von performanceabhéngigen Vergiitungen mit einem leicht riick-
laufigen Ergebnis der normalen Geschéftstétigkeit gerechnet. Fir die
darauffolgenden Jahre werden ansteigende Ergebnisse erwartet.

Flir die VHV is, in der die Back-Office- und IT-Aktivitdten der Gesell-
schaften der VHV Gruppe gebiindelt sind, besteht ein wichtiges Ziel fir
das Geschéftsjahr 2015 in der Fortfuhrung der im Rahmen des ,Fit-
nessprogramms* seit Jahren kontinuierlich verfolgten MaBnahmen zur
Verbesserung der Kosten sowie weitere MaBnahmen zu verschiedenen
Projekten (IT, Digitalisierung und ,ThinkFIT®).

Unter Berticksichtigung der Planung der Risikotragergesellschaften
wird in der VHV is mit nahezu unverdnderten Umsatzerldsen und einem
Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstétigkeit auf Vorjahresniveau
gerechnet.

Die VHV Holding wird im kommenden Jahr weiter die umfangreichen
GroBprojekte steuern. Die Projekte ,Optimierung der Zahlungs-
verkehrssysteme*, ,Stabilisierung Verwaltungssystem Leben®

(als Vorstufe der Modernisierung des Verwaltungssystems Leben)

und ,Test- und Releasemanagement” (Standardisierung der Test-
umgebungen und Zentralisierung des Releasemanagements) werden
im kommenden Geschéftsjahr weiter fortgefihrt. Dartiber hinaus wird
sich die VHV Gruppe unter Federflihrung des Ressorts Operations/IT in
2015 auf die Planung einer umfassenden Digitalisierungsstrategie fiir
die VHV Gruppe sowie auf die Schaffung der hierfiir notwendigen tech-
nischen, organisatorischen und personellen Grundlagen konzentrieren
(Projekt , ThinkFIT*).

Insgesamt erwartet die VHV Gruppe fiir das Jahr 2015, insbesondere
aufgrund einer voraussichtlichen Entnahme aus der Schwankungsriick-
stellung der VHV Allgemeine, wiederum einen deutlich ansteigenden
Jahrestiberschuss.



Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Der vorliegende Prognosebericht beinhaltet Einschatzungen flir die
kommende Entwicklung des Unternehmens. Unter Abwégung aller
bekannten Chancen und Risiken und auf Basis von Planungen und
Hochrechnungen wurden Annahmen getroffen, die aufgrund unbe-
kannter Risiken und Unsicherheiten so nicht eintreten oder nicht voll-
sténdig eintreffen missen.

NACHTRAGSBERICHT

Vorgange von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschéfts-
jahres 2014 sind nicht eingetreten.
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KONZERNJAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE VERSICHERUNG a. G.

Aktivseite
A. Immaterielle Vermdgensgegenstande

I. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Il. Geschéfts- oder Firmenwert
lll. Geleistete Anzahlungen

B. Kapitalanlagen

I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken

II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen

3. Sonstige Beteiligungen

lll. Sonstige Kapitalanlagen

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

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen

4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

¢) Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine

d) Ubrige Ausleihungen

5. Einlagen bei Kreditinstituten
6. Andere Kapitalanlagen

C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen

D. Forderungen

I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft an:
1. Versicherungsnehmer

2. Versicherungsvermittler

II. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft

davon an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht: EUR 10.738.754
(Vorjahr: EUR 11.087.761)

Ill. Sonstige Forderungen
davon gegentiber verbundenen Unternehmen: EUR O (Vorjahr: EUR 498.729)

davon an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht: EUR 700.381
(Vorjahr: EUR 1.301.456)

E. Sonstige Vermdgensgegenstande

I. Sachanlagen und Vorréte

II. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
lll. Andere Vermogensgegensténde

F. Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten
II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

G. Aktive latente Steuern

H. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung
SUMME DER AKTIVA

46/VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a. G./Konzern

EUR EUR

13.832.919
50.604.840
71.738.882

3.203.492.374
3.967.220.917
784.425.875

3.592.600.214
2.249.602.440
37.019.618
49.932.803

5.929.155.074

265.500.000

383.979.868

85.402.599
3.615.828

EUR

53.517.119
14.864.465
45.068

136.517.435

136.176.641

14.533.774.108

89.018.427
62.566.484

22.290.035

15.370.630
115.055.692
44.212.845

178.630.326
44.401.828

31.12.2014
EUR

68.426.652

14.806.468.184

61.948.834

173.874.946

174.639.167

223.032.154
192.884.212
18.255.172
15.719.529.321

31.12.2013
EUR

57.493.668
19.807.035

0
77.300.703

140.682.986

15.592.918
106.805.305
15.0564.365
137.452.588

2.969.927.004
3.006.029.667
798.385.211

3.587.923.132
3.089.990.038
43.598.142
61.125.284
6.782.636.596
273.640.208
304.145.950
14.134.764.636
14.412.900.210

51.091.752

87.399.363

4.437.180
91.836.543
66.878.373

40.454.867

199.169.783

13.789.674
73.826.708
43.317.342
130.933.724

180.953.708
41.143.346
222.097.054
168.799.032
21.214.161
15.283.506.419



KONZERNJAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE VERSICHERUNG a. G.

Passivseite EUR
A. Eigenkapital

I. Gewinnriicklagen

1. Verlustriicklage gemaB § 37 VAG 61.146.166
2. andere Gewinnriicklagen 924.772.757

II. Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung
B. Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung

C. Nachrangige Verbindlichkeiten
D. Versicherungstechnische Riickstellungen

I Beitragsiibertrage
1. Bruttobetrag 294.815.641
2. davon ab: Anteil filr das in Rlickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 17.755.939

II. Deckungsriickstellung — Bruttobetrag

Il. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

1. Bruttobetrag 3.211.026.005
2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 388.172.684

IV. Riickstellung fiir erfolgsabhéngige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung — Bruttobetrag

V. Schwankungsriickstellung und &hnliche Riickstellungen

VI. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

1. Bruttobetrag 60.286.552
2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 798.539

E. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird

I. Deckungsriickstellung — Bruttobetrag

F. Andere Riickstellungen

I. Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
II. Steuerriickstellungen

lll. Sonstige Riickstellungen

G. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft

H. Andere Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft gegeniiber:

1. Versicherungsnehmern 955.412.169
2. Versicherungsvermittlern 7.884.419
davon gegentiber verbundenen Unternehmen: EUR O (Vorjahr: EUR 11.562)

II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschéft

davon gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht: EUR O (Vorjahr: EUR 79)
Il. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

IV. Sonstige Verbindlichkeiten

davon gegentiber verbundenen Unternehmen: EUR 14.581 (Vorjahr: EUR 11.035.221)

davon gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis bestenht: EUR 173.317
(Vorjahr: EUR 184.669)

davon aus Steuern: EUR 23.498.084 (Vorjahr: EUR 23.914.469)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: EUR 216.110 (Vorjahr: EUR 211.955)
I. Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER PASSIVA

EUR

985.918.923
8.013.194

277.059.702
8.6562.410.199

2.822.853.321
853.775.942
626.039.783

59.488.013

85.144.729
14.034.659
83.441.214

963.296.588
7.883.730

3.786.199
53.677.229

31.12.2014
EUR

993.932.117
9.035.000
145.000.000

13.291.626.960

61.948.834

182.620.602
9.373.271

1.028.643.746

1.348.791
15.719.529.321

31.12.2013
EUR

61.146.166
820.952.580
882.098.746

7.711.223
889.809.969
9.857.031
170.000.000

298.450.496
22.513.462
275.937.034
8.453.889.465

3.066.239.094
403.179.470
2.663.059.624
864.202.219
581.049.670

38.071.852
976.391
37.095.461
12.875.233.473

51.091.752

78.487.104
15.744.103
75.439.790
169.670.997
5.105.031

1.023.109.102
12.305.574

1.035.414.676
7.437.030

3.786.198
64.594.648
1.111.232.552

1.505.614
15.283.506.419
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE VERSICHERUNG a. G.

Posten

I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG FUR DAS SCHADEN- UND
UNFALLVERSICHERUNGSGESCHAFT

1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrége
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrge

¢) Verénderung der Bruttobeitragstibertrage
d) Verdnderung des Anteils der Riickversicherer an den Bruttobeitragstibertragen

2. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung

3. Sonstige versicherungstechnische Ertrége fiir eigene Rechnung
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung

a) Zahlungen flr Versicherungsfélle

aa) Bruttobetrag

bb) Anteil der Riickversicherer

b) Verdnderung der Riickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag
bb) Anteil der Riickversicherer

5. Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen

6. Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige und erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung

7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen flir den Versicherungsbetrieb

b) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen
aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft

8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung
9. Zwischensumme
10. Verénderung der Schwankungsriickstellung und &hnlicher Riickstellungen

11. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung
im Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft

48/VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a. G./Konzern

EUR EUR

1.731.883.029

-192.930.367
1.538.952.662
—402.307
—4.757.523
—5.159.830
—1.153.353.693
175.878.336
—977.475.357
—138.584.402
-15.219.448
—153.803.850
—379.434.017
61.777.241

2014
EUR

1.533.792.832
641.038
5.290.915

—-1.131.279.207
—-551.799

-3.273.071

—317.656.776
—2.647.889
84.316.043
—44.990.113

39.325.930

2013
EUR

1.663.400.665
—219.119.631
1.434.281.034
5.512.530
-10.570.701
-5.058.171
1.429.222.863
657.782
4.523.402

—1.180.662.193
194.674.552
—985.987.641

—149.486.826
5.514.496
—143.972.330
—1.129.959.971
—2.512.500

—3.164.572

—-357.301.123

63.454.178
—293.846.945
—2.471.184
2.448.875
—52.884.888

-50.436.013



KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE VERSICHERUNG a. G.

Posten

II. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG FUR DAS LEBENSVERSICHERUNGSGESCHAFT
1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung

a) Gebuchte Bruttobeitrage

b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage

¢) Verénderung der Bruttobeitragsiibertrage

2. Beitrage aus der Brutto-Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
3. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen

aa) Ertrége aus Grundstlicken, grundstlicksgleichen Rechten und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstlicken

bb) Ertrége aus anderen Kapitalanlagen

b) Ertrége aus Zuschreibungen
¢) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen

4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen

5. Sonstige versicherungstechnische Ertrége fiir eigene Rechnung
6. Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung

a) Zahlungen fir Versicherungsfélle

aa) Bruttobetrag

bb) Anteil der Riickversicherer

b) Verénderung der Riickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag
bb) Anteil der Riickversicherer

7. Veranderung der iibrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen
a) Deckungsrtickstellung — Bruttobetrag

8. Aufwendungen fiir erfolgsabhangige Beitragsriickerstattungen
fiir eigene Rechnung

9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Abschlussaufwendungen
b) Verwaltungsaufwendungen

¢) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem
in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft

10. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

a) Aufwendungen flr die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen
und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen
¢) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen
12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung

13. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung
im Lebensversicherungsgeschaft

EUR

951.618.354
—7.682.313

8.148.995
406.646.878

—824.058.346
1.776.326

—6.332.508
358.224

—43.765.131
—7.994.579

EUR

943.936.041
4.152.285

414.795.873
1.668.326
72.626.168

—822.282.020

—5.974.284

—=51.759.710

4.332.638

—-12.063.814
—13.240.151

—662.059

2014
EUR

948.088.326
6.820.907

489.090.367
4.656.923
211.156

—828.256.304

—209.377.815

—-174.082.389

—47.427.072

—25.966.024
—-193.874
—131.675.447

31.888.754

2013
EUR

962.041.534
—7.412.650
954.628.884
3.506.852
958.134.736
7.442.855

8.175.041
426.767.311
434.942.352

3.329.412

66.696.272
504.968.036
4.274.827
368.843

—829.367.851
1.645.781
827.722.070

—4.822.086
—802.295
—5.624.381
833.346.451

—222.211.061

—185.032.848

—47.750.850
—-8.512.438
—56.263.288

5.762.987
-50.500.301

—-15.429.189
—-12.876.470
—7.036.119
—35.341.778
—-526.430
-118.210.156

30.020.272
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE VERSICHERUNG a. G.

Posten

lll. NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

1. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung
a) im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft

b) im Lebensversicherungsgeschéft

2. Ertrage aus Kapitalanlagen, soweit nicht unter II.3. aufgefiihrt
a) Ertrdge aus Beteiligungen

aa) an nicht in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen
bb) an assoziierten Unternehmen

b) Ertrége aus anderen Kapitalanlagen

aa) Ertrage aus Grundstlicken, grundstlicksgleichen Rechten und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken

bb) Ertrége aus anderen Kapitalanlagen

c) Ertrdge aus Zuschreibungen
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen
e) Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertrdgen

3. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen, soweit nicht unter 11.10. aufgefiihrt

a) Aufwendungen flir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen
und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

4. Technischer Zinsertrag

5. Sonstige Ertrége
6. Sonstige Aufwendungen

7. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit

8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

darunter: Ertrag aus latenten Steuern: EUR 24.075.831 (Vorjahr: EUR 12.306.172)
9. Sonstige Steuern

10. Jahresiiberschuss

11. Einstellungen in Gewinnriicklagen
a) in andere Gewinnriicklagen

12. KONZERNBILANZGEWINN

50/VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a. G./Konzern

EUR EUR
6.578.300
1.328.361

7.906.661
639.638
125.918.324

126.557.962

1.819.583

5.463.385

458.799

—3.387.359

—2.804.281

—242.270

EUR

39.325.930
31.888.754

142.206.390

—6.433.910

135.772.480

—822.603

21.237.950

—-92.941.849

-30.504.786

—135.699

2014
EUR

71.214.684

134.949.877

—71.703.899
134.460.662

—30.640.485
103.820.177

-103.820.177
0

2013
EUR

-50.436.013
30.020.272
—20.415.741

329.025
8.709.633
9.038.658

840.775
116.850.483
117.691.258

4.099.981
14.981.872

472.942

146.284.711

—3.445.524
-5.070.980
—4.582.280
—13.098.784
133.185.927
—-825.624
132.360.303
20.803.677
—68.048.875
—47.245.198
64.699.364
—11.754.562

—393.091
—-12.147.653
52.551.711

—-52.551.711
0



KAPITALFLUSSRECHNUNG
VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE VERSICHERUNG a. G./ KONZERN

2014 2013
Posten TEUR TEUR
Periodenergebnis (einschlieBlich Ergebnisanteilen von Minderheitsgesellschaftern) vor auBerordentlichen Posten 103.820 52.552
Verdnderung der versicherungstechnischen Riickstellungen — netto 427.251 427.371
Verdnderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten sowie der Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten 5.027 —18.533
Verdnderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten —62.053 —94.431
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Kapitalanlagen —77.019 —69.904
Verdnderung sonstiger Bilanzposten -11.082 —62.387
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrdge sowie Berichtigungen des Periodenergebnisses 27.940 26.204
Cashflow aus der laufenden Geschaftstétigkeit 413.884 260.872
Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschaftseinheiten 17.364 800
Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschéftseinheiten —17.565 -32
Einzahlungen aus dem Verkauf und der Endfalligkeit von (ibrigen Kapitalanlagen 1.916.836 1.961.390
Auszahlungen aus dem Erwerb von dbrigen Kapitalanlagen —2.246.325 —2.205.063
Einzahlungen aus dem Verkauf von Kapitalanlagen der Fondsgebundenen Rentenversicherung 2.586 2.050
Auszahlungen aus dem Erwerb von Kapitalanlagen der Fondsgebundenen Rentenversicherung —-8.960 —-8.960
Sonstige Einzahlungen 149 667
Sonstige Auszahlungen -11.939 —-20.828
Cashflow aus der Investitionstatigkeit —347.854 —269.976
Einzahlungen und Auszahlungen aus sonstiger Finanzierungstatigkeit —25.000 —-30.000
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit —25.000 -30.000
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 41.030 -39.104
Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds 199 -38
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 73.827 112.969
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 115.056 73.827

Der Finanzmittelfonds entspricht dem Bilanzposten ,Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand.

ENTWICKLUNG DES EIGENKAPITALS
VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE VERSICHERUNG a. G./ KONZERN

Kumuliertes iibriges Konzernergebnis

Verlustriicklage Erwirtschaftetes Ausgleichsposten andere neutrale Eigenkapital
gem. § 37 VAG Konzerneigenkapital aus der Transaktionen geman
Fremdwéhrungs- Konzernbilanz

umrechnung
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Stand am 31.12.2012 61.146 678.239 8.960 90.162 838.507
Ubrige Verdnderungen - - —1.249 - —1.249
Konzern-Jahresiiberschuss - 52.552 - - 52.552
Stand am 31.12.2013 61.146 730.791 7.711 90.162 889.810
librige Veranderungen — — 302 — 302
Konzern-Jahresiiberschuss - 103.820 - - 103.820
Stand am 31.12.2014 61.146 834.611 8.013 90.162 993.932
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KONZERNANHANG
VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE
VERSICHERUNG a. G.

RECHTSGRUNDLAGEN DER KONSOLIDIERUNG

Dieser Konzernabschluss wurde gemaB §§ 341i und 341j HGB unter
Anwendung der Formblatter 1 und 4 nach §§ 58ff. RechVersV auf-
gestellt.

Konzernbilanzstichtag ist der 31.12.2014.

KONSOLIDIERUNGSKREIS

In den Konzernabschluss sind neben der VHV Vereinigte Hannoversche
Versicherung a.G., Hannover, als oberstes Mutterunternehmen, weitere
17 Tochterunternehmen, davon drei Zweckgesellschaften, einbezogen.

Die Anzahl der vollkonsolidierten Tochterunternehmen hat sich gegen-

uber dem Vorjahr nicht verandert.

Die Einbeziehung der Zweckgesellschaften ergibt sich aus § 290
Abs. 2 Nr. 4 HGB, da bei wirtschaftlicher Betrachtung der Konzern die
Mehrheit der Risiken und Chancen dieser Zweckgesellschaften tragt.

Die Anteile von fiinf (Vorjahr: sechs) assoziierten Unternehmen sind
nach der Equity-Methode bewertet. Aufgrund einer Statusanderung
von einem assoziierten Unternehmen zur Beteiligung wurde eine
Beteiligung mit dem verbliebenen Equity-Wert in den Posten Sonstige
Beteiligung umgegliedert.

Finf Tochterunternehmen wurden wegen untergeordneter Bedeutung
gemaB § 296 Abs. 2 HGB nicht vollkonsolidiert, hiervon wird ein
Unternehmen in den folgenden Jahren abgewickelt. Zwei assoziierte
Unternehmen wurden geméB § 311 Abs. 2 HGB nicht nach der Equity-
Methode bewertet. Aus Griinden der Klarheit und Ubersichtlichkeit
wurden die nicht nach der Equity-Methode bewerteten Unternehmens-
anteile unter den sonstigen Beteiligungen ausgewiesen.
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Die wichtigsten Tochterunternehmen der VHV Vereinigte Hannoversche
Versicherung a.G., Hannover, sind:

DIE WICHTIGSTEN TOCHTERUNTERNEHMEN

VHV Holding 100,00 %
VHV Allgemeine 100,00 %
HL 100,00 %
HD 100,00 %
VAV 100,00 %
VHV Leben 100,00 %
WAVE 100,00 %
VHV Vermégen 100,00 %
VHV is 100,00 %

Uber die vollstdndige Aufstellung des Anteilsbesitzes gemaB § 313
Abs. 2 HGB wird auf Seite 67 berichtet. Der Konzernabschluss wird im
elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht.

KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE
Im Konzernabschluss erfolgt die Kapitalkonsolidierung gemaB § 301
Abs. 1 HGB nach der Neubewertungsmethode.

Der Beteiligungsbuchwert wird dabei gegen das neubewertete Eigen-
kapital (Zeitwert der Vermdgens- und Schuldposten) des erworbenen
Tochterunternehmens im Erwerbszeitpunkt aufgerechnet. Ein nach der
Verrechnung verbleibender Unterschiedsbetrag ist in der Konzernbilanz,
wenn er auf der Aktivseite entsteht, als ,Geschéfts- oder Firmenwert"
und, wenn er auf der Passivseite entsteht, als ,Unterschiedsbetrag aus
der Kapitalkonsolidierung” nach dem Eigenkapital auszuweisen. Der
Geschafts- oder Firmenwert ist in den Folgejahren planméaBig abzu-
schreiben.

Der Unterschiedshetrag aus der Kapitalkonsolidierung ist ergebnis-
wirksam aufzuldsen, soweit in den Folgejahren die beim Erwerb des
Tochterunternehmens erwarteten Belastungen eingetreten sind oder
am Abschlussstichtag feststeht, dass es sich um einen realisierten
Gewinn handelt.

Die vor dem 31.12.2009 nach der Buchwertmethode vorgenommenen
Kapitalkonsolidierungen bleiben gemés Art. 66 Abs. 3 Satz 4 EGHGB
unverandert bestehen.



Anteile an assoziierten Unternehmen werden nach der Equity-Methode
bewertet. In der Konzernbilanz sind die Anteile mit dem Buchwert im
Erwerbszeitpunkt, erganzt um die dem Konzern nach dem Erwerb
zuzurechnenden Eigenkapitalveranderungen zu bewerten. Auf die
Anteile entfallenden Gewinnausschiittungen sind davon abzusetzen.
Der Unterschiedsbetrag zwischen dem Buchwert und dem anteiligen
Eigenkapital des assoziierten Unternehmens beim Erwerb ist den
einzelnen Vermdgensgegenstinden und Schulden des Unternehmens
zuzuordnen, soweit deren beizulegender Zeitwert héher oder niedriger
ist, und in den Folgejahren fortzuschreiben. Ein danach verbleibender
Geschéfts- oder Firmenwert ist ebenfalls in den Folgejahren planmaBig
abzuschreiben.

Der Equity-Wert ist zu jedem Konzernabschlussstichtag auf seine Wert-
haltigkeit zu tiberpriifen. Ubersteigt der Equity-Wert den beizulegenden
Zeitwert, so ist eine auBerplanmaBige Abschreibung vorzunehmen.
Wenn der Grund fUr die auBerplanmaBige Abschreibung nicht mehr
besteht, ist der Equity-Wert zuzuschreiben.

Die vor dem 31.12.2009 vorgenommenen Equity-Bewertungen,
wonach beim Erwerb der Unterschiedsbetrag zwischen dem Buchwert
und dem anteiligen Eigenkapital des assoziierten Unternehmens mit
den Gewinnrticklagen verrechnet wurde, bleiben gemaB Art. 66 Abs. 3
Satz 4 EGHGB unveréndert bestehen.

Forderungen und Verbindlichkeiten, Aufwendungen und Ertrdge sowie
Zwischenergebnisse zwischen einbezogenen Unternehmen wurden
eliminiert.

Der Anteil des Konzerns an den nach der Erstkonsolidierung entstande-
nen Jahresergebnissen der Tochterunternehmen wurde in die Gewinn-
ricklagen eingestellt bzw. den Gewinnriicklagen entnommen.

Im Konzernabschluss ist geméB § 300 Abs. 2 HGB von der Mdglichkeit
Gebrauch gemacht worden, Bilanzansatzwahlrechte neu auszutiben,
sodass gemaB § 308 Abs. 1 HGB eine einheitliche Bewertung im Kon-
zern vorgenommen wurde.

GemaB § 294 Abs. 2 HGB wird der Vergleichbarkeit aufeinanderfolgen-
der Konzernabschliisse bei wesentlichen Anderungen des Konsolidie-
rungskreises durch verbale Erlduterungen und zusétzliche Angaben im
Anhang Rechnung getragen.

BILANZIERUNGS-, BEWERTUNGS-
UND ERMITTLUNGSMETHODEN

Die in den Konzernabschluss iibernommenen Aktiva und Passiva sowie
die Aufwendungen und Ertrdge der einbezogenen Unternehmen wur-
den gemaB § 308 Abs. 1 HGB einheitlich bewertet.

Bilanz- und Wertansatze nach speziellen Vorschriften fiir auslandische
Versicherungsunternehmen wurden geméB §§ 300 Abs. 2 und 308
Abs. 2 HGB (ibernommen.

AKTIVA

Die Bewertung der immateriellen Vermdgensgegensténde erfolgte
zu Anschaffungskosten vermindert um planmaBige lineare Abschrei-
bungen entsprechend der betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer.

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten wurden

mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um plan-
maBige und auBerplanmaBige Abschreibungen, angesetzt. Aufgrund
des Wegfalls des § 308 Abs. 3 HGB dirfen steuerrechtlich begriindete
Werte nicht mehr in den Konzernabschluss tibernommen werden.

Die Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Betei-
ligungen sind grundsatzlich mit den Anschaffungskosten bzw. mit
dem ihnen am Abschlussstichtag beizulegenden niedrigeren Wert
angesetzt. Die Beteiligungen an assoziierten Unternehmen wurden in
Hohe des anteiligen Eigenkapitals ohne Anpassung an konzerneinheit-
liche Bewertungsmethoden nach der Buchwertmethode bzw. mit dem
niedrigeren Zeitwert bilanziert. Die bei einer Tochtergesellschaft ent-
haltene sonstige Beteiligung wurde zum Erstkonsolidierungszeitpunkt
01.01.2011 mit ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzt.

Das dem Anlagevermdgen zugeordnete Investmentvermdgen,
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere sind dazu bestimmt, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu
dienen und wurden mit den fortgeflinrten Anschaffungskosten ausge-
wiesen. Nach den flir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften des
§ 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 HGB (gemildertes
Niederstwertprinzip) erfolgt eine Abschreibung der Wertpapiere bei
voraussichtlich dauernder Wertminderung. Die in den Inhaberschuld-
verschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren enthalte-
nen Agien werden (iber die Laufzeit verteilt.

VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a. G./Konzern/53

KONZERN



KONZERNANHANG

Das dem Umlaufvermdgen zugeordnete Investmentvermagen und
die Inhaberschuldverschreibungen wurden nach dem strengen
Niederstwertprinzip mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren
Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt.

Das Wertaufholungsgebot nach § 253 Abs. 5 HGB ist beachtet
worden.

Die Namensschuldverschreibungen wurden zum Nennwert bilan-
ziert. Die als Zerobonds ausgestatteten Namensschuldverschreibungen
wurden zu Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung von Zins-
zuschreibungen bilanziert.

Die Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen wurden nach § 341c
HGB mit den Anschaffungskosten zuztiglich oder abziiglich der kumu-
lierten Amortisation einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten
und dem Riickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektivzins-
methode bewertet.

Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine wurden
zum Nennwert abziiglich geleisteter Tilgungen bilanziert.

Die librigen Ausleihungen wurden mit den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten ausgewiesen.

Die Einlagen bei Kreditinstituten wurden mit dem Nennwert aktiviert.

Die anderen Kapitalanlagen wurden mit den fortgeflinrten Anschaf-
fungskosten angesetzt.

Die Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen wurden geméas § 341d HGB in Verbin-
dung mit § 56 RechVersV mit dem Zeitwert angesetzt.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versiche-
rungsgeschéft wurden zu Nennwerten abziiglich Wertberichtigungen
fir das latente Ausfallrisiko bilanziert.

Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungs-

geschéft wurden nach den Rickversicherungsvertragen berechnet
und zu Nennwerten angesetzt.
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Die sonstigen Forderungen wurden grundsatzlich zu Nennwerten
bilanziert, mit Ausnahme noch nicht félliger Kdrperschaftsteuererstat-
tungsansprtiche fir Vorjahre. Diese wurden mit dem Barwert (Zinssatz
4 %) berticksichtigt.

Die Sachanlagen wurden mit den Anschaffungskosten vermindert um
planméBige lineare Abschreibungen entsprechend der betriebsgewohn-
lichen Nutzungsdauer angesetzt. Bei geringwertigen Wirtschaftsgitern
mit Anschaffungskosten von mehr als EUR 150, aber nicht mehr als
EUR 1.000, wurden die Anschaffungskosten in einem Sammelposten
erfasst, der im Jahr der Anschaffung sowie in den vier folgenden Wirt-
schaftsjahren mit jeweils 1/5 gewinnmindernd aufgeldst wird.

Die Vorrate wurden mit den Anschaffungskosten abzlglich eines
Bewertungsabschlags bilanziert. Zum 31.12.2014 wurde eine Vorrats-
inventur durchgeftinrt.

Die unter den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiese-
nen abgegrenzten Zinsen und Mieten wurden zum Nennwert ausge-
wiesen. Diese Betrdge entfallen auf das Jahr 2014, waren aber zum
31.12. noch nicht féllig. Die in den sonstigen Rechnungsabgren-
zungsposten enthaltenen Agien auf Namensschuldverschreibungen
wurden abgegrenzt und (iber die Laufzeit verteilt.

Aktive latente Steuern werden abweichend von den Einzelabschliis-
sen der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen auf
zeitlich begrenzte Unterschiede zwischen der Konzernbilanz und den
Steuerbilanzen sowie den steuerlichen Verlustvortrégen der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen gebildet. Das Wahlrecht
nach § 274 Abs. 1 HGB wurde dahingehend ausgetibt, dass der Saldo
aus aktiven und passiven latenten Steuern in der Bilanz angesetzt
wird. Zudem werden sdmtliche latente Steuern gemaB dem Wahlrecht
nach § 306 HGB zusammengefasst. Flr die Ermittlung der kiinftigen
Steuerbelastungen und Steuerentlastungen wurde flir die deutschen
Gesellschaften ein Steuersatz von 32 % herangezogen. Bei der VAV
wurde ein Steuersatz von 25 % angesetzt.

Der Aktive Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung,
der sich aus der Saldierung von Deckungsvermdgen und den zugeho-
rigen Pensionsverpflichtungen nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB ergibt,

wurde mit dem Zeitwert ausgewiesen.

Die {ibrigen Aktiva wurden zum Nennbetrag angesetzt.



PASSIVA
Nachrangige Verbindlichkeiten wurden zum Erfillungsbetrag ange-
setzt. Disagiobetrdge wurden abgegrenzt und (iber die Laufzeit verteilt.

Die Beitragsiibertréage fiir das selbst abgeschlossene Versiche-
rungsgeschéft in der Schaden- und Unfallversicherung wurden in allen
Versicherungszweigen pro rata temporis berechnet. In der Kautions-
versicherung wurden die Beitragsiibertréage entsprechend der durch-
schnittlichen Restlaufzeit der Blrgscheine ermittelt bzw. fir jeden Bei-
trag je Birgschein pro rata temporis berechnet. Die Anteile der Riick-
versicherer entsprechen den in Riickdeckung gegebenen Quoten. Als
nicht tibertragsfahige Einnahmeteile wurden von den Bruttobeitrédgen
85 % und von den Rickversichereranteilen grundsatzlich 92,5 % der
Provisionen angesetzt. Bei der VAV Wien werden in der Kraftfahrzeug-
Haftpflichtversicherung 10 % und in den (ibrigen Versicherungszweigen
15 % der Pramienubertrdge als nicht Uibertragsfahige Einnahmeanteile
angesetzt. Die Beitragstibertrage fir das in Riickdeckung tbernom-
mene Versicherungsgeschaft wurden pro rata temporis berechnet und
die Anteile der Riickversicherer geméaB ihrem vertraglichen Anteil ange-
setzt. Als nicht Ubertragsfahige Anteile wurden 92,5 % der Provisionen
angesetzt.

In der Lebensversicherung wurden die Beitragsiibertrage fiir jeden
Versicherungsvertrag einzeln berechnet, dabei wurde der technische
Beginn der Vertrage zugrunde gelegt. Bei der Ermittlung der Ubertrags-
fahigen Beitragsteile wurde das Schreiben des Bundesministeriums der
Finanzen vom 30.04.1974 beachtet.

Die Deckungsriickstellungen sind mit Ausnahme der Kapitalisie-
rungsgeschéfte und der fondsgebundenen Rentenversicherungen nach
der prospektiven Methode, mit expliziter Beriicksichtigung der Zillmer-
kosten und mit implizierter Beriicksichtigung der kiinftigen Kosten ein-
zelvertraglich berechnet worden. Dabei wurden folgende Rechnungs-
grundlagen verwendet (ohne Beriicksichtigung von Konsortialvertragen
unter fremder Federfihrung):

Wahrscheinlichkeitstafeln
ADSt 1924/26 M

St 1967 M

St 1986 M/F

Interpol. von DAV 2004 R-B
und R-B20 M/F

Interpol. von DAV 2004 R-B
und R-B20 M/F

HL-Tafel 1994 M/F

Interpol. von DAV 2004 R-B
und R-B20 M/F

HL-Tafel 2000 T M/F

Interpol. von DAV 2004 R-B
und R-B20 M/F

DAV 1994 T M/F

DAV 1994 T M/F mod.
HL-Tafel 2000 T M/F
HL-Tafel 2000 T M/F mod.

Interpol. von DAV 2004 R-B
und R-B20 M/F

DAV 2004 R M/F

DAV 1997 | M/F mod.
DAV 1994 T M/F

DAV 1994 T M/F mod.
HL-Tafel 2000 T M/F
HL-Tafel 2000 T M/F mod.
HL-Tafel 2008 T M/F

DAV 2004 R M/F

DAV 1997 | M/F mod.
HL-Tafel 2011 T M/F
HL-Tafel 2011 T M/F mod.
DAV 2004 R M/F

HL-Tafel 2012 T Unisex
HL-Tafel 2012 T Unisex mod.
DAV 2004 R Unisex

Rechnungszinssétze
3,00 %
3,00 %
3,50 %™

3,00 %

3,50 %
4,00 %"

4,00 %™
3,25 %™

3,25 %™
2,75 %
2,75 %
2,75 %
2,75 %

2,75 %
2,75 %
2,75 %
2,25 %
2,25 %
2,25 %
2,25 %
2,25 %
2,25 %
2,25 %
1,75 %
1,75 %
1,75 %
1,75 %
1,75 %
1,75 %

Anteil an der
Deckungsriickstellung

0,1%
3,6 %
20,5 %

0,5%

2,0%
38,2 %

3,5%
6,2 %

11%
0,1%
0,0%
2,8%
0,6 %

0,7 %
1,0 %
0,0%
0,0%
0,0%
0,3 %
11%
1,3 %
6,1 %
0,0 %
0,1%
0,3%
1,0 %
0,1%
0,2 %
2,4 %

* Analog § 341f Abs.2 HGB i.V.m. § 5 Abs. 3 und Abs. 4 DeckRV wurde ein Referenzzinssatz

von 3,00 % zugrunde gelegt.

**) Nach § 341f Abs.2 HGB i.V.m. § 5 Abs. 3 und Abs. 4 DeckRV wurde ein Referenzzinssatz

von 3,15 % zugrunde gelegt.
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Ab dem 21.12.2012 werden aufgrund eines EuGH-Urteils vom
01.03.2011 nur noch geschlechtsneutrale Tarife angeboten.

Die Deckungsrtickstellungen der Kapitalisierungsgeschéfte und der
fondsgebundenen Rentenversicherungen sind nach der retrospektiven
Methode einzelvertraglich gerechnet worden (Anteil an der Deckungs-
riickstellung gemas Passiva D.Il.: 3,5 %).

Bei fondsgebundenen Rentenversicherungen (dynamische Hybride),
bei denen die garantierte Erlebensfallleistung teilweise durch einen
Garantiefonds abgesichert ist, wird nur der Teil der prospektiv berech-
neten Deckungsriickstellung, der nicht bereits durch das Garantie-
niveau des Garantiefonds abgesichert wurde, im Passivposten D.II.
geflhrt.

Die Deckungsriickstellungen der fondsgebundenen Rentenversicherun-
gen gemaB Passiva E.I. wurden dabei ermittelt als Zeitwert der fiir den
einzelnen Vertrag vorhandenen Anteileinheiten zum Bilanzstichtag.

Die unternehmenseigene HL-Tafel 1994 ist aus der Sterbetafel St 1986
entwickelt worden, deren Sterbewahrscheinlichkeiten nach firmen-
internen Erfahrungswerten reduziert wurden. Die unternehmenseigene
HL-Tafel 2000 T ist aus der Bevolkerungstafel 1986 entwickelt worden,
deren Sterbewahrscheinlichkeiten nach firmeninternen Erfahrungs-
werten reduziert wurden. Die unternehmenseigene HL-Tafel 2008 T
bzw. 2011 T ist aus der DAV-Tafel 2008 T entwickelt worden, deren
Sterbewahrscheinlichkeiten nach firmeninternen Erfahrungswerten
reduziert wurden. Die unternehmenseigenen HL-Tafeln 2012 T sind aus
der DAV-Tafel 2008 T entwickelt worden, deren Sterbewahrschein-
lichkeiten und Geschlechter-Mischungsverhaltnis nach firmeninternen
Erfahrungswerten angesetzt wurden.

Fiir Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherungen werden die Invalidi-
sierungswahrscheinlichkeiten 11 amerikanischer Gesellschaften aus
den Jahren 1935 bis 1939 (Rechnungszins 3 %), modifizierte Ver-
bandstafeln 1990 M/F (Rechnungszins 4 %) und unternehmenseigene
HL-Tafeln 2000 | M/F (Rechnungszins 3,25 %), HL-Tafeln 2004 | M/F
(Rechnungszins 2,75 %, 2,25 % und 1,75 %) und HL-Tafel 2012 |
Unisex (Rechnungszins 1,75 %) verwendet. Die unternehmenseigenen
HL-Tafeln 2000 I, 2004 | bzw. 2012 | sind aus der Tafel DAV 1997 |
entwickelt worden, deren Invalidisierungswahrscheinlichkeiten nach
firmeninternen Erfahrungswerten reduziert wurden.
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Bei der VHV Leben wird flir Berufsunféhigkeitsversicherungen die DAV-
Tafel 1997 | M/F bzw. Unisex mit Modifikationen nach Berufsgruppen
und Rechnungszinsen von 2,75 %, 2,25 % bzw. 1,75 % verwendet.
Fiir Erwerbsunfahigkeits-Zusatzversicherungen wird die DAV-Tafel
1998 E M/F mit Rechnungszinsen von 2,75 % bzw. 2,25 % verwendet.

Bei der VHV Leben werden die Einzelversicherungen mit 4,0 % der
Beitragssumme gezillmert. Bei Kollektivversicherungen betrug der
Zillmersatz 2,0 % der Beitragssumme, bei Kollektivversicherungen flir
GroBkunden 1,0 % der Beitragssumme.

Bei der HL ist die Deckungsrtickstellung flr Vertragsabschllisse ab
1960 bis 1987 mit 5 %o der Versicherungssumme bzw. mit 5 % der
Jahresrente gezillmert (Anteil an der Deckungsriickstellung: 4,2 %).
Alle tbrigen Deckungsriickstellungen sind bei der HL ungezillmert.

Fiir beitragsfreie Versicherungsjahre ist eine Verwaltungskostenriick-
stellung in der Deckungsriickstellung enthalten. Zusétzlich sind der
Deckungsriickstellung weitere Betrdge zur Anpassung an aktualisierte
Rechnungsgrundlagen geméB den von der BaFin, der DAV und des
Gesetzgebers bekannt gegebenen Grundsétzen zugefiihrt worden.

Aktuelle Untersuchungen zur Sterblichkeit bei Rentenversicherungen
haben gezeigt, dass die in der DAV-Sterbetafel 1994 R eingerechneten
Sicherheitszuschlage und Trendprojektionen nicht mehr den aktuari-
ellen Sicherheitserfordernissen entsprechen. Um ein angemessenes
Sicherheitsniveau zu erhalten, wurde im Geschéftsjahr 2014 die
Deckungsrtickstellung jeder einzelnen Rentenversicherung so gerech-
net, dass sie mindestens dem um zehn Zwanzigstel linear interpolierten
Wert zwischen der Berechnung auf Basis der DAV 2004 R-B und der
DAV 2004 R-B20 entsprechend der DAV-Richtlinie vom 09.06.2004
,Uberschussbeteiligung und Reservierung von Rentenversicherungen
des Bestandes* entspricht.

Fiir das Geschéftsjahr 2014 wurde eine Zinszusatzreserve geméas

§ 341f Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 5 DeckRV gebildet. Basis

fir den Neubestand ist daflir ein Referenzzins von 3,15 % (Vorjahr:
3,41 %), der sich aus den zu erwartenden Ertrdgen gemaB § 5 Abs. 3
DeckRV ergibt. Die Ermittlungsvorschriften flir die Zinszusatzreserve
im Neubestand gemaB DeckRV wurden unverdndert auch flir den Alt-
bestand (ibernommen mit folgender Ausnahme: Mit Genehmigung der
BaFin wurde ein Referenzzins in Hohe von 3,00 % (Vorjahr: 3,25 %)
angesetzt.



Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
fur das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft in der Scha-
den- und Unfallversicherung wurde mit der gebotenen kaufmannischen
Sorgfalt flir jeden Schadenfall einzeln ermittelt. Die Riickstellung flr

zu erwartende Spatschéden wurde nach dem Bedarf flir nachgemel-
dete Spatschéden berechnet. AuBerdem wurde eine Riickstellung fiir
wiederauflebende Schiden gebildet. Die Forderungen aus Regressen,
Provenues und Teilungsabkommen wurden nach dem voraussichtlichen
Eingang vorsichtig ermittelt und von der Riickstellung flr noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle abgesetzt. Die Berechnung der Ren-
ten-Deckungsriickstellung erfolgte fir jeden Rentenfall einzeln nach
versicherungsmathematischen Grundséatzen aufgrund der §§ 341f und
3419 HGB und der zu § 65 Abs. 1 VAG erlassenen Rechtsverordnung.
Die Anteile der Rickversicherer wurden nach den bestehenden Rick-
versicherungsvertragen gebildet.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
in der Lebensversicherung enthélt die voraussichtlichen Leistungen

fur die zum Zeitpunkt der Bestandsfeststellung gemeldeten, aber noch
nicht ausgezahlten Versicherungsfalle. Die Leistungen wurden fir jeden
Versicherungsvertrag einzeln ermittelt. Fiir zu erwartende Spatschéa-
den wurde eine Riickstellung hinsichtlich des geschétzten Bedarfs fiir
nachgemeldete Spétschéden gebildet. Ferner wurde eine Riickstellung
flr bereits abgegangene Vertrége, die unter das BGH-Urteil vom
25.07.2012 fallen, gebildet. Bei der Berechnung dieser Riickstellung
wurden Annahmen zur Inanspruchnahme unterstellt.

Die Riickstellung flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fiir das
in Riickdeckung bernommene Versicherungsgeschaft wurde nach den
Angaben der Vorversicherer unter Berlicksichtigung von angemesse-
nen Zuschldgen gebildet. Die Anteile der Riickversicherer wurden nach
den bestehenden Riickversicherungsvertrdgen berechnet.

Die Ermittlung der Rickstellung flr Schadenregulierungskosten erfolgte
nach MaBgabe des Erlasses FinMin NRW vom 02.02.1973, bei der
VAV gemé&B der mit Rundschreiben des Verbands der Versicherungs-
unternehmen Osterreichs vom 25.02.1993 vorgeschlagenen Methodik.

Die Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung wurde geméB Satzung
und geschaftsplanméBig festgelegter Bestimmungen gebildet. Der
Schlussgewinnanteilfonds des Altbestands enthélt Schlusszahlungen,
die zu 100 % finanziert sind, sowie erreichte Schlussgewinnanwart-
schaften, die nach der prospektiven Methode berechnet und mit 6,5 %
diskontiert werden. Fir den infrage kommenden Neubestand wird der
Schlussgewinnanteil retrospektiv in Prozent des jeweiligen Guthabens
aus Jahresgewinnanteilen gewéahrt. Der Schlussgewinnanteilfonds
enthalt 100 % des am Bilanzstichtag erreichten Anteils und wird ein-
zelvertraglich berechnet. Fiir die deklarierte Sockelbeteiligung an den
Bewertungsreserven wird in gleicher Weise wie fiir die Hauptversiche-
rungen eine Riickstellung innerhalb des Schlussiiberschussanteilfonds
gebildet.

Der Riickstellung fiir Beitragsrickerstattung im selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft der Schaden- und Unfallversicherung wurden
entsprechend den vertraglichen Vereinbarungen Betrdge zugefiihrt und
entnommen.

Das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft in der Lebens-
versicherung wird auf Risikobasis abgerechnet. Dadurch entfallen
Depotverbindlichkeiten im Bereich der Lebensversicherung.

Die Bildung der Schwankungsriickstellung erfolgte geméas der
Anlage zu § 29 RechVersV bzw. bei der VAV gemé&B Verordnung

des Bundesministers flir Finanzen vom 22. Oktober 1991, BGBI

Nr. 545/1991 in der Fassung vom 12. Mérz 1997, BGBI Il Nr. 66/1997.
Fir die Sparte Kaution wurden fiir Altjahre die Schadenquoten aus

den in den Geschaftsberichten der BaFin bzw. des frilheren Bundes-
aufsichtsamtes flr das Versicherungswesen veroffentlichten Tabellen
angesetzt.

Die GroBrisikenriickstellung flir die Produkthaftpflicht-Versicherungen
von Pharmarisiken wurde nach § 30 Abs. 1 RechVersV, die Atom-
anlagenrtickstellung nach § 30 Abs. 2 RechVersV und die Terror-
risikenrlickstellung nach § 30 Abs. 2a RechVersV berechnet.
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Die unter den sonstigen versicherungstechnischen Riickstellun-
gen erfasste Stornortickstellung fiir Wagnisfortfall und -minderung
wurde maBgebend mit den Stornosétzen, die anhand einer Reprdsen-
tativuntersuchung in den einzelnen Versicherungszweigen festgestellt
wurden, bezogen auf die Beitragseinnahmen, berechnet. Die Riick-
stellung flr Verkehrsopferhilfe wurde nach der Aufgabe des Vereins
Verkehrsopferhilfe e.V." gebildet. Die Riickstellung flir unverbrauchte
Beitrdge aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen wurde einzeln gebil-
det. Bei der VAV wurde eine Riickstellung fiir Terrorrisiken nach ihrem
Anteil am Terrorpool gebildet. Der Anteil der Riickversicherer wurde
nach den bestehenden Riickversicherungsvertrdgen berechnet. Gemal
vertraglicher Vereinbarung im Elementarschadenrtickversicherungs-
vertrag wurde eine Riickstellung flir noch zu zahlende Wiederauffiil-
lungspramie gebildet.

Die unter den sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen
bilanzierten latenten Riickstellungen fiir Beitragsriickerstattung ermit-
teln sich aus Bewertungsunterschieden zwischen den handelsrecht-
lichen Bilanzwerten auf Konzernebene und den handelsrechtlichen
Bilanzwerten aus den Einzelabschliissen sowie aus der Einbeziehung
von Zweckgesellschaften, die dem Bereich der Lebensversicherung
zuzuordnen sind. Die Bewertung erfolgt mit einer RfB-Quote (nach
Steuern) von 96,2 % auf alle Bewertungsunterschiede.

Die Pensionsriickstellungen wurden nach dem Anwartschaftsbar-
wertverfahren in Verbindung mit § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB bewertet.
Die Abzinsung erfolgte mit dem durchschnittlichen Zinssatz der letzten
sieben Jahre bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren
gemaB § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB in Hohe von 4,54 %.

Flir die Ubrigen versicherungsmathematischen Parameter (Richttafeln,
Gehalts- und Rententrends) wurden jeweils landesspezifische Werte flr
Deutschland und Osterreich bei der Bewertung verwendet.

In Deutschland wurden die Pensionsverpflichtungen auf der Grundlage
der Richttafeln 2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck berechnet. Dabei
wurden die Einflussfaktoren Gehaltsdynamik 2,25 % und Renten-
dynamik 1,75 % beriicksichtigt.

In Osterreich wurden zur Bewertung der Pensionsverpflichtungen die
Richttafeln AVO 2008-P Angestellte mit Gehaltsanpassungen von

3,5 % und Anpassungen der laufenden Pensionsanspriiche von 2,0 %
berticksichtigt.

Saldierungsfahige Vermdgensgegenstinde, die die Anforderungen des
§ 246 Abs. 2 Satz 2 HGB erfiillen (Aktivwerte aus verpfandeten Riick-
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deckungsversicherungen), wurden mit den zugehorigen Versorgungs-
verpflichtungen verrechnet.

Die in dem Posten Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Ver-
pflichtungen enthaltenen Riickstellungen flr Abfertigung der VAV,
wurden ebenfalls nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren unter
Anwendung der Richttafeln AVO 2008-P Angestellte mit einem Zins-
satz von 4,54 % (durchschnittlicher 7-Jahres-Zins gemaB Riickstel-
lungsverordnung bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren)
und Gehaltsanpassungen von 3,0 % bewertet.

Die Steuerriickstellungen sowie die sonstigen Riickstellungen
wurden gemdB § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB mit ihrem nach vernlnftiger
kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erflillungsbetrag angesetzt,
der zukiinftige Preis- und Kostensteigerungen berticksichtigt. Betrug
die Restlaufzeit einer Riickstellung mehr als ein Jahr, so wurde die
Abzinsung mit dem der Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen
Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre vorgenommen.

Die Rickstellungen flr Jubildumsleistungen wurden auf Basis des
versicherungsmathematischen Gutachtens zum 31.12.2014 gebildet.
Die Berechnung erfolgte nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
unter Verwendung der Richttafeln 2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck
mit einem Rechnungszins von 4,54 %, einer Gehaltsentwicklung

von 2,25 % sowie einer Fluktuationsrate von 4,00 % bei Frauen und
4,00 % bei Mannern.

Die Altersteilzeitverpflichtungen wurden auf Basis des versicherungs-
mathematischen Gutachtens zum 31.12.2014 nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren unter Verwendung der Richttafeln 2005G von
Prof. Dr. Klaus Heubeck ermittelt. Die Abzinsung dieser Riickstellungen
erfolgte fir jede Verpflichtung individuell mit den von der Bundesbank
zum 31.10.2014 veroffentlichten durchschnittlichen Zinssatzen der
letzten sieben Jahre. Die zur Besicherung der Altersteilzeitriickstellun-
gen gehaltenen Investmentzertifikate wurden gem. § 246 Abs. 2 Satz 2
HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 1 Satz 4 HGB mit ihren beizu-
legenden Zeitwerten bewertet und mit den Altersteilzeitriickstellungen
verrechnet. Die Zeitwerte der Investmentfonds sind hierzu mit den
Riicknahmepreisen am Bilanzstichtag bewertet worden.

Die in den passiven Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen
Disagien auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt und
Uber die Laufzeit verteilt.

Die iibrigen Passiva wurden zum Erflillungsbetrag ausgewiesen.



ZEITVERSETZTER AUSWEIS

Die Deckungsrtickstellung eines Teils der Konsortialvertrage unter
fremder Federflihrung in Hohe von EUR 34,4 Mio. wurde um ein Jahr
zeitversetzt gebucht, da zum Zeitpunkt der Bilanzierung noch keine
Abrechnung des Konsortialfiihrers vorlag.

Im Berichtsjahr wurden in dem in Riickdeckung ibernommenen Ver-
sicherungsgeschaft — soweit uns zum Bilanzierungszeitpunkt keine
Angaben der Vorversicherer vorlagen — Beitrdge in Hohe von TEUR 151
um ein Jahr zeitversetzt gebucht.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Die Wahrungsumrechnung von Posten der Kapitalanlagen in auslan-
discher Wahrung erfolgte mit dem Devisenkurs zum Zeitpunkt ihrer
Anschaffung sowie unter Beachtung des Niederstwertprinzips am
Bilanzstichtag.

Die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Verbindlichkeiten und ver-
sicherungstechnischen Posten in auslandischer Wahrung wurden zum
Devisenkassamittelkurs gemas § 256a HGB bewertet.

Ertrage und Aufwendungen wurden mit dem Devisenkurs zum Ent-
stehungszeitpunkt umgerechnet. Wahrungskursgewinne und -verluste
sind bei den Kapitalanlagen im Abgangsergebnis und beim Versiche-
rungsgeschéaft sowie den laufenden Guthaben bei Kreditinstituten in
den sonstigen Ertrdgen und Aufwendungen enthalten.

ZEITWERTERMITTLUNG

Die Zeitwerte der im Geschaftsjahr im Bestand befindlichen Immobi-
lienobjekte wurden nach dem Ertragswertverfahren zum 31.12.2014
ermittelt.

Die Zeitwerte bei Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteili-
gungen wurden nach dem Ertragswertverfahren berechnet bzw. ent-
sprechen den jeweiligen Buchwerten. Bei den PE-Investments wurde
der Net-Asset-Value als Zeitwert angesetzt.

Die Zeitwerte von festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wert-
papieren richteten sich nach den Borsenkursen am Bilanzstichtag.

Die Zeitwerte von Investmentfonds ergeben sich aus den Riicknahme-
preisen am Bilanzstichtag.

Die Namensschuldverschreibungen sowie die Schuldscheindarlehen
wurden mit einem systemgestiitzten Zinskurvenbewertungsverfahren
bewertet. Hierbei wurden den Wertpapieren risikogerechte Zinskurven
mit marktgangigen Risikoaufschldgen zugeordnet. Die Zuordnung und
Unterscheidung der Zinskurven erfolgte anhand von Wertpapierkatego-
rien, Bonitatsklassen (Rating) sowie der Unterscheidung in erstrangige
und nachrangige Wertpapiere. Eventuell vorhandene Kiindigungsrechte
wurden hier explizit bewertet. Nach dem gleichen Verfahren wurden
festverzinsliche Wertpapiere bewertet, flir die kein Borsenkurs am
Bilanzstichtag ermittelt werden konnte.

Die Zeitwerte von ABS wurden von externen Dienstleistern anhand von
Discounted-Cashflow-Modellen berechnet. Fiir die anderen Kapital-
anlagen wurde der Net Asset Value als Zeitwert angesetzt.

ANGABE GEMASS § 314 ABS. 1 NR. 10 HGB

Die unten stehende Tabelle zeigt die Buch- und Zeitwerte der Finanz-
instrumente, deren Buchwerte (iber ihren jeweiligen Zeitwerten aus-
gewiesen werden.

Buchwert Zeitwert
Mio. EUR Mio. EUR
Grundstticke, grundstlicksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstiicken 97,8 93,1
Anteile an verbundenen Unternehmen 9,4 8,3
Aktien, Anteile oder Aktien an Investment-
vermogen und andere nicht festverzinzliche
Wertpapiere 10,1 99
Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 43,7 43,4
Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen 0,6 0,6
Sonstige Ausleihungen 111 10,9
Insgesamt 172,7 166,3

Die Grundstiicke und Wertpapiere sind nach den fiir das Anlage-
vermogen geltenden Vorschriften bewertet.

Da bei den Grundstticken innerhalb der néchsten drei bis flinf Jahre
der aktuelle Zeitwert durch die planméaBige Abschreibung erreicht wird,
liegt keine dauerhafte Wertminderung vor.

Die Wertminderungen bei den Wertpapieren werden aufgrund der

Bonitét der Emittenten oder des Besicherungsgrads als nicht dauerhaft
angesehen.
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Die in der Bilanzposition ,Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere* geflihrten ABS-Titel wurden auf monat-
licher Basis unter zur Hilfenahme von Cashflow-Modellen extern
bewertet. Die Analysen der ebenfalls in dieser Position gefiihrten nach-
rangigen Wertpapiere erstreckten sich auf die vertraglichen Bedingun-
gen (z. B. gewinnabhangige Verzinsung), den Rang und das Rating der
Nachranganleihen sowie die vorliegenden Unternehmensdaten. Auch
hier wurden aktuelle Entwicklungen, z. B. angekiindigte Zinszahlungen,
die bereits nach dem Bilanzstichtag erkennbar waren, berticksichtigt.

ANGABE GEMASS § 314 ABS. 1 NR. 18 HGB

Die unten stehende Tabelle gibt Detailinformationen zu den Investment-
fonds, von denen die Gesellschaften im VHV Konzern mehr als 10 %
der ausgegebenen Anteile halten.

Art des Fonds/ Zeitwert stille Reserven stille Lasten®  Ausschiittung
Anlageziel in 2014

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Rentenfonds 2.122,3 323,1 - 54,6
Immobilienfonds 800,8 13,1 -0,1 23,2
Mischfonds 7331 97,4 - 14,5

* Die Wertminderungen werden aufgrund der in den Fonds gehaltenen Werte
als nicht dauerhaft angesehen.

Die Riickgabe der Anteile an den Immobilienfonds kann aufgescho-
ben werden, wenn auBergewohnliche Umstinde vorliegen, die eine
Aufschiebung unter Berticksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. Insbesondere kann die Riicknahme der
Anteile aus Liquiditatsgriinden bis zu 30 Monaten verweigert werden.
Bei Vorlage von auBergewdhnlichen Umstéanden oder unzureichender
Liquiditatslage kann bei den Gbrigen Fonds die Riicknahme aufgescho-
ben werden.
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AKTIVA

ZU A., B.1. UND B.II. IMMATERIELLE VERMOGENS-
GEGENSTANDE UND KAPITALANLAGEN

Die Entwicklung dieser Aktivposten ist in der nachfolgenden Tabelle
dargestellt.

ZU A.Il. GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Die Geschafts- oder Firmenwerte aus der Kapitalkonsolidierung
betreffen mit EUR 14,9 Mio. die Securess Versicherungsmakler und
mit EUR 0,1 Mio. die Wertpapier Zweckgesellschaft Corsair Finance
(Ireland) No. 6 Ltd. (JARP II). Die planmé&Bige Abschreibung der

Geschéfts- oder Firmenwerte erfolgt flir Securess Versicherungsmakler

uber die geschatzte Abwicklungsdauer der erworbenen Kundenver-
trage von sieben Jahren und flir JARP Il (iber die Restlaufzeit des von

der Gesellschaft als Kapitalgarantie bilanzierten Schuldscheindarlehens

von rund sechs Jahren. Im Geschéftsjahr wurden planmaBige
Abschreibungen von insgesamt EUR 4,9 Mio. auf die Geschéfts- oder
Firmenwerte vorgenommen.

ZU A., B.l. UND B.II. ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN

ZU B.l. GRUNDSTUCKE, GRUNDST{UCKSGLEICHE RECHTE
UND BAUTEN EINSCHLIESSLICH DER BAUTEN AUF FREMDEN
GRUNDSTUCKEN

Der Bilanzwert der von den Konzerngesellschaften im Rahmen ihrer
Tétigkeit (iberwiegend eigengenutzten Grundstiicke und Gebdude
betragt EUR 135,9 Mio.

Aufgrund des Wegfalls des § 308 Abs. 3 HGB wurden wie in den
Vorjahren die Wertansatze der Grundstiicke und Bauten um die nur
aufgrund handelsrechtlicher Vorschriften vorgenommenen Abschrei-
bungen fortgeschrieben.

ZU B.II.1. ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Es handelt sich hierbei zum einen um ein Unternehmen, das Gber die
kommenden Jahre abgewickelt werden soll. Dariiber hinaus handelt es
sich um Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung (§ 296
Abs. 2 HGB) nicht in den Konsolidierungskreis einbezogen wurden.

Aktivposten Bilan‘z\;\;}ag‘?
TEUR

A. IMMATERIELLE VERMOGENSGEGENSTANDE

I. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte

und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten

und Werten 57.494

II. Geschafts- oder Firmenwert 19.807

lll. Geleistete Anzahlungen -

Summe A. 77.301

B. KAPITALANLAGEN

I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 140.683

II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 15.593

2. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 106.805

3. Sonstige Beteiligungen 15.054

Summe B.II. 137.452

Insgesamt 355.436

Zugénge Um-  Abginge Zuschrei- Abschrei-  Wahrungs- Bilanzwerte
buchungen bungen bungen umrechnungs- Geschéftsjahr
differenzen
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
5192 - - - 9.169 - 53.517
- = = = 4,942 = 14.865
45 = = = = = 45
5.237 - - - 14111 - 68.427
1.669 - 623 - 5.212 - 136.517
13.780 = 15.540 = = = 13.833
- -55429 - 1.136 2.209 302 50.605
3.786 55.429 1.892 - 638 - 71.739
17.566 - 17.432 1.136 2.847 302 136.177
24.472 - 18.055 1.136 22.170 302 341421
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ZU B.I1.2. BETEILIGUNGEN AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN
Bei finf assoziierten Unternehmen wurde die Equity-Methode
gemaB § 312 Abs. 1 HGB angewandt.

Eine in 2012 neu erworbene Beteiligung an einem assoziierten Unter-
nehmen wurde zum Zeitpunkt des Erwerbs nach der Buchwertmethode
mit dem Buchwert aus dem Einzelabschluss des beteiligten verbun-
denen Unternehmens, also mit den Anschaffungskosten, in den Kon-
zernabschluss tibernommen. Der fortgeschriebene Unterschiedsbetrag
zwischen diesem Buchwert und dem bilanziellen Eigenkapital des
assoziierten Unternehmens sowie ein darin enthaltener Geschéfts oder
Firmenwert betragt zum Bilanzstichtag EUR 2,6 Mio.

ZU B.I1.3. SONSTIGE BETEILIGUNGEN

Aus Griinden der Klarheit und Ubersichtlichkeit wurden zwei Beteili-
gungen, die nicht nach der Equity-Methode bewertet wurden, bei den
sonstigen Beteiligungen ausgewiesen.

ZU B.III.1. AKTIEN, ANTEILE ODER AKTIEN AN INVEST-
MENTVERMOGEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE
WERTPAPIERE

In dieser Position werden Kapitalanlagen in Héhe von EUR 1.690,6 Mio.
nicht nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertet.

ZU B.III.2. INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN UND ANDERE
FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Der Anteil der nicht nach dem strengen Niederstwertprinzip bewerteten
Kapitalanlagen betrdgt EUR 3.851,2 Mio.

ZU C. KAPITALANLAGEN FUR RECHNUNG UND RISIKO VON
INHABERN VON LEBENSVERSICHERUNGSPOLICEN

Die Summe der Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko der Ver-
sicherungsnehmer betrdgt EUR 61,9 Mio. und betrifft die HL und die
VHV Leben.

ZU F.II. SONSTIGE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

In dem Rechnungsabgrenzungsposten sind im Wesentlichen Agio-
betrdge fir Namensschuldverschreibungen in Hohe von EUR 36,1 Mio.
enthalten.

ZU G. AKTIVE LATENTE STEUERN

Zukiinftige Steuerentlastungen (aktive latente Steuern) und zukiinftige
Steuerbelastungen (passive latente Steuern) ergeben sich aus Unter-
schiedsbetrdagen zwischen der Handels- und Steuerbilanz.
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GemdaB dem Wahlrecht nach § 274 Abs. 1 HGB in Verbindung mit

§ 306 HGB wurden in der Position Aktive latente Steuern zukiinftige
Steuerbelastungen und Steuerentlastungen unter Ausweis eines
Aktiviiberhangs miteinander saldiert.

ZU H. AKTIVER UNTERSCHIEDSBETRAG

AUS DER VERMOGENSVERRECHNUNG

GemaB § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB wird die positive Differenz zwischen
Deckungsvermdgen und den zugehorigen Pensionsverpflichtungen in
Hohe von TEUR 18.255 in dieser Position ausgewiesen.

PASSIVA

ZU A.1.2. ANDERE GEWINNRUCKLAGEN

Die Verdnderung der anderen Gewinnriicklagen setzt sich aus dem
Jahresergebnis, den Kapitalaufrechnungen sowie aus weiteren im Kon-
zern vorgenommenen Konsolidierungsbuchungen zusammen.

Durch die Aufhebung des § 308 Abs. 3 HGB in 2003 wurden die
Grundstiicke und Bauten um die nur aufgrund steuerrechtlicher Vor-
schriften vorgenommenen Abschreibungen erhoht. Der nach Vornahme
der planméBigen Abschreibungen verbleibende Zuschreibungsbetrag
wurde ergebnisneutral in die Gewinnriicklagen eingestellt.

ZU B. UNTERSCHIEDSBETRAG

AUS DER KAPITALKONSOLIDIERUNG

Der Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung resultiert aus
der Neubewertung von Kapitalanlagen bei der Erstkonsolidierung der
VHV Vermdgen (EUR 8,5 Mio.) und der Pensionskasse (EUR 0,5 Mio.).

Im Geschéftsjahr ergab sich eine geringftigige erfolgswirksame Auf-
[6sung des Postens durch Abgédnge und Abschreibungen der neu-
bewerteten Kapitalanlagen.

ZU C. NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN

Die nachrangigen Verbindlichkeiten wurden zum Erfiillungsbetrag
angesetzt, davon entfallen EUR 45,0 Mio. auf Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten. Zwei Nachrangdarlehen in Hohe von insgesamt
EUR 50,0 Mio. haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. In Hohe
von EUR 95,0 Mio. besteht keine Endfélligkeit, aber ein Kiindigungs-
recht im Jahr 2015 bzw. 2016. Disagiobetrdge werden abgegrenzt und
Uber die Laufzeit verteilt.



ZU F.I. RUCKSTELLUNGEN FUR PENSIONEN

UND AHNLICHE VERPFLICHTUNGEN

GemaB § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB wurden die Aktivwerte verpfan-
deter Riickdeckungsversicherungen von EUR 37,6 Mio. (Zeitwert)

mit dem Erfillungsbetrag der zugehdrigen Pensionsriickstellungen
von EUR 37,6 Mio. verrechnet. Der Zeitwert der verrechneten Riick-
deckungsversicherungen entspricht gleichzeitig deren Anschaffungs-
kosten. Die Ertrdge aus den Riickdeckungsversicherungen wurden

in der Gewinn- und Verlustrechnung mit dem Zinsaufwand aus den
Pensionsverpflichtungen saldiert. Der verrechnete Betrag lag bei

EUR 2,0 Mio. Der Zeitwert der Riickdeckungsversicherungen ermittelt
sich aus dem versicherungstechnischen Deckungskapital einschlieBlich
Uberschussguthaben.

ZU F.IIl. SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN
Der Ausweis der Riickstellungen flir Altersteilzeit erfolgte abziiglich der
zu deren Besicherung gehaltenen Investmentzertifikate.

31.12.2014  31.12.2013
Mio. EUR Mio. EUR

Erfiillungsbetrag aus Altersteilzeitverpflichtungen 2,3 3,6
Anschaffungskosten der Investmentzertifikate 0,9 1,7
Differenz zum Zeitwert 0,0 0,0
Zeitwert der Investmentzertifikate 0,9 1,7
Riickstellung aus Altersteilzeitverpflichtungen 1,4 1,9

ZU G. DEPOTVERBINDLICHKEITEN AUS DEM IN RUCKDECKUNG
GEGEBENEN VERSICHERUNGSGESCHAFT

Zum 31.12.2014 bestanden Depotverbindlichkeiten aus dem in Riick-
deckung gegebenen Versicherungsgeschaft mit einer Restlaufzeit von
mehr als 5 Jahren wie im Vorjahr in Hohe von unter EUR 0,1 Mio.

ZU H. ANDERE VERBINDLICHKEITEN

Zum 31.12.2014 bestanden andere Verbindlichkeiten mit einer
Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren in Hohe von EUR 398,3 Mio.
(Vorjahr: EUR 442,8 Mio.).

ZU |. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

In dem Rechnungsabgrenzungsposten sind im Wesentlichen Disagien
aus Namensschuldverschreibungen mit einem Betrag von EUR 1,3 Mio.
ausgewiesen.

KONZERN-GEWINN- UND
VERLUSTRECHNUNG

ZU 1.1.a) UND Ii.l.a) GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE

Lebensversiche-  Schaden- und Unfall-  Insgesamt
rungsgeschaft  versicherungsgeschaft
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
selbst abgeschlossenes
Versicherungsgeschéft 951,6 1.712,0 2.663,6
in Riickdeckung Uibernommenes
Versicherungsgeschéft - 19,9 19,9
Insgesamt 951,6 1.731,9 2.683,5

Die gebuchten Bruttobeitrdge flr das selbst abgeschlossene Versiche-
rungsgeschdft entfallen mit EUR 2.575,2 Mio. auf das Inland und

mit EUR 88,3 Mio. auf das Ausland (im Wesentlichen Mitgliedsstaaten
der EU).

ZU 1.2. TECHNISCHER ZINSERTRAG FUR EIGENE RECHNUNG
Der technische Zinsertrag ist mit einem Zins von 3,25 % vom arith-
metischen Mittel der Renten-Deckungsrtickstellung flir den Altbestand
berechnet. Flr Renten, deren Zahlung nach dem 31.12.2003 begon-
nen hat, wurde mit einem Zins von 2,75 %, flir Renten, deren Zahlung
nach dem 31.12.2006 begonnen hat, mit einem Zins von 2,25 %

und flr Renten, deren Zahlung nach dem 31.12.2011 begonnen hat,
mit einem Zins von 1,75 % gerechnet. Davon ist der Anteil der Riick-
versicherer abgesetzt worden.

ZU 1.7. AUFWENDUNGEN FUR DEN VERSICHERUNGSBETRIEB
FUR EIGENE RECHNUNG

In diesem Posten sind Abschlussaufwendungen in Hohe von

EUR 239,2 Mio. und Verwaltungsaufwendungen in Héhe von

EUR 140,2 Mio. enthalten.

ZU 11.10.b) ABSCHREIBUNGEN AUF KAPITALANLAGEN

Die Abschreibungen auf Kapitalanlagen des Anlagevermdgens ent-
hielten auBerplanmaBige Abschreibungen gem. § 277 Abs. 3 HGB
in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB (gemildertes Niederst-
wertprinzip) in Hohe von EUR 5,1 Mio. (Vorjahr: EUR 3,7 Mio.). Davon
entfielen auf Wertpapiere EUR 3,0 Mio. (Vorjahr: EUR 1,3 Mio.), auf
Hypotheken EUR 0,1 Mio. (Vorjahr: EUR 0,3 Mio.) und auf sonstige
Ausleihungen EUR 2,0 Mio. (Vorjahr; EUR 2,1 Mio.).
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ZU 1i1.3.h) ABSCHREIBUNGEN AUF KAPITALANLAGEN

Die Abschreibungen auf Kapitalanlagen des Anlagevermdgens
enthielten auBerplanmaBige Abschreibungen gem. § 277 Abs. 3 HGB
in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB (gemildertes Niederst-
wertprinzip) in Héhe von EUR 0,8 Mio. (Vorjahr: EUR 4,6 Mio.), die im
Geschéftsjahr auf Beteiligungen entfielen.

ZU IIL.5. SONSTIGE ERTRAGE
In den sonstigen Ertragen sind Ertrédge aus der Wahrungsumrechnung
in Hohe von EUR 0,3 Mio. enthalten.

ZU 111.6. SONSTIGE AUFWENDUNGEN

Die sonstigen Aufwendungen beinhalten den in der Zuftihrung zur Pen-
sions-, Altersteilzeit- und Jubilaumsriickstellung enthaltenen Zinsanteil
(EUR 5,8 Mio.) und Aufwendungen aus Zinszufiihrungen zu sonstigen
langfristigen Ruickstellungen (EUR 0,5 Mio.). Reduziert werden die Zin-
sen und dhnlichen Aufwendungen durch zu verrechnende Zinsen aus
saldierungsfahigen Vermégensgegenstanden in Hohe von EUR 2,0 Mio.
Aus der Wahrungsumrechnung sind Aufwendungen in Hohe von

EUR 0,1 Mio. enthalten.

ZU 111.8. UND I111.9. STEUERN VOM EINKOMMEN
UND VOM ERTRAG UND SONSTIGE STEUERN

STEUERLICHE UBERLEITUNGSRECHNUNG

Die nachstehende Ubersicht zeigt die Uberleitung von dem unter
Anwendung des in Deutschland geltenden Steuersatzes erwarteten
Ertragsteueraufwand zu dem in der Gewinn- und Verlustrechnung
effektiv ausgewiesenen Ertragsteueraufwand.
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Ergebnis vor Ertragsteuern (Handelsbilanz)

Erwarteter Steueraufwand
Konzernsteuersatz 32,0 %

Uberleitung:
Abweichende ausléndische Steuerbelastung
Steueranteil fir:
steuerfreie Ertrage
steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen

tempordre Differenzen und Verluste, fir die keine
latenten Steuern erfasst wurden

Periodenfremde tatséchliche Steuern
Sonstige Steuereffekte
Ausgewiesener Steueraufwand
Effektiver Konzernsteuersatz

2014
Mio. EUR

134,3

43,0

-0,4

-33
+0,5

-06
1)
-14
305

22,7 %

2013
Mio. EUR

64,3

20,6

-03

-1,6
+0,8

+05
-8,0
-0,2
11,8
18,4 %
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SONSTIGE ANGABEN

Dr. Achim Kann

Ehrenvorsitzender

Aufsichtsratsvorsitzender der GLOBALE Riickversicherungs-
Aktiengesellschaft, Koln;

Generaldirektor i. R.

VON DER MITGLIEDERVERSAMMLUNG
GEWAHLTE MITGLIEDER:

Dr. Peter Liitke-Bornefeld

Vorsitzender (ab 01.08.2014)

Vorsitzender des Vorstands i. R. der General Reinsurance AG, Kaln;
Aufsichtsratsvorsitzender der MLP AG, Wiesloch

Rechtsanwalt Fritz-Klaus Lange

Stellv. Vorsitzender

Generalbevollméchtigter der Georgsmarienhitte Holding GmbH,
Hamburg;

Geschéftsflinrender Gesellschafter und Vorsitzender

der Geschéftsfiinrung der RGM Holding GmbH, Dortmund

Diplom-Kaufmann Robert Baresel (ab 01.08.2014)
Vorstandsvorsitzender i. R. der LVM Versicherung,
Landwirtschaftlicher Versicherungsverein Miinster a.G., Miinster

Dr. Thomas Birtel (ab 16.07.2014)

Vorsitzender des Vorstands der STRABAG SE, Wien/Osterreich;
Vorsitzender des Aufsichtsrats der STRABAG AG, Kéln, (ab 04.07.2014)
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Ed. Z{iblin AG, Stuttgart,

(ab 10.07.2014)

Vorsitzender des Aufsichtsrats der Bau Holding Beteiligungs AG,

Spittal an der Drau/Osterreich, (ab 01.07.2014)

Professor Dr. Gerd Geib
Wirtschaftspriifer, Steuerberater, Kerpen

Dr. Bernd Thiemann

Vorsitzender des Vorstands i.R. der DG Bank
Deutsche Genossenschaftsbank AG, Frankfurt am Main

66/VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a. G./Konzern

Dr. Heinrich Dickmann (bis 31.07.2014)
Vorsitzender
Vorsitzender des Vorstands i.R. der VHV a.G., Hannover

Walter Kleine (bis 30.06.2014)
Vorsitzender des Vorstands i. R. der Sparkasse
Hannover, Hannover

VORSTAND

Uwe H. Reuter
Vorsitzender
Querschnittsfunktionen, Hannover

Dr. Christian Bielefeld (ab 01.01.2015)
Operations/IT, Recklinghausen

Frank Hilbert
Geschaftsbereiche HL und HD, Langenhagen

Peter Rainer
Finanzen, GroBburgwedel

Ulrich Schneider
Kapitalanlagen, Hannover

Thomas Voigt
Geschéftsbereiche VHV Allgemeine und VHV Leben, Wedemark

GENERALBEVOLLMACHTIGTER

Dr. Christian Bielefeld (bis 31.12.2014)
Sprecher der Geschéftsfihrung der VHV is, Recklinghausen



AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES NACH § 285 NR.11 UND § 313 ABS. 2 HGB DER
VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE VERSICHERUNG a.G. ZUM 31. DEZEMBER 2014

Name Anteil
des Unternehmens am Kapital

A. Inlandische Unternehmen

VHV Holding AG, Hannover 100,00 %
VHV Allgemeine Versicherung AG, Hannover 100,00 %
Hannoversche Lebensversicherung AG, Hannover 100,00 %
Hannoversche Direktversicherung AG, Hannover 100,00 %
VHV Lebensversicherung AG, Hannover 100,00 %
WAVE Management AG, Hannover 100,00 %
VHV Vermégensanlage AG, Hannover 100,00 %
Securess Finanzhaus AG i.L., Essen"? 100,00 %
VHV insurance services GmbH, Hannover 100,00 %
Securess Versicherungsmakler GmbH, Essen 100,00 %
Detectino GmbH, Hildesheim V3 100,00 %
Hannoversche-Consult GmbH, Hannover 100,00 %
VHV Dienstleistungen GmbH, Hannover 100,00 %
VVH Veersicherungsvermittlung Hannover GmbH, Hannover 100,00 %
Rhein-Ruhr-Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH, Hannover " 100,00 %
Hannoversche Direktvertriebs-GmbH, Hannover 100,00 %
Securess Mehrfachagentur GmbH, Essen ") 100,00 %
Elvaston Capital Fund Il GmbH & Co. KG, Berlin "% 89,64 %
insuremis GmbH, Ismaning 50,00 %
Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim 30,01 %
Bildungszentrum der hannoverschen Versicherungsunternehmen GbR, Hannover 2 28,68 %

Pensionskasse der VHV-Versicherungen, Hannover =
B. Auslandische Unternehmen

Wave Private Equity SICAV-SIF, Luxemburg® 100,00 %
VAV Versicherungs-Aktiengesellschaft, Wien/Osterreich 100,00 %
NART Sigorta ve Reastirans Brokerligi A.S., Istanbul/Tiirkei® 4 40,00 %
ASSBAU E.W.I.V., Briissel/Belgien?? 33,33 %
ATLANTICLUX Lebensversicherung S.A., Luxemburg® 2510 %
Deutsche Riickversicherung Schweiz AG, Ziirich/Schweiz? % 25,00 %

Corsair Finance (Ireland) No. 6 Ltd., Dublin/Irland -

" negatives Jahresergebnis = —

" wegen untergeordneter Bedeutung keine Vollkonsolidierung

2 wegen untergeordneter Bedeutung nicht nach der Equity-Methode bewertet

9 Angaben It. Geschéaftsbericht per 31.12.2013

4 Der berticksichtigte Umrechnungskurs per 31.12.2014 lautet: 1 Euro = 2,8320 TRY
% Der berticksichtigte Umrechnungskurs per 31.12.2014 lautet: 1 Euro = 1,2024 CHF
% Werte geméB konsolidiertem Einzelabschluss

Eigenkapital
TEUR

939.810
420.454
216.700
20.000
10.865
6.000
5.793
4.400
3.097
622

460

93

40

25

25

25

25

2

99
20.282
1.949
4.146

376.817
16.724
815

72
22.453
150.586
29.650

Jahresergebnis
TEUR*

51.690
Ergebnisabfiihrung
13.600
Ergebnisabfiihrung
Ergebnisabfiihrung
Ergebnisabfiihrung
—-1.525

0

410

427

—22i
Ergebnisabfiihrung
0
Ergebnisabfiihrung
0
Ergebnisabftihrung
Ergebnisabfiihrung
—-58

0

6.128

12.493
1.288
259

4.503
6.194
17.403
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HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN

Das ausgestellte Blirgschaftsobligo in der Kredit- und Kautions-
versicherung betrug zum 31.12.2014 EUR 6.790,6 Mio. (Vorjahr;
EUR 6.477,1 Mio.).

Die finanziellen Verpflichtungen aus zugesagten Hypotheken-, Grund-
schuld- und Rentenschuldforderungen belaufen sich auf EUR 74,2 Mio.
(Vorjahr: EUR 43,1 Mio.).

Aus zum Teil langfristigen Leasing- und Mietvertragen bestehen
zukiinftige Zahlungsverpflichtungen von EUR 18,9 Mio. (Vorjahr:
EUR 20,4 Mio.).

Die HL und die VHV Leben sind gemaB §§ 124 ff. VAG Mitglieder

des Sicherungsfonds fiir die Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds
erhebt auf der Grundlage der Sicherungsfonds-Finanzierungs-Ver-
ordnung (Leben) jahrliche Beitrdge von maximal 0,2 %o der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen, bis ein Siche-
rungsvermogen von 1 % der Summe der versicherungstechnischen
Netto-Ruickstellungen aufgebaut ist. Zukiinftige Verpflichtungen hieraus
bestehen fiir die HL und die VHV Leben wie im Vorjahr nicht mehr.

Der Sicherungsfonds kann dariiber hinaus Sonderbeitrdge in Hohe
von weiteren 1 % der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Rickstellungen erheben; dies entspricht einer Verpflichtung von
EUR 8,2 Mio. (Vorjahr: EUR 7,7 Mio.).

Zusétzlich haben sich die HL und die VHV Leben verpflichtet, dem
Sicherungsfonds oder alternativ der Protektor Lebensversicherungs-AG
finanzielle Mittel zur Verfligung zu stellen, sofern die Mittel des Siche-
rungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflich-
tung betrégt 1 % der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Riickstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an
den Sicherungsfonds geleisteten Beitrdge. Unter Einschluss der oben
genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an
den Sicherungsfonds betrdgt die Gesamtverpflichtung zum 31.12.2014
EUR 74,1 Mio. (Vorjahr: EUR 69,5 Mio.).

Verpflichtungen gemaB § 314 Abs. 1 Nr. 2a HGB betreffen mit

EUR 0,2 Mio. (Vorjahr: EUR 0,2 Mio.) derzeit noch nicht eingeforderte
Pflichteinlagen bei der GDV Dienstleistungs-GmbH & Co. KG,
Hamburg.
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Im Rahmen einer Payment Guarantee zugunsten der Lifeguard Assu-
rance Trustees Ltd. wurde von der Deutschen Bank eine Blirgschaft
in Hohe von GBP 4,0 Mio. (EUR 5,1 Mio., Vorjahr GBP 4,0 Mio., ent-
sprach EUR 4,8 Mio.) ausgereicht. Die Absicherung dieser Biirgschaft
erfolgt durch die Verpfandung von Termingeldguthaben in Héhe von
EUR 6,0 Mio. bei der Deutschen Bank AG (Vorjahr: EUR 6,0 Mio.).

Bei den Pensionszusagen wurden zum Zwecke der Insolvenzsicherung
abgeschlossene Riickdeckungsversicherungen zugunsten der Versor-
gungsberechtigten in Héhe von EUR 55,9 Mio. (Vorjahr: EUR 55,7 Mio.)
verpfandet.

Im Rahmen der gesetzlich vorgeschriebenen Besicherung von Alters-
teilzeitverpflichtungen wurden Investmentanteile mit einem Buchwert
von EUR 0,9 Mio. (Vorjahr: EUR 1,7 Mio.) zugunsten der Arbeitnehmer
verpfandet.

Es bestehen Einzahlungsverpflichtungen aus Investitionen in Immo-
bilienfonds in Hohe von EUR 60,1 Mio. (Vorjahr: EUR 197,0 Mio.).

Aus Investitionen im Segment PE bestehen noch Einzahlungsverpflich-
tungen in Hohe von EUR 599,3 Mio. (Vorjahr: EUR 482,9 Mio.).

Als Mitglied der Pharma-Riickversicherungs-Gemeinschaft hat die
VHV Allgemeine fiir den Fall, dass eines der (brigen Poolmitglieder
ausfallt, dessen Leistungsverpflichtung im Rahmen einer quoten-
maBigen Beteiligung zu (ibernehmen. Ahnliche Verpflichtungen beste-
hen im Rahmen der Mitgliedschaft der VHV Allgemeine bei der Deut-
schen Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft.

Es besteht eine Mitgliedschaft im Verein ,Verkehrsopferhilfe e.V.".
Aufgrund dieser Mitgliedschaft sind die VHV Allgemeine und die HD
verpflichtet, dem Verein die fir die Durchfiihrung des Vereinszwecks
erforderlichen Mittel zur Verfligung zu stellen, und zwar entsprechend
ihrem Anteil an den Beitragseinnahmen, die die Mitgliedsunternehmen
aus dem selbst abgeschlossenen Kraftfahrzeug-Haftpflichtversiche-
rungsgeschaft jeweils im vorletzten Kalenderjahr erzielt haben.

Das Risiko der Inanspruchnahme aus den (ber die Einzahlungs-
verpflichtungen hinaus aufgefiihrten Haftungsverhaltnissen wird als
duBerst gering eingeschatzt.



Im Rahmen der Griindung der VHV-Stiftung hat sich deren Stifterin, die
VHV a.G., verpflichtet, der VHV-Stiftung regelméBig weitere Zustiftun-
gen in Hohe von jeweils 20 % des ausgewiesenen Jahresiiberschusses
nach Steuern zukommen zu lassen.

Sonstige aus der Bilanz und den Erlduterungen nicht ersichtliche
Haftungsverhéltnisse sind nicht vorhanden. Weitere Biirgschaften und
Wechselverpflichtungen bestehen nicht.

ANZAHL DER MITARBEITER IM JAHRESDURCHSCHNITT

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
im Geschéftsjahr 2014 in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen betrug 2.746 Personen, davon 2.603 im Inland und 143 im
Ausland. Im Inland bestanden im Jahresdurchschnitt 56 Ausbildungs-
vertrage.

Der Personalaufwand des Konzerns betrug 2014 EUR 231,4 Mio.

GESAMTBEZUGE DES AUFSICHTSRATS UND VORSTANDS

Die Gesamtbeziige der Aufsichtsratsmitglieder betrugen EUR 1,2 Mio.,
die der Vorstandsmitglieder EUR 5,3 Mio. und die der friiheren Vor-
standsmitglieder bzw. deren Hinterbliebenen EUR 1,1 Mio.

Die gebildete Pensionsriickstellung fiir ehemalige Mitglieder des
Vorstands und ihrer Hinterbliebenen betragt zum Bilanzstichtag
EUR 18,7 Mio.

HONORARE DER ABSCHLUSSPRUFER

Die auf das Jahr 2014 entfallenden Aufwendungen fiir die Abschluss-
priifer gliedern sich wie folgt: Aufwendungen fr die Prifung des
Jahresabschlusses EUR 0,6 Mio., andere Bestétigungsleistungen

von unter EUR 0,1 Mio., Steuerberatungsleistungen EUR 0,1 Mio.

und sonstige Leistungen EUR 0,3 Mio.

Hannover, den 17. Marz 2015

DER VORSTAND
Reuter Dr. Bielefeld Hilbert
Rainer Schneider Voigt
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BESTATIGUNGSVERMERK DES
KONZERN-ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G.,
Hannover, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus Konzern-
jahreshilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzernanhang,
Kapitalflussrechnung und Entwicklung des Eigenkapitals — und

den Konzernlagebericht fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis

31. Dezember 2014 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss
und Konzernlagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften liegt in der Verantwortung des Vorstands des Vereins. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Priifung
eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzuftihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstéBe, die sich auf die Darstellung des durch
den Konzernabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungs-
maBiger Buchfiihrung und durch den Konzernlagebericht vermittelten
Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse (iber die Geschéftstatigkeit
und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie
die Erwartungen tiber mdgliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht tiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unterneh-
men, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten
Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hin-
reichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den gesetzlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungs-
méaBiger Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Hannover, den 27. Mérz 2015

KPMG AG
WIRTSCHAFTSPRUFUNGSGESELLSCHAFT

Jungsthofel Neuschulz
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



BERICHT DES AUFSICHTSRATS
VHV VEREINIGTE HANNOVERSCHE
VERSIGHERUNG a. G./Konzern

Der Aufsichtsrat hat 2014 die ihm nach Gesetz und Satzung oblie-
genden Aufgaben wahrgenommen und die Geschéftsfiihrung laufend
tberwacht und beratend begleitet.

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und
umfassend iber die Geschaftsentwicklung, die Lage der Konzern-
gesellschaften und der Beteiligungen, grundsatzliche Fragen der Unter-
nehmenssteuerung, die Unternehmensplanung, die Risikosituation und
Uber die beabsichtigte Geschaftspolitik des Konzerns. Der Aufsichts-
ratsvorsitzende hat in standiger Verbindung zum Vorstandsvorsitzenden
gestanden und lieB sich kontinuierlich und unverziiglich tiber alle
Geschéftsvorfalle von besonderer Bedeutung im Konzern berichten.

Er flihrte mit dem Vorstandsvorsitzenden regelmaBig Arbeitsgesprache
im Interesse eines stetigen Informations- und Meinungsaustauschs
zwischen Aufsichtsrat und Vorstand.

Der Aufsichtsrat hat im abgelaufenen Geschéftsjahr viermal getagt.
Gegenstand dieser Sitzungen waren wichtige Grundsatz- und Einzel-
fragen, die Strategien der Konzerngesellschaften sowie die wirtschaft-
liche Lage einschlieBlich der Risikosituation und des Risikomanage-
ments.

WESENTLICHE THEMENSCHWERPUNKTE

Entwicklung des Konzerns

Der Vorstand berichtete in den Sitzungen laufend tber die versiche-
rungstechnische Entwicklung bei den Versicherungsunternehmen

und tiber die Entwicklung der VHV a.G. sowie der Beteiligungen. Die
Entwicklung in den wesentlichen Sparten des Kompositgeschéfts und
in der Lebensversicherung wurde vom Vorstand erlautert und die Eck-
punkte der Unternehmensplanungen fiir 2015 besprochen.

Situation der Kapitalanlagen

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat in seinen Sitzungen lau-
fend Uber die Entwicklung der Kapitalanlagen der Gesellschaften der
VHV Gruppe.

Weitere Beratungspunkte

e Erdrterung der Auslandsaktivitdten in Italien und in der Trkei

e (Chancen und Herausforderungen der Rechtsform als
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit

e Besprechung der Konzern-Projekt-Roadmap 2015 ff,,
MaBnahmen zur Optimierung der Projektsteuerung und der
IT-Funktionen sowie Aufbau einer Prozess- und Facharchitektur

e Status zur VHV-Stiftung flr gesellschaftliches Engagement u. a.
zur Unterstitzung unverschuldet in Not geratener Mitarbeiter

VERANDERUNGEN IM AUFSICHTSRAT UND VORSTAND

Zum 31.07.2014 legte Herr Dr. Heinrich Dickmann als Vorsitzender
des Aufsichtsrats sein Mandat nieder. Der Aufsichtsrat dankt Herrn
Dr. Dickmann fir die geleistete Arbeit.

Herr Walter Kleine ist zum 30.06.2014 aus dem Aufsichtsrat ausge-
schieden. Der Aufsichtsrat dankt Herrn Kleine flr die geleistete Arbeit.

Ab 01.08.2014 ist Herr Dr. Peter Litke-Bornefeld zum Vorsitzenden
des Aufsichtsrats gewahlt worden.

Ebenfalls ab 01.08.2014 ist Herr Diplom-Kaufmann Robert Baresel in
den Aufsichtsrat berufen worden.

Mit Wirkung zum 16.07.2014 ist Herr Dr. Thomas Birtel in den
Aufsichtsrat berufen worden.

Herr Dr. Christian Bielefeld ist zum 01.01.2015 als Vorstandsmitglied
in den Vorstand der VHV a.G. berufen worden.

PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht fiir das Geschéfts-
jahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 einschlieBlich der Buch-
fuhrung wurden von der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
gepruft und mit dem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk ver-
sehen. Der Bilanzierungsausschuss des Aufsichtsrats der VHV a.G.
hat den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht 2014 erdrtert
und geprift. An dieser Sitzung haben der Abschlusspriifer und der
Vorstand teilgenommen. Beanstandungen haben sich nicht ergeben.
Der Ausschuss hat dem Aufsichtsrat iiber das Ergebnis berichtet. Der
Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Konzernabschluss in
seiner Sitzung vom 20. Mai 2015 gebilligt.

Hannover, den 20. Mai 2015

DER AUFSICHTSRAT

Dr. Litke-Bornefeld
Vorsitzender
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GESCHAFTSMODELL

Feuerversicherung

Die VHV Allgemeine, mit Sitz in Hannover, ist eine 100 %ige Tochter-
gesellschaft der VHV Holding, die wiederum eine 100 %ige Tochter der
VHV a.G. ist. Die VHV Allgemeine betreibt das Erst- und Rickversiche-
rungsgeschaft im In- und Ausland sowie die Vermittlung von Versiche-
rungen. Sie halt auBerdem unmittelbare und mittelbare Beteiligungen Verbundene Wohngebaudeversicherung
an anderen Unternehmen. Sonstige Sachversicherung
Einbruchdiebstahlversicherung

Feuer-Industrieversicherung
sonstige Feuerversicherung
Verbundene Hausratversicherung

Leitungswasserversicherung

FOLGENDE VERSICHERUNGSZWEIGE UND -ARTEN

WERDEN BETRIEBEN: Glasversicherung

oSN umeseen

Allgemeine Unfallversicherung

Technische Versicherungen

. . . . . Maschinenversicherung
Einzelunfallversicherung ohne Beitragsriickgewéhr )
) Montageversicherung

Unfallvollversicherung : .
Bauleistungsversicherung

Versicherung gegen auBerberufliche Unfélle : )
Elektronikversicherung

Luftfahrtunfallversicherung

Extended Coverage (EC)-Versicherung

Gruppen-Unfallversicherung ohne Beitragsriickgewahr
Gruppen-Unfallvollversicherung

Gruppen-Unfallteilversicherung T B e

Kraftfahrtunfallversicherung

Privathaftpflichtversicherung

Warenkreditversicherung

Betriebs- und Berufshaftpflichtversicherung

Baugewerbe (einschl. Architekten und Bauingenieure)

Betriebsunterbrechungs-Versicherung

Indusrie- und Handelsbetriebe Feuer-Betriebsunterbrechungs-Versicherung

sonstige Gewerbebetriebe Technische Betriebsunterbrechungs-Versicherung

Umwelt-Haftpflichtversicherung / Umweltschadensversicherung sonstige Betriebsunterbrechungs-Versicherung
Gewasserschaden-Haftpflichtversicherung Sonstige Schadenversicherung
Vermdgensschaden-Haftpflichtversicherung Ausstellungsversicherung

Strahlen- und Atomanlagen-Haftpflichtversicherung Kiihlgiiterversicherung
Feuerhaftungsversicherung Reisegepéckversicherung
Haftpflichtversicherung fiir nicht versicherungspflichtige Landfahrzeuge Campingversicherung
Baugewahrleistungsversicherung Mietverlustversicherung
Baufertigstellungsversicherung Dynamische Sachversicherung

R.C. Décennale Allgefahrenversicherung

tibrige und nicht aufgegliederte Haftpflichtversicherung Atomanlagen-Sachversicherung

Fahrzeugvollversicherung * nur im in Riickdeckung (ibernommenen Versicherungsgeschéft

Fahrzeugteilversicherung Rechtsschutzversicherungen werden an die Neue Rechtsschutz-

Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim, vermittelt.
VHV Allgemeine Versicherung AG/ 75

VHV ALLGEMEINE



LAGEBERICHT

WIRTSCHAFTSBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

In 2014 setzte sich die globalwirtschaftliche Erholung der Vorjahre
fort. Die US-Konjunktur wies im abgelaufenen Kalenderjahr ein BIP-
Wachstum in Hohe von 2,2 % aus. Die Eurozone verzeichnete ein
Wirtschaftswachstum in Hoéhe von 0,8 %. Wachstumsmotor blieb
Deutschland mit einem BIP-Wachstum in Hohe von 1,3 %. Italien ver-
blieb mit einer Wachstumsrate in Hohe von —0,4 % in der Rezession,
das Wirtschaftswachstum in Frankreich belief sich auf 0,3 %. Spanien
konnte sein BIP-Wachstum durch erfolgte Strukturreformen auf 1,2 %
steigern. Die bedeutendsten asiatischen Volkswirtschaften China und
Japan verzeichneten BIP-Wachstumsbeitrage in Hohe von 7,4 % bzw.
1,1 %.

Am Rentenmarkt wurden in 2014 riicklaufige Renditen verzeichnet.
Ausgehend von Renditen in Hohe von knapp 2,0 % fielen 10-jahrige
Bundesanleihen bis zum Jahresende auf neue Renditetiefs in Hohe von
0,54 %. Im Laufzeitenbereich bis 4 Jahre notierten Bundesanleihen
sogar im negativen Bereich. Auch Unternehmensanleihen und Covered
Bonds verzeichneten in 2014 sinkende Risikoaufschldge.

Die Aktienmarkte waren im abgelaufenen Kalenderjahr von hoher
Volatilitdt und teilweise signifikanten Verlustphasen gepragt. Im Jahres-
verlauf gelang es dem DAX zeitweise ein neues Allzeithoch tber der
Marke von 10.000-Punkten auszuprdgen. Per Saldo stieg der DAX in
2014 um 2,7 %, der EuroStoxx50 gewann 1,2 %. Fester prasentierten
sich die US-Pendants. Der Dow Jones verbuchte ein Plus in Hohe von
7,5 % und der S&P500 stieg um 11,4 %.

Der Euro verbilligte sich bis zum Jahresultimo auf 1,21 USD (Vorjahr:
1,37 USD). Die Inflationsrate in der Eurozone sank auf —0,2 %.

Versicherungswirtschaftliches Umfeld

GemaB der Hochrechnung des GDV vom November 2014 wird in
der Schaden- und Unfallversicherung sowohl ein kraftiges Beitrags-
wachstum von 3,2 % als auch eine noch deutlichere Schaden-
entlastung von 7,2 % prognostiziert. Nach dem verlustreichen Jahr
2013 rechnet die Branche mit einem versicherungstechnischen
Gewinn in 2014,
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In der Kraftfahrtversicherung geht der GDV in seiner Prognose von
einem schwacheren Wachstum der Beitragseinnahmen als im Vorjahr
aus. AuBerdem wird fir 2014 ein zurlickgehendes Abwicklungs-
ergebnis erwartet, aufgrund der Schadenregulierung der Elementar-
schaden aus 2013. Infolge eines prognostizierten deutlichen
Riickgangs der Schadenaufwendungen in den Kaskosparten und
eines marktweit zu erwartenden auskdmmlichen Ergebnisses in der
Vollkaskoversicherung kdnnte laut GDV die Kraftfahrtversicherung
insgesamt nach sechs verlustreichen Jahren das Jahr 2014 erst-
mals wieder mit einem positiven versicherungstechnischen Ergebnis
abschlieBen.

In der Sachversicherung und in der Allgemeinen Haftpflichtversiche-
rung rechnet der GDV mit einem Anstieg der Beitragseinnahmen
von voraussichtlich 3,8 % bzw. 2,5 %, in der Allgemeinen Unfall-
versicherung wird mit einem nur geringfiigigen Wachstum der
Beitragseinnahmen gerechnet.

In der Kredit-, Kautions- und Vertrauensschadenversicherung wird

gegeniber dem Vorjahr von einem leichten Riickgang der Beitrags-
einnahmen bei einem gleichzeitigen Riickgang der Combined Ratio
ausgegangen.

Als Spezialversicherer der Bauwirtschaft hat die VHV Allgemeine gro-
Bes Interesse an der wirtschaftlichen Situation und Entwicklung der
Bauwirtschaft. Die Deutsche Bauindustrie sowie das Deutsche Bau-
gewerbe gehen laut ihrer statistischen Prognose von Januar 2015 von
einem nominalen Umsatzplus in Hohe von 4,0 % im Jahr 2014 aus.
Damit wird ein Gesamtumsatz im Bauhauptgewerbe von EUR 99,1 Mrd.
erwartet. Im Wohnungsbau wird der Umsatz um voraussichtlich 6,0 %
steigen, dabei wird mit einer Zahl aller fertiggestellten Wohnungen

— inklusive Umbauten — von etwa 235.000 Einheiten gerechnet. Beim
Wirtschaftsbau wird von einem Anstieg des Umsatzes von 3,5 % und
im offentlichen Bau von 1,5% gegentiber dem Vorjahr ausgegangen.



Geschéftsentwicklung der VHV Allgemeine

e Zunahme der Versicherungsvertrage um 2,0 % auf 7.719.777 Stiick

e Deutliche Zunahme der verdienten Bruttobeitrdge um 5,4 % auf
EUR 1.602,7 Mio.

e Absenkung der Geschéftsjahresschadenquote um 7,2 %-Punkte

e Anstieg der Verwaltungskosten bei leichtem Anstieg der
Verwaltungskostenquote

e Riickgang des Nettoergebnisses aus Kapitalanlagen um 4,4 %
auf EUR 121,3 Mio.

e Erfreuliches Jahresergebnis in Hohe von EUR 125,0 Mio. erzielt

Gemessen an den Prognosen des GDV erzielte die VHV Allgemeine ein
Bestands- und Beitragswachstum tber Marktdurchschnitt.

ANZAHL DER VERTRAGE
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Der Anstieg der Stiickzahl der Versicherungsvertrage sowie der Bei-
trage entsprach den Erwartungen des Vorjahres, die Steigerung der
Durchschnittsbeitrdge Gbertraf unsere Prognose. Die bilanzielle Scha-
denquote war ebenfalls besser als wir erwartet haben.

Die laufende Durchschnittsverzinsung der Kapitalanlagen ist gemai
unseren Prognosen leicht riicklaufig. Der deutliche Anstieg des Ergeb-
nisses der normalen Geschéftstatigkeit entsprach unseren Erwartun-
gen.

ERTRAGSLAGE
Ergebnis aus der Versicherungstechnik

Der verdiente Beitrag betrug insgesamt EUR 1.627,3 Mio. (Vorjahr:
EUR 1.557,6 Mio.).

2010 2011 2012 2013 2014

Die Kapitalanlagen Giberdeckten jederzeit die Verpflichtungen aus dem
Versicherungsgeschaft.

Der Saldo aus stillen Reserven und stillen Lasten im Gesamt-
bestand der Kapitalanlagen belief sich auf EUR 672,6 Mio. (Vorjahr:
EUR 366,9 Mio.).

Die VHV Allgemeine verfiigt (iber eine stabile Eigenmittelausstattung
und tber eine hohe Bonitédt des aktiven Portfolios. Die vorhandenen
Eigenmittel (iberstiegen die gesetzlich vorgeschriebenen Solvabilitats-
anforderungen. Die gesetzlichen Vorschriften zur Bedeckung der
Soll-Solvabilitdt durch vorhandene Eigenmittel wurden mit einer
Bedeckungsquote von 175,8 % (Vorjahr: 210,7 %) erfullt.

VERDIENTER BEITRAG
in Mio. EUR

Kraftfahrtversicherungen 1.097,9

Haftpflichtversicherung 276,2

— Feuer- und Sachversicherung 146,3

L librige Versicherungszweige 106,9

Davon entfielen auf das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft
EUR 1.602,7 Mio. und auf das in Riickdeckung ibernommene Ver-
sicherungsgeschéft EUR 24,6 Mio. Der Anteil des Privatkunden-
geschéfts im selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft betrug
76,7 % der Vertrége und 53,4 % der verdienten Bruttobeitrége.

Der verdiente Beitrag flir eigene Rechnung erhéhte sich gegen-

tber dem Vorjahr um 7,4 % auf EUR 1.475,4 Mio. (Vorjahr:
EUR 1.373,4 Mio.).
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Die Geschaftsjahresschadenquote im selbst abgeschlossenen Ver-
sicherungsgeschaft verbesserte sich von 87,1 % im Vorjahr auf

79,9 % im Geschéftsjahr. Fiir die Verbesserung der Geschéfts-
jahresschadenquote waren gesunkene Schadensttickzahlen und ein
im Vergleich zum Vorjahr geringerer Schadenaufwand urséchlich.
Ausschlaggebend hierfiir war im Wesentlichen der geringere Ele-
mentarschadenaufwand im Vergleich zum Vorjahr sowie eine neu
eingeflinrte Methodik zur Schadenbearbeitung. Infolge geringerer
Abwicklungsgewinne aufgrund von Abwicklungsverlusten aus den
Elementarereignissen 2013 ist die bilanzielle Schadenquote im selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft weniger deutlich von 79,9 %
im Vorjahr auf 73,7 % im Geschéftsjahr gesunken.

Die Betriebskostenquote des selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschdfts erhohte sich gegentiber dem Vorjahr von 21,1 % auf 21,4 %,
was auf eine planméBige Erhéhung der Provisionsquote von 9,4 % auf
9,7 % zurtickzufiihren ist.

Aufgrund des guten Geschéftsverlaufs ist die Combined Ratio im selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschéaft von 101,0 % im Vorjahr auf
95,1 % im Geschéftsjahr deutlich gesunken.

Aus dem in Rickdeckung Uibernommenen Versicherungsgeschaft war
fir eigene Rechnung ein Verlust von EUR 1,8 Mio. auszuweisen. Hierflr
ist (iberwiegend das Ergebnis aus der Riickversicherung der HD ver-
antwortlich.

Das versicherungstechnische Bruttoergebnis verbesserte sich vor-
nehmlich aufgrund der vorab beschriebenen und fiir 2014 ausgeblie-
benen Elementarschadenereignisse von EUR —25,9 Mio. im Vorjahr auf
EUR 59,4 Mio. im Geschéftsjahr.

Die Entlastung durch die Riickversicherung reduzierte sich von

EUR 34,2 Mio. auf EUR 28,6 Mio. Dabei standen einer hoheren
Riickversicherungsentlastung aus dem ibernommenen Versicherungs-
geschaft riicklaufige Entlastungen aus dem Elementarschadenbereich
gegentiber.
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Der Schwankungsriickstellung und ahnlichen Riickstellungen wurden
EUR 37,6 Mio. zugefiihrt (Vorjahr: EUR 47,5 Mio.). Die Schwankungs-
rickstellung betrug per 31.12.2014 insgesamt EUR 599,0 Mio. (Vor-
jahr: EUR 561,4 Mio.) bei einem Sollbetrag von EUR 704,3 Mio.

Insgesamt wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene
Rechnung nach Schwankungsriickstellung von EUR 50,6 Mio. (Vorjahr:
EUR —39,0 Mio.) erzielt.

GESCHAFTSENTWICKLUNG DER VERSICHERUNGSZWEIGE

Unfallversicherung

In der Unfallversicherung erhohte sich die Anzahl der versicherten Risi-
ken gegenlber dem Vorjahr um 4,2 % auf 355.737. Bereinigt um die
Kraftfahrt-Unfallversicherung stieg die Anzahl der Vertrdge um 5,9 %.
Die verdienten Beitrage legten insgesamt um 6,6 % auf EUR 25,1 Mio.
zu. Die Entwicklung der Anzahl der Vertrage entsprach unseren Prog-
nosen.

Dieses erfreuliche Wachstum ist auf das nach wie vor gute Preis-/
Leistungsverhéltnis unserer Unfallprodukte zuriickzuftihren. Die
Umsetzung der Unisex-Anforderungen sowie die Einflihrung eines
risikogerechteren, berufsgruppenspezifischen Tarifes hat dazu geftihrt,
dass wir entgegen dem Markirend stabil weiterwachsen. Ferner ver-
besserte sich die Bestandsstruktur durch den risikoselektiven Tarif.

Mit steigendem Bestand ist auch die Schadenstiickzahl moderat um
1,5 % gestiegen. Der Geschaftsjahresschadenaufwand erhohte sich
aufgrund mehrerer GroBschadenereignisse um 10,0 %. Die Geschéfts-
jahresschadenquote ist gegeniiber dem Vorjahr auf 78,3 % (Vorjahr:
75,9 %) gestiegen. Die Combined Ratio erhdhte sich ebenfalls von
92,1 % im Vorjahr auf 92,9 %.

Nach Zufthrung zur Schwankungsriickstellung in Héhe von

EUR 0,4 Mio. wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene
Rechnung von EUR 1,2 Mio. ausgewiesen. Der Anstieg entsprach
unseren Erwartungen.



Haftpflichtversicherung

In der Haftpflichtversicherung wuchs die Anzahl der Versicherungs-
vertrdge gegentiber dem Vorjahr um 6,6 % auf 1.293.470 Ver-
trage. Die verdienten Beitrége stiegen insgesamt um 7,0 % auf
EUR 276,0 Mio.

Der Firmenkundenbestand in der Haftpflichtversicherung wuchs

in der Vertragsstiickzahl um 2,9 %. Das Wachstum hat sich somit
entsprechend unseren Erwartungen gegentber dem Vorjahr leicht
abgeschwdcht (Vorjahr: 3,6 %). Das Stlickzahlwachstum in 2014
wurde inshesondere durch eine tberdurchschnittliche Entwicklung in
der Betriebshaftpflichtversicherung fir Baubetriebe geprégt. Durch

die Einflihrung eines aktualisierten, leistungsstarken Produktes konnte
die Neugeschaftsentwicklung deutlich verbessert werden. Auch in der
Haftpflichtversicherung fiir Gewerbebetriebe sowie der Vermdgens-
schaden-Haftpflichtversicherung, aber auch in der Baugewéahrleis-
tungsversicherung gab es in 2014 ein nennenswertes Stlickzahlwachs-
tum. Diese Stlickzahlentwicklung wurde auch in 2014 negativ durch
den Riickgang der Vertragszahlen in der Umweltschadensversicherung
beeinflusst.

Auch der verdiente Beitrag entwickelte sich in 2014 im Haftpflicht-
Firmenkundengeschaft entsprechend unseren Prognosen positiv.
Gepragt durch ein sich auf alle Produkte und Zielgruppen verteiltes
Wachstum erhéhte sich der verdiente Beitrag in diesem Geschéftsfeld
um 6,7 % auf EUR 212,3 Mio.

Neben der Neugeschaftsentwicklung in der Betriebshaftpflicht-
versicherung ist das Beitragswachstum in der Haftpflichtversicherung
fur Firmenkunden auf gezielte BewirtschaftungsmaBnahmen im
Bestand der Berufshaftpflichtversicherung fiir Architekten/Ingenieure
zurlickzufiinren. Die VHV Allgemeine hatte hier in den vergangenen
Jahren durch die gednderte Geschéftspolitik bei einem groBen Mithe-
werber weitere Marktanteile hinzugewonnen. Auch die weiterhin stabil
gute Baukonjunktur hatte durch weiter steigende Umsatz-, Lohn- und
Honorarsummen positive Auswirkungen auf die Beitragsentwicklung.
Neue Produkte in der gewerblichen Haftpflichtversicherung sowie in
der Vermogensschaden-Haftpflichtversicherung haben die Entwicklung
unterstiitzt.

In der Haftpflichtversicherung fiir Firmenkunden hat sich die
Geschéftsjahresschadenquote um 4,9%-Punkte auf 78,9 % verbessert
(Vorjahr: 83,8 %).

Auch in der Haftpflichtversicherung flr Privatkunden gab es eine
erfreuliche Erhéhung des verdienten Beitrags um 8,0 % auf
EUR 63,7 Mio. Die Geschaftsjahresschadenquote ist in diesem
Bereich von 48,9 % auf 51,7 % gestiegen.

In der Haftpflichtversicherung insgesamt ist die Geschaftsjahresscha-
denquote um 3,2 %-Punkte auf 72,6 % (Vorjahr: 75,8 %) gesunken.
Die Combined Ratio konnte deutlich von 108,2 % im Vorjahr auf
98,4 % im Geschéftsjahr verbessert werden.

Nach Zufthrung zur Schwankungsrtickstellung in Héhe von
EUR 6,0 Mio. wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene
Rechnung von EUR 4,1 Mio. (Vorjahr: EUR —40,7 Mio.) ausgewiesen.

Kraftfahrtversicherungen
Die Anzahl der Versicherungsvertrage in der Kraftfahrt — einschlieBlich

Kraftfahrtunfall — und Verkehrs-Service-Versicherung erhdhte sich um
0,2 %; damit verzeichnen wir ein geringeres Wachstum als der Markt.

ANZAHL DER VERTRAGE

4.998.566 5.080.539 5.357.601 5.368.134
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Der gebuchte Beitrag entwickelte sich aber trotzdem ungeféahr auf
Marktniveau. Der verdiente Beitrag erhohte sich um 4,6 % auf

EUR 1.105,9 Mio. Als Folge der in 2014 vorgenommenen Tariferhdhun-
gen konnte der Durchschnittsbeitrag um 4,4 % erhoht werden. Damit
lagen sowohl die Entwicklung der Stiickzahl als auch die Entwicklung
des Beitrags im Rahmen unserer Erwartungen. Ebenfalls haben sich
unsere Prognosen im Hinblick auf die Ertragssteigerung im Kraftfahrt-
geschaft bestétigt.
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VERDIENTER BEITRAG
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Die Tarife flir das Neu- und Ersatzgeschaft wurden in der Kraftfahr-
zeug-Haftpflicht- und in den Kraftfahrtkaskoversicherungen flr Privat-
und Gewerbekunden in 2014 erhoht.

Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung

In der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung erhohte sich die Anzahl
der Versicherungsvertrdge um 0,2 %. Der verdiente Beitrag erhohte
sich um 3,9 % auf EUR 681,7 Mio. (Vorjahr: EUR 656,2 Mio.).

Die Anzahl der gemeldeten Schéden ist gegenlaufig zum Bestands-
wachstum um 2,2 % zurtickgegangen.

Aufgrund eines gestiegenen Durchschnittsschadens ist die Geschéfts-
jahresschadenquote von 92,2 % im Vorjahr auf 93,7 % im Geschéfts-
jahr gestiegen. Infolge eines verringerten Abwicklungsergebnisses
sowie der erhdhten Geschéftsjahresschadenquote ist die Combined
Ratio um 5,5%-Punkte auf 100,1 % (Vorjahr: 94,6 %) gestiegen.

Nach einer Entnahme aus der Schwankungsriickstellung von

EUR 32,0 Mio. (Vorjahr: Zufiihrung von EUR 49,5 Mio.) entstand
ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von
EUR 35,9 Mio. (Vorjahr: EUR —17,5 Mio.). Die Schwankungsrtick-
stellung in der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung betragt zum
31.12.2014 EUR 297,9 Mio.

Sonstige Kraftfahrtversicherungen

Die Zahl der Versicherungsvertrage stieg in der Fahrzeugvoll-
versicherung um 1,2 % und ist in der Fahrzeugteilversicherung um
1,0 % zuriickgegangen. Die verdienten Beitrage erhohten sich im
Geschéftsjahr um 5,8 % auf EUR 415,2 Mio. Dies flihrte zu einem
Anstieg des Durchschnittsbeitrags gegeniiber dem Vorjahr von 5,4 %.
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Im Gegensatz zum Vorjahr blieben groBere Elementarereignisse 2014
weitgehend aus. Deshalb verringerte sich die Anzahl der gemeldeten
Schéden in der Fahrzeugvollversicherung im Geschéftsjahr deutlich
um 10,2 % und in der Fahrzeugteilversicherung um 19,2 % gegeniiber
dem Vorjahr.

Die Geschaftsjahresschadenquote sank vor allem aufgrund der aus-
gebliebenen Elementarereignisse deutlich von 97,0 % im Vorjahr
auf 72,6 % im Geschéftsjahr. Die Combined Ratio verbesserte sich
dadurch von 112,5 % im Vorjahr auf 88,1 % im Geschaftsjahr.

Nach einer Zuflihrung zur Schwankungsriickstellung von

EUR 48,5 Mio. entstand ein versicherungstechnischer Verlust flir
eigene Rechnung in Hohe von EUR 0,5 Mio. Die Schwankungs-
rickstellung in den sonstigen Kraftfahrtversicherungen betrug zum
31.12.2014 EUR 57,7 Mio.

Feuer- und Sachversicherung

Unter der Feuer- und Sachversicherung des selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschafts werden die Feuer-, Feuer-Industrie-, Verbun-
dene Hausrat-, Verbundene Wohngeb&ude-, Technischen-, Einbruch-
diebstahl-, Leitungswasser-, Sturm-, Glas- und EC-Versicherungen
erfasst. Uber die Verbundene Hausratversicherung, die Verbundene
Wohngebaudeversicherung und die Technischen Versicherungen wird
separat berichtet. Insgesamt konnte die Anzahl der Versicherungsver-
trége mit 38.579 Stlick um 5,5 % gesteigert werden. Die verdienten
Bruttobeitrdge konnten dabei um 8,0 % von EUR 115,3 Mio. im Vor-
jahr auf EUR 124,5 Mio. im Geschéaftsjahr zulegen. Dabei konnte die
VHV Aligemeine entsprechend unseren Erwartungen markttiberdurch-
schnittliche Zuwéchse erzielen.

In den nicht getrennt aufgefiihrten Versicherungsarten der Feuer- und
Sachversicherung legten die verdienten Beitrdge um 23,4 % von
EUR 16,4 Mio. im Vorjahr auf EUR 20,2 Mio. im Geschéftsjahr zu.

Das uberproportionale Wachstum im Sach-Firmen- und -Industrie-
Bereich ist auf einem hohen Niveau geblieben. Das junge Produkt
FIRMENPROTECT wurde vom Markt und unseren Vertriebspartnern gut
angenommen. Die VHV Allgemeine hat sich auch in diesem Segment
als qualifizierter und zuverldssiger Partner etabliert.

In den nicht getrennt ausgewiesenen Versicherungsarten der Feuer-
und Sachversicherung wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis
flr eigene Rechnung von EUR —8,8 Mio. (Vorjahr: EUR —3,2 Mio.)
ausgewiesen.



Die Geschéftsjahresschadenquote ist von 71,0 % im Vorjahr auf

73,1 % im Geschéftsjahr angestiegen. Wesentliche Ursache fiir den
Anstieg der Geschéftsjahresschadenquote — entgegen dem Markt-
trend — waren groBere Schaden im Bereich der gewerblichen Sach-
versicherung. Die Combined Ratio stieg im Geschéftsjahr auf 113,7 %
(Vorjahr: 109,5 %) an.

Verbundene Hausratversicherung

Die Anzahl der Versicherungsvertrage erhohte sich gegeniiber dem
Vorjahr um 4,8 % auf 364.953 Stiick. Die verdienten Beitrdge stie-
gen um 3,5 % von EUR 33,1 Mio. im Vorjahr auf EUR 34,2 Mio.

im Geschaftsjahr. Der Geschéftsjahresschadenaufwand wuchs um
9,4 % bei einem leichten Anstieg der Schadenhéufigkeit um 1,8 %.
Die Geschaftsjahresschadenquote hat sich um 5,8 % auf 51,1 %
verschlechtert.

Die Combined Ratio ist um 0,1 %-Punkte auf 88,9 % gestiegen
(Vorjahr: 88,8 %) und lag damit auf Vorjahresniveau.

Nach einer Zufihrung zur Schwankungsrtickstellung von EUR 0,3 Mio.
wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von
EUR 2,1 Mio. ausgewiesen.

Verbundene Wohngebédudeversicherung

Die Anzahl der Versicherungsvertrage hat sich gegentiber dem Vorjahr
um 3,2 % auf 126.545 Stlick erhoht. Die verdienten Beitrége konnten
dabei um 11,8 % von EUR 29,4 Mio. im Vorjahr auf EUR 32,8 Mio. im
Geschéftsjahr gesteigert werden.

Durch gezielte Tarif- und BestandsmaBnahmen wurde die Trag-
fahigkeit des Wohngebaudegeschaftes massiv verbessert und die
Neugeschéftsentwicklung gebremst. Die Elementarschadenbelastung
bewegte sich im Gegensatz zum Vorjahr auf einem normalen Niveau.
Das Jahr 2014 war geprégt durch groBere Feuerschaden. Der Durch-
schnittsschadenaufwand stieg durch den hoheren GroBschadenanteil
um 7,0 %.

Die Combined Ratio reduzierte sich aufgrund einer geringeren
Elementarschadenbelastung von 132,8 % auf 104,0 %.

Nach einer Zufthrung zur Schwankungsrtickstellung in Héhe von
EUR 3,5 Mio. wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene
Rechnung von EUR —6,0 Mio. ausgewiesen.

Technische Versicherungen

Die positive Entwicklung in den Technischen Versicherungen konnte
auch in 2014 mit einer Steigerung der Vertragsstiickzahl gegeniiber
dem Vorjahr von ca. 2,4 % auf 53.485 Stiick weiter fortgesetzt wer-
den. Impulsgeber waren hauptséchlich die Baugerate- und Maschinen-
versicherung sowie die Erneuerbaren Energien im Bereich der Ver-
sicherung von Photovoltaikkleinanlagen.

Die verdienten Beitrdge stiegen im Geschéftsjahr um 2,3 % auf

EUR 37,2 Mio. Darin enthalten sind EUR 3,7 Mio. Frontinggeschéft
aus der Kooperation mit der Schweizerische National-Versicherungs-
Gesellschaft, Basel/Schweiz. Der Beitragsanstieg im origindren
VHV-Geschéft resultierte dabei aus der Baugerate-, Maschinen- und
der Biogasanlagenversicherung. Der Anstieg der Vertragsstiickzahlen
und des Beitrags entsprach unseren Erwartungen.

Die Geschaftsjahresschadenquote verbesserte sich um 15,0 %-Punkte
von 87,7 % im Vorjahr auf 72,7 % im Geschaftsjahr. Diese Entwick-
lung resultiert aus den in diesem Jahr ausgebliebenen Elementar-
ereignissen.

Dadurch sank die Combined Ratio von 108,5 % im Vorjahr auf 94,9 %
im Geschaftsjahr.

Es wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis von EUR —2,3 Mio.
erzielt. Eine Zufiihrung zur bzw. Entnahme aus der Schwankungs-
riickstellung ist nicht erfolgt.

Kredit- und Kautionsversicherung

In der Kredit- und Kautionsversicherung setzte sich die positive Ent-
wicklung der vergangenen Jahre auf der Vertragsseite fort. Die Ver-
sicherungssparte profitierte dabei vom Wachstum der Bauwirtschaft im
Geschaftsjahr und der guten Positionierung der auf die verschiedenen
Bereiche des Bauhaupt- und Baunebengewerbes zugeschnittenen
Produkte.

Der verdiente Beitrag stieg im Geschaftsjahr mit 5,3 % auf

EUR 68,9 Mio. an (Vorjahr: EUR 65,4 Mio.). Die Anzahl der Ver-
sicherungsvertrage nahm im Vergleich zum Vorjahr um 7,9 % auf
44,444 Stiick zu (Vorjahr: 41175 Stiick). Der Anstieg der Vertrags-
stlickzahlen und des Beitrags deckt sich mit unseren Prognosen.

Das Obligo der im Geschéftsjahr ausgestellten Biirgschaften erhéhte

sich auf EUR 1.664,1 Mio. Dies entspricht einem Anstieg im Vergleich
zum Vorjahr von 5,1 %.
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Die Geschaftsjahresschadenquote ist von 34,0 % im Vorjahr auf
24,5 % im Geschaftsjahr deutlich gesunken. Im Vorjahr wurde die
Geschéftsjahresschadenquote durch ein GroBschadenereignis belastet.

Nach Zufiihrung zur Schwankungsrtickstellung in Héhe von
EUR 8,4 Mio. wurde insgesamt ein gutes versicherungstechnisches
Ergebnis flir eigene Rechnung von EUR 30,7 Mio. ausgewiesen.

Verkehrs-Service-Versicherung

In der Verkehrs-Service-Versicherung verringerte sich die Anzahl der
Versicherungsvertrage um 0,1 % auf 942.542 Stiick und ist nahezu
auf dem Vorjahresniveau geblieben. Der verdiente Beitrag ist dabei
hauptsachlich aufgrund der Beitragserhéhungen von EUR 5,6 Mio. um
9,4 % auf EUR 6,2 Mio. gestiegen. Die Geschaftsjahresschadenquote
von 107,0 % im Vorjahr ist auf 83,3 % im Geschéftsjahr gesunken.

Unter Beriicksichtigung einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung
von Mio. 1,0 EUR ergab sich ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir
eigene Rechnung von EUR —1,4 Mio.

Sonstige Versicherungen

Hierunter sind die Transportversicherung (liberwiegend Autoinhalts-
versicherung), Betriebsunterbrechungs-Versicherung sowie die
sonstige Schadenversicherung zusammenfassend dargestellt.

Die Anzahl der Versicherungsvertrage stieg gegeniiber dem Vor-
jahr um 12,6 % auf 40.179 Stiick (Vorjahr: 35.693). Die verdienten
Beitrdge erhohten sich um 12,6 % von EUR 4,9 Mio. im Vorjahr auf
EUR 5,2 Mio. im Geschéftsjahr.

Im Geschéftsjahr wurde in diesen Versicherungszweigen/-arten
ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von
EUR —2,7 Mio. ausgewiesen.

In Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschiift

Im in Riickdeckung ibernommenen Versicherungsgeschéft, das in

den Versicherungszweigen Unfall-, Haftpflicht-, Kraftfahrt-, Feuer- und
Sach-, Rechtsschutz-, Lebens-, Luftfahrt-, Transportversicherung und
Technische Versicherungen betrieben wird, sind die verdienten Beitrage
von EUR 36,5 Mio. im Vorjahr auf EUR 24,6 Mio. im Geschaftsjahr
gesunken. Die Abnahme resultiert dabei tiberwiegend aus einem Riick-
gang der Beitrdge des Versicherungsgeschéfts aus der Kooperation

mit der Schweizerische National-Versicherungs-Gesellschaft, Basel/
Schweiz.
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Nach einer Zuflihrung zur Schwankungsriickstellung und &hnlichen
Riickstellungen ergab sich ein versicherungstechnisches Ergebnis flir
eigene Rechnung von EUR —1,8 Mio.

Im Geschaftsjahr verfligte die VHV Allgemeine (iber einen geringen
Bestand an in Riickdeckung tibernommenen Lebensversicherungen,
die zeitversetzt bilanziert wurden. Die Versicherungssumme aus die-
sem Geschéft betrug zum Ende des Jahres 2013 TEUR 3.294. Der
Bestand wurde vollsténdig flr eigene Rechnung gehalten.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen belief sich auf EUR 121,3 Mio.
(Vorjahr: EUR 126,8 Mio.) bei Bruttoertragen von EUR 128,8 Mio. und
Aufwendungen von EUR 7,5 Mio.

In den Bruttoertrégen sind laufende Ertrdge in Hohe von

EUR 122,2 Mio., Zuschreibungen in Hohe von EUR 1,8 Mio.
und Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen in Héhe von
EUR 4,8 Mio. enthalten.

Abschreibungen fielen in Hohe von EUR 1,3 Mio. an. Diese entfielen
im Wesentlichen auf die Wertberichtigung von Investmentfonds des
Umlaufvermogens.

Die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen im Geschéftsjahr lag bei 3,2 %
(Vorjahr: 3,5 %).

Ergebnis der normalen Geschiftstétigkeit/Jahresergebnis
Unter Einbeziehung des technischen Zinsertrags von EUR —0,8 Mio.
und der sonstigen Ertrage und Aufwendungen, die per Saldo eine
Belastung von EUR 46,0 Mio. (Vorjahr: EUR 19,6 Mio.) ergaben,

wurde ein erfreuliches Ergebnis der normalen Geschéftstétigkeit von
EUR 125,0 Mio. erzielt, das (iber unseren Erwartungen lag. Ein wesent-
licher Grund flr den Anstieg der sonstigen Aufwendungen ist die
Zahlung von EUR 20,0 Mio. an die VHV-Stiftung.

Der Gewinn nach Steuern von EUR 125,0 Mio. (Vorjahr: EUR 69,2 Mio.)
wurde im Rahmen des Ergebnisabfiihrungsvertrags an die VHV Holding
abgefihrt. MaBgeblicher Steuerungsparameter fir das Management ist
das operative Ergebnis, das sich aus dem Jahresergebnis vor Steuern
und Verdnderung der Schwankungsriickstellung ergibt. Dieses ver-
besserte sich von EUR 114,9 Mio. im Vorjahr auf EUR 182,6 Mio. im
Geschaftsjahr.



VERMOGENSLAGE

Kapitalanlagenbestand

Der Bestand der Kapitalanlagen wuchs von EUR 3.710,6 Mio. im Vor-
jahr auf EUR 3.962,0 Mio. im Geschaftsjahr an. Die Bruttoneuanlage
betrug EUR 642,0 Mio. In Relation zum Kapitalanlagebestand am
Ende des Jahres entsprach dies einer Quote von 16,2 %. Innerhalb
der Neuanlage wurde im Wesentlichen in Inhaberschuldverschrei-
bungen und andere festverzinsliche Wertpapiere (EUR 336,7 Mio.)
sowie in Namensschuldverschreibungen (EUR 127,3 Mio.) inves-
tiert. Die Neuanlage in Aktien, Anteile oder Aktien an Investment-
vermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere belief sich auf
EUR 101,5 Mio.

Die Aktienquote zu Marktwerten betrug zum Bilanzstichtag 2,7 %.
Die Aktien werden ausschlieBlich im Fondsbestand gehalten.

Am Rentenmarkt war 2014 ein starker Renditeriickgang zu verzeich-
nen. Die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen fiel von 1,93 % um

139 Basispunkte auf 0,54 %. Der Zinsrlickgang flihrte im Kapital-
anlageportfolio zu einer deutlichen Erhéhung der Bewertungsreserven
im Vergleich zum Vorjahr.

Der Buchwert des ABS-Portfolios lag zum Bilanzstichtag bei
EUR 9,4 Mio. (Vorjahr: EUR 14,1 Mio.). Dies entsprach einer ABS-
Quote von rund 0,2 %.

Zum 31.12.2014 wies die VHV Allgemeine einen Buchwertbestand an
PE-Investments in Hohe von EUR 177,3 Mio. (Vorjahr: EUR 140,3 Mio.)
aus. Der PE-Marktwert lag insgesamt bei EUR 204,2 Mio. (Vorjahr:
EUR 143,2 Mio.). Bezogen auf den gesamten Kapitalanlagenbestand
betrug die PE-Quote rund 4,5 % (Vorjahr: 3,8 %).

Im Bereich der Immobilien-Investments wurden in 2014 selektive
Zukéufe getéatigt. Die VHV Allgemeine hielt kumuliert per 31.12.2014
Immobilien-Spezialfonds-Anteile von EUR 221,0 Mio. (Vorjahr:

EUR 173,7 Mio.).

BESTAND KAPITALANLAGEN

in Mio. EUR

Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und
andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere® 1.442,9
Schuldscheinforderungen

und Darlehen 504,9
festverzinsliche Wertpapiere 839,4

Namensschuldverschreibungen 784,7

Sonstige 390,1

* Aktienquote zu Marktwerten 2,7 %

Eigenkapital

Das Eigenkapital in Hohe von EUR 420,5 Mio. (Vorjahr: EUR 420,5 Mio.)
setzt sich per 31.12.2014 unverdndert zum Vorjahr aus dem gezeich-
neten Kapital (EUR 140,0 Mio., Vorjahr: EUR 140,0), der Kapitalrtick-
lage (EUR 252,8 Mio., Vorjahr: EUR 252,8 Mio.) und den Gewinnriick-
lagen (EUR 27,7 Mio., Vorjahr: EUR 27,7 Mio.) zusammen.

Versicherungstechnische Nettoriickstellungen
Die versicherungstechnischen Nettortickstellungen setzen sich zum
Bilanzstichtag folgendermaBen zusammen:

VERSICHERUNGSTECHNISCHE NETTORUCKSTELLUNGEN
in Mio. EUR

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle 2.649,0

Schwankungsriickstellung
und &hnliche Riickstellungen 599,0

Sonstige versicherungs-

/_ technische Riickstellungen 14,0
- — Beitragsiibertréage 76,0
Riickstellungen fiir erfolgs-
abhéngige und erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattung 12,5
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Aufgrund der Abldsung von Schadenreserven eines alteren Anfalljahres
und des Riickgangs der Quotenabgaben in jlingeren Anfalljahren ist
der Anteil der Ruickversicherer an der Schadenriickstellung im selbst
abgeschlossenen und Gibernommenen Versicherungsgeschaft von

13,6 % im Vorjahr auf 12,5 % im Geschéftsjahr zuriickgegangen. Die
Schadenriickstellung fiir eigene Rechnung erhdhte sich absolut um
EUR 151,7 Mio. auf EUR 2.649,0 Mio. (Vorjahr: EUR 2.497,3 Mio.).

Insgesamt nahmen die versicherungstechnischen Riickstellungen fiir
eigene Rechnung um EUR 194,3 Mio. (= 6,2 %) gegentiber dem Vor-
jahr auf EUR 3.350,5 Mio. (Vorjahr: EUR 3.156,2 Mio.) zu.

Garantiemittel

Die Garantiemittel der VHV Allgemeine, bestehend aus dem Eigen-
kapital, den nachrangigen Verbindlichkeiten und den versicherungs-
technischen Nettoriickstellungen, erhohten sich zum 31.12.2014
gegenilber dem Vorjahr von EUR 3.706,7 Mio. auf EUR 3.901,0 Mio.
Der Anteil der Schwankungsrtickstellung und &hnlichen Riickstellungen
an den verdienten Nettobeitrdgen betrug zum Ende des Geschéfts-
jahres mit EUR 599,0 Mio. 40,6 % (Vorjahr: 40,9 %).

FINANZLAGE

Liquiditat

Die Finanzlage und die Entwicklung der Cashflows werden durch das
Versicherungsgeschaft gepragt. Zur Erflillung laufender Verpflichtungen
wird ein rollierendes aktives Liquiditdtsmanagement betrieben. Ber(lick-
sichtigt werden hierzu Beitragseinnahmen, Ertrdge und Riickzahlungen
aus Kapitalanlagen. Diese werden den laufenden Versicherungsleis-
tungen, Reinvestitionen in Kapitalanlagen und den Auszahlungen des
Versicherungsbetriebs gegentibergestellt. Dadurch wurde fiir 2014 und
wird auch weiterhin die jederzeitige Erflillung der Zahlungsverpflichtun-
gen gewdhrleistet.

Der Cashflow der VHV Allgemeine wurde im Berichtsjahr geprdgt durch
einen Anstieg der gebuchten Bruttobeitrdge. Gegenlaufig sind die Zah-
lungen flr Versicherungsfélle und die Aufwendungen fiir den Versiche-
rungsbetrieb gestiegen.

Investitionen

Die zentrale Investitionstétigkeit der VHV Allgemeine findet im Rahmen
der Kapitalanlage statt.
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SONSTIGES

Die Ratingagentur Standard & Poor’s (S&P) bestétigte in 2014 die seit
November 2005 fiir die VHV Allgemeine in dem interaktiven Finanz-
kraft- und Emittentenrating bestehende Bewertung mit , A" (,stark”)
mit stabilem Ausblick. Besonders positiv hervorgehoben wurden die
sehr starke Kapitalisierung sowie die starke Wettbewerbsposition der
Gesellschaft. Zahlreiche Auszeichnungen flir Produkte und (Makler-)
Service belegen die gute Positionierung der VHV Allgemeine am Markt.

PERSONALBERICHT

Zum 31.12.2014 bestand die Belegschaft der VHV Allgemeine aus
369 (Vorjahr: 354) Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.

Basis flir das gute Ergebnis der VHV Allgemeine ist die Kompetenz und
Leistungsbereitschaft der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und Fiih-
rungskréfte.

Das Know-how und die Erfahrung in der Versicherungstechnik wurden
genutzt, um die Position im Markt erfolgreich weiter auszubauen. Einen
der Schwerpunkte bildete dabei das Schadenmanagement, fir das
mittels der VHV-internen Schadenakademie gezielt qualifiziert wurde.

Konsequent fortgesetzt wurde der Qualifizierungsprozess der Vertriebs-
funktionen in der Vertriebsakademie. Auch dadurch konnte der Markt-
erfolg erneut sichergestellt werden.

Unser Dank gilt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die durch ihren
personlichen Einsatz, ihr Wissen und ihre Erfahrungen wesentlich dazu
beigetragen haben, die Herausforderungen des Jahres 2014 erfolg-
reich zu bewdltigen. Dem Sprecherausschuss der Leitenden Angestell-
ten, dem Gesamtbetriebsrat und den Ortlichen Betriebsréten dankt der
Vorstand fiir die konstruktive, vertrauensvolle Zusammenarbeit.



GESAMTAUSSAGE DES VORSTANDS

Die VHV Allgemeine gehort zu den gréBten Kfz-Versicherern. In diesem
Bereich konnte die VHV Allgemeine ihre Positionierung im Markt klar
verbessern. Ein Schwerpunkt auch des letzten Jahres lag daneben auf
dem Ausbau des Nicht-Kfz-Geschéftes der VHV Allgemeine. Dies ist
der VHV Allgemeine besonders in der Haftpflichtsparte, in den Tech-
nischen Versicherungen und im Kreditgeschaft gelungen. Als Spezial-
versicherer der Bauwirtschaft profitierte die VHV von der positiven kon-
junkturellen Lage, welche zu steigenden Lohn-, Umsatz- und Honorar-

summen filhrte. Diese bilden die Grundlage fiir die Beitragsbemessung.

Unterstiitzt wird die Entwicklung natirlich durch gute, bedarfsgerechte
Produkte und Leistungen.

Das Geschéftsjahr 2014 ist flir die VHV Allgemeine unter Berlick-
sichtigung aller Faktoren sehr positiv und erfolgreich verlaufen.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
RISIKOBERICHT

Zielsetzung

Die VHV Allgemeine misst einem professionellen Risikomanagement
groBte Bedeutung bei. Die Risikomanagementmethoden werden daher
— gesteuert durch die VHV Holding — kontinuierlich weiterentwickelt
und verbessert. Das Risikomanagement in der VHV Allgemeine verfolgt
dabei insbesondere das Ziel der Sicherstellung der Risikotragfahigkeit
und damit der langfristigen und nachhaltigen Existenzsicherung. Allge-
mein dient das Risikomanagement zudem der Vermeidung von negati-
ven Auswirkungen der Risikoexponierung auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage. Aus dieser iibergeordneten Zielsetzung ergeben sich
die folgenden operativen Ziele:

e | aufende Sicherstellung von Transparenz bezlglich der Risikolage,
insbesondere flir die Geschaftsleitung

e Sicherstellen und Koordinieren des Risikomanagementprozesses
sowie Weiterentwicklung von Methoden und Instrumenten zur
Steigerung der Effektivitdt und Effizienz

e Sicherstellen der Erflillung von aufsichtsrechtlichen Vorschriften
und sonstigen internen und externen Anforderungen beziiglich des
Risikomanagements

e Weiterentwicklung der Risikokultur auf der Grundlage von internen
Leitlinien

Risikostrategie

Die Grundlage flir ein angemessenes Risikomanagement in der

VHV Allgemeine bildet die Risikostrategie der VHV Gruppe, die sich aus
der Geschéftsstrategie ableitet und den Umgang mit den sich daraus
ergebenden Risiken regelt. Anhand der Risikostrategie wird dokumen-
tiert, welche Risiken in der Verfolgung der Geschéftsstrategie bewusst
eingegangen werden und wie diese zu steuern sind. Sie dient weiterhin
der Schaffung eines tibergreifenden Risikoverstandnisses und der
Etablierung einer konzernweiten Risikokultur. Die Risikostrategie wird
jahrlich tberprift und verabschiedet.

Organisation

Die Gesamtverantwortung fiir ein funktionierendes Risikomanagement
liegt beim Vorstand. Aufgrund der Vielzahl von Konzernunternehmen
existiert in der VHV Gruppe ein Risk Committee als gesellschafts-
Ubergreifendes Risikomanagementorgan. Die Hauptaufgabe des Risk
Committee besteht darin, im Auftrag der Vorstandsgremien die kon-
zerneinheitliche Weiterentwicklung der Risikomanagementsysteme,
-methoden und -verfahren sicherzustellen. Das Risk Committee bietet
zudem eine Plattform fiir die gesellschaftstibergreifende Diskussion der
Risikolage und kann Entscheidungen initiieren. Die VHV Allgemeine ist
in diesem Gremium durch den Vorstandssprecher vertreten.

Um der gesteigerten Bedeutung des Risikomanagements auch auf
Aufsichtsratsebene gerecht zu werden, hat der Aufsichtsrat einen
Risikoausschuss gebildet. Die Aufgaben des Risikoausschusses liegen
in der Errterung der Risikostrategie, der Diskussion der Risikolage
auf Basis der Risikoberichterstattung sowie der Begleitung der Weiter-
entwicklung des Risikomanagements.

Das Risikomanagement wird fur die VHV Allgemeine durch das Kon-
zernrisikomanagement in der VHV Holding koordiniert und weiter-
entwickelt. Die Unabhangigkeit ist durch eine direkte Berichtslinie an
den Vorstand der VHV Allgemeine und das Risk Committee sicher-
gestellt. Gemeinsam mit dem Konzernrisikomanagement bilden dezen-
tral angesiedelte Risikocontroller die unabhangige Risikocontrolling-
funktion (URCF). Bei der URCF handelt es sich um einen aufsichts-
rechtlich geforderten Teil der Risikomanagementorganisation, der u. a.
fur die Identifikation, Bewertung und Analyse von Risiken sowie fiir die
Sicherstellung der operativen Ziele des Risikomanagements verant-
wortlich ist.
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In den Geschaftsbereichen sind in strenger Funktionstrennung zur
URCF Risikoverantwortliche benannt, die fiir die operative Steuerung
der Risiken und die Einhaltung von Limiten verantwortlich sind. Durch
eine eindeutige interne Zuordnung von Risikoverantwortung wird insbe-
sondere das Ziel verfolgt, die Risikokultur im Unternehmen zu fordern.

Die Compliance Funktion iiberwacht die Einhaltung von Gesetzen
und Verordnungen sowie der aufsichtsbehdrdlichen Anforderungen
innerhalb der VHV Gruppe. Die zentrale Organisationseinheit Konzern-
compliance bearbeitet hierbei die Themengebiete Aufsichts- und
Kartellrecht, Vertriebsrecht, Geldwaschegesetz, Finanzsanktionen und
Embargo, Datenschutzrecht und Anti-Fraud-Management.

Die Interne Revision ibernimmt eine wichtige Rolle im Risiko-
managementkontext. So wird insbesondere eine risikoorientierte
Prifungsplanung sichergestellt. Das Konzernrisikomanagement wird
janrlich von der Internen Revision gepriift. Auch die dezentralen
Risikomanagementbereiche werden regelmaBig tuberpriift.

Dartiber hinaus wird das Risikofrilherkennungssystem im Hinblick auf
bestandsgefahrdende Risiken im Rahmen der Jahresabschlusspriifung
gem. § 317 Abs. 4 HGB durch den Jahresabschlusspriifer geprift.

Risikomanagementprozess

Den Risikomanagementprozess verstehen wir als die Gesamtheit aller
organisatorischen Regelungen und MaBnahmen von der Risikoidentifi-
kation bis zur Risikosteuerung.

Ziel der Risikoidentifikation ist die Erfassung und Dokumentation
aller wesentlichen Risiken. Hierzu werden im Rahmen einer halbjahr-
lichen Risikoerhebung sé@mtliche Risiken bei den Risikoverantwortlichen
abgefragt und aktualisiert. Zur unterjahrigen Identifikation von Risiken
bestehen zudem weitreichende Ad-hoc-Meldepflichten. Dartiber hinaus
erfolgt eine Erhebung von prozessorientierten Risiken im Rahmen einer
systemgestiitzten Geschéaftsprozessdokumentation.

Unter Risikobewertung werden alle Methoden und Prozesse verstan-
den, die der Bemessung und Bewertung von identifizierten Risiken die-
nen. Die interne Bewertung von modellseitig quantifizierbaren Risiken
erfolgt dabei iber einen am Solvency II-Standardmodell orientierten
Ansatz zu einem Konfidenzniveau von 99,5 %, welcher in Teilbereichen
an unternehmensindividuelle Gegebenheiten angepasst wurde. Eine
Zertifizierung der abweichenden Komponenten ist gegenwartig nicht
geplant.
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Nicht modellbasiert bewertete Risiken werden iiber eine Experten-
schétzung der Risikoverantwortlichen der VHV Gruppe nach den Kri-
terien Eintrittswahrscheinlichkeit und 6konomischem Verlustpotenzial
quantifiziert.

Die Risikoiiberwachung wird durch die URCF sichergestellt. Hierzu
wurde ein umfangreiches Limitsystem zur operativen Umsetzung der
Risikostrategie implementiert, das permanent weiterentwickelt und

an umweltbedingte Verdnderungen angepasst wird. Das Limitsystem
stellt sicher, dass die im Risikotragfahigkeitskonzept definierten Risiko-
toleranzgréBen durch eine Vielzahl von Risikokennzahlen (iberwacht
werden. Unterschiedliche Eskalationsprozesse stellen sowohl eine
Frilhwarnung als auch eine unverziigliche Ad-hoc-Meldung wesent-
licher Uberschreitungen sicher.

Die Berichterstattung wird im Rahmen der unternehmenseigenen
Risiko- und Solvabilititsbeurteilung auf Gruppenebene und fir die

VHV Allgemeine sichergestellt. Der Bericht (iber die Ergebnisse aus der
unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsheurteilung wird vom
Vorstand genehmigt und den Mitgliedern des Risikoausschusses, des
Aufsichtsrats sowie der Aufsichtsbehdrde zur Verfligung gestellt. Bei
Bedarf werden zudem Ad-hoc-Risikoanalysen erstellt.

Unter Risikosteuerung sind das Treffen von Entscheidungen und die
Umsetzung von MaBnahmen zur Bewéltigung einer Risikosituation

zu verstehen. Dazu zahlen die bewusste Risikoakzeptanz, die Risiko-
vermeidung, die Risikoreduzierung sowie der Risikotransfer. Insbeson-
dere neue Geschéftsfelder, Kapitalmarkt- und Versicherungsprodukte
sowie Outsourcingvorhaben werden vor der Beschlussfassung einer
Risikopriifung durch die URCF unterzogen, sodass hierauf aufbauend
risikoorientierte Vorstandsentscheidungen getroffen werden konnen.

Internes Kontrollsystem

Die VHV Allgemeine verfiigt ber ein internes Kontrollsystem, in dem
alle wesentlichen Geschaftsprozesse einschlieBlich der enthaltenen
Risiken sowie der hiermit in Verbindung stehenden Kontrollen in einer
einheitlichen Prozessmodellierungssoftware abgebildet sind.

Das interne Kontrollsystem stellt rechnungslegungsbezogen insbeson-
dere die Vollstandigkeit und Richtigkeit des Jahresabschlusses sicher.



Versicherungstechnische Risiken

Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet das Risiko, dass
bedingt durch Zufall, Irrtum oder Anderung der tatséchliche Aufwand
fur Schaden und Leistungen vom prognostizierten Aufwand abweicht.
Das versicherungstechnische Risiko wird nachfolgend in das Pramien-,
Reserve- und Katastrophenrisiko unterteilt.

Unter dem Pramienrisiko wird das Risiko verstanden, dass (abge-
sehen von Katastrophen) die Versicherungspramien nicht ausreichen,
um kiinftige Schadenzahlungen, Provisionen und sonstige Kosten

zu decken. Das Pramienrisiko wird insbesondere durch den Einsatz
versicherungsmathematischer Verfahren bei der Tarifkalkulation sowie
der Berticksichtigung von entsprechenden Zuschldgen gemindert.
Durch eine laufende Uberwachung der Schadenaufwendungen werden
Verdnderungen im Schadenverlauf zeitnah erkannt, sodass bei Bedarf
MaBnahmen eingeleitet werden kdnnen. Dartiber hinaus wird das
Pramienrisiko durch den gezielten Einsatz von Riickversicherung bis
auf einen akzeptablen Selbstbehalt reduziert. Zuséatzlich bestehen in
groBem Umfang Schwankungsrickstellungen, durch die versicherungs-
technische Schwankungen im Zeitverlauf ausgeglichen werden konnen.

Das Pramienrisiko wird zusammen mit dem Katastrophenrisiko jahrlich
in stochastischen Asset-Liability-Studien untersucht. Durch den Risiko-
ausgleich im Kollektiv und die Risikodiversifikation zwischen den Spar-
ten ergab sich bei den Schadenquoten eine geringe zufallsbedingte
Streuung.

Nachfolgend werden die bilanziellen Schadenquoten der
VHV Allgemeine in % der verdienten Beitrédge filr eigene Rechnung
fur die Geschéaftsjahre 2005 bis 2014 dargestellt.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
801 823 821 798 829 871 797 768 780 732

Die Entwicklung zeigt, dass durch die ab 2010 vorgenommenen Tarif-
erhdhungen, inshesondere in Kraftfahrt, eine Verbesserung der Scha-
denquoten erreicht wurde. In 2013 war die Schadenquote durch die
Elementarereignisse belastet.

Unter dem Reserverisiko wird das Risiko verstanden, dass die
versicherungstechnischen Riickstellungen nicht ausreichen, um die
kiinftigen Schadenzahlungen flir noch nicht abgewickelte oder noch
nicht bekannte Schéden vollstandig zu begleichen. Risiken kénnen
sich insbesondere durch nicht vorhersehbare Schadentrends infolge
einer gednderten Rechtsprechung, verdnderten gesetzlichen Rahmen-
bedingungen, Anderungen in der medizinischen Versorgung sowie
von gesamtwirtschaftlichen Faktoren, wie beispielsweise der Inflation,
ergeben, die sich erheblich auf das Abwicklungsergebnis auswirken
konnen. Das Reserverisiko wird durch eine konservative Reservie-
rungspolitik eingegrenzt. Dartiber hinaus werden Spétschadenriickstel-
lungen fiir unbekannte Schaden gebildet. Die Abwicklung wird zudem
fortlaufend tiberwacht und Erkenntnisse daraus bei der Ermittlung

der Bedarfsriickstellungen einschlieBlich der erforderlichen Spat-
schadenriickstellungen beriicksichtigt. Das Abwicklungspotenzial der
Schadenriickstellungen wird zusétzlich von einer unabhéngigen Stelle
auf Konzernebene tiberwacht. Die nachfolgend dargestellten Abwick-
lungsergebnisse aus dem selbst abgeschlossenen Geschéft in % der
Eingangsriickstellung fiir eigene Rechnung belegen die vorsichtige
Reservierungspolitik.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
41 2,9 4,2 6,6 6,8 6,1 4,6 4.8 43 4,4

Die Darstellung der Abwicklungsergebnisse zeigt ein durchgéngig posi-
tives Abwicklungsergebnis. Das Risiko von Abwicklungsverlusten ist als
gering einzuschétzen.

Das Katastrophenrisiko bezeichnet das Risiko, das sich daraus ergibt,
dass der tatséchliche Aufwand fiir Katastrophenschaden von dem in
der Versicherungspramie kalkulierten Anteil abweicht. Dabei kann das
Katastrophenrisiko in Form von Naturkatastrophen und sogenannten
,Man-made* Katastrophen auftreten. Fir die VHV Allgemeine besteht
im Wesentlichen das Risiko aus Naturkatastrophen, das sich insbeson-
dere aus dem hohen Anteil des Kraftfahrtgeschafts mit einer hohen
Naturgefahrenexponierung, hauptséachlich gegentiber Hagel, ergibt.
Dem Katastrophenrisiko wird neben einer angemessenen Beriicksichti-
gung in der Tarifkalkulation insbesondere durch eine ausreichend hohe
Riickversicherungsdeckung gegen Naturgefahren begegnet, in dem
das Kumulrisiko aus Elementarschéden abgesichert wird. Der Riick-
versicherungsbedarf wird dabei jahrlich anhand von externen Analysen
uberprift und orientiert sich grundsatzlich am 200-Jahresereignis.

VHV Allgemeine Versicherung AG/ 87

VHV ALLGEMEINE



LAGEBERICHT

Marktrisiken

Das Marktrisiko bezeichnet das Risiko, das sich direkt oder indirekt
aus Schwankungen in der Hohe bzw. der Volatilitit der Marktpreise fiir
die Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergibt.
Aufgrund des groBen Anteils an Rentenpapieren resultieren die Markt-
risiken im Wesentlichen aus Schwankungen des Marktzinses.

Eine risikobewusste Allokation der Kapitalanlagen wird in der

VHV Allgemeine tber regelméaBige Value-at-Risk-Analysen sicher-
gestellt. Die Strategische Asset-Allokation wird unter Beriicksichtigung
der Risikotragfahigkeit und unter Einbeziehung des Konzernrisiko-
managements erstellt. Kernelement der strategischen Allokation ist

die Festlegung von Mindestertragen. Deren Einhaltung wird (iber
Szenariorechnungen Gberpriift. Die Einhaltung der Strategischen Asset-
Allokation wird laufend Uberwacht.

Die VHV Allgemeine fiihrt den von der BaFin entwickelten Stresstest
fir Kompositversicherungen durch. Dabei wird die Elastizitit des
Anlagenbestandes gegeniiber bestimmten Verlustszenarien auf den
Aktien-, Renten- und Immobilienméarkten getestet. Die aufsichtsrecht-
lichen Stresstests wurden im Jahr 2014 in vollem Umfang bestanden.
Nachfolgende Abbildungen zeigen exemplarisch die Auswirkungen von
simulierten Marktveranderungen auf den Wert der aktienkurs- und
zinssensiblen Kapitalanlagen.

Marktwertanderung
Aktienkursveranderung® aktienkurssensitiver Kapitalanlagen
Riickgang um 20 % EUR —25 Mio.
Marktwert zum 31.12.2014 EUR 124 Mio.

*) Aktienkursverdnderung unter Berticksichtigung von etwaigen Aktienderivaten.
Private Equity und Beteiligungen wurden nicht berticksichtigt.

Marktwertanderung
Zinsveranderungen zinssensitiver Kapitalanlagen
Verdnderung um + 1%-Punkt EUR  —218 Mio.
Verénderung um —1 %-Punkt EUR 237 Mio.
Marktwert zum 31.12.2014 EUR  3.919 Mio.
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Es bestehen Risiken aus den Investitionen im Rahmen eines PE-Pro-
gramms, das vornehmlich Gber diverse Dachfonds durchgefiinrt wird.
Aufgrund der langfristigen Strategie in diesem Segment und der hohen
Diversifikation (Manager, Regionen, Jahre, Segmente, Industrien) wer-
den aus den PE-Investments nur unwesentliche Risiken gesehen.

Die VHV Allgemeine tragt in einem wesentlichen Umfang Marktrisiken
aus Beteiligungen. Diese werden jedoch laufend im Rahmen des akti-
ven Beteiligungsmanagements und -controllings tiberwacht.

Weitere Marktrisiken resultieren flr den Giber Fonds gehaltenen
Immobilienbestand durch sinkende Marktwerte in Folge einer Immo-
bilienkrise sowie durch Leersténde. Diese Risiken werden durch ein
regelmaBiges Beobachten der Fondsentwicklung sowie kritischer
Kennzahlen wie beispielsweise Leerstandsquoten Giberwacht.

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls
oder aufgrund einer Veranderung der Bonitat oder der Bewertung von
Bonitét (Kreditspread) von Wertpapieremittenten, Gegenparteien und
anderen Schuldnern ergibt, gegeniiber denen das Unternehmen Forde-
rungen hat.

Im Berichtsjahr wurde die Gesamtexponierung gegeniber den PIIGS-
Staaten weiterhin auf niedrigem Niveau gehalten. Bezogen auf den
gesamten Kapitalanlagenbestand betrdgt der Anteil des Exposures
gegenuber den PIIGS-Staaten nur 0,9 % (Vorjahr: 0,7 %). Dieser Wert
bezieht sich auf Spanien und Italien. Das Risiko in Bezug auf Staats-
anleihen des Euroraumes wird im Marktvergleich als unterproportional
gingestuft.



Die folgenden Abbildungen zeigen die Zusammensetzung der fest-
verzinslichen Wertpapiere und Ausleihungen zu Buchwerten und die
entsprechende Verteilung auf die Ratingklassen.

Mio. EUR

Festverzinsliche Wertpapiere 2.185
davon Bankschuldverschreibungen 648
davon Pfandbriefe 817
davon Corporates 420
davon Anleihen und Schatzanweisungen 290
davon Sonstige 10
Insgesamt 2.185

AAA AA A BBB <BBB NR
Festverzinsliche Wertpapiere 430 235 17,7 142 1,4 0,2
Insgesamt 43,0 235 17,7 142 1,4 0,2

Es bestehen Risiken aus dem Bereich der Nachrangdarlehen und
Genussscheine, die aufgrund der nachrangigen Besicherung dieser
Forderungen grundsétzlich groBer sind als bei nicht nachrangigen Ren-
tenanlagen. Im Berichtsjahr konnte das Risiko bei gewinnabhéngigen
Nachrangpapieren reduziert werden.

Innerhalb des ABS-Bestands bestehen inshesondere Emittenten-
Ausfallrisiken. Steigende Kreditausfallraten konnen demnach einen
negativen Effekt auf die Entwicklung der ABS-Titel haben. Der weitaus
tberwiegende Teil des ABS-Bestands ist in vorrangig besicherten bzw.
kapitalbesicherten Titeln investiert. Aufgrund der positiven Entwicklung
der Zeitwerte, des verbesserten durchschnittlichen Ratings sowie des
insgesamt riicklaufigen ABS-Bestandes werden die Kreditrisiken aus
dem ABS-Bestand als gering bewertet.

Forderungsausfallrisiken gegenilber Versicherungsnehmern werden
durch entsprechende organisatorische und technische MaBnahmen
minimiert. Zusétzlich werden zur Risikovorsorge Wertberichtigun-

gen auf den Forderungsbestand vorgenommen. Zum Bilanzstichtag
betragen die Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft gegeniiber
Versicherungsnehmern, deren Félligkeitszeitpunkt mehr als 90 Tage
zurtickliegt, unter Berticksichtigung dieser Wertberichtigungen

EUR 51,8 Mio.

Abrechnungsforderungen gegentiber Riickversicherungsunternehmen
bestehen zum Bilanzstichtag in Hohe von EUR 62,1 Mio. Die Forde-
rungen bestehen fast ausschlieBlich gegentiber Riickversicherern mit
einem Standard & Poor’s Rating von mindestens A—.

Konzentrationsrisiken

Unter dem Konzentrationsrisiko wird das Risiko verstanden, das sich
dadurch ergibt, dass das Unternehmen einzelne Risiken oder stark kor-
relierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Ausfallpotenzial haben.

Die VHV Allgemeine misst dem Konzentrationsrisiko im Bereich der
Kapitalanlagen eine hohe Bedeutung bei. Hierzu werden inshesondere
auch die aufsichtsrechtlichen Vorgaben zur Mischung und Streuung der
Kapitalanlagen beriicksichtigt. Weiterhin wird langfristig eine noch stér-
kere Diversifizierung der Emittenten angestrebt. Um diese Entwicklung
operativ sicherzustellen, werden zur Risikosteuerung ein umfassendes
Emittentenlimitsystem sowie ein Kreditportfoliomodell eingesetzt.

Liquiditéatsrisiken

Das Liquiditatsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Unternehmen
aufgrund mangelnder Liquidierbarkeit von Vermdgenswerten nicht in
der Lage ist, seinen finanziellen Verpflichtungen bei Falligkeit nachzu-
kommen. Die VHV Allgemeine war in 2014 jederzeit in der Lage ihren
finanziellen Verpflichtungen nachzukommen.

Die VHV Allgemeine minimiert dieses Risiko durch ein aktives Liqui-
ditdtsmanagement. Hierzu erfolgt eine monatliche Liquidititsplanung
mit anschlieBender Abweichungsanalyse. Dartiber hinaus findet eine
Uberwachung der Liquiditatsklassen statt. Dabei werden die Kapital-
anlagen, nach ihrer Liquidierbarkeit, in vier unterschiedliche Klassen
eingeordnet. Langfristige Liquiditatsrisiken werden zudem (iber unser
ALM-System (iberwacht. Abgesehen von den Liquiditatsrisiken, die
sich auf die Kapitalmarkte beziehen, unterliegt die VHV Allgemeine
keinem wesentlichen Liquiditétsrisiko. Zu begriinden ist dies mit dem
Geschaftsmodell von Versicherungsunternehmen, die aufgrund der
regelméaBigen Beitragseingdnge in der Regel (iber ausreichend Liquidi-
tét verfligen.
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Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten aufgrund
von unzuldnglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen oder aus
mitarbeiter- und systembedingten oder aber externen Vorféllen.

Die Prozesse der Risikoselektion sind grundsétzlich mit operationellen
Risiken behaftet. Diese beziehen sich insbesondere auf das Individual-
geschaft. Dieses Risiko wird durch eine sorgfaltige Risikopriifung und
entsprechende Zeichnungsrichtlinien gemindert. Die Einhaltung der
Zeichnungsrichtlinien wird tber ein Controllingsystem (iberwacht.

Die bestehenden IT-Risiken werden intensiv tiberwacht. Durch die
konsequente Anwendung der IT-Service-Management-Prozesse des
ITIL Framework wird eine kontinuierliche Risikoreduzierung erreicht.
Zwecks Risikominderung ist insbesondere eine Online-Spiegelung der
wichtigsten Systeme an zwei Standorten eingerichtet. Die Wirksam-
keit der SicherungsmaBnahmen wurde im Berichtszeitraum (iber eine
IT-Notfallibung Uberpriift und dokumentiert.

IT-Risiken bestehen durch stindig steigende Anforderungen an die
IT-Architektur und IT-Anwendungen, durch sich verandernde Markt-
anforderungen sowie steigende regulatorische Anforderungen. Um
diesen Rechnung zu tragen, hat der Vorstand der VHV Holding eine
detaillierte Reifegrad-Analyse der IT nach Marktstandard veranlasst.
Die Erkenntnisse hieraus werden in die Konzern-Roadmap und die
daraus abgeleiteten kiinftigen GroBprojekte einflieBen. Sowohl in den
Vorstands- als auch in den Aufsichtsratssitzungen wird regelmaBig
Uber den Status der IT und dieser GroBprojekte berichtet.

Operationelle Risiken kdnnen sich auch aus dem Personalmanagement
ergeben. Um diesen Risiken zu begegnen, werden Aus- und Weiterbil-
dungsmaBnahmen durchgefiinrt, die eine hohe fachliche Qualifikation
der Mitarbeiter-/innen sicherstellen. Vertretungs- und Nachfolgerege-
lungen mindern das Risiko von Stérungen in den Arbeitsablaufen.

Rechtsrisiken werden durch den Einsatz von qualifizierten Mitarbei-
tern sowie durch die bedarfsweise Einholung von externer Beratung
beschrankt. Es ist sichergestellt, dass Anderungen der Gesetzgebung
und der Rechtsprechung zeitnah berticksichtigt werden.

Als Rechtsrisiko ist insbesondere die Einfilhrung von Solvency Il ab
2016 zu nennen. Die VHV Gruppe hat bereits friihzeitig ein entspre-
chendes Projekt zur Umsetzung der neuen Anforderungen implemen-
tiert, um die fristgerechte Umsetzung sicherzustellen.
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Die VHV Allgemeine hat Teile inrer Prozesse an interne und externe
Dienstleister ausgelagert. Fiir die wesentlichen Auslagerungen wurden
Risikoanalysen erstellt, die bei wesentlichen Veranderungen tberprift
und bei Bedarf aktualisiert werden. Infolge der sorgféltigen Auswahl
der Partner und entsprechender Kontrollmechanismen ist hier nicht von
einem wesentlichen Einfluss auf die Risikolage auszugehen.

Zur Vorkehrung fir Notfélle hat die VHV Allgemeine entsprechende
MaBnahmen ergriffen. So kann jederzeit der Krisenstab der

VHV Gruppe einberufen werden. Um die Effektivitat des Notfall-
managements sicherzustellen, werden Notfallibungen durchgefiihrt.

Strategische Risiken

Das strategische Risiko ist das Risiko, das sich aus strategischen
Geschaftsentscheidungen ergibt. Zu dem strategischen Risiko zahlt
auch das Risiko, das sich daraus ergibt, dass Geschaftsentscheidun-
gen nicht einem gednderten Wirtschaftsumfeld angepasst werden.

Die wesentlichen Mérkte der VHV Allgemeine sind hochgradig gesét-
tigt. Sie sind durch geringe Wachstumsraten bei starkem Preiswett-
bewerb, bei einem intensiven Preiskampf und Verdrdngungswett-
bewerb gekennzeichnet. Die VHV Allgemeine begegnet diesem Risiko
durch konsequentes Kostenmanagement sowie ggf. durch Verzicht
auf Stiickzahlwachstum, sofern das Preisniveau nicht auskémm-

lich ist. Durch eine traditionell geringe Internationalisierung ist die
VHV Allgemeine zudem wesentlich von der volkswirtschaftlichen Ent-
wicklung in Deutschland abhangig.

Bei der VHV Allgemeine besteht vertriebsseitig eine starke Fokussie-
rung auf das Maklergeschéft. Weiterhin ist eine hohe Abhédngigkeit von
der Sparte Kraftfahrt vorhanden. Gemessen am Bruttobeitrag betragt
die Abhangigkeit der VHV Allgemeine von den Kraftfahrtsparten derzeit
69,0 %. Zudem ist die Gesellschaft beziiglich der Kundenseite stark
von der Baubranche abhangig.

Die bestehenden strategischen Konzentrationen der VHV Allgemeine
werden laufend analysiert und im Einklang mit der Geschéftsstrategie
bewusst eingegangen. Insbesondere sollen auch die Chancen aus star-
ken Marktstellungen genutzt werden, die untrennbar mit den bestehen-
den strategischen Risikokonzentrationen verbunden sind.



Reputationsrisiken

Das Reputationsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer moglichen
Schadigung des Rufes des Unternehmens infolge einer negativen
Wahrnehmung in der Offentlichkeit ergibt.

Die VHV Allgemeine tritt mit ihrer Marke als solider und verl&sslicher
Partner am Markt auf. Dem Risiko einer negativen Wahrnehmung
durch Kunden, Makler oder sonstige Stakeholder wird zum Beispiel
durch intensives Qualitdtsmanagement, kurze Durchlaufzeiten bei der
Vertrags- und Schadenbearbeitung sowie einer hohen telefonischen
Erreichbarkeit entgegengewirkt. Service Level Agreements mit den
internen und externen Dienstleistern ermdglichen ein laufendes Con-
trolling der wesentlichen Kennzahlen.

Aktuelle Studien und Testergebnisse belegen die Kunden- und
Maklerfreundlichkeit. Auch die vielfaltigen Kommunikationsaktivitdten
zielen auf eine Verbesserung der Reputation ab. Derzeit gibt es keine
Indikatoren, die auf wesentliche Reputationsrisiken hinweisen. Das
Reputationsrisiko wird fortlaufend durch die zentrale Abteilung Unter-
nehmenskommunikation Ciberwacht.

Emerging Risks

Bei ,Emerging Risks" handelt es sich um neuartige Risiken, deren
Geféhrdung sich gar nicht oder nur schwer einschatzen I&sst (u. a.
Nanotechnologie oder Klimawandel). Sie zeichnen sich ferner durch

ein hohes Potenzial flir groBe Schaden aus, sodass einer friihzeitigen
Risikoidentifizierung eine entscheidende Bedeutung beikommt. Daher
werden Emerging Risks explizit im Rahmen der Risikoerhebung von den
Risikoverantwortlichen identifiziert und bewertet.

Risikotragfahigkeit

Die Risikotragféahigkeit der VHV Allgemeine war wahrend des gesam-
ten Berichtszeitraums zu jeder Zeit in vollem Umfang gegeben.

Die VHV Allgemeine verfligt per 31.12.2014 (iber eine deutliche
Uberdeckung der aufsichtsrechtlichen Solvabilititsanforderungen
(Solvency 1) in Héhe von EUR 195,1 Mio. mit vorhandenen Eigenmitteln
in Hohe von EUR 452,5 Mio., sodass zum Stichtag die Bedeckung
175,8 % betrug.

Dies gilt auch fir die aktuelle Version der Standardformel nach
Solvency Il sowie fir das unternehmensindividuell angepasste Modell.

CHANCENBERICHT

Die VHV Allgemeine wird auch zukiinftig gute Chancen am Markt
haben und Wachstum generieren, wenn sie weiter neue Wachstums-
felder identifiziert und auf dieser Basis bedarfsgerechte Produkte
anbietet. Zuséatzlich ergeben sich weitere Chancen aus dem Ausbau
der Vertriebskandle.

Dartiber hinaus kénnen Verbesserungen der Wirtschaftlichkeit und
Produktivitat tiber verbesserte Stlickkosten zur Konkurrenzfahigkeit der
Produkte beitragen. Hierzu sollen die bereits eingeleiteten MaBnahmen
zur Produktivitatssteigerung fortgeflihrt sowie die Steuerung der exter-
nen Dienstleister weiter professionalisiert werden.

Im Hinblick auf das versicherungstechnische Ergebnis bietet der
verstarkte Ausbau des Schadenmanagements sowie die Weiterent-
wicklung der Methoden der Schadenbearbeitung gute Chancen, die
Schadenkosten weiter zu senken.

Vor dem Hintergrund des weiterhin anhaltenden Niedrigzinsumfeldes
haben alternative Investmentméglichkeiten zunehmend an Bedeutung
gewonnen. Die VHV Allgemeine hat in 2014 weiterhin in PE und Immo-
bilienfonds investiert. Chancen bestehen daher neben der grundsatz-
lich positiven Portfoliodiversifikation in einer Giber dem Markt liegenden
Rendite sowie der Mdoglichkeit, an den positiven Marktentwicklungen
ZuU partizipieren.

Vor dem Hintergrund der aufsichtsrechtlichen Erneuerungen (unter
anderem Solvency Il) steht die Versicherungswirtschaft vor weit-
reichenden Verdnderungen. Diese bieten fiir die VHV Gruppe die
Chance, das Risikomanagement weiterzuentwickeln, um den zukiinfti-
gen Anforderungen gerecht zu werden.

Da der gesamte Markt mit neuen Herausforderungen zum Thema
,Digitalisierung” konfrontiert ist, kann flir die VHV Allgemeine eine
Chance in der konsequenten Umsetzung einer umfassenden Digita-
lisierungsstrategie bestehen, mit der in 2015 begonnen wird.

Die Stérkung der VHV Allgemeine als attraktiver Arbeitgeber wird vor
dem Hintergrund des demografischen Wandels ein weiterer Chancen-
baustein sein, um die beschriebenen Aufgaben und die damit verbun-
denen Chancen nutzen zu kdnnen. Grundlage fiir eine kompetente und
qualitativ hochwertige Zusammenarbeit mit Kunden, Maklern und weite-
ren Geschéftspartnern sind motivierte und qualifizierte Mitarbeiter. Daher
ergeben sich fiir die VHV Allgemeine Chancen, sich durch eine weitere
Optimierung der Servicequalitdt von Wettbewerbern zu differenzieren.
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ZUSAMMENFASSUNG

Die aktuellen Erkenntnisse und die Einschatzung der kiinftigen
Entwicklung lassen derzeit keine nachhaltigen und wesentlichen
Beeintréchtigungen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
VHV Allgemeine erwarten.

PROGNOSEBERICHT

Gesamtwirtschaftliche und

Branchenbezogene Entwicklung

Der Politik der Notenbanken wird auch in 2015 eine groBe Bedeutung
fur die Kapitalmarkte zukommen. In den USA wird mit ersten vor-
sichtigen Zinserhéhungen durch die US-Notenbank Fed gerechnet. In
Europa kann weiterhin von einer expansiven Geldpolitik der EZB ausge-
gangen werden. Die angekundigten Ankaufprogramme der EZB werden
voraussichtlich tiber das bereits sehr niedrige Leitzinsniveau hinaus alle
Rentenmérkte positiv beeinflussen und zu weiter sinkenden Renditen
fuhren. Trotz der expansiven Geldpolitik ist fiir die Eurozone kurzfristig
nicht mit erhdhtem Inflationsdruck zu rechnen. Bedingt durch die
moderat verlaufende Konjunkturerholung und dem stark gefallenen
Olpreis ist sogar eine Deflation fir den Euroraum in 2015 nicht aus-
zuschlieBen. Die Gefahr, dass die derzeitige Geldpolitik langfristig zu
steigenden Teuerungsraten fiihrt, besteht weiterhin.

Am Rentenmarkt kann aufgrund des Uberangebots an Liquiditat von
einem weiterhin sehr niedrigen Zinsniveau ausgegangen werden.
Aufgrund der teilweise negativen Renditen, insbesondere am kurzen
Ende der Zinskurve, wird nicht von weiter deutlich fallenden Zinsen
ausgegangen. Sollte es durch die geldpolitischen Aktivititen der EZB
zu steigenden Inflationsraten kommen, kdnnten sich die Renditen von
Bundesanleihen erholen.

Aktien werden sich 2015 im Spannungsfeld zwischen Liquiditatsbereit-
stellungen der Notenbanken und fundamentaler Entwicklung bewegen.
Vor diesem Hintergrund ist mit einer ansteigenden Volatilitdt am Aktien-
markt zu rechnen. Aus Mangel an Anlagealternativen im Niedrigzins-
umfeld bleiben Aktien jedoch im Vergleich zu anderen Anlageklassen
weiterhin attraktiv.
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Die konjunkturelle Erholung wird sich in 2015 voraussichtlich fortsetzen
und in moderaten Wachstumsraten manifestieren. Konsensschatzun-
gen lassen fir das Wirtschaftswachstum in den USA einen Wachs-
tumsbeitrag in Hohe von ca. 3,6 % erwarten. Flir die Eurozone wird im
Schnitt ein BIP-Wachstum in Hohe von ca. 1,2 % erwartet. Das deut-
sche BIP wird diesen Wert mit einem prognostizierten Zuwachs in Hohe
von ca. 1,3 % vermutlich tbertreffen.

Entwicklung der VHV Allgemeine

Fiir das Jahr 2015 ist fiir die VHV Allgemeine eine unverdnderte
Kapitalanlagestrategie geplant. Daher werden weiterhin Rentenanlagen
mit guter Bonitat im Fokus der Investitionen stehen. Es ist iberdies ein
Aufbau der Immobilienquote sowie der Ausbau der PE-Investments
geplant. Aktienallokationen werden aktiv an den Marktbedingungen
ausgerichtet und im Rahmen von Total-Return Investmentansatzen
umgesetzt. Die VHV Allgemeine plant fiir das Jahr 2015 einen Aufbau
der Kapitalanlagenbesténde. Aufgrund der beschriebenen Lage am
Kapitalmarkt und der Anlagestruktur wird von einer laufenden Ver-
zinsung der Kapitalanlagen leicht unter dem Niveau von 2014 aus-
gegangen.

Die Bauwirtschaft wird sich 2015 bedingt durch das glinstige Investi-
tionsumfeld in allen Bausparten und insbesondere durch das niedrige
Zinsniveau weiterhin positiv entwickeln, auch wenn das Wachstum
moderat ausfallen wird.

Der private Wohnungsbau war bis zum Ende des Jahres 2014 geprégt
durch die anhaltend hohe Anzahl an Baugenehmigungen. Ein Anstieg
der Beschaftigung und wachsende Realldhne lassen auch fiir 2015
eine stabile Entwicklung bei den privaten Wohnungsbauinvestitionen
erwarten. Das historisch niedrige Hypothekenniveau und Minimalren-
diten auf alternative, sichere Kapitalanlagen wird zu etwas giinstige-
ren Finanzierungskonditionen fir die privaten Haushalte fiihren. Die
Dynamik der Wohnungsbauinvestitionen wird sich dabei zugunsten der
Modernisierung im Bestand verlagern.

Die Entwicklung im Wirtschaftsbau héngt entscheidend von der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung ab. Wenn es zu einem Konjunktur-
schub und zu einem Anstieg der Wachstumsraten des Bruttoinlands-
produkts im Jahresverlauf 2015 kommt, kdnnte sich dies positiv auf
die Entwicklung im Wirtschaftsbau auswirken und im Ergebnis zu einer
dynamischeren Entwicklung fiihren, als sich derzeit abzeichnet.

Die Investitionstatigkeit im Offentlichen Bau wird sich trotz der guten
Kassenlage und angesichts eines hohen Investitionsbedarfs im kom-
menden Jahr nicht splrbar verbessern.



Die VHV Allgemeine ist in ihren Kerngeschéftsfeldern gut aufgestellt
und wird sich auch zukiinftig in einem schwierigen Marktumfeld mit
wettbewerbsféhigen Tarifen und Produkten gut behaupten konnen.

Nach erfolgreichen Jahren mit starkem Wachstum, aber auch markt-
weit hoher Combined Ratio, hat die VHV Allgemeine schon in 2010
die Strategie fiir die Autoversicherung in Richtung Ertragssteigerung
ausgerichtet. Diese Strategie wurde in 2014 fortgefiihrt und wird auch
maBgebend flir die ndchsten Jahre sein.

Getragen wird diese Strategie neben Beitragserhohungen sowie Sanie-
rungen im gewerblichen Geschaft vor allem von umfassenden MaBnah-
men im Schadenmanagement. Die VHV Allgemeine setzt kiinftig noch
starker auf die Regulierung von Schéden in Partnerwerkstétten und
eine konstruktive Zusammenarbeit mit Kunden und Vertriebspartnern,
um den Schadenaufwand positiv zu beeinflussen. Darliber hinaus
beabsichtigt die VHV Allgemeine, ihre gesamte Wettbewerbsfahigkeit
durch Neuauflage des in den letzten Jahren erfolgreichen umfassenden
Fitnessprogramms mit einer Themenspanne von Servicequalitét Giber
Kostenoffensive bis hin zur Risikoselektion weiter zu verbessern.

Das Haftpflichtgeschaft fir Firmenkunden wird auch in 2015 durch
einen intensiven Preis- und Leistungswettbewerb beeinflusst. Ten-
denzen zur Marktverhdrtung sind nur in einzelnen, besonders risiko-
exponierten Segmenten zu beobachten.

Die VHV Allgemeine ist mit ihrer Spezialisierung auf die Zielgruppe
Bau, aber auch durch das erweiterte Produktportfolio in Bezug auf
sonstige gewerblich/industrielle Haftpflichtrisiken gut aufgestellt.
Trotz der Wettbewerbssituation am Markt wird erwartet, dass sich

die Neugeschéftsproduktion auf dem hohen Niveau des Jahres 2014
stabilisiert. Da die Prognose der konjunkturellen Entwicklung flir 2015
weiterhin positiv ist, wird auch im kommenden Jahr, insbesondere

in der Bauwirtschaft, mit moderat steigenden Lohn-, Honorar- und
Umsatzsummen in der Betriebs- und Berufshaftpflichtversicherung
gerechnet. Dieser Umstand sowie eine weiter aktive Bewirtschaftung
des Bestandes der Berufshaftpflichtversicherung fiir Architekten und
Ingenieure verbunden mit der Einfiihrung eines Uberarbeiteten Pro-
duktes flr diese Zielgruppe flinren insgesamt zu einer optimistischen
Erwartung in Bezug auf die Stlickzahl- und Beitragsentwicklung im
Haftpflicht-Firmenkundengeschéft. Diese Entwicklung wird unterstiitzt
durch eine weitere Optimierung der Risikoselektionsprozesse sowie
gezielten ProduktmaBnahmen.

In der Privathaftpflichtversicherung wird ebenfalls ein Zuwachs
erwartet.

Die Unfallversicherung entwickelt sich in Beitragswachstum und Ertrag
weiterhin positiv. Der Maklermarkt hat das Produkt gut angenommen.
Die monatlichen Neugeschaftsquoten sind konstant gut. Aufgrund
gesetzlicher Erfordernisse wurden Mitte November 2012 neue (Uni-
sex-)Tarife in der Unfallversicherung eingeflinrt. Dabei erfolgt nun eine
geschlechtsneutrale Tarifierung auf Basis der beruflichen Tétigkeit der
versicherten Personen. Damit konnen besonders risikoarme Berufe
nun auch besonders glinstige Angebote erhalten. Wir erwarten durch
diese Innovation eine zusétzliche Umsatzsteigerung in der Allgemeinen
Unfallversicherung.

Fir die Sparte Technische Versicherungen wird auch weiterhin eine
positive Entwicklung in Stlickzahlen und Beitrag (iber alle Bereiche
erwartet.

Fiir die Kredit- und Kautionsversicherung wird in 2015 aufgrund der
stabilen Nachfrage nach den Produkten der Sparte sowohl ein Anstieg
der Beitragseinnahmen als auch der Vertragsstiickzahlen erwartet.
Auch langerfristig ist wegen des steigenden Bedarfs nach Biirgscharf-
ten von einer positiven Entwicklung der Kautionsversicherung auszu-
gehen.

In den Versicherungssparten der Feuer- und Sachversicherung werden
sich aufgrund der Wettbewerbsfahigkeit der Produkte wiederum erfreu-
liche Zuwéchse in der Anzahl der Vertrdge bzw. im Beitrag ergeben.

Dies gilt insbesondere fiir die Hausrat- und Wohngeb&udeversicherung.

In der gewerblichen und industriellen Sachversicherung hat sich bei
der VHV Allgemeine die Neuorganisation des Underwritings und die
Neugestaltung der Produktarchitektur einschl. der Verwaltungssysteme
etabliert. Die bereits in 2014 angedeutete Marktverhdrtung wird sich
voraussichtlich auch in 2015 weiter fortsetzen, sodass wir hiervon sub-
stanziell profitieren kdnnen.

Das mittlerweile bewahrte Produkt FIRMENPROTECT Sach als gewerb-
liche und kleinindustrielle Sach-Police erganzt dabei die bereits existie-
rende Police INDUSTRIEPROTECT Sach fr reines Individualgeschéft.
Dadurch wird die Marktansprache aufgrund von Ergdnzungen der Pro-
duktansétze und -merkmale erheblich kunden- und bedarfsorientierter.
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Es ist der VHV Allgemeine durch die beschriebenen MaBnahmen gelun-
gen, sich neben den bekannten Sparten Kraftfahrt, Haftpflicht, Kaution
und SHU Privat auch in den Sparten Sach Gewerbe und Sach Industrie
bei ihren Vertriebspartnern durchzusetzen.

Insgesamt geht die VHV Allgemeine fiir die kommenden Jahre von im
Wesentlichen stabilen Durchschnittsbeitragen im Bestand und im Neu-
geschaft aus. Bei einem in 2015 geplanten, hheren Vertragsbestand
und damit einhergehenden leicht steigenden Beitragseinnahmen
werden SchadenmanagementmaBnahmen, vor allem im Kraftfahrt-
geschéft, und MaBnahmen zur Senkung der Verwaltungskosten eine
sehr hohe Prioritat haben, um die Wettbewerbsposition auch zukiinftig
zu sichern. Die VHV Allgemeine erwartet flir das kommende Jahr in
Abhangigkeit von der Entwicklung der Schwankungsriickstellung ein
moderat steigendes Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Der vorliegende Prognosebericht beinhaltet Einschétzungen flir die
kommende Entwicklung des Unternehmens. Unter Abwagung aller
bekannten Chancen und Risiken und auf Basis von Planungen und
Hochrechnungen wurden Annahmen getroffen, die aufgrund unbe-
kannter Risiken und Unsicherheiten so nicht eintreten oder nicht voll-
sténdig eintreffen missen.

VERTRAGE MIT VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Es besteht ein Beherrschungs- und Ergebnisabflihrungsvertrag mit der
Muttergesellschaft, der VHV Holding.

Weiterhin bestehen Funktionsausgliederungs- und Dienstleistungs-

vertrage mit der iberwiegenden Anzahl der verbundenen Unternehmen
in unterschiedlichem Ausmab.
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BESONDERE HINWEISE

Wir bieten unseren Versicherungsnehmern bei Tétigkeiten in Osterreich
Versicherungsschutz tiber unser Konzernunternehmen VAV an.

Fiir die Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mannheim,
ubernimmt die Gesellschaft in allen Bereichen des Rechtsschutz-
versicherungsgeschafts die Vermittlung.

Mit dem von uns unterstiitzten Institut flir Bauforschung e.V., Hannover
steht der Bauwirtschaft eine Einrichtung zur Verfligung, deren Aufgabe
unter anderem darin besteht, praxisbezogene Bauschadenforschung
zu betreiben und deren Ergebnisse in Empfehlungen fiir die Baufirmen
umzusetzen.

NAGHTRAGSBERICHT

Vorgénge von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschafts-
jahres 2014 sind nicht eingetreten.
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JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

Aktivseite EUR
A. Kapitalanlagen

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

II. Sonstige Kapitalanlagen

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

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 784.713.156
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 504.927.065
¢) Ubrige Ausleihungen 15.000.000

4. Einlagen bei Kreditinstituten
5. Andere Kapitalanlagen

B. Forderungen

I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an:
1. Versicherungsnehmer

2. Versicherungsvermittler

davon an verbundene Unternehmen: EUR 465 (Vorjahr: EUR 0)

II. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft

davon an verbundene Unternehmen: EUR O (Vorjahr: EUR 5.415)

lll. Sonstige Forderungen

davon an verbundene Unternehmen: EUR 4.126.057 (Vorjahr: EUR 4.236.323)
C. Sonstige Vermdgensgegenstande

I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
D. Rechnungsabgrenzungsposten

I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten

II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER AKTIVA

Die in der Jahresbilanz der VHV Allgemeine Versicherung AG zum
31.12.2014 unter Passiva C.II. eingestellte Renten-Deckungs-
riickstellung betrédgt einschlieBlich nicht abgehobener Renten
EUR 39.861.035.

Es wird bestétigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten C.II.
der Passiva eingestellte Deckungsriickstellung unter Beachtung

der §§ 341f und 341g HGB sowie der aufgrund § 65 Abs. 1 VAG
erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden ist.

Hannover, den 20. Februar 2015

Bernd Riihmann
Verantwortlicher Aktuar
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EUR

201.926.741
40.000.000
53.250.648

1.442.925.858
839.383.901

1.304.640.221
70.000.000
9.905.218

71.625.788
3.029.090

31.12.2014
EUR EUR
295.177.389
3.666.855.198
3.962.032.587
74.654.878
62.116.210
9.869.843
146.640.931
42.665.200
40.133.808
14.936.521
55.070.329
4.206.409.047

31.12.2013
EUR

165.546.740
40.000.000
51.357.778

256.904.518

1.342.478.395
561.421.198

7056.097.523
687.341.274
27.000.000
1.419.438.797
121.140.208
9.235.646
3.453.714.244
3.710.618.762

72.874.849

3.803.311
76.678.160
65.690.981

10.643.770
153.012.911

24.454.670

41.103.295
12.774.366
53.877.661
3.941.964.004



JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

Passivseite

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital

II. Kapitalriicklagen

lll. Gewinnriicklagen

1. Andere Gewinnriicklagen

B. Nachrangige Verbindlichkeiten

C. Versicherungstechnische Riickstellungen

I. Beitragsiibertrage

1. Bruttobetrag

2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft

II. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag
2. davon ab: Anteil fiir das in Rlickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft

Il. Riickstellung fiir erfolgsabhdngige und erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag

IV. Schwankungsriickstellung und &hnliche Riickstellungen

V. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

1. Bruttobetrag

2. davon ab: Anteil filr das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft

D. Andere Riickstellungen
I. Steuerriickstellungen
II. Sonstige Riickstellungen

E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft
F. Andere Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft gegeniiber:

1. Versicherungsnehmern

2. Vlersicherungsvermittlern

davon gegeniiber verbundenen Unternehmen: EUR 35.403 (Vorjahr: EUR 166.690)

II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft

davon gegeniiber verbundenen Unternehmen: EUR 1.402.509 (Vorjahr: EUR 1.225.895)
IIl. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

IV. Sonstige Verbindlichkeiten

davon gegeniiber verbundenen Unternehmen: EUR 87.180.908 (Vorjahr: EUR 22.893.251)
davon aus Steuern: EUR 12.512.346 (Vorjahr: EUR 15.099.399)

G. Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER PASSIVA

EUR

93.735.912
17.755.939

3.028.996.000
380.042.009

14.831.249
798.539

139.894.729
6.472.059

EUR

140.000.000
252.800.000

27.653.697

75.979.973

2.648.953.991

12.563.703
598.978.406

14.032.710

848.789
30.617.663

146.366.788
6.777.153

3.786.199
111.6563.630

31.12.2014 31.12.2013
EUR EUR

140.000.000
252.800.000

27.653.697
420.453.697
130.000.000

420.453.697
130.000.000

93.996.279
22.513.462
71.482.817

2.891.387.862
394.040.630
2.497.347.232

12.502.203
561.386.913

14.474.219
976.391
13.497.828
3.350.508.783  3.156.216.993

820.958
24.383.076
25.204.034

5.062.372

31.466.452
5.350.335

131.472.154
11.159.088
142.631.242
7.416.730

3.786.199

51.142.504

268.583.770 204.976.675
46.010 50.233
4.206.409.047  3.941.964.004
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

Posten

I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG
1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrdge

b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrége

¢) Verénderung der Bruttobeitragsiibertrage
d) Verénderung des Anteils der Ruickversicherer an den Bruttobeitragstibertréagen

2. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung

3. Sonstige versicherungstechnische Ertrége fiir eigene Rechnung
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung

a) Zahlungen fiir Versicherungsfélle

aa) Bruttobetrag

bb) Anteil der Riickversicherer

b) Verénderung der Riickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag
bb) Anteil der Riickversicherer

5. Verdnderung der sonstigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen

6. Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige und erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung

7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

b) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in
Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft

8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung

9. Zwischensumme

10. Veranderung der Schwankungsriickstellung und ahnlicher Riickstellungen
11. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung (Ubertrag)
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EUR EUR

1.627.031.052

—147.098.249
1.479.932.803
260.365
—4.757.523
—4.497.158
—1.082.659.036
155.629.401
—927.029.635
—137.608.138
—13.998.621
—151.606.759
—346.826.713
38.871.170

2014
EUR

1.475.435.645
641.038
4.822.574

-1.078.636.394
—534.882

-3.081.859

—307.955.543
—2.541.580
88.148.999
—37.591.493
50.557.506

2013
EUR

1.551.529.237
—173.652.565
1.377.876.672
6.114.727
—-10.570.701
—4.455.974
1.373.420.698
657.782
4.119.126

—-1.107.125.488
173.306.341
—933.819.147

—-147.077.573
4.496.645
—142.580.928
-1.076.400.075
—2.443.551

—3.247.152

—325.847.711

40.584.426
—285.263.285
—2.364.983
8.478.560
—47.475.405
—38.996.845



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

Posten

Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung (Ubertrag)

II. NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

1. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrége aus Beteiligungen

davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 0 (Vorjahr: EUR 7.000.000)

b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen

davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 2.600.000 (Vorjahr: EUR 2.611.057)
c) Ertrdge aus Zuschreibungen

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen

2. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

a) Aufwendungen flr die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen
und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

3. Technischer Zinsertrag

4. Sonstige Ertrage
5. Sonstige Aufwendungen

6. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit

7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

8. Aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrags abgefiihrte Gewinne
9. JAHRESUBERSCHUSS

EUR

6.470.014

115.700.622

1.791.908
4.805.720

—6.187.338
-1.321.317
—7.300

2014 2013
EUR EUR EUR
50.557.506 —38.996.845

16.736.827

105.602.550

4.096.835
14.399.122
128.768.264 140.835.334

-5.010.626

—4.581.979

—4.462.820

= 5189k —-14.055.425
121.252.309 126.779.909
—822.603 —825.624
120.429.706 125.954.285

7.164.851 7.629.070
—53.159.843 —27.195.182
—45.994.992 -19.566.112

124.992.220 67.391.328

0 1.837.348
—-124.992.220 —69.228.676
0 0
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VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

BILANZIERUNGS-, BEWERTUNGS-
UND ERMITTLUNGSMETHODEN

AKTIVA

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen

wurden zu Anschaffungskosten, beziehungsweise vermindert um not-
wendige Abschreibungen gemés § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB, bilanziert.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen wurden mit den
Anschaffungskosten bilanziert.

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie die dem Umlaufvermdgen
zugeordneten Inhaberschuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere wurden mit den Anschaffungskosten bzw.
dem niedrigeren Zeitwert am Bilanzstichtag bewertet.

Die dem Anlagevermdgen zugeordneten Inhaberschuldverschrei-
bungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sind dazu
bestimmt, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen und wurden mit
den fortgeflihrten Anschaffungskosten ausgewiesen. Nach den flir das
Anlagevermdgen geltenden Vorschriften des § 341b Abs. 2 HGB in
Verbindung mit § 253 Abs. 3 HGB (gemildertes Niederstwertprinzip)
erfolgt eine Abschreibung der Wertpapiere bei voraussichtlich dau-
ernder Wertminderung. Die in den Inhaberschuldverschreibungen und
anderen festverzinslichen Wertpapieren enthaltenen Agien werden (ber
die Laufzeit verteilt.

Das Wertaufholungsgebot nach § 253 Abs. 5 HGB wurde beachtet.

Die Namensschuldverschreibungen wurden zum Nennwert bilan-
ziert. Die als Zerobonds ausgestatteten Namensschuldverschreibungen
wurden zu Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung von Zins-
zuschreibungen bilanziert.

Schuldscheinforderungen und Darlehen wurden nach § 341¢ HGB
mit den Anschaffungskosten zuziiglich oder abziiglich der kumulierten
Amortisation einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und
dem Riickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektivzinsmethode
bewertet.

Die iibrigen Ausleihungen wurden mit den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten ausgewiesen.

Die Einlagen bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert bilanziert.
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Die anderen Kapitalanlagen wurden mit den fortgeftihrten Anschaf-
fungskosten angesetzt.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versiche-
rungsgeschéaft wurden zu Nennwerten abzliglich Wertberichtigungen
fir das latente Ausfallrisiko bilanziert.

Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungs-
geschaft wurden nach den Riickversicherungsvertragen berechnet
und zu Nennwerten angesetzt.

Die sonstigen Forderungen wurden grundsatzlich zu Nennwerten
bilanziert, mit Ausnahme noch nicht falliger Kdrperschaftsteuererstat-
tungsanspriiche flir Vorjahre. Diese wurden mit dem Barwert (Zinssatz
4 %) beriicksichtigt. Unter den sonstigen Vermdgensgegenstanden
wurden die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand zu Nennwerten angesetzt.

Die in den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen
abgegrenzten Zinsen wurden zum Nennwert ausgewiesen. Die Betrdge
entfallen auf das Jahr 2014, waren aber zum 31.12. noch nicht fallig.
Die in den sonstigen Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen Agien
auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt und tiber die
Laufzeit verteilt.

PASSIVA
Nachrangige Verbindlichkeiten wurden zum Erflllungsbetrag ange-
setzt. Disagiobetrdge wurden abgegrenzt und dber die Laufzeit verteilt.

Die Beitragsiibertrége fir das selbst abgeschlossene Versicherungs-
geschéaft wurden in allen Versicherungszweigen pro rata temporis
berechnet. Die Beitragstbertrdge in der Kautionsversicherung wurden
entsprechend der durchschnittlichen Restlaufzeit der Biirgscheine
ermittelt bzw. flir jeden Beitrag je Blrgschein pro rata temporis berech-
net. Die Anteile der Riickversicherer entsprechen den in Riickdeckung
gegebenen Quoten. Als nicht (ibertragsféhige Einnahmeteile wurden
von den Bruttobetrdgen 85 % und von den Riickversichereranteilen
grundsatzlich 92,5 % der Provisionen angesetzt. Die Beitragstibertrage
flr das in Riickdeckung tibernommene Versicherungsgeschaft wur-
den pro rata temporis berechnet und die Anteile der Riickversicherer
gemas ihrem vertraglichen Anteil angesetzt. Als nicht (ibertragsfahige
Anteile wurden 92,5 % der Provisionen angesetzt.



Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
flir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft wurde mit der
gebotenen kaufménnischen Sorgfalt fiir jeden Schadenfall einzeln
ermittelt. Die Riickstellung flir zu erwartende Spatschéden wurde nach
dem Bedarf fiir nachgemeldete Spatschéaden berechnet. AuBerdem
wurde eine Riickstellung fiir wiederauflebende Schéden gebildet.

Die Forderungen aus Regressen, Provenues und Teilungsabkommen
wurden nach dem voraussichtlichen Eingang vorsichtig ermittelt und
von der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
abgesetzt. Die Berechnung der Renten-Deckungsriickstellung erfolgte
flir jeden Rentenfall einzeln nach versicherungsmathematischen Grund-
sdtzen aufgrund der §§ 341f und 341g HGB und der zu § 65 Abs. 1
VAG erlassenen Rechtsverordnung. Die Anteile der Rickversicherer
wurden nach den bestehenden Riickversicherungsvertragen gebildet.

Die Riickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fiir das
in Riickdeckung tbernommene Versicherungsgeschéft wurde nach den
Angaben der Vorversicherer unter Berlicksichtigung von angemesse-
nen Zuschldgen gebildet. Die Anteile der Riickversicherer wurden nach
den bestehenden Riickversicherungsvertrégen berechnet.

Die Ermittlung der Riickstellung flr Schadenregulierungskosten erfolgt
nach MaBgabe des Erlasses FinMin NRW vom 02.02.1973.

Der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung im selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschéft wurden entsprechend den vertraglichen
Vereinbarungen Betrdge zugefiihrt und entnommen.

Die Schwankungsriickstellung wurde geméas der Anlage zu § 29
RechVersV gebildet. Fir die Sparte Kaution wurden fir Altjahre die
Schadenquoten aus den in den Geschéftsherichten der BaFin bezie-
hungsweise des frilheren Bundesaufsichtsamtes flir das Versiche-
rungswesen vertffentlichten Tabellen angesetzt.

Die GroBrisikenrtickstellung flir die Produkthaftpflicht-Versicherungen
von Pharmarisiken wurde nach § 30 Abs. 1 RechVersV, die Atom-
anlagenriickstellung nach § 30 Abs. 2 RechVersV und die Terrorrisiken-
rickstellung nach § 30 Abs. 2a RechVersV berechnet.

Die unter sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
erfasste Stornortickstellung fiir Wagnisfortfall und -minderung wurde
maBgebend mit den Stornosatzen, die anhand einer Reprasentativ-
untersuchung in den einzelnen Versicherungszweigen festgestellt wur-
den, bezogen auf die Beitragseinnahmen, berechnet. Die Riickstellung
fur Verkehrsopferhilfe wurde nach der Aufgabe des Vereins ,Verkehrs-
opferhilfe e.V." gebildet. Die Riickstellung flir unverbrauchte Beitrdge
aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen wurde einzeln gebildet. Der
Anteil der Rickversicherer wurde nach den bestehenden Riick-
versicherungsvertragen berechnet. Gemas vertraglicher Vereinbarung
im Elementarschadenrtickversicherungsvertrag wurde eine Riickstel-
lung flr noch zu zahlende Wiederauffiillungsprémie gebildet.

Die Steuerriickstellungen sowie die sonstigen Riickstellungen
wurden gemaB § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB mit ihrem nach vern(inftiger
kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflillungsbetrag angesetzt,
der zukiinftige Preis- und Kostensteigerungen berticksichtigt. Betrug
die Restlaufzeit einer Riickstellung mehr als ein Jahr, so wurde die
Abzinsung mit dem der Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen
Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre vorgenommen.

Die Riickstellungen fiir Jubilaumsleistungen wurden auf Basis des
versicherungsmathematischen Gutachtens zum 31.12.2014 gebildet.
Die Berechnung erfolgte nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
unter Verwendung der Richttafeln 2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck
mit einem Rechnungszins von 4,54 %, einer Gehaltsentwicklung

von 2,25 % sowie einer Fluktuationsrate von 4,00 % bei Frauen und
4,00 % bei Mannern.

Die Altersteilzeitverpflichtungen wurden auf Basis des versicherungs-
mathematischen Gutachtens zum 31.12.2014 nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren unter Verwendung der Richttafeln 2005G von
Prof. Dr. Klaus Heubeck ermittelt. Die Abzinsung dieser Riickstellungen
erfolgte fiir jede Verpflichtung individuell mit den von der Bundesbank
zum 31.10.2014 verdffentlichten durchschnittlichen Zinssétzen der
letzten sieben Jahre. Die zur Besicherung der Altersteilzeitriickstel-
lungen gehaltenen Investmentzertifikate wurden gem. § 246 Abs. 2
Satz 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 1 Satz 4 HGB mit ihren
beizulegenden Zeitwerten bewertet und mit den Altersteilzeitriickstel-
lungen verrechnet. Die Zeitwerte der Investmentfonds sind hierzu mit
den Riicknahmepreisen am Bilanzstichtag bewertet worden.
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Die in den passiven Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen
Disagien auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt und
Uber die Laufzeit verteilt.

Die tibrigen Passiva wurden zum Erfiillungsbetrag ausgewiesen.

ZEITVERSETZTER AUSWEIS

Im Berichtsjahr wurden in dem in Riickdeckung tibernommenen Ver-
sicherungsgeschéft — soweit uns zum Bilanzierungszeitpunkt keine
Angaben der Vorversicherer vorlagen — Beitrége in Hohe von TEUR 151
um ein Jahr zeitversetzt gebucht.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Die Wahrungsumrechnung von Posten der Kapitalanlagen in auslan-
discher Wéhrung erfolgte mit dem Devisenkurs zum Zeitpunkt ihrer
Anschaffung sowie unter Beachtung des Niederstwertprinzips am
Bilanzstichtag. Die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten und ver-
sicherungstechnischen Posten in auslandischer Wahrung wurden zum
Devisenkassamittelkurs gemas § 256a Satz 2 HGB bewertet.

Ertrdge und Aufwendungen wurden mit dem Devisenkurs zum Ent-
stehungszeitpunkt umgerechnet. Wéhrungskursgewinne und -verluste
sind beim Versicherungsgeschéft und den laufenden Guthaben bei Kre-
ditinstituten in den sonstigen Ertrdgen und Aufwendungen enthalten.

ZEITWERTERMITTLUNG

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
wurden die Zeitwerte nach dem Ertragswertverfahren berechnet bzw.
wurde deren jeweiliger Buchwert als Zeitwert angesetzt. Bei den
PE-Investments wurde der Net Asset Value als Zeitwert angesetzt.

Die Zeitwerte von festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wert-
papieren richteten sich nach den Borsenkursen am Bilanzstichtag.

Die Zeitwerte von Investmentfonds ergeben sich aus den Riicknahme-
preisen am Bilanzstichtag.

Die Namensschuldverschreibungen sowie die Schuldscheindarlehen
wurden mit einem systemgestiitzten Zinskurvenbewertungsverfahren
bewertet. Hierbei wurden den Wertpapieren risikogerechte Zinskurven
mit marktgangigen Risikoaufschldgen zugeordnet. Die Zuordnung und
Unterscheidung der Zinskurven erfolgte anhand von Wertpapierkatego-
rien, Bonit4tsklassen (Rating) sowie der Unterscheidung in erstrangige
und nachrangige Wertpapiere. Eventuell vorhandene Kiindigungsrechte
wurden hier explizit bewertet. Nach dem gleichen Verfahren wurden
festverzinsliche Wertpapiere bewertet, fir die kein Borsenkurs am
Bilanzstichtag ermittelt werden konnte.
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Die Zeitwerte von Asset Backed Securities wurden von externen
Dienstleistern anhand von Discounted Cash-Flow-Modellen berechnet.
Fir die anderen Kapitalanlagen wurde der Net Asset Value als Zeitwert
angesetzt.

AKTIVA

ZU A. KAPITALANLAGEN
Uber die Entwicklung der Kapitalanlagen im Geschéftsjahr 2014 gibt
die Tabelle auf Seite 105 Auskunft.

ZU A.L.1. ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND
A.L.3. BETEILIGUNGEN

Uber die vollstindige Aufstellung des Anteilsbesitzes gemaB § 285
Nr. 11 HGB wird auf Seite 111 berichtet.

ZU A.I1.2. INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN
UND ANDERE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

31.12.2014 31.12.2013

TEUR TEUR
Inhaberschuldverschreibungen
davon Anlagevermdgen 755.200 504.388
davon Umlaufvermdgen 84.184 57.033
Insgesamt 839.384 561.421

Die im Anlagevermdgen geflinrten Inhaberschuldverschreibungen sind
dazu bestimmt, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen.



ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN A.l. BIS A.Il. IM GESCHAFTSJAHR 2014

A.l. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 165.547 36.380 = = = 201.927 223.951
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 40.000 - - - - 40.000 43.737
3. Beteiligungen 51.358 3.785 1.892 - - 53.251 95.687
4. SummeA.l. 256.905 40.165 1.892 - - 295.178 363.375

A.ll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen

und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.342.478 101.508 = = 1.060 1.442.926 1.709.550
2. Inhaberschuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere 561.421 336.719 60.287 1.792 261 839.384 1.006.768
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 705.098 127.287 47.672 — — 784.713 913.277
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 687.341 33.842 216.256 - - 504.927 556.038
¢) Ubrige Ausleihungen 27.000 - 12.000 - - 15.000 15.551
4. Einlagen bei Kreditinstituten 121.140 - 51.140 - - 70.000 70.000
5. Andere Kapitalanlagen 9.236 2.518 1.849 = = 9.905 14.758
6. Summe A.ll. 3.453.714 601.874 389.204 1.792 1.321 3.666.855 4.285.942

ZU D.II. SONSTIGE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN ANGABE GEMASS § 285 NR. 18 HGB
Die nachstehende Tabelle zeigt die Buch- und Zeitwerte der Finanz-

_ instrumente, deren Buchwerte (iber ihren jeweiligen Zeitwerten aus-
gewiesen werden.

Namensschuldverschreibungen 14.724 12.260

Anteile an verbundenen Unternehmen 9.380 8.281

Des Weiteren wird unter dieser Bilanzposition ein Zinskorrektiv in Hohe . .
von TEUR 80 fiir nachrangige Verbindlichkeiten ausgewiesen. Sonstige Ausleihungen oyt ey

Die Wertpapiere sind nach den flir das Anlagevermdgen geltenden
Vorschriften bewertet. Die Wertminderungen werden aufgrund der
Bonitdt der Emittenten oder des Besicherungsgrads als nicht dauerhaft
angesehen.
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ANGABE GEMASS § 285 NR. 26 HGB

Die unten stehende Tabelle gibt Detailinformationen zu den Investment-
fonds, von denen die VHV Allgemeine mehr als 10 % der ausgegebe-
nen Anteile halt.

Art des Fonds/ Zeitwert stille Reserven Ausschiittung
Anlageziel TEUR TEUR in 2014 TEUR
Rentenfonds 974.887 173.909 21.850
Mischfonds 510.383 89.428 11.274
Immobilienfonds 224.280 3.287 6.202

Die Riickgabe der Anteile an den Immobilienfonds kann aufgescho-
ben werden, wenn auBergewohnliche Umsténde vorliegen, die eine
Aufschiebung unter Berticksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. Insbesondere kann die Riicknahme der
Anteile aus Liquiditdtsgriinden bis zu 30 Monaten verweigert werden.
Bei Vorlage von auBergewdhnlichen Umstanden oder unzureichender
Liquiditatslage kann bei den dbrigen Fonds die Riicknahme aufgescho-
ben werden.
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PASSIVA

ZU A.l. GEZEICHNETES KAPITAL

Das voll eingezahlte gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt
TEUR 140.000 und ist eingeteilt in 140.000.000 Stlickaktien. Am
gezeichneten Kapital der Gesellschaft ist die VHV Holding zu 100 %
beteiligt.

ZU A.lll. GEWINNRUCKLAGEN
Die Gewinnriicklagen blieben gegeniber dem Vorjahr unverandert.

ZU B. NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN

Die nachrangigen Verbindlichkeiten resultieren unter anderem aus
Darlehen von Finanzinstituten. In Hohe von TEUR 80.000 besteht keine
Endfalligkeit, aber ein Kiindigungsrecht durch die VHV Allgemeine ab
dem 09.02.2016. Die weiteren nachrangigen Verbindlichkeiten in Hohe
von TEUR 50.000 haben eine Laufzeit bis zum 30.11.2015. Davon ent-
fallen TEUR 45.000 auf Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten.



ZU C. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

fiir das gesamte selbst abgeschlossene und in
Riickdeckung iibernommene Versicherungsgeschaft:

davon entfallen auf das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft:

Unfallversicherung
Haftpflichtversicherung
Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung
Sonstige Kraftfahrtversicherung
Feuer- und Sachversicherung

davon:

Verbundene Hausratversicherung
Verbundene Wohngeb&udeversicherung
sonstige Sachversicherung

davon: Technische Versicherungen
Kredit- und Kautionsversicherung
Verkehrs-Service-Versicherung
Sonstige Versicherungen

Summe selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft

ZU D.II. SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

In den sonstigen Riickstellungen sind folgende 31.12.2014

wesentliche Betrage enthalten: TEUR
Riickstellungen flir Vertreterprovisionen 16.132
Riickstellungen fiir Aufbewahrungspflichten 3.615
Riickstellungen aus dem Personalbereich 8.146
Riickstellungen flr Altersteilzeit 139

Der Ausweis der Riickstellungen flr Altersteilzeit erfolgt zum

Erflllungsbetrag.

Versicherungstechnische
Bruttoriickstellungen

31.12.2014
TEUR

3.749.105

55.436
1.076.373
1.978.609

159.650
162.571

27.525
28.777
92.546
81.205
186.945
2.367
9.865
3.631.816

31.12.2013
TEUR

13.603
3.373
6.005

170

insgesamt

31.12.2013
TEUR

3.573.747

49.178
1.034.532
1.922.024

120.911
143.775

25.710
25.761
88.690
78.735
173.663
1.851
5.171
3.451.105

Bruttoriickstellung fiir
noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

31.12.2014
TEUR

3.028.996

40.738
958.508
1.665.110
71.082
107.960

7.293
14.681
73.646
67.558
73.598

1.251

7.835

2.926.082

31.12.2013
TEUR

2.891.388

35.414
924.646
1.576.032
80.385
95.891

6.797
16.540
70.235
66.038
66.974

1.754

4.532

2.785.628

Schwankungsriickstellung

und ahnliche
Riickstellungen
31.12.2014 31.12.2013
TEUR TEUR
598.978 561.387
10.784 10.389
86.237 80.232
297.926 329.943
81.316 32.835
15.666 12.892
9.784 9.466
3.485 -
2.396 3.271
102.168 93.769
961 -
1.397 -
596.455 560.060

ZU F.IV. SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN
Zum 31.12.2014 bestanden sonstige Verbindlichkeiten mit einer Rest-
laufzeit von mehr als 5 Jahren in Hohe von TEUR 1.197.

ZU G. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

In dem Rechnungsabgrenzungsposten sind
folgende wesentlichen Betrdge enthalten:

Damna aus Namenspapieren

Abgrenzung Zinsen

Sonstige
Insgesamt

31.12.2014
TEUR

24

8
14
46

31.12.2013
TEUR

30
10
10
50
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

ZU 1. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

2014
TEUR
fiir das gesamte selbst abgeschlossene und in
Riickdeckung tibernommene Versicherungsgeschaft: 1.627.031
davon entfallen auf das
selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft:
Unfallversicherung 25.586
Haftpflichtversicherung 277.848
Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung 680.917
Sonstige Kraftfahrtversicherung 414.684
Feuer- und Sachversicherung 128.641
davon:
Verbundene Hausratversicherung 35.257
Verbundene Wohngebaudeversicherung 34.365
sonstige Sachversicherung 50.551
davon: Technische Versicherungen 38.146
Kredit- und Kautionsversicherung 67.117
Verkehrs-Service-Versicherung 6.129
Sonstige Versicherungen 5.2
Summe selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft 1.606.177

ZU 1.2. TECHNISCHER ZINSERTRAG FUR EIGENE RECHNUNG
Der technische Zinsertrag ist mit einem Zins von 3,25 % vom arith-
metischen Mittel der Renten-Deckungsriickstellung flr den Altbestand
berechnet. Flir Renten, deren Zahlung nach dem 31.12.2003 begon-
nen hat, wurde mit einem Zins von 2,75 %, fir Renten, deren Zahlung
nach dem 31.12.2006 begonnen hat, mit einem Zins von 2,25 %

und fur Renten, deren Zahlung nach dem 31.12.2011 begonnen hat,
mit einem Zins von 1,75 % gerechnet. Davon ist der Anteil der Riick-
versicherer abgesetzt worden.
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gebuchte verdiente verdiente
Bruttobeitrage Bruttobeitrdge Nettobeitrage
2013 2014 2013 2014 2013
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1.551.529 1.627.291 1.557.644 1.475.436 1.373.421
23.860 25.050 23.506 22.927 21.013
260.479 276.004 257.864 252.920 231.561
657.002 681.738 656.159 632.338 595.617
392.902 415177 392.488 381.653 352.434
117.269 124.534 115.263 103.581 96.149
33.526 34.245 33.091 33.571 32.547
30.451 32.817 29.366 26.961 24.213
46.895 49.232 46.633 38.061 35.564
36.359 37.242 36.407 28.536 27.281
63.452 68.881 65.403 68.881 65.403
5.645 6.164 5.633 5.732 5125
4.890 5183 4.862 3.489 3.294
1.525.499 1.602.731 1.521.178 1.471.522 1.370.596

ZU 1.7.a) BRUTTOAUFWENDUNGEN FUR DEN
VERSICHERUNGSBETRIEB

Von den Bruttoaufwendungen flr den Versicherungsbetrieb entfallen
TEUR 223.203 auf den Abschluss von Versicherungsvertrdgen und
TEUR 123.623 auf den laufenden Verwaltungsaufwand.

ZU 11.2.h) ABSCHREIBUNGEN AUF KAPITALANLAGEN

Im Geschéftsjahr 2014 fielen keine auBerplanmaBigen Abschreibungen
gem. § 277 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB
(gemildertes Niederstwertprinzip) auf Kapitalanlagen des Anlage-
vermogens an.



Bruttoaufwendungen
fiir Versicherungsfalle

2014
TEUR

1.220.267

12.828
185.897
573.471
298.237

84.933

16.342
21.409
31.296
21.869
13.763
4,928
7.188
1.181.246

ZU 11.4. SONSTIGE ERTRAGE

2013
TEUR

1.254.203

11.741
202.055
514.846
376.547

81.778

16.150
28.064
35.214
28.173
13.606
5.837
8.952
1.215.362

Bruttoaufwendungen

fiir den Versicherungsbetrieb
2014 2013
TEUR TEUR
346.827 325.848
10.454 9.910
85.719 77.020
109.135 106.011
67.574 65.019
49.690 44.067
14116 13.224
12.724 10.924
19.267 16.825
13.476 11.342
15.986 14.991
1.673 874
2.269 2.451
342.499 320.343

2014
TEUR

28.646

-313
6.103
3.300

~1.588

40

=590
—-672
—-4.094
-4.168

66
2.819
10.428

In den sonstigen Ertrdgen sind Ertrage aus der Wahrungsumrechnung

in Hohe von TEUR 160 enthalten.

Ergebnis der
Riickversicherung

2013
TEUR

34.164

—-663
239
-3.990
30.091
2.327

48
4.685
244
—-504
0

4l
3.127
31.202

ZU 11.5. SONSTIGE AUFWENDUNGEN

versicherungstechnisches
Ergebnis fiir eigene Rechnung

2014
TEUR

50.558

1.206
4.140
35.877
=472
—-14.986

2.091
-6.001
—4.563
-2.312

30.705
—1.424
—-2.722
52.325

2013
TEUR

-38.997

1.016
-40.655
-17.493

-6.407
-3.976

5.602
—5.583
—2.255

—753

36.270
-1.037
-1.607
-33.889

Anzahl der mindestens

einjéhrigen Vertrage

2014 2013
Stiick Stiick
7.719.777 7.570.120
355.737 341.324
1.293.470 1.213.919
2.463.468 2.459.234
1.845.719 1.839.622
734.218 695.639
364.953 348.323
126.545 122.607
219.650 204.053
53.485 52.212
44.444 41175
942.542 943.514
40179 35.693
7.719.777 7.570.120

Die sonstigen Aufwendungen enthalten Aufwendungen aus Zins-
zuflinrungen zu langfristigen Riickstellungen in Hohe von TEUR 197

und Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung in Hoéhe von

TEUR 8.
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SONSTIGE ANGABEN

Uwe H. Reuter Thomas Voigt

Vorsitzender Sprecher

Vorsitzender der Vorstande der VHV a.G. und der VHV Holding, Querschnittsfunktionen, Kredit- und Kautionsversicherung,
Hannover Wedemark

Rechtsanwalt Fritz-Klaus Lange Dr. Per-Johan Horghy

Stellv. Vorsitzender (ab 16.07.2014) Privatkunden, Marketing,
Generalbevollmachtigter der Georgsmarienhiitte Holding GmbH, Hannover

Hamburg;

Geschaftsfiinrender Gesellschafter und Jiirgen A. Junker

Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der RGM Holding GmbH, Vertrieb,

Dortmund Burgdorf

Diplom-Kaufmann Robert Baresel Dietrich Werner
Vorstandsvorsitzender i. R. der LVM Versicherung, Gewerbekunden, Kapitalanlagen,
Landwirtschaftlicher Versicherungsverein Miinster a.G., Hannover

MUnster

Dr. Thomas Birtel

Vorsitzender des Vorstands der STRABAG SE,

Wien/Osterreich;

Vorsitzender des Aufsichtsrats der STRABAG AG,

Koln, (ab 04.07.2014)

Vorsitzender des Aufsichtsrats der Ed. Ziiblin AG,

Stuttgart, (ab 10.07.2014)

Vorsitzender des Aufsichtsrats der Bau Holding Beteiligungs AG,
Spittal an der Drau/Osterreich, (ab 01.07.2014)

Diplom-Kaufmann Walter Derwald

Geschéftsfiinrender Gesellschafter der Derwald GmbH & Co. KG
Bauunternehmen, Dortmund;

Président des Baugewerbeverbands Westfalen

Professor Dr. Gerd Geib

Wirtschaftspriifer, Steuerberater,
Kerpen
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AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES NACH § 285 NR. 11 HGB
DER VHV ALLGEMEINE ZUM 31. DEZEMBER 2014

Name des Unternehmens Anteil Eigen- Jahres-
am Kapital kapital ergebnis
TEUR TEUR™

A. Inléndische Unternehmen

Securess Versicherungsmakler GmbH,

Essen 100,00 % 622 427
Detectino GmbH i.L., Hildesheim " 100,00 % 460 —221
VHV Dienstleistungen GmbH, Hannover 100,00 % 40 0
Securess Mehrfachagentur GmbH, Ergebnis-
Essen 100,00 % 25  abfiihrung
Elvaston Capital Fund Il GmbH & Co. KG,

Berlin? 89,64 % 2 —-58

B. Auslandische Unternehmen

Wave Private Equity SICAV-SIF,
Luxemburg? 42,97 % 376.817 12.493

ASSBAU E.W.I.V.,, Briissel/Belgien " 33,33 % 72 0

*) negatives Jahresergebnis = —
" Angaben It. Geschéaftsbericht per 31.12.2013
% Werte gemdB konsolidiertem Einzelabschluss

HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN

Aus zum Teil langfristigen Mietvertrdgen mit verbundenen Unter-
nehmen bestehen zukiinftige Zahlungsverpflichtungen von TEUR 6.261
(Vorjahr: TEUR 6.919).

Das ausgestellte Blirgschaftsobligo in Kredit- und Kautionsversicherung
betrug zum 31.12.2014 TEUR 6.789.785 (Vorjahr: TEUR 6.476.431).

Verpflichtungen gemaB § 251 HGB betreffen mit TEUR 8.741 (Vorjahr:
TEUR 7.725) Pensionsriickstellungen, die im Rahmen eines Schuld-
beitritts in der Handelshilanz der VHV Holding ausgewiesen werden
sowie eine Einzahlungsverpflichtung flr derzeit noch nicht eingefor-
derte Pflichteinlagen bei der GDV Dienstleistungs-GmbH & Co. KG,
Hamburg in Hohe von TEUR 205 (Vorjahr: TEUR 205).

Bei den Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht wurden zum Zwecke
der Insolvenzsicherung abgeschlossene Riickdeckungsversicherun-
gen zugunsten der Arbeitnehmer in Hohe von TEUR 1.197 (Vorjahr:
TEUR 1.147) verpfandet.

Es bestehen Einzahlungsverpflichtungen aus Investitionen in einen
Immobilienfonds in Héhe von TEUR 0 (Vorjahr: TEUR 19.183). Aus
Investitionen in einen weiteren Immobilienfonds bestehen gesamt-
schuldnerisch mit der HL Einzahlungsverpflichtungen in Hohe von
TEUR 48.894 (Vorjahr: TEUR 48.894).

Aus Investitionen im Segment ,Private Equity bestehen noch
Einzahlungsverpflichtungen in Hohe von TEUR 262.437 (Vorjahr:
TEUR 221.257).

Es besteht ein Rahmenkreditvertrag mit der VHV Holding in Hohe von
TEUR 90.000. Der Kredit wurde zum 31.12.2014 nicht in Anspruch
genommen.

Das Risiko der Inanspruchnahme aus den Gber die Einzahlungs-
verpflichtungen hinaus aufgeflihrten Haftungsverhaltnissen wird als
duBerst gering eingeschatzt.

Sonstige aus der Bilanz und den Erlduterungen nicht ersichtliche
Haftungsverhéltnisse sind nicht vorhanden. Weitere Biirgschaften und
Wechselverpflichtungen bestehen nicht.

PROVISIONEN UND SONSTIGE BEZUGE DER
VERSICHERUNGSVERTRETER, PERSONALAUFWENDUNGEN

2014 2013
TEUR TEUR
1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungs-
vertreter im Sinne des § 92 HGB fiir das
selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft 155.480 142.872
2. Sonstige Bez(ige der Versicherungsvertreter
im Sinne des § 92 HGB 169 88
3. L6hne und Gehélter 30.523 25193
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 4.003 3.560
5. Aufwendungen fiir Altersversorgung 1.498 1.534
Aufwendungen insgesamt 191.673 173.247
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ANZAHL DER MITARBEITER IM JAHRESDURCHSCHNITT

Die Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt (ohne Vorstands-
mitglieder, Auszubildende, Praktikanten, Mitarbeiter in der passiven
Altersteilzeit, Arbeitnehmer in der Elternzeit) betrug im Geschéftsjahr
362 Personen. Im Vorjahr belief sich diese auf 343 Personen.

GESAMTBEZUGE DES AUFSICHTSRATS UND DES VORSTANDS
Die Gesamtbeziige der Aufsichtsratsmitglieder betrugen TEUR 253, der
Vorstandsmitglieder TEUR 2.928 und der frilheren Vorstandsmitglieder
beziehungsweise deren Hinterbliebener TEUR 316.

HONORARE DER ABSCHLUSSPRUFER
Das von dem Abschlusspriifer flir das Geschéaftsjahr berechnete
Gesamthonorar wird im Konzernabschluss der VHV a.G. angegeben.

KONZERNZUGEHORIGKEIT

Die VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G., Hannover, erstellt
als Konzernobergesellschaft einen Konzernabschluss gemaB §§ 341i
und 341j HGB, in den die VHV Allgemeine einbezogen wird. Dieser
Konzernabschluss befreit die VHV Allgemeine von der Verpflichtung,
einen eigenen Konzernabschluss aufzustellen. Der Konzernabschluss
wird im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht.

Nach der vorliegenden Mitteilung geméB § 20 Abs. 4 AktG hilt die
VHV Holding das gesamte gezeichnete Kapital der VHV Allgemeine.

Die VHV Holding ihrerseits ist ein 100 %iges Tochterunternehmen
der VHV a.G.
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SONSTIGES
Aufgrund bestehender Vorschriften wird erklart, soweit nicht bei den
entsprechenden Bilanzpositionen erwahnt:

Als Mitglied der Pharma-Riickversicherungs-Gemeinschaft hat die
VHV Allgemeine fiir den Fall, dass eines der (brigen Poolmitglieder
ausfallt, dessen Leistungsverpflichtung im Rahmen der quotenmaBigen
Beteiligung zu tibernehmen. Ahnliche Verpflichtungen bestehen im
Rahmen der Mitgliedschaft der VHV Allgemeine bei der Deutschen
Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft.

Es besteht eine Mitgliedschaft im Verein ,Verkehrsopferhilfe e.V.".
Aufgrund dieser Mitgliedschaft ist die VHV Allgemeine verpflichtet,

dem Verein die flr die Durchflihrung des Vereinszwecks erforderlichen
Mittel zur Verfiigung zu stellen, und zwar entsprechend ihres Anteils an
den Beitragseinnahmen, die die Mitgliedsunternehmen aus dem selbst
abgeschlossenen Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherungsgeschéft
jeweils im vorletzten Kalenderjahr erzielt haben.

Hannover, den 25. Februar 2015

DER VORSTAND
Voigt Dr. Horgby
Junker Werner



BESTATIGUNGSVERMERK DES

ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und den Lagebericht der VHV Allgemeine Versicherung AG, Hannover,
fir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift.
Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lage-
bericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den
ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung
des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Priffung eine Beurteilung tiber den
Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflihrung und Uber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungs-
méBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Pri-
fungshandlungen werden die Kenntnisse (iber die Geschaftstatigkeit
und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen (iber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flir die Angaben
in Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Giberwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurtei-
lung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen
Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamt-
darstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage
flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vor-
schriften und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung und ver-
mittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger Buchflihrung
ein den tatsédchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der VHV Allgemeine Versicherung AG.
Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und
stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
dar.

Hannover, den 27. Mérz 2015

KPMG AG
WIRTSCHAFTSPRUFUNGSGESELLSCHAFT

Neuschulz
Wirtschaftspriifer

Jungsthofel
Wirtschaftspriifer
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

Der Aufsichtsrat hat 2014 die ihm nach Gesetz und Satzung oblie-
genden Aufgaben wahrgenommen und die Geschéftsfiihrung laufend
tberwacht und beratend begleitet.

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und
umfassend ber die Geschaftsentwicklung, die Lage der Gesellschaft
und der Beteiligungen, grundsétzliche Fragen der Unternehmenssteue-
rung, die Unternehmensplanung, die Risikosituation und tber die beab-
sichtigte Geschaftspolitik. Der Aufsichtsratsvorsitzende hat in standiger
Verbindung zum Sprecher des Vorstands gestanden und lie sich kon-
tinuierlich und unverz(iglich Uiber alle Geschaftsvorfélle von besonderer
Bedeutung in der Gesellschaft berichten. Er flinrte mit dem Sprecher
des Vorstands regelmaBig Arbeitsgesprache im Interesse eines steti-
gen Informations- und Meinungsaustauschs zwischen Aufsichtsrat und
Vorstand.

Der Aufsichtsrat hat im abgelaufenen Geschéftsjahr viermal getagt.
Gegenstand dieser Sitzungen waren wichtige Grundsatz- und Einzel-
fragen, die Strategie der Gesellschaft und die wirtschaftliche Lage
einschlieBlich der Risikosituation und des Risikomanagements.

WESENTLICHE THEMENSCHWERPUNKTE

Entwicklung der Gesellschaft

Der Vorstand berichtete in den Sitzungen laufend (ber die Bestands-,
Beitrags-, Schaden- und Ergebnisentwicklung der Versicherungszweige
und -arten der VHV Allgemeine und erlduterte die Eckpunkte der
Unternehmensplanung fir 2015.

Situation der Kapitalanlagen

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat in den Sitzungen laufend (iber
die Entwicklung der Kapitalanlagen der Gesellschaft. Dartiber hinaus
wurde der Kapitalanlageausschuss des Aufsichtsrats monatlich (iber die
Situation der Kapitalanlagen der VHV Allgemeine schriftlich informiert.

Weitere Beratungspunkte

e Bericht zum Fitnessprogramm 2.0 zu den Themen Produkt-
innovation und Risikoselektion Gewerbe, Risikoselektion Privat-
kunden, Status Telematik und Aktualisierung Zielkostensétze

e Erorterung der Auslandsaktivitaten in Italien und in der Trkei

e \orstellung der Neuausrichtung des Bauvertriebs

e Erorterung der bisherigen Ergebnisse zum ,Ertragsorientierten
Schadenmanagement” zur Senkung der Schadenkosten in der
Kraftfahrzeugversicherung durch intensive Bearbeitung der
Schadenfalle

e Bericht (iber die Ergebnisse der Mitarbeiterbefragung 2014
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ARBEIT DER AUSSCHUSSE

Von den aus Mitgliedern des Aufsichtsrats gebildeten Ausschiissen
traten der Kapitalanlage- und der Personalausschuss jeweils dreimal
und der Risiko- und Bilanzierungsausschuss jeweils einmal zusammen.
Uber die Ergebnisse der Sitzungen wurde der Aufsichtsrat informiert.

VERANDERUNGEN IM AUFSICHTSRAT
Zum 16.07.2014 ist Herr Rechtsanwalt Fritz-Klaus Lange zum stell-
vertretenden Vorsitzenden gewahlt worden.

PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES

Der Jahresabschluss und der Lagebericht flir die Zeit vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2014 einschlieBlich der Buchflihrung wurden
von der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift und mit
dem uneingeschrénkten Bestétigungsvermerk versehen. Der Bilanzie-
rungsausschuss des Aufsichtsrats hat den Jahresabschluss und den
Lagebericht 2014 erdrtert und gepriift. An dieser Sitzung haben der
Abschlussprtifer und der Vorstand teilgenommen. Beanstandungen
haben sich nicht ergeben. Der Ausschuss hat dem Aufsichtsrat tiber
das Ergebnis berichtet. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufge-
stellten Jahresabschluss in seiner Sitzung vom 20. Mai 2015 gebilligt,
der damit festgestellt ist.

Hannover, den 20. Mai 2015

DER AUFSICHTSRAT

Reuter
Vorsitzender
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LAGEBERICHT
HANNOVERSCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

GESCHAFTSMODELL

Die HL, mit Sitz in Hannover, ist eine 100 %ige Tochtergesellschaft der
VHV Holding, die wiederum eine 100 %ige Tochter der VHV a.G. ist.

Die HL betreibt das unmittelbare und mittelbare Lebensversiche-
rungsgeschaft jedweder Art einschlieBlich Kapitalisierungsgeschaften,
Verwaltung von Versorgungseinrichtungen, Investmentfondsprodukten
und Bausparvertrdgen sowie Geschafte, die in unmittelbarem Zusam-
menhang mit dem Versicherungsgeschaft stehen.

FOLGENDE VERSICHERUNGSARTEN WERDEN BETRIEBEN:

KAPITALEINZELVERSICHERUNGEN (TEILWEISE MIT DYNAMIK)
Kapitalversicherung auf den Todes- und Erlebensfall

Risikoversicherung (Plus) mit gleichbleibender Versicherungssumme
Partner-Risikoversicherung (Plus) mit gleichbleibender Versicherungssumme
Risikoversicherung (Plus) mit fallender Versicherungssumme

Risikoversicherung (Plus) nach Tilgungsplan

RENTENEINZELVERSICHERUNGEN (TEILWEISE MIT DYNAMIK)

Sofort beginnende und aufgeschobene Rentenversicherung

Sofort beginnende und aufgeschobene Basisrente gemaB § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG
Rentenversicherung gemés dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz (AltZertG)
Sparplan mit Rentenoption

KOLLEKTIVVERSICHERUNGEN (TEILWEISE MIT DYNAMIK)
Kollektiv-Kapitalversicherung auf den Todes- und Erlebensfall
Kollektiv-Risikoversicherung (Plus) mit gleichbleibender Versicherungssumme
Aufgeschobene Kollektiv-Rentenversicherung

Aufgeschobene Kollektiv-Basisrente gemaB § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG

Kollektiv-Rentenversicherung gemaB dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz
(AltZertG)

Kollektiv-Sparplan mit Rentenoption

FONDSGEBUNDENE RENTENVERSICHERUNGEN ALS EINZEL- ODER
KOLLEKTIVVERSICHERUNGEN (MIT DYNAMIK)

Aufgeschobene fondsgebundene Rentenversicherung mit garantiertem Todesfallschutz
und optionaler Beitragsgarantie

Aufgeschobene fondsgebundene Basisrente (als Einzelversicherung)
gemdB § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG

KAPITALISIERUNGSGESCHAFTE
ZUSATZVERSICHERUNGEN
Unfall-Zusatzversicherung flir Kapitalleistung bei Tod durch Unfall

Berufsunféhigkeits-Zusatzversicherung flir Befreiung von der Beitragszahlung
und Zahlung einer Rente bei Eintritt von Berufsunféhigkeit, als Comfort-BUZ
und als Comfort-BUZ Plus

Erwerbsunfahigkeits-Zusatzversicherung fiir Befreiung von der Beitragszahlung
und Zahlung einer Rente bei Eintritt von Erwerbsunfahigkeit

Zusatzversicherung von Hinterbliebenenrente bei Tod des Hauptversicherten

WIRTSCHAFTSBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

In 2014 setzte sich die globalwirtschaftliche Erholung der Vorjahre
fort. Die US-Konjunktur wies im abgelaufenen Kalenderjahr ein BIP-
Wachstum in Hohe von 2,2 % aus. Die Eurozone verzeichnete ein
Wirtschaftswachstum in Hohe von 0,8 %. Wachstumsmotor blieb
Deutschland mit einem BIP-Wachstum in Hohe von 1,3 %. Italien ver-
blieb mit einer Wachstumsrate in Héhe von —0,4 % in der Rezession,
das Wirtschaftswachstum in Frankreich belief sich auf 0,3 %. Spanien
konnte sein BIP-Wachstum durch erfolgte Strukturreformen auf 1,2 %
steigern. Die bedeutendsten asiatischen Volkswirtschaften China und
Japan verzeichneten BIP-Wachstumsbeitrdge in Hohe von 7,4 % bzw.
1,1 %.

Am Rentenmarkt wurden in 2014 riicklaufige Renditen verzeichnet.
Ausgehend von Renditen in Hohe von knapp 2,0 % fielen 10-jahrige
Bundesanleihen bis zum Jahresende auf neue Renditetiefs in Hohe von
0,54 %. Im Laufzeitenbereich bis 4 Jahre notierten Bundesanleihen
sogar im negativen Bereich. Auch Unternehmensanleihen und Covered
Bonds verzeichneten in 2014 sinkende Risikoaufschldge.

Die Aktienmdrkte waren im abgelaufenen Kalenderjahr von hoher
Volatilitdt und teilweise signifikanten Verlustphasen geprégt. Im Jahres-
verlauf gelang es dem DAX zeitweise ein neues Allzeithoch Uiber der
Marke von 10.000-Punkten auszupragen. Per Saldo stieg der DAX in
2014 um 2,7 %, der EuroStoxx50 gewann 1,2 %. Fester prasentierten
sich die US-Pendants. Der Dow Jones verbuchte ein Plus in Héhe von
7,5 % und der S&P500 stieg um 11,4 %.

Der Euro verbilligte sich bis zum Jahresultimo auf 1,21 USD (Vorjahr:
1,37 USD). Die Inflationsrate in der Eurozone sank auf —0,2 %.
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LAGEBERICHT

Versicherungswirtschaftliches Umfeld

Der Lebensversicherungsmarkt wies nach den vorldufigen Angaben
des GDV im Jahr 2014 einen Anstieg der gebuchten Bruttobeitrége
auf. Der Trend eines sinkenden Bestands an Vertrdgen setzte sich
erneut fort. Weiterhin ist ein Ieichter Riickgang beim Bestand an lau-
fenden Beitrdgen zu verzeichnen.

Die gebuchten Bruttobeitrdge stiegen gegeniber 2013 um 3,1 % auf
EUR 90,1 Mrd. Davon entfielen EUR 61,5 Mrd. (—0,9 %) auf laufende
und EUR 28,6 Mrd. (+ 12,9 %) auf Einmalbeitrdge. Die Anzahl der neu
abgeschlossenen Versicherungsvertrage stieg dabei gegenliber dem
Vorjahr um 1,6 % und liegt bei 5,4 Mio. Stiick. Der laufende Beitrag
flr ein Jahr belief sich im Neuzugang auf EUR 5,3 Mrd. (+ 3,4 %).

Die eingelosten Einmalbeitrdge stiegen um 19,9 % und lagen bei

EUR 22,9 Mrd.

Die Zahl der neu abgeschlossenen Einzelrenten- und Pensionsversiche-
rungen ist um 3,7 % auf 1,1 Mio. Vertrage gestiegen. Bei den Einmal-
beitrdgen hielten sie weiterhin den groBten Anteil mit summenmaBig
51,9 % am gesamten Neuzugang. Der Neuzugang bei fondsgebunde-
nen Renten stieg um 9,4 % auf 0,7 Mio. Vertrdge an. Sowohl bei den
Einzel-Kapitalversicherungen (+4,6 %) als auch bei den fondsgebun-
denen Kapitalversicherungen (+0,5 %) wurden jeweils mehr Vertrage
neu abgeschlossen als im Vorjahr. Der Neuzugang an forderfahigen
Riester-Vertragen erhohte sich im Jahr 2014 um 2,2 % auf insgesamt
0,5 Mio. Vertrage. Der laufende Beitrag des gesamten Neuzugangs an
Riester-Renten belief sich auf EUR 0,6 Mrd. (+1,6 %). Der Anteil der
fondsgebundenen Riester-Vertrage erhohte sich im Vergleich zum Vor-
jahr leicht auf 48,5 % (Vorjahr: 46,7 %).

In 2014 wurden rund 0,1 Mio. Basisrenten neu abgeschlossen
(—7,3 %). Das Kapitalisierungsgeschaft trug trotz vergleichsweise
geringer Sttickzahl (53.500 Vertrdge) mit EUR 3,9 Mrd. (Anteil:
13,8 %) wieder erheblich zum Neuzugang an Einmalbeitrdgen der
Versicherer bei.

Gemessen am Annual Premium Equivalent erzielten die Renten-

versicherungen einen Anteil von 68,9 % am gesamten Neuzugang
der Lebensversicherer (Vorjahr: 67,9 %).
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Geschiftsentwicklung der HL

e Zunahme des Bestands an Versicherungsvertragen um 1,5 %

e Anstieg des laufenden Beitrags um 0,8 %

e Riickgang der verdienten Bruttobeitrdge insgesamt um 1,1 %

e Reduzierung des Nettoergebnisses aus Kapitalanlagen um 3,9 %
auf EUR 422,3 Mio.

e Rohilberschuss nach Steuern in Hohe von EUR 266,3 Mio. trotz
Zufiihrung zur Zinszusatzreserve in Héhe von EUR 104,5 Mio.

e Erhohung des Kapitalanlagebestands um 1,1 % auf
EUR 10.396,9 Mio.

e Stdrkung des Eigenkapitals von EUR 203,1 Mio. auf EUR 216,7 Mio.

e Riickgang der Neubeitrage von EUR 275,9 Mio. auf EUR 255,8 Mio.
(=7,3 %)

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sind im Verhéltnis zu
den verdienten Bruttobeitrdgen im Geschéftsjahr 2014 gegentiber dem
Vorjahr erwartungsgeman gesunken.

Die Kapitalanlagen bedeckten jederzeit die Verpflichtungen aus dem
Versicherungsgeschaft. Die HL verfligt (iber eine stabile Eigenmittel-
ausstattung und tber eine hohe Bonitt des aktiven Portfolios. Die vor-
handenen Eigenmittel bedeckten die gesetzlich vorgeschriebenen Sol-
vabilitdtsanforderungen (160,0 %; Vorjahr: 164,5 %). Die Bedeckungs-
quote zum Buchwert liegt zum Ende des Geschaftsjahres bei 100,7 %
(Vorjahr: 107,9 %). Im Berichtsjahr wurde die freie RfB mitbedeckt.

Rohiiberschuss, verdiente Bruttobeitrdge und Nettoergebnis aus
Kapitalanlagen Ubertrafen teilweise deutlich die Prognosen aus dem
Vorjahr.



ERTRAGSLAGE

Neu ahgeschlossenes Geschéft

Die Anzahl der neu eingeldsten Versicherungsvertrége betrug

56.464 Stiick, was einem starken Riickgang von 14,1 % (Vorjahr:
65.753 Stiick) gegentiber 2013 entspricht. Hiervon entfielen 85,4 %
oder 48.235 Stiick auf Einzel-Risikoversicherungen. Dies sind 14,4 %
weniger als im Vorjahr (56.340 Stiick).

Insgesamt sind die Neubeitrdge von EUR 275,9 Mio. in 2013 auf

EUR 255,8 Mio. in 2014 um 7,3 % gesunken. Hiervon entfielen

EUR 50,4 Mio. auf laufende Beitrage (—8,0 %) und EUR 205,5 Mio.
auf Einmalbeitrége (—7,1 %). Lasst man bei den Einmalbeitrdgen das
Kapitalisierungsgeschéft unberticksichtigt, so sind Sparprodukte gegen
Einmalbeitrag in einer Hohe von EUR 98,4 Mio. bestandswirksam
geworden.

Die Einzel-Risikoversicherungen hatten einen Anteil von 72,6 % am
Neuzugang gegen laufenden Beitrag. Hier wurden EUR 36,5 Mio.
bestandswirksam und somit 12,0 % weniger Beitrdge als in 2013
(Vorjahr: EUR 41,5 Mio.).

Der Riickgang des neu abgeschlossenen Geschéfts sowohl in der
Anzahl der Versicherungsvertrdge als auch in den Neubeitrégen ist auf
einen Sondereffekt aus der Umstellung auf Unisextarife zum Jahres-
wechsel 2013 zuriickzuflihren. Dieser hatte eine deutliche Steigerung
des Neugeschaftes von (iber 12 % in den Jahren 2012 und 2013 zur
Folge.

Versicherungshestand
Der Versicherungsbestand erhohte sich, gemessen an der Versiche-
rungssumme, um 5,1 % auf EUR 79,8 Mrd. (Vorjahr: EUR 76,0 Mrd.).

VERSICHERUNGSSUMME

in Mio. EUR
62.711 66.246 71.059 75.971 79.808
2010 2011 2012 2013 2014

Den gesamten Zugéngen in Hohe von EUR 7.596,8 Mio. (Vorjahr:
EUR 8.439,0 Mio.) standen Abgénge in Hohe von EUR 3.759,6 Mio.
Versicherungssumme (Vorjahr: EUR 3.527,0 Mio.) gegentiber.

Der vorzeitige Abgang durch Riickkauf, Umwandlung in beitrags-
freie Vertrdge und sonstigen vorzeitigen Abgang belief sich auf
EUR 1.036,8 Mio. Versicherungssumme (Vorjahr: EUR 1.044,3 Mio.).

Gemessen am laufenden Beitrag erhohte sich der Versicherungs-
bestand um 0,8 % von EUR 702,6 Mio. auf EUR 708,1 Mio. Entgegen
dem Markttrend stieg der Versicherungsbestand von 919.859 Ver-
tragen um 13.873 Vertrage auf 933.732 Vertrage.

Eine Ubersicht iiber die Bewegungen des Bestandes im Geschéftsjahr
2014 ist auf den Seiten 136 und 137 dargestellt.

Beitragseinnahmen

Die gebuchten Bruttobeitrdge gingen nach dem von positiven Sonder-
effekten gepragten Jahr 2013 leicht um 1,2 % von EUR 943,6 Mio.
auf EUR 932,0 Mio. zuriick. Hierbei viel der Riickgang wesentlich
geringer aus als es die Planung im Vorjahr vorsah. Der iiberwiegende
Teil der Bruttobeitrége entfiel auf laufende Beitragseinnahmen mit
EUR 704,3 Mio. (Vorjahr: EUR 699,2 Mio.). In den Beitrégen aus Ein-
malzahlungen in Hohe von EUR 227,7 Mio. (Vorjahr: EUR 244,4 Mio.)
sind Beitrage aus Kapitalisierungsgeschaften in Hohe von

EUR 107,1 Mio. (Vorjahr: EUR 118,9 Mio.) enthalten.

Stornoquote

Die Stornoquote bezogen auf den mittleren Bestand hat sich mit 1,9 %
gegenuber dem Vorjahr leicht um 0,1 %-Punkte verringert und liegt
weiterhin deutlich unter dem Branchendurchschnitt von 4,8 % in 2014
(Vorjahr: 5,0 %).

Leistungen an die Versicherungsnehmer

Die Auszahlungen an die Versicherungsnehmer flir Versicherungs-
leistungen und Gewinnanteile reduzierten sich im Geschéftsjahr von
EUR 1.184,3 Mio. auf EUR 1.180,6 Mio. Davon entfielen auf Abldufe,
Renten, Todesfalle und Riickkdufe EUR 816,8 Mio. und auf Gewinn-
guthaben EUR 363,8 Mio. Fir kiinftige Leistungen an die Versiche-
rungsnehmer hat die HL im Geschéftsjahr ihre versicherungstechni-
schen Rickstellungen bzw. Verbindlichkeiten um EUR 109,9 Mio. von
EUR 10.078,8 Mio. auf EUR 10.188,7 Mio. erhoht.
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LAGEBERICHT

Kostenquote

Die Verwaltungskosten, bezogen auf die verdienten Bruttobeitrage,
konnten besser als erwartet mit 1,1 % leicht unter das Niveau des
Vorjahres (1,2 %) gebracht werden (Marktdurchschnitt: 2,3 %, Stand
2013). Die Abschlusskosten, bezogen auf die Beitragssumme des
Neugeschéfts, konnten ebenfalls mit 3,8 % annahernd auf dem Niveau
des Vorjahres (Vorjahr: 3,7 %) gehalten werden. Damit bewegt sich die
Abschlusskostenquote weiterhin deutlich unter dem Marktdurchschnitt
von 5,1 % (Stand 2013).

Ergebnis der Kapitalanlagen

Die laufenden Ertrage aus den Kapitalanlagen von EUR 395,6 Mio.
nahmen gegentiber dem Vorjahr (EUR 419,3 Mio.) um 5,6 % ab. Die
Verringerung entsprach den Erwartungen.

Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen haben sich im Vergleich
zum Vorjahr von EUR 56,4 Mio. auf EUR 53,5 Mio. verringert.

Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen fielen mit EUR 1,1 Mio.
um EUR 5,9 Mio. deutlich niedriger aus als im Vorjahr. Im Wesent-
lichen resultieren die Verluste aus dem Verkauf von Ausleihungen
(EUR 0,5 Mio.) sowie Inhaberschuldverschreibungen (EUR 0,5 Mio.).
Die Abschreibungen verringerten sich um EUR 0,7 Mio. auf

EUR 7,6 Mio.

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen belief sich auf EUR 422,3 Mio.
(Vorjahr: EUR 439,3 Mio.) und lag damit deutlich tber den Erwartun-
gen. Somit betrug die Nettoverzinsung 4,1 % (Vorjahr: 4,3 %). Bertick-
sichtigt man den Effekt des Aufbaus der Zinszusatzreserve und der
Beteiligung der Versicherungsnehmer an den Bewertungsreserven, so
verbleibt danach eine Verzinsung von 2,9 % (Vorjahr: 3,1 %). Die lau-
fende Durchschnittsverzinsung verringerte sich gegeniiber dem Vorjahr
um 0,2 %-Punkte auf 3,6 %.

Durch die Zuordnung von Investmentvermdgen und Inhaberschuld-
verschreibungen mit einem Buchwert von insgesamt EUR 4.451,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 3.409,9 Mio.) zum Anlagevermdgen gem. § 341b Abs. 2
HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB (gemildertes Niederst-
wertprinzip) sind Abschreibungen in Hohe von EUR 0,2 Mio. (Vorjahr:
EUR 31,6 Mio.) vermieden worden.
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Der Rohiiberschuss und seine Verwendung

Der Rohiiberschuss nach Steuern betrug EUR 266,3 Mio. (Vorjahr:
EUR 269,9 Mio.). Davon fiihrte die HL EUR 172,7 Mio. der RfB zu und
EUR 80,0 Mio. wurden als Direktgutschrift ausgeschlittet. Auf den
Jahrestiberschuss entfielen EUR 13,6 Mio. (Vorjahr: EUR 13,1 Mio.).
Trotz weiterer Zufiihrungen zur Zinszusatzreserve in Hohe von

EUR 104,5 Mio. (Vorjahr: EUR 101,1 Mio.) konnte der Rohiiberschuss
nach Steuern auf dem Niveau des Vorjahres gehalten werden.

Die RfB betrug am Jahresende EUR 837,8 Mio. Davon waren

EUR 196,9 Mio. fiir in 2015 féllige Uberschiisse festgelegt. Weiter-

hin sind EUR 132,8 Mio. flir Schlussgewinnanteile noch nicht félliger
Versicherungsvertrage gebunden. Der verbleibende Betrag von

EUR 508,1 Mio. steht zur Finanzierung der Gewinnbeteiligung kiinftiger
Jahre zur Verfligung.

ENTWICKLUNG DES ROHUBERSCHUSSES

in Mio. EUR
1 1 1 1

2014
2013
2012

2011

| | | |
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W Direktgutschrift Zuflihrung zur RfB Jahrestiberschuss
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VERMOGENSLAGE

Kapitalanlagenbestand
Der Kapitalanlagenbestand erhéhte sich im Geschaftsjahr um 1,1 %
auf 10.396,9 Mio.

Inhaberschuldverschreibungen und Namensschuldverschreibungen
bildeten mit einem Anteil von EUR 5.534,2 Mio. (53,2 %) den Anlage-
schwerpunkt im Portefeuille.



Ihnen folgte das Investmentvermdgen mit EUR 1.727,7 Mio.

(16,6 %) und Schuldscheinforderungen und Darlehen in Héhe von

EUR 1.690,7 Mio. (16,3 %). Aus Aktiv-Passiv-Steuerungstiberlegungen
wurden hauptséchlich Papiere guter Bonitdt mit langen Laufzeiten
erworben, die aufgrund der steilen Zinsstrukturkurve einen erheblichen
Aufschlag im Verhdltnis zu kurz laufenden Papieren aufwiesen.

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen wurden im
Geschaftsjahr 2014 in Hohe von EUR 99,3 Mio. vergeben.

Die Aktienquote zu Marktwerten betrug zum Bilanzstichtag 0,7 %.
Die Aktien werden ausschlieBlich im Fondsbestand gehalten.

Am Rentenmarkt war 2014 ein starker Renditertickgang zu verzeich-
nen. Die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen fiel von 1,93 % um

139 Basispunkte auf 0,54 %. Der Zinsrlickgang flihrte im Kapital-
anlageportfolio zu einer deutlichen Erhéhung der Bewertungsreserven
im Vergleich zum Vorjahr.

Der Saldo aus stillen Reserven und stillen Lasten im Gesamt-
bestand der Kapitalanlagen belief sich auf EUR 1.955,4 Mio. (Vorjahr:
EUR 805,3 Mio.).

Der Bestand des Portfolios an ABS (mit Forderungen besicherte
Wertpapiere) lag zum Bilanzstichtag bei einem Buchwert in Hohe von
EUR 85,3 Mio. (Vorjahr: EUR 117,5 Mio.). Die Bestandsreduzierung
ist auf Verkaufe und Tilgungen zurlickzufiihren. Ein GroBteil des ABS-
Portfolios ist mit Kapitalbesicherungen ausgestattet (rund 59 %). Der
ABS-Bestand der HL wies zum Jahresende Nettoreserven in Hohe
von EUR 44,4 Mio. aus. Das Durchschnittsrating lag zum Jahresende
buchwertgewichtet bei ,A—" (Vorjahr; ,A").

Zum 31.12.2014 wies die HL einen Buchwertbestand an PE-Invest-
ments in Hohe von EUR 231,0 Mio. (Vorjahr: EUR 191,0 Mio.) aus.
Der PE-Marktwert lag insgesamt bei EUR 308,4 Mio. (Vorjahr:

EUR 230,2 Mio.). Bezogen auf den gesamten Kapitalanlagenbestand
betrug die PE-Quote rund 2,2 % (Vorjahr: 1,9 %).

Im Bereich der Immobilien-Investments wurden 2014 selektive
Zukéufe getdtigt. Die HL hielt kumuliert per 31.12.2014 Immobilien-
Spezialfonds-Anteile mit einem Buchwert von EUR 539,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 448,0 Mio.).

BESTAND KAPITALANLAGEN
in Mio. EUR

Namensschuldverschreibungen  2.744,8
Schuldscheinforderungen

und Darlehen 1.690,7
Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und

andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere® 1.727,7
festverzinsliche Wertpapiere 2.789,4
Sonstige 659,9
Hypotheken 784,4

* Aktienquote zu Marktwerten 0,7 %

Eigenkapital
Die nachfolgende Ubersicht stellt die Zusammensetzung des Eigen-
kapitals der HL im Vergleich zum Vorjahr dar.

ZUSAMMENSETZUNG DES EIGENKAPITALS
in Mio. EUR

216,7
203,1

—
- B Bilanzgewinn

B Gewinnriicklage
Kapitalriicklage
Eingefordertes Kapital *

*) Gezeichnetes Kapital abzgl. Ausstehende,
nicht eingeforderte Einlagen

2014 2013

Die detaillierte Entwicklung des Eigenkapitals wird im Anhang
auf Seite 153 erldutert.
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LAGEBERICHT

Versicherungstechnische Nettoriickstellungen
Die versicherungstechnischen Nettorlickstellungen setzen sich zum
Bilanzstichtag folgendermaBen zusammen:

VERSICHERUNGSTECHNISCHE NETTORUCKSTELLUNGEN
in Mio. EUR

Deckungsriickstellung 8.448,2

Riickstellung fiir

erfolgsabhéngige
Beitragsriickerstattung 837,8
a_ Beitragsiibertrage 185,3

Riickstellung fiir noch
nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 69,2

Der Hauptanteil der Deckungsriickstellung betrifft mit 55,8 % die
Kapital-Einzelversicherung. Die Kollektivversicherungen haben einen
Anteil von 18,5 % gefolgt von den Renten-Einzelversicherungen mit
einem Anteil von 17,6 % an der gesamten Deckungsriickstellung. Zur
Erflillung zukiinftiger Zinsverpflichtungen beinhaltet die Deckungsriick-
stellung eine Zinszusatzreserve in Hohe von EUR 318,6 Mio.

Die Riickstellung flir Beitragsriickerstattung betrug zum Geschéftsjah-
resende EUR 837,8 Mio., wovon 23,5 % fiir Uberschussbeteiligungen
im ndchsten Jahr gebunden sind.

FINANZLAGE

Liquiditat
Die Finanzlage und die Entwicklung der Cashflows werden durch das
Versicherungsgeschaft gepragt.

Zur Erflllung laufender Verpflichtungen wird ein rollierendes aktives
Liquiditdtsmanagement betrieben. Beriicksichtigt werden hierzu
Beitragseinnahmen, Ertrdge und Riickzahlungen aus Kapitalanlagen.
Diese werden den laufenden Versicherungsleistungen, Reinvestitionen
in Kapitalanlagen und den laufenden Auszahlungen des Versicherungs-
betriebs gegentibergestellt. Dadurch wurde flir 2014 und wird auch
weiterhin die jederzeitige Erfiillung der Zahlungsverpflichtungen
gewahrleistet.
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Der Cashflow der HL wurde im Berichtsjahr durch gesunkene gebuchte
Bruttobeitrdge, gesunkene Aufwendungen flir Versicherungsfalle sowie
weiter rlickldufige Ertrdge aus Kapitalanlagen geprégt.

Investitionen

Die HL investiert vornehmlich im Bereich der Kapitalanlagen. Den
Investitionsschwerpunkt bildeten hier im Wesentlichen Inhaberschuld-
verschreibungen sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen. Die
Bruttoneuanlage betrug EUR 1.559,9 Mio. In Relation zum Kapital-
anlagebestand am Ende des Jahres entsprach dies einer Quote von
15,0 %.

PERSONALBERICHT

Zum 31.12.2014 bestand die Belegschaft der HL aus 104 (Vorjahr: 80)
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.

Im abgelaufenen Jahr wurde die Zusammenarbeit zwischen den einzel-
nen Bereichen weiter gefordert. Dazu haben auch gezielte Verstarkun-
gen des Teams beigetragen.

Die Kompetenz und das Engagement der Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter trugen wesentlich zum Erfolg im Markt bei. Wie im Vorjahr
wurde die sehr gute Beratungs- und Servicequalitdt mehrfach extern
ausgezeichnet.

Die Kompetenz und Flexibilitdt der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter war
auch die Basis fiir die Bewdltigung der Veranderungen im Markt und
der aufsichtsrechtlichen Anforderungen.

Unser Dank gilt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die durch ihren
personlichen Einsatz, ihr Wissen und ihre Erfahrungen wesentlich dazu
beigetragen haben, die Herausforderungen des Jahres 2014 erfolg-
reich zu bewdltigen. Dem Sprecherausschuss der Leitenden Angestell-
ten, dem Gesamtbetriebsrat und den 6rtlichen Betriebsrdten dankt der
Vorstand fiir die konstruktive, vertrauensvolle Zusammenarbeit.



GESAMTAUSSAGE DES VORSTANDS

Der HL ist es auch im abgelaufenen Geschaftsjahr gelungen, bei der
Abschluss- und Verwaltungskostenquote sowie bei der Stornoquote
gine Spitzenposition im deutschen Lebensversicherungsmarkt ein-
zunehmen. Durch die niedrige Stornoquote werden die Zufriedenheit
der Kunden und die hohe Qualitat bei der Beratung zum Ausdruck
gebracht. Die im Marktvergleich sehr niedrige Verwaltungskostenquote
zeigt die hohe Produktivitat des Unternehmens und ist ein Beleg flr
den verantwortungsvollen und effizienten Umgang mit den Kunden-
mitteln.

Die HL erzielte ein sehr gutes Ergebnis, welches die Erwartungen aus
dem Vorjahr (ibertraf.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
RISIKOBERICHT
Zielsetzung

Die HL misst einem professionellen Risikomanagement groBte Bedeu-
tung bei. Die Risikomanagementmethoden werden daher — gesteuert

durch die VHV Holding — kontinuierlich weiterentwickelt und verbessert.

Das Risikomanagement in der HL verfolgt dabei insbesondere das Ziel
der Sicherstellung der Risikotragfahigkeit und damit der langfristigen
und nachhaltigen Existenzsicherung. Allgemein dient das Risiko-
management zudem der Vermeidung von negativen Auswirkungen der
Risikoexponierung auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage. Aus
dieser tibergeordneten Zielsetzung ergeben sich die folgenden opera-
tiven Ziele:

e |aufende Sicherstellung von Transparenz bezliglich der Risikolage,
inshesondere flir die Geschaftsleitung

e Sicherstellen und Koordinieren des Risikomanagementprozesses
sowie Weiterentwicklung von Methoden und Instrumenten zur
Steigerung der Effektivitdt und Effizienz

e Sicherstellen der Erflillung von aufsichtsrechtlichen Vorschriften
und sonstigen internen und externen Anforderungen beziiglich des
Risikomanagements

e Weiterentwicklung der Risikokultur auf der Grundlage von internen
Leitlinien

Risikostrategie

Die Grundlage fiir ein angemessenes Risikomanagement in der HL
bildet die Risikostrategie der VHV Gruppe, die sich aus der Geschafts-
strategie ableitet und den Umgang mit den sich daraus ergebenden
Risiken regelt. Anhand der Risikostrategie wird dokumentiert, welche
Risiken in der Verfolgung der Geschaftsstrategie bewusst eingegangen
werden und wie diese zu steuern sind. Sie dient weiterhin der Schaf-
fung eines ubergreifenden Risikoverstandnisses und der Etablierung
einer konzernweiten Risikokultur. Die Risikostrategie wird jahrlich tiber-
priift und verabschiedet.

Organisation

Die Gesamtverantwortung fiir ein funktionierendes Risikomanagement
liegt beim Vorstand. Aufgrund der Vielzahl von Konzernunternehmen
existiert in der VHV Gruppe ein Risk Committee als gesellschafts-
ubergreifendes Risikomanagementorgan. Die Hauptaufgabe des Risk
Committee besteht darin, im Auftrag der Vorstandsgremien die kon-
zerneinheitliche Weiterentwicklung der Risikomanagementsysteme,
-methoden und -verfahren sicherzustellen. Das Risk Committee bietet
zudem eine Plattform fiir die gesellschaftstibergreifende Diskussion
der Risikolage und kann Entscheidungen initiieren. Die HL ist in diesem
Gremium durch den Vorstandssprecher vertreten.

Um der gesteigerten Bedeutung des Risikomanagements auch auf
Aufsichtsratsebene gerecht zu werden, hat der Aufsichtsrat einen
Risikoausschuss gebildet. Die Aufgaben des Risikoausschusses liegen
in der Erorterung der Risikostrategie, der Diskussion der Risikolage
auf Basis der Risikoberichterstattung sowie der Begleitung der Weiter-
entwicklung des Risikomanagements.

Das Risikomanagement wird flir die HL durch das Konzernrisiko-
management in der VHV Holding koordiniert und weiterentwickelt.

Die Unabhéngigkeit ist durch eine direkte Berichtslinie an den Vorstand
der HL und das Risk Committee sichergestellt. Gemeinsam mit dem
Konzernrisikomanagement bilden dezentral angesiedelte Risikocont-
roller die unabhangige Risikocontrollingfunktion (URCF). Bei der URCF
handelt es sich um einen aufsichtsrechtlich geforderten Teil der Risiko-
managementorganisation, der unter anderem flr die |dentifikation,
Bewertung und Analyse von Risiken sowie fiir die Sicherstellung der
operativen Ziele des Risikomanagements verantwortlich ist.
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In den Geschaftsbereichen sind in strenger Funktionstrennung zur
URCF Risikoverantwortliche benannt, die fiir die operative Steuerung
der Risiken und die Einhaltung von Limiten verantwortlich sind. Durch
eine eindeutige interne Zuordnung von Risikoverantwortung wird insbe-
sondere das Ziel verfolgt, die Risikokultur im Unternehmen zu fordern.

Die Compliance Funktion (iberwacht die Einhaltung von Gesetzen
und Verordnungen sowie der aufsichtsbehdrdlichen Anforderungen
innerhalb der VHV Gruppe. Die zentrale Organisationseinheit Konzern-
compliance bearbeitet hierbei die Themengehiete Aufsichts- und
Kartellrecht, Vertriebsrecht, Geldwdschegesetz, Finanzsanktionen und
Embargo, Datenschutzrecht und Anti-Fraud-Management.

Die Interne Revision tibernimmt eine wichtige Rolle im Risikomanage-
mentkontext. So wird insbesondere eine risikoorientierte Priifungs-
planung sichergestellt. Das Konzernrisikomanagement wird jahrlich
von der Internen Revision geprtft. Auch die dezentralen Risikomanage-
mentbereiche werden regelméaBig Gberprift.

Dariiber hinaus wird das Risikofriiherkennungssystem im Hinblick auf
bestandsgefahrdende Risiken im Rahmen der Jahresabschlusspriifung
gem. § 317 Abs. 4 HGB durch den Jahresabschlusspriifer gepriift.

Risikomanagementprozess

Den Risikomanagementprozess verstehen wir als die Gesamtheit aller
organisatorischen Regelungen und MaBnahmen von der Risikoidentifi-
kation bis zur Risikosteuerung.

Ziel der Risikoidentifikation ist die Erfassung und Dokumentation aller
wesentlichen Risiken. Hierzu werden im Rahmen einer halbjahrlichen
Risikoerhebung sémtliche Risiken bei den Risikoverantwortlichen
abgefragt und aktualisiert. Zur unterjéhrigen Identifikation von Risiken
bestehen zudem weitreichende Ad-hoc-Meldepflichten. Dariiber hinaus
erfolgt eine Erhebung von prozessorientierten Risiken im Rahmen einer
systemgestiitzten Geschéaftsprozessdokumentation.

Unter Risikobewertung werden alle Methoden und Prozesse verstan-
den, die der Bemessung und Bewertung von identifizierten Risiken die-
nen. Die interne Bewertung von modellseitig quantifizierbaren Risiken
erfolgt dabei tiber einen am Solvency II-Standardmodell orientierten
Ansatz zu einem Konfidenzniveau von 99,5 %, welcher in Teilbereichen
an unternehmensindividuelle Gegebenheiten angepasst wurde. Eine
Zertifizierung der abweichenden Komponenten ist gegenwartig nicht
geplant.
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Nicht modellbasiert bewertete Risiken werden ber eine Experten-
schatzung der Risikoverantwortlichen der VHV Gruppe nach den Kri-
terien Eintrittswahrscheinlichkeit und 6konomischem Verlustpotenzial
quantifiziert.

Die Risikoiiberwachung wird durch die URCF sichergestellt. Hierzu
wurde ein umfangreiches Limitsystem zur operativen Umsetzung der
Risikostrategie implementiert, das permanent weiterentwickelt und

an umweltbedingte Verdnderungen angepasst wird. Das Limitsystem
stellt sicher, dass die im Risikotragfahigkeitskonzept definierten Risiko-
toleranzgréBen durch eine Vielzahl von Risikokennzahlen iiberwacht
werden. Unterschiedliche Eskalationsprozesse stellen sowohl eine
Frilhwarnung als auch eine unverziigliche Ad-hoc-Meldung wesent-
licher Uberschreitungen sicher.

Die Berichterstattung wird im Rahmen der unternehmenseigenen
Risiko- und Solvabilititsbeurteilung auf Gruppenebene und fir die HL
sichergestellt. Der Bericht iiber die Ergebnisse aus der unternehmens-
eigenen Risiko- und Solvabilititsbeurteilung wird vom Vorstand geneh-
migt und den Mitgliedern des Risikoausschusses des Aufsichtsrats
sowie der Aufsichtsbehorde zur Verfligung gestellt. Bei Bedarf werden
zudem Ad-hoc-Risikoanalysen erstellt.

Unter Risikosteuerung sind das Treffen von Entscheidungen und die
Umsetzung von MaBnahmen zur Bewéltigung einer Risikosituation zu
verstehen. Dazu z&hlen die bewusste Risikoakzeptanz, die Risikover-
meidung, die Risikoreduzierung sowie der Risikotransfer. Inshesondere
neue Geschéftsfelder, Kapitalmarkt- und Versicherungsprodukte sowie
Outsourcingvorhaben werden vor der Beschlussfassung einer Risiko-
prifung durch die URCF unterzogen, sodass hierauf aufbauend risiko-
orientierte Vorstandsentscheidungen getroffen werden konnen.

Internes Kontrollsystem

Die HL verfiigt tiber ein internes Kontrollsystem, in dem alle wesent-
lichen Geschéftsprozesse einschlieBlich der enthaltenen Risiken sowie
der hiermit in Verbindung stehenden Kontrollen in einer Prozessmodel-
lierungssoftware abgebildet sind.

Das interne Kontrollsystem stellt rechnungslegungsbezogen insbeson-
dere die Vollstandigkeit und Richtigkeit des Jahresabschlusses sicher.



Versicherungstechnische Risiken Leben

Zu den versicherungstechnischen Risiken in der Lebensversicherung
z&hlen die biometrischen Risiken, das Zinsgarantie-, das Kosten-, das
Storno- und das Katastrophenrisiko. Eine Erlduterung der verwendeten
Rechnungsgrundlagen wird im Anhang dieses Jahresabschlusses bei
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gegeben.

Unter biometrischen Risiken werden sdmtliche Risiken verstanden,
die unmittelbar mit dem Leben einer versicherten Person verkniipft
sind. Hierzu zdhlen das Langlebigkeits-, das Sterblichkeits- und das
Invaliditatsrisiko. Bei der Kalkulation werden zum Teil unternehmens-
individuelle Tafeln fiir Sterbe- und Invalidisierungswahrscheinlichkeiten
verwendet, die sich grundsatzlich an den Wahrscheinlichkeitstafeln des
Statistischen Bundesamtes bzw. der DAV orientieren und in die unter-
nehmensindividuelle Erfahrungen eingeflossen sind. Schwankungs-
zuschlidge und Anderungsrisiken werden geméB DAV-Herleitung
ermittelt.

Flir Rentenversicherungen werden die von der DAV verdffentlichten
Sterbetafeln verwendet. Ab dem 21.12.2012 dirfen nur noch Tarife
angeboten werden, deren Beitrdge und Leistungen sich geschlechts-
spezifisch nicht mehr unterscheiden. Zur Herleitung der entsprechen-
den Unisex-Rechnungsgrundlagen werden mit Sicherheitszuschlégen
versehene unternehmensindividuelle Untersuchungsergebnisse tiber
den Geschlechtermix verwendet. In Bezug auf das Langlebigkeitsrisiko
konnte es zu einer Fehleinschatzung von Todesfallwahrscheinlichkeiten
kommen, sofern die zukiinftigen Fortschritte in der Medizin iber den
Erwartungen liegen. Sollte der Geschlechtermix der abgeschlossenen
Unisex-Vertrdge trotz der eingerechneten Sicherheitszuschldge deut-
lich von der in der Kalkulation getroffenen Annahme abweichen, dann
konnte es sein, dass kiinftig eine zusatzliche Reserve gestellt werden
muss. Zur Uberpriifung der Angemessenheit der Berechnung werden
laufend Bestandsstatistiken ausgewertet und weitere Untersuchungen
aufbauend auf der Gewinnzerlegung vorgenommen und gegebenenfalls
gegensteuernde MaBnahmen eingeleitet. Ab einer definierten GroBen-
ordnung werden biometrische Risiken aus dem Todesfall- und Invalidi-
tatsbereich durch Riickversicherungsldsungen beschrénk.

Das Zinsgarantierisiko bezeichnet das Risiko, dass der aus den
Kapitalanlagen erwirtschaftete Nettoertrag nicht ausreicht, um die bei
Vertragsbeginn gegebenen Zinsgarantien zu erfllen. Das Zinsgarantie-
risiko wird mit Hilfe von ALM-Studien, Bestandshochrechnungen, der
internen Gewinnzerlegung und Stresstests laufend kontrolliert und
bewertet. Hierbei wird insbesondere auch das Szenario einer lang
anhaltenden Niedrigzinsphase analysiert. Im Ergebnis zeigen die Unter-
suchungen, dass auch eine andauernde Niedrigzinsphase beherrschbar
ist, wenngleich in diesem Fall weitere MaBnahmen — wie beispiels-
weise eine weitere Absenkung der Uberschussbeteiligung — erforder-
lich werden konnen. Zusatzlich wird die Zinszusatzreserve, die in 2011
infolge der Anderung der DeckRV erstmals gebildet werden musste,
weiter aufgebaut. Bei der Berechnung der Zinszusatzreserve wurden
weder Storno- noch Kapitalwahlrechtswahrscheinlichkeiten angesetzt.
Bei anhaltend niedrigem Zinsniveau werden weitere Zufiihrungen

zur Zinszusatzreserve erforderlich sein. Ein weiterer Aufbau der
Zinszusatzreserve wird aber auch bei steigenden Zinsen erfolgen. Die
Finanzierung kann grundsétzlich zu Lasten der Bewertungsreserven,
der freien RfB oder des Eigenkapitals gehen. Hierdurch wird die Risiko-
tragfahigkeit insgesamt weiter gestarkt. Darliber hinaus wirkt sich die
Reduzierung des Garantiezinses auf 1,25 % flir Neuabschliisse ab dem
1. Januar 2015 positiv auf das Zinsgarantierisiko aus.

Das Kostenrisiko besteht darin, dass die tatsdchlichen Kosten die
erwarteten Kosten ibersteigen. Das Kostenrisiko wird als gering ein-
gestuft.

Das Stornorisiko wird als gering eingestuft. Die Stornoquote liegt
deutlich unter dem Marktdurchschnitt und wird laufend anhand von
Bestandsbewegungs- und Leistungsstatistiken iberwacht.

Das Katastrophenrisiko in der Lebensversicherung besteht haupt-
séchlich in dem maoglichen Auftreten einer Pandemie. Hierdurch konnte
es zu einer unerwartet hohen Anzahl von Versicherungsfallen kommen,
die Uber den in den Pramien kalkulierten Anteil hinausgehen. Aufgrund
der Streuung der biometrischen Risiken im Versicherungskollektiv
(Diversifikationseffekt) und des bestehenden Riickversicherungsschut-
zes ist das Katastrophenrisiko grundsétzlich beherrschbar und wird als
gering eingestuft.
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Marktrisiken

Das Marktrisiko bezeichnet das Risiko, das sich direkt oder indirekt
aus Schwankungen in der Hohe bzw. der Volatilitdt der Marktpreise flr
die Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergibt.
Aufgrund des groBen Anteils an Rentenpapieren resultieren die Markt-
risiken im Wesentlichen aus Schwankungen des Marktzinses.

Eine risikobewusste Allokation der Kapitalanlagen wird in der HL (iber
regelmaBige Value-at-Risk-Analysen sichergestellt. Die Strategische
Asset-Allokation wird unter Berticksichtigung der Risikotragféhigkeit
und unter Einbeziehung des Konzernrisikomanagements und des Ver-
antwortlichen Aktuars erarbeitet. Kernelement der strategischen Allo-
kation ist die Festlegung von Mindestertrdgen. Deren Einhaltung wird
uber Szenariorechnungen berpriift. Die Einhaltung der Strategischen
Asset-Allokation wird laufend iiberwacht.

Die HL fiihrt den von der BaFin entwickelten Stresstest fiir Lebensver-
sicherungen durch. Dabei wird die Elastizitdt des Anlagenbestandes
gegeniber bestimmten Verlustszenarien auf den Aktien-, Renten- und
Immobilienmarkten getestet. Die aufsichtsrechtlichen Stresstests
wurden im Jahr 2014 in vollem Umfang bestanden. Nachfolgende
Abbildungen zeigen exemplarisch die Auswirkungen von simulierten
Marktverdnderungen auf den Wert der aktienkurs- und zinssensiblen
Kapitalanlagen.

AKTIEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Marktwertanderung aktienkurs-

Aktienkursveranderung® sensitiver Kapitalanlagen
Riickgang um 20 % EUR —16 Mio.
Marktwert zum 31.12.2014 EUR 81 Mio.

* Aktienkursveranderung unter Beriicksichtigung von etwaigen Aktienderivaten. Private Equity und
Beteiligungen wurden nicht berticksichtigt.

FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE UND AUSLEIHUNGEN

Marktwertanderung zins-
Zinsveranderungen sensitiver Kapitalanlagen
Verénderung um + 1 %-Punkt EUR  -936 Mio.
Verénderung um — 1 %-Punkt EUR  1.028 Mio.

Marktwert zum 31.12.2014 EUR  11.027 Mio.
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Es bestehen Risiken aus den Investitionen im Rahmen eines PE-Pro-
gramms, das vornehmlich Gber diverse Dachfonds durchgefiinrt wird.
Aufgrund der langfristigen Strategie in diesem Segment und der hohen
Diversifikation (Manager, Regionen, Jahre, Segmente, Industrien) wer-
den aus den PE-Investments nur unwesentliche Risiken gesehen.

Weitere Marktrisiken resultieren flir den iiber Fonds gehaltenen
Immobilienbestand durch sinkende Marktwerte in Folge einer Immo-
bilienkrise sowie durch Leersténde. Diese Risiken werden durch ein
regelméBiges Beobachten der Fondsentwicklung sowie kritischer
Kennzahlen wie beispielsweise Leerstandsquoten iiberwacht.

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls
oder aufgrund einer Veranderung der Bonitét oder der Bewertung von
Bonitét (Kreditspread) von Wertpapieremittenten, Gegenparteien und
anderen Schuldnern ergibt, gegentiber denen das Unternehmen Forde-
rungen hat.

Im Berichtsjahr wurde die Gesamtexponierung gegeniber den PIIGS-
Staaten erhoht und bewegt sich weiterhin auf niedrigem Niveau. Bezo-
gen auf den gesamten Kapitalanlagenbestand betrégt der Anteil des
Exposures gegentiber den PIIGS-Staaten nur 3,3 % (Vorjahr: 2,4 %).
Dieser Wert bezieht sich tiberwiegend auf Italien. Das Risiko in Bezug
auf Staatsanleihen des Euroraumes wird im Marktvergleich als unter-
proportional eingestuft.

Die folgenden Abbildungen zeigen die Zusammensetzung der fest-
verzinslichen Wertpapiere und Ausleihungen zu Buchwerten und die
entsprechende Verteilung auf die Ratingklassen.

ZUSAMMENSETZUNG DER FESTVERZINSLICHEN
WERTPAPIERE UND AUSLEIHUNGEN

Mio. EUR

Festverzinsliche Wertpapiere 7.309
davon Bankschuldverschreibungen 2.670
davon Pfandbriefe 2.005
davon Anleihen und Schatzanweisungen 1.532
davon Corporates 1.017
davon Sonstige 85
Hypotheken 784
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 37
Insgesamt 8.130



AAA AA A BBB <BBB NR

Festverzinsliche Wertpapiere 279 287 175 143 0,6 0,9
Hypotheken - - - - - 9,6
Darlehen und Vorauszahlungen

auf Versicherungsscheine - - 0,5 = = =
Insgesamt 279 28,7 180 143 06 105

Es bestehen Risiken aus dem Bereich der Nachrangdarlehen und
Genussscheine, die aufgrund der nachrangigen Besicherung dieser
Forderungen grundsatzlich groBer sind als bei nicht nachrangigen Ren-
tenanlagen. Im Berichtsjahr konnte das Risiko bei gewinnabhéngigen
Nachrangpapieren reduziert werden.

Innerhalb des ABS-Bestands bestehen inshesondere Emittenten-
Ausfallrisiken. Steigende Kreditausfallraten kdnnen demnach einen
negativen Effekt auf die Entwicklung der ABS-Titel haben. Der weitaus
tberwiegende Teil des ABS-Bestands ist in vorrangig besicherten bzw.
kapitalbesicherten Titeln investiert. Aufgrund der positiven Entwicklung
der Zeitwerte, des verbesserten durchschnittlichen Ratings sowie des
insgesamt riicklaufigen ABS-Bestands werden die Kreditrisiken aus
dem ABS-Bestand als gering bewertet.

Forderungsausfallrisiken gegeniiber Versicherungsnehmern werden
durch entsprechende organisatorische und technische MaBnahmen
minimiert. Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft gegenliber
Versicherungsnehmern, deren Falligkeitszeitpunkt mehr als 90 Tage
zurtickliegt, betragen zum Bilanzstichtag EUR 0,3 Mio. Zur Risiko-
vorsorge werden Wertberichtigungen auf den Forderungsbestand
vorgenommen.

Abrechnungsforderungen gegentiber Riickversicherungsunternehmen
bestehen zum Bilanzstichtag nicht.

Konzentrationsrisiken

Unter dem Konzentrationsrisiko wird das Risiko verstanden, das sich
dadurch ergibt, dass das Unternehmen einzelne Risiken oder stark kor-
relierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Ausfallpotenzial haben.

Die HL misst dem Konzentrationsrisiko im Bereich der Kapitalanlagen
eine hohe Bedeutung bei. Hierzu werden insbesondere auch die auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben zur Mischung und Streuung der Kapital-
anlagen berticksichtigt. Weiterhin wird langfristig eine noch stérkere
Diversifizierung der Emittenten angestrebt. Um diese Entwicklung
operativ sicherzustellen, werden zur Risikosteuerung ein umfassendes
Emittentenlimitsystem sowie ein Kreditportfoliomodell eingesetzt.

Liquiditéatsrisiken

Das Liquiditétsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Unternehmen
aufgrund mangelnder Liquidierbarkeit von Vermdgenswerten nicht in
der Lage ist, seinen finanziellen Verpflichtungen bei Félligkeit nachzu-
kommen. Die HL war in 2014 jederzeit in der Lage ihren finanziellen
Verpflichtungen nachzukommen.

Die HL minimiert dieses Risiko durch ein aktives Liquiditdtsmanage-
ment. Hierzu erfolgt eine monatliche Liquiditatsplanung mit anschlie-
Bender Abweichungsanalyse. Dariiber hinaus findet eine Uberwachung
der Liquiditatsklassen statt. Dabei werden die Kapitalanlagen, nach
ihrer Liquidierbarkeit, in vier unterschiedliche Klassen eingeordnet.
Langfristige Liquiditatsrisiken werden zudem Uber das ALM-System
Uberwacht. Abgesehen von den Liquiditétsrisiken, die sich auf die
Kapitalmarkte beziehen, unterliegt die HL keinem wesentlichen Liqui-
ditatsrisiko. Zu begriinden ist dies mit dem Geschaftsmodell von
Versicherungsunternehmen, die aufgrund der regelmaBigen Beitrags-
eingange in der Regel (iber ausreichend Liquiditat verfligen.

Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten aufgrund
von unzuldnglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen oder aus
mitarbeiter- und systembedingten oder aber externen Vorfallen.

Die Prozesse der Risikoselektion sind grundsatzlich mit operationellen
Risiken behaftet. Dieses Risiko wird durch eine sorgféltige Risiko-
priifung und entsprechende Zeichnungsrichtlinien gemindert. Die
Einhaltung der Zeichnungsrichtlinien wird tber ein Controllingsystem
Uberwacht.
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Die bestehenden IT-Risiken werden intensiv tiberwacht. Durch die
konsequente Anwendung der IT-Service-Management-Prozesse des
ITIL Framework wird eine kontinuierliche Risikoreduzierung erreicht.
Zwecks Risikominderung ist insbesondere eine Online-Spiegelung der
wichtigsten Systeme an zwei Standorten eingerichtet. Die Wirksamkeit
der SicherungsmaBnahmen wurde im Berichtszeitraum Uber eine IT-
Notfalliibung Gberpriift und dokumentiert.

IT-Risiken bestehen durch sténdig steigende Anforderungen an die
IT-Architektur und IT-Anwendungen durch sich verandernde Markt-
anforderungen sowie steigende regulatorische Anforderungen. Um
diesen Rechnung zu tragen, hat der Vorstand der VHV Holding eine
detaillierte Reifegrad-Analyse der IT nach Marktstandard veranlasst.
Die Erkenntnisse hieraus werden in die Konzern-Roadmap und die
daraus abgeleiteten kiinftigen GroBprojekte einflieBen. Sowohl in den
Vorstands- als auch in den Aufsichtsratssitzungen wird regelmaBig
tber den Status der IT und dieser GroBprojekte berichtet.

Operationelle Risiken kdnnen sich auch aus dem Personalmanagement
ergeben. Um diesen Risiken zu begegnen, werden Aus- und Weiterbil-
dungsmaBnahmen durchgefiinrt, die eine hohe fachliche Qualifikation
der Mitarbeiter-/innen sicherstellen. Vertretungs- und Nachfolgerege-
lungen mindern das Risiko von Stérungen in den Arbeitsabldufen.

Rechtsrisiken werden durch den Einsatz von qualifizierten Mitarbei-
tern sowie durch die bedarfsweise Einholung von externer Beratung
beschrénkt. Es ist sichergestellt, dass Anderungen der Gesetzgebung
und der Rechtsprechung zeitnah berticksichtigt werden.

Als Rechtsrisiko ist insbesondere die Einfilhrung von Solvency Il ab
2016 zu nennen. Die VHV Gruppe hat bereits friihzeitig ein entspre-
chendes Projekt zur Umsetzung der neuen Anforderungen implemen-
tiert, um die fristgerechte Umsetzung sicherzustellen.

Die HL hat Teile ihrer Prozesse an interne und externe Dienstleister
ausgelagert. Fiir die wesentlichen Auslagerungen wurden Risikoana-
lysen erstellt, die bei wesentlichen Verdnderungen tberprift und bei
Bedarf aktualisiert werden. Infolge der sorgfaltigen Auswahl der Part-
ner und entsprechender Kontrollmechanismen ist hier nicht von einem
wesentlichen Einfluss auf die Risikolage auszugehen.

Zur Vorkehrung fir Notfélle hat die HL entsprechende MaBnahmen
ergriffen. So kann jederzeit der Krisenstab der VHV Gruppe einberufen
werden. Um die Effektivitdt des Notfallmanagements sicherzustellen,
werden Notfallibungen durchgefiihrt.,
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Strategische Risiken

Das strategische Risiko ist das Risiko, das sich aus strategischen
Geschéftsentscheidungen ergibt. Zu dem strategischen Risiko zahlt
auch das Risiko, das sich daraus ergibt, dass Geschaftsentscheidun-
gen nicht einem gednderten Wirtschaftsumfeld angepasst werden.

Die wesentlichen Mérkte der HL sind hochgradig geséttigt. Sie sind
durch geringe Wachstumsraten bei starkem Preiswettbewerb, bei
einem intensiven Preiskampf und Verdrdngungswettbewerb gekenn-
zeichnet. Die HL ist zudem wesentlich von der volkswirtschaftlichen
Entwicklung in Deutschland abhéngig.

Weitere Risiken stellen kurzfristige, nicht absehbare Anderungen in der
Gesetzgebung, der hochstrichterlichen Rechtsprechung und der regu-
latorischen Anforderungen dar. Diese betreffen zum Teil riickwirkend
bestehende Vertrége. Hier ist etwa das Urteil des Bundesgerichtshofs
zum Policenmodell zu nennen. Anderungen gesetzlicher Normen kon-
nen potenziell den Spielraum fiir unternehmerische Entscheidungen
begrenzen. Hier sei die erhohte Mindestbeteiligung der Kunden an den
Risikotlberschiissen von 75 % auf 90 % genannt (Mindestzufiihrung),
die das LVRG vorschreibt. Die HL Ubererfiillt zwar diese Vorgabe tradi-
tionell, unter gednderten Rahmenbedingungen kann kiinftig jedoch nur
noch ein geringerer Teil der Uberschiisse fiir die Stérkung der Substanz
verwendet werden. Durch die Absenkung des Garantiezinses besteht
ferner das Risiko, dass die klassische Lebensversicherung weiterhin an
Attraktivitét verliert, was sich bei der HL aufgrund der geringen Kosten
bei weitem nicht so stark auswirkt wie allgemein im Markt.

Die bestehenden strategischen Konzentrationen der HL werden lau-
fend analysiert und im Einklang mit der Geschéftsstrategie bewusst
eingegangen. Inshesondere sollen auch die Chancen aus starken
Marktstellungen genutzt werden, die untrennbar mit den bestehenden
strategischen Risikokonzentrationen verbunden sind.

Reputationsrisiken

Das Reputationsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer moglichen
Schadigung des Rufes des Unternehmens infolge einer negativen
Wahrnehmung in der Offentlichkeit ergibt.



Die HL tritt mit inrer Marke als solider und verldsslicher Partner am
Markt auf. Dem Risiko einer negativen Wahrnehmung durch Kun-
den oder sonstiger Stakeholder wird zum Beispiel durch intensives
Qualitdtsmanagement, kurze Durchlaufzeiten bei der Vertrags- und
Schadenbearbeitung sowie einer hohen telefonischen Erreichbarkeit
entgegengewirkt. Service Level Agreements mit den internen und
externen Dienstleistern ermdglichen ein laufendes Controlling der
wesentlichen Kennzahlen.

Aktuelle Studien und Testergebnisse belegen die Kundenfreundlichkeit.
Auch die vielfaltigen Kommunikationsaktivititen zielen auf eine Verbes-
serung unserer Reputation ab. Derzeit gibt es keine Indikatoren, die auf
wesentliche Reputationsrisiken hinweisen. Das Reputationsrisiko wird
fortlaufend durch die zentrale Abteilung Unternehmenskommunikation
Uberwacht.

Emerging Risks

Bei ,Emerging Risks“ handelt es sich um neuartige Risiken, deren
Geféhrdung sich gar nicht oder nur schwer einschatzen I&sst (u.a.
Nanotechnologie oder Klimawandel). Sie zeichnen sich ferner durch

ein hohes Potenzial fiir groBe Schéden aus, sodass einer friihzeitigen
Risikoidentifizierung eine entscheidende Bedeutung beikommt. Daher
werden Emerging Risks explizit im Rahmen der Risikoerhebung von den
Risikoverantwortlichen identifiziert und bewertet.

Risikotragfahigkeit

Die Risikotragfahigkeit der HL war wahrend des gesamten Berichts-
zeitraums zu jeder Zeit in vollem Umfang gegeben. Die HL verfligt per
31.12.2014 (iber eine deutliche Uberdeckung der aufsichtsrechtlichen
Solvabilitdtsanforderungen (Solvency 1) in Hohe von EUR 561,1 Mio. mit
vorhandenen Eigenmitteln in Héhe von EUR 897,6 Mio., sodass zum
Stichtag die Bedeckung 160,0 % betrug.

Dies gilt auch fiir die aktuelle Version der Standardformel nach
Solvency Il sowie flir das unternehmensindividuell angepasste Modell.

Die BaFin hat im Geschéftsjahr flir Lebensversicherungsunternehmen
Prognosen auf Basis eines vorgegebenen sowie eines unternehmens-
individuellen Szenarios von 2015 bis 2018 angefordert. In beiden
Szenarien ergeben sich flr die Solvabilitat (Solvency |) fiir die Jahre
2015 bis 2018 nach gegenwartigem Stand keine Unterdeckungen.

CHANCENBERICHT

Vor dem Hintergrund des demografischen Wandels sowie den damit
verbundenen Risiken einer steigenden Altersarmut steigt der Bedarf
nach Altersvorsorgeprodukten, insbesondere flir junge Kunden. Ent-
sprechend hoch ist das Potenzial, insbesondere bei den geforderten
Produkten und der betrieblichen Altersvorsorge.

Die Haltung der Marktteilnehmer ist aktuell gekennzeichnet durch ihre
Abneigung gegentiber risikobehafteten Anlagen und gegen langfristige
Kapitalbindung. Entsprechend hoch ist die Nachfrage nach Einmalbei-
tragsprodukten. Sind diese Produkte profitabel gestaltet, bietet sich
damit eine Chance flir den Lebensversicherer.

Die HL ist speziell auf die Absicherung biometrischer Risiken, insbe-
sondere bei Risikolebensversicherungen und Berufsunfahigkeitsschutz,
ausgerichtet. Diese Versicherungen sind weitgehend unabhangig vom
Kapitalmarktumfeld und werden weiter von der Bevolkerung ben6tigt.
Insofern liegt eine groBe Chance darin, diese Produkte weiterhin zu
vertreiben und durch innovative Angebote noch zu erweitern.

Auch aus Sicht der Risikokapitalbewertung unter Solvency Il wirkt sich
die Fokussierung auf Biometrieprodukte giinstig aus. Dies hat auch die
BaFin Vollerhebung in 2014 bestétigt.

Das anhaltende Niedrigzinsumfeld und die bevorstehende Einfiinrung
des Solvency II-Regimes bieten auch Chancen flir Versicherungs-
unternehmen, innovative und auf die neuen Gegebenheiten ausgerich-
tete Produkte zu entwickeln. So kénnen die Produkte der klassischen
Lebensversicherung mit Garantien wie bisher durch Produkte mit
neuen Garantiegestaltungen ergénzt werden. Erste Versicherer haben
schon entsprechend neu gestaltete Produkte auf den Markt gebracht.

Das LVRG bietet fiir die HL als kostengtinstigen Direktversicherer auch
Chancen. Durch die niedrigen Kosten kann die HL auch weiterhin mit
einem gesenkten Garantiezins attraktive Produkte fiir den Bereich der
Altersvorsorge anbieten. Ferner filhrt die Senkung des Hochstzillmer-
satzes bei der HL zu keinen Belastungen, da die HL keine gezillmerten
Tarife anbietet.

Hannoversche Lebensversicherung AG/131

HANNOVERSCHE LEBEN



LAGEBERICHT

Vor dem Hintergrund des weiterhin anhaltenden Niedrigzinsumfeldes
haben alternative Investmentmadglichkeiten zunehmend an Bedeutung
gewonnen. Die HL hat in 2014 weiterhin in PE und Immobilienfonds
investiert. Chancen bestehen daher neben der grundsatzlich positiven
Portfoliodiversifikation in einer iber dem Markt liegenden Rendite
sowie der Mdglichkeit, an den positiven Marktentwicklungen zu parti-
zipieren.

Vor dem Hintergrund der aufsichtsrechtlichen Erneuerungen (unter
anderem Solvency Il) steht die Versicherungswirtschaft vor weit-
reichenden Verdnderungen. Diese bieten flir die VHV Gruppe die
Chance, das Risikomanagement weiterzuentwickeln, um den zukiinf-
tigen Anforderungen gerecht zu werden.

Da der gesamte Markt mit neuen Herausforderungen zum Thema
LDigitalisierung“ konfrontiert ist, kann flir die HL eine Chance in der
konsequenten Umsetzung einer umfassenden Digitalisierungsstrategie
bestehen, mit der in 2015 begonnen wird.

Die Starkung der HL als attraktiver Arbeitgeber wird vor dem Hinter-
grund des demografischen Wandels ein weiterer Chancenbaustein
sein, um die beschriebenen Aufgaben und die damit verbundenen
Chancen nutzen zu kénnen. Grundlage flr eine kompetente und
qualitativ hochwertige Zusammenarbeit mit Kunden und weiteren
Geschaftspartnern sind motivierte und qualifizierte Mitarbeiter. Daher
ergeben sich fiir die HL Chancen, sich durch eine weitere Optimierung
der Servicequalitdt von Wettbewerbern zu differenzieren.

ZUSAMMENFASSUNG

Die aktuellen Erkenntnisse und die Einschatzung der kiinftigen Entwick-
lung lassen derzeit keine nachhaltigen und wesentlichen Beeintrachti-
gungen der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der HL erwarten.

PROGNOSEBERICHT

Entwicklung der Branche und der HL

Der Start in das Jahr 2015 ist, genau wie in den Vorjahren, gekenn-
zeichnet durch eine anhaltende Unsicherheit der Verbraucher beziiglich
der weiteren wirtschaftlichen Entwicklung. Vor diesem Hintergrund

ist die Haltung der Marktteilnehmer geprégt durch ihre Abneigung
gegenuber risikobehafteten Anlagen und gegen langfristige Kapitalbin-
dung. Entsprechend ist bei den Einmalbeitrdgen zu erwarten, dass das
Geschéft durch die Nachfrage nach Produkten mit kurzen Laufzeiten
dominiert wird. Der Stellenwert der Einmalbeitrdge beim Neugeschéft
der Branche wird auch in 2015 unveréndert hoch sein.
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Die HL sieht sich innerhalb der zuvor skizzierten Rahmenbedingungen
gut aufgestellt. Im Jahr 2015 wird daher auch weiter auf den Ausbau
von Biometrieprodukten gesetzt, um die Erfolgsgeschichte bei der
Absicherung biometrischer Risiken — insbesondere bei Risikolebens-
versicherungen und Berufsunféhigkeitsschutz — fortzusetzen. Durch
innovative Angebote, wie die Plus-Bausteine flir diverse Produkte, dem
Fit-Tarif und bedarfsgerechte Produkte zur Absicherung der Berufs-
bzw. Erwerbsunfahigkeit sowie der hohen Vertriebs- und Service-
qualitét, ist die HL am Markt gut positioniert. So konnte der Marktanteil
am Neugeschaft bei den Risikoversicherungen in den vergangenen
Jahren kontinuierlich ausgebaut werden. Dieser Anteil soll in einem von
zunehmender Wettbewerbsintensitdt gepragten Umfeld gehalten und
ausgebaut werden.

Vor dem Hintergrund der weiter unter Druck stehenden staatlichen
Rente ist mit einem zunehmenden Bedarf der Biirger in Bezug auf die
eigenverantwortliche Vorsorge zu rechnen. Entsprechend hoch ist wei-
terhin das Potenzial, insbesondere bei geforderten Altersvorsorgepro-
dukten. Allerdings hat bei dieser Produktgruppe die negative mediale
Berichterstattung zu einer splirbaren (Kauf-)Zurtickhaltung gefiihrt.
Eine der Herausforderungen der HL in 2015 wird es sein, sich in die-
sem eher negativ gepragten Umfeld positiv zu entwickeln. Der Neigung
bestimmter Kundengruppen, sich eher kurz- bis mittelfristig zu binden,
kommt die HL mit entsprechenden Angeboten wie dem Produkt ,Spar-
plan Flex" und dem Auszahlplan entgegen. Diese Produktstrategie hat
sich bereits in 2014 und 2013 bewéhrt. Die Ablaufleistungen fiir Ver-
sicherungsnehmer werden in 2015 in etwa in der gleichen GroBenord-
nung wie 2014 liegen. Die Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb
werden gegentiber dem Jahr 2014 leicht steigen.

Um zukiinftige Zinsverpflichtungen erflillen zu kdnnen, werden

bei den Lebensversicherern seit 2011 Riickstellungen in Form der
Zinszusatzreserve gebildet. Die Zinszusatzreserve stellt insofern eine
vorausschauende Reservestarkung dar. Die HL hat den erforderlichen
Aufbau der Zinszusatzreserve iber das gesetzliche MaB hinaus vorge-
nommen und es wird davon ausgegangen, dass auch in 2015 weitere
Zufiihrungen erfolgen werden. Sollten die Zinsen jedoch nachhaltig
auf einem sehr niedrigen Niveau bleiben, wird die zukiinftige Dotierung
der Zinszusatzreserve eine Herausforderung fir die gesamte Versiche-
rungswirtschaft darstellen. Die HL sieht sich hier aufgrund des aus-
gewogenen Verhéltnisses der Duration von Aktiv- und Passivseite und
des duBerst geringen Anteils von Renten im Portfolio im Marktumfeld
gut aufgestellt. Weiterhin werden die Auswirkungen von Niedrigzins-
szenarien mittels ALM-Studien bei der HL laufend dberpriift, um die
Kapitalanlagepolitik auch in Zukunft entsprechend auf die Anforderun-
gen der Passivseite ausrichten zu konnen.



Gesamtwirtschaftlich wird fiir das Jahr 2015 fir die USA ein Wirt-
schaftswachstum in Hohe von 3,1 % erwartet. Flir die Eurozone wird
ein BIP-Wachstum in Héhe von rund 1,1 % prognostiziert. Das deut-
sche BIP wird vermutlich einen Zuwachs in Hohe von ebenfalls 1,1 %
erzielen.

Der Politik der Notenbanken wird auch in 2015 eine groBe Bedeutung
fir die Kapitalmarkte zukommen. In den USA wird mit ersten vor-
sichtigen Zinserhéhungen durch die US-Notenbank Fed gerechnet. In
Europa kann weiterhin von einer expansiven Geldpolitik der EZB ausge-
gangen werden. Die angekiindigten Ankaufprogramme der EZB werden
voraussichtlich tiber das bereits sehr niedrige Leitzinsniveau hinaus alle
Rentenmérkte positiv beeinflussen und zu weiter sinkenden Renditen
fuhren. Trotz der expansiven Geldpolitik ist fiir die Eurozone kurzfristig
nicht mit erhéhtem Inflationsdruck zu rechnen. Bedingt durch die
moderat verlaufende Konjunkturerholung und dem stark gefallenen
Olpreis ist sogar eine Deflation fiir den Euroraum in 2015 nicht aus-
zuschlieBen. Die Gefahr, dass die derzeitige Geldpolitik langfristig zu
steigenden Teuerungsraten fiihrt, besteht weiterhin.

Am Rentenmarkt kann aufgrund des Uberangebots an Liquiditat von
einem weiterhin sehr niedrigen Zinsniveau ausgegangen werden.
Aufgrund der teilweise negativen Renditen, insbesondere am kurzen
Ende der Zinskurve, wird nicht von weiter deutlich fallenden Zinsen
ausgegangen. Sollte es durch die geldpolitischen Aktivitdten der EZB
zu steigenden Inflationsraten kommen, kdnnten sich die Renditen von
Bundesanleihen erholen.

Aktien werden sich 2015 im Spannungsfeld zwischen Liquiditatsbereit-
stellungen der Notenbanken und fundamentaler Entwicklung bewegen.
Vor diesem Hintergrund ist mit einer ansteigenden Volatilitdt am Aktien-
markt zu rechnen. Aus Mangel an Anlagealternativen im Niedrigzins-
umfeld bleiben Aktien jedoch im Vergleich zu anderen Anlageklassen
weiterhin attraktiv.

Flir das Jahr 2015 ist filr die HL eine unveranderte Kapitalanlage-
strategie geplant. Daher werden weiterhin langlaufende Rentenanlagen
mit guter Bonitdt im Fokus der Investitionen stehen. Es ist zudem ein
leichter Aufbau der Immobilienquote geplant. Des Weiteren werden wie
in 2014 alternative Ideen zur Portfolioerweiterung im Focus stehen. Die
HL plant fir das Jahr 2015 eine konstante Entwicklung beim Volumen
der Kapitalanlagen. Aufgrund der beschriebenen Lage am Kapitalmarkt
und der Anlagestruktur wird von einer laufenden Verzinsung der Kapi-
talanlagen leicht unter dem Niveau von 2014 ausgegangen.

Insgesamt erwartet die HL im kommenden Jahr trotz leicht sinkender
Beitragseinnahmen eine weiterhin stabile Entwicklung der Ertrags-
situation, das heiBt die HL geht von einem Ergebnis vor Steuern auf
Niveau des Vorjahres aus.

Diese stabile Entwicklung wird zudem durch eine Weiterflihrung des
in den letzten Jahren durchgeflhrten Fitnessprogramms mit einer
Themenspanne von Produktinnovationen tber Servicequalitat, Kosten-
offensive bis hin zur Risikoselektion unterstiitzt. Durch die systemati-
sche Abarbeitung der einzelnen Themenfelder des Fitnessprogramms
sollen u. a. die ausgezeichnete Kundenzufriedenheit sowie die niedrige
Kostenquote auf dem jeweiligen Niveau gehalten bzw. weiter verbes-
sert werden.

Vorhehalt bei Zukunftsaussagen

Der vorliegende Prognosebericht beinhaltet Einschatzungen fiir die
kommende Entwicklung des Unternehmens. Unter Abwégung aller
bekannten Chancen und Risiken und auf Basis von Planungen und
Hochrechnungen wurden Annahmen getroffen, die aufgrund unbe-
kannter Risiken und Unsicherheiten so nicht eintreten oder nicht voll-
sténdig eintreffen missen.

VORSCHLAG FUR DIE VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS

Im Geschéftsjahr 2014 wurde ein Jahresiiberschuss in Hohe von
EUR 13,6 Mio. erzielt. Unter Berticksichtigung der Einstellung in die
anderen Gewinnriicklagen in Hohe von EUR 6,8 Mio. ergab sich ein
Bilanzgewinn von EUR 6,8 Mio.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung vor, den
Bilanzgewinn in Hohe von EUR 6,8 Mio. in die anderen Gewinnriick-
lagen einzustellen.

VERTRAGE MIT VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Es besteht ein Beherrschungsvertrag mit der Muttergesellschaft, der
VHV Holding.

Dariiber hinaus bestehen Funktionsausgliederungs- und Dienst-

leistungsvertrdge mit der Gberwiegenden Anzahl der verbundenen
Unternehmen in unterschiedlichem AusmaB.
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LAGEBERICHT

SONSTIGES

Neben einer Vielzahl positiver Testurteile von unterschiedlichen Insti-
tuten flr Produkte, Vertrieb und Service wurde die HL von der Rating-
agentur Standard & Poor’s (S&P) in ihrem Finanzkraft- und Emittenten-
rating aufgrund ihrer groBen Kosteneffektivitat, inres Produktportfolios
und ihrer konservativen Anlagenpolitik im Jahr 2014 unveréndert mit
dem Qualitatsurteil ,A" (,stark") mit stabilem Aushlick bewertet.

Von der kundenorientierten Kélner Ratingagentur ASSEKURATA erhielt
die HL zum dritten Mal in Folge die Top-Bewertung ,exzellent A++".
Flr das Ergebnis sind die exzellenten Bewertungen der Teilqualitdten
,Wachstum/Attraktivitdt am Markt", ,Kundenorientierung” und , Sicher-
heit” ausschlaggebend. Weiterhin ,sehr gut” sind die Leistungen der
HL in den Teilqualitaten ,Erfolg“ und ,Gewinnbeteiligung/Performance”.

Focus Money zeichnete die HL wieder als besten Lebensversicherer/
Direktversicherer aufgrund dauerhaft sehr guter Leistungen in den ver-
schiedenen Produktvergleichen des Magazins in diesem Jahr aus.

Den Belastungstest des Analysehauses Morgen & Morgen bestand die
HL 2014 erneut mit der Note ,ausgezeichnet”.

NACHTRAGSBERICHT

Vorgénge von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschéfts-
jahres 2014 sind nicht eingetreten.
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BEWEGUNG DES VERSICHERUNGSBESTANDES
HANNOVERSCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

A. Bewegung des Bestandes an selbst abgeschlossenen
Lebensversicherungen im Geschaftsjahr 2014

I. Bestand am Anfang des Geschéftsjahres

Il. Zugang wéhrend des Geschaftsjahres

1. Neuzugang

a) eingeloste Versicherungsscheine

b) Erhéhungen der Versicherungssummen (ohne Pos. 2)

2. Erhdhungen der Versicherungssummen durch Uberschussanteile
3. Ubriger Zugang

4. Gesamter Zugang

lll. Abgang wéhrend des Geschéftsjahres

1. Tod

2. Ablauf der Versicherung/Beitragszahlung

3. Riickkauf und Umwandlung in beitragsfreie Versicherungen
4. sonstiger vorzeitiger Abgang

5. Ubriger Abgang

6. Gesamter Abgang

IV. Bestand am Ende des Geschéftsjahres

B. Struktur des Bestandes an selbst abgeschlossenen
Lebensversicherungen (ohne Zusatzversicherungen)

1. Bestand am Anfang des Geschaftsjahres
davon beitragsfrei

2. Bestand am Ende des Geschéftsjahres
davon beitragsfrei

C. Struktur des Bestandes an selbst abgeschlossenen
Zusatzversicherungen

1. Bestand am Anfang des Geschaftsjahres
2. Bestand am Ende des Geschaftsjahres
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(nur Haupt-
versicherungen)

Anzahl der
Versicherungen

919.859

56.464

1.236
57.700

2.049
34.221
6.258
1.299
43.827
933.732

(Haupt- und
Zusatzversicherungen)

Lfd. Beitrag Einmalbeitrag

fiir ein Jahr
in TEUR

702.602

44.857
5.497
1.302

51.656

1.394
27.664
13.645

3.421
46.124

708.134

Anzahl der

Versicherungen

919.859
(117.048)
933.732
(120.740)

Anzahl der

Versicherungen

141.338
137.987

in TEUR

204.103
1.373
22.211
227.687

227.687

(nur Haupt-

versicherungen)

Versicherungs-
summe bzw.
12-fache
Jahresrente

in TEUR

75.971.216

7.379.654
132.598
3.903
80.620
7.596.775

106.266
2.543.595
1.036.839

72.870
3.759.570
79.808.421

Versicherungs-
summe bzw.
12-fache
Jahresrente

in TEUR

75.971.216
(2.946.303)
79.808.421
(3.076.460)

Zusatzversicherungen insgesamt

Versicherungs-
summe bzw.
12-fache
Jahresrente

in TEUR

15.710.060
15.684.892



Kapitalversicherungen
(einschlieBlich Vermdgens-
bildungsversicherungen)
ohne Risikoversicherungen

Anzahl der Lfd. Beitrag
Versicherungen fiir ein Jahr
in TEUR

198.351 240.245
324 296

- 3.434

156 92

480 3.822

538 495
12.958 16.558
2.056 3.690

92 1.426

15.644 22.169
183.187 221.898

Kapitalversicherungen
(einschlieBlich Vermédgens-
bildungsversicherungen)
ohne Risikoversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
in TEUR

198.351 7.951.571
(27.047) (723.704)
183.187 7.478.978
(25.181) (672.842)

Unfall-Zusatzversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
in TEUR

45.215 3.592.236

43.977 3.586.416

Risikoversicherungen

Anzahl der  Lfd. Beitrag
Versicherungen  fiir ein Jahr
in TEUR

540.828 325.363
48.235 35.904

= 631

20 295

48.255 36.830
726 675
14.558 6.700
2.979 6.875

24 106

18.287 14.356
570.796 347.837

Risikoversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
in TEUR

540.828  60.528.363
(35.505) (558.447)
570.796  64.838.499
(38.631) (618.586)

Berufsunfahigkeits- oder
Invaliditats-Zusatzversicherungen

Anzahl der 12-fache
Versicherungen  Jahresrente
in TEUR

94.446  12.032.195

92.475  12.018.301

Rentenversicherungen
(einschlieBlich Berufs-
unféhigkeitsversicherungen)

Anzahl der  Lfd. Beitrag
Versicherungen  fiir ein Jahr
in TEUR

47.758 35.593
2.781 3.210

- 596

35 7

2.816 3.813

430 51

423 1.011

423 1.072

68 512

1.344 2.646
49.230 36.760
Rentenversicherungen

(einschlieBlich Berufs-
unfahigkeitsversicherungen)

Anzahl der 12-fache
Versicherungen  Jahresrente
in TEUR

47.758 1.641.436

(26.155) (976.952)

49.230 1.697.177

(27.315)  (1.016.684)

Risiko- und Zeitrenten-

Zusatzversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
bzw. 12-fache

Jahresrente

in TEUR

1.677 85.629

1.535 80.175

Sonstige Lebensversicherungen

Anzahl der Lfd. Beitrag
Versicherungen fiir ein Jahr
in TEUR

6.418 4.564
2.683 541

- 104

2 61

2.685 706

5 3

1.631 15

112 233

10 80

1.758 331
7.345 4.939

Sonstige Lebensversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen  rungssumme
in TEUR

6.418 406.794

(4.218) (296.990)

7.345 483.351

(5.059) (365.676)

Sonstige Zusatzversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen  rungssumme
in TEUR

Kollektivversicherungen

Anzahl der Lfd. Beitrag
Versicherungen fiir ein Jahr
in TEUR

126.504 96.837
2.441 4.906

- 732

1.023 847
3.464 6.485

350 170

4.651 3.380

688 1.775

1.105 1.297
6.794 6.622
123.174 96.700

Kollektivversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen  rungssumme
bzw. 12-fache

Jahresrente

in TEUR

126.504 5.443.052
(24.123) (390.210)
123.174 5.310.416
(24.554) (402.672)
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JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
HANNOVERSCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Aktivseite EUR
A. Kapitalanlagen

I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken

II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

lll. Sonstige Kapitalanlagen

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

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 2.744.773.814
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 1.690.680.268
¢) Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 36.936.618
d) Ubrige Ausleihungen 34.868.668

5. Einlagen bei Kreditinstituten
6. Andere Kapitalanlagen

B. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

C. Forderungen

I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an:
1. Versicherungsnehmer

a) fallige Anspriiche

b) noch nicht féllige Anspriiche

II. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft

lll. Sonstige Forderungen

davon an verbundene Unternehmen: EUR 316.983 (Vorjahr: EUR 806.798)
D. Sonstige Vermdgensgegensténde

I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten

II. Andere Vermégensgegenstande

E. Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten

II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER AKTIVA

Nach § 73 VAG bestétige ich, dass das Sicherungsvermogen
vorschriftsméaBig angelegt und aufbewahrt ist.

Hannover, den 10. Februar 2015

Andreas Hesse
Treuhander
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EUR

214.443.482
56.661.794
1.253.958

1.727.736.791

2.789.412.225
784.425.875

4.507.259.368
169.000.000
16.516.282

6.524.190
274

EUR

130.200.720

272.359.234

9.994.350.541

6.524.464
0
7.242.292

17.801.129
44.094.989

130.7556.204
20.702.436

31.12.2014
EUR

10.396.910.495

47.410.441

13.766.756

61.896.118

151.457.640
10.671.441.450

31.12.2013
EUR

133.680.966

175.443.482
79.065.134
1.253.958
256.762.574

1.599.550.665

2.138.249.617
798.385.211

2.811.500.954
2.345.733.583
43.515.142
34.068.106
5.234.817.785
104.000.000
15.581.289
9.890.584.567
10.280.028.107

38.927.885

7.700.571
704
7.701.275
316.528
23.341.635
31.359.438

5.371.704
43.183.679
48.555.383

132.116.947
22.706.166
154.823.113
10.553.693.926



JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
HANNOVERSCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Passivseite EUR
A. Eigenkapital

I Eingefordertes Kapital

1. Gezeichnetes Kapital 210.000.000
2. Ausstehende, nicht eingeforderte Einlagen —135.000.000
II. Kapitalriicklage

lll. Gewinnriicklagen
1. Andere Gewinnriicklagen
IV. Bilanzgewinn

B. Genussrechtskapial

C. Versicherungstechnische Riickstellungen

I. Beitragsiibertrage

Il. Deckungsriickstellung

Il. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

1. Bruttobetrag 71.422.092
2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 2.217.773

IV. Riickstellung fiir erfolgsabhéngige Beitragsriickerstattung

D.Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird

I. Deckungsriickstellung

E. Andere Riickstellungen
I Steuerriickstellungen

Il. Sonstige Riickstellungen

F. Andere Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft gegeniiber
1. Versicherungsnehmern

II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft

lll. Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern: EUR 817.291 (Vorjahr: EUR 675.415)

davon gegentiber verbundenen Unternehmen: EUR 3.364.849 (Vorjahr: EUR 4.830.670)

G. Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER PASSIVA

Es wird bestétigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten C.II. und

D.I. der Passiva eingestellte Deckungsriickstellung unter Beachtung
des § 341f HGB, sowie der aufgrund des § 65 Abs. 1 VAG erlassenen
Rechtsverordnungen berechnet worden ist; flir den Altbestand im Sinne
des § 11c VAG und des Artikels 16 § 2 Satz 2 des Dritten Durchfiih-
rungsgesetzes/EWG zum VAG ist die Deckungsriickstellung nach den
zuletzt genehmigten Geschéftsplanen berechnet worden.

Hannover, den 20. Februar 2015

Birgit Suhr-Ermné
Verantwortliche Aktuarin

EUR

75.000.000
76.000.000

58.900.000
6.800.000

185.327.566
8.448.217.102

69.204.319
837.782.195

4.054.225
5.108.023

807.796.975
1.516.660
7132177

31.12.2014
EUR

216.700.000
40.000.000

9.540.531.182

47.410.441

9.162.248

816.445.812

1.191.767
10.671.441.450

31.12.2013
EUR

210.000.000
—135.000.000
75.000.000
76.000.000

45.550.000
6.550.000
203.100.000
40.000.000

189.671.680
8.267.530.636

65.309.016
1.859.549
63.449.467
848.146.853
9.368.798.636

38.927.885

3.048.403
4.896.359
7.944.762

884.718.301
448.133
8.437.017
893.603.451

1.319.192
10.553.693.926

Hannoversche Lebensversicherung AG/141

HANNOVERSCHE LEBEN



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

HANNOVERSCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Posten

I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG
1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrdge

b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage

¢) Verdnderung der Bruttobeitragstibertrage

2. Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

3. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrége aus anderen Kapitalanlagen

davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 10.822.771 (Vorjahr: EUR 13.498.447)

aa) Ertrége aus Grundstticken, grundstiicksgleichen Rechten und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstlicken

bb) Ertrége aus anderen Kapitalanlagen

b) Ertrdge aus Zuschreibungen
¢) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen

4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen

5. Sonstige versicherungstechnische Ertrage

6. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung
a) Zahlungen flr Versicherungsfélle

aa) Bruttobetrag

bb) Anteil der Riickversicherer

b) Verdnderung der Riickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag
bb) Anteil der Riickversicherer

7.Veranderung der iibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen
a) Deckungsriickstellung

8. Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige Beitragsriickerstattung

9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Abschlussaufwendungen

b) Verwaltungsaufwendungen

¢) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschéaft

10. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und
sonstige Aufwendungen fir die Kapitalanlagen

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen

12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
13. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung (Ubertrag)
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EUR

932.038.727
—7.427.609

8.148.995
387.490.590

—-816.762.971
1.695.149

-6.113.076
358.224

—40.970.842
-10.701.427

EUR

924.611.118
4.344114

395.639.585
1.668.292
53.520.424

—815.067.822

—5.754.852

—-51.672.269

4.332.638

—19.701.922

—7.562.600
—-1.072.512

31.12.2014
EUR

31.12.2013
EUR

943.605.359
—7.173.706
936.431.653
3.651.392
940.083.045
7.184.013

928.955.232
6.527.407

8.175.041
411.079.562
419.254.603

2.641.298

56.363.817
478.259.718
3.098.654
202.450

450.828.301
3.365.482
162.297

—822.885.649
1.392.785
—821.492.864

—4.817.717

—802.295

-5.620.012

—-820.822.674  —827.112.876
—189.169.022
—172.742.601

—202.841.578
—183.305.617

—44.886.482
—11.296.046
—-56.182.528

5.762.988

—47.339.631 -50.419.540

—23.549.198
-8.261.810
—6.961.845

—38.772.853

—424.846
—105.436.331
20.514.239

—28.337.034
=177.471
—109.362.128
21.888.158



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014
HANNOVERSCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

1. Sonstige Ertrége 3.364.508 4.241.047
2. Sonstige Aufwendungen —14.252.666 —13.755.286
—10.888.158 —-9.514.239

3. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 11.000.000 11.000.000
4. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 2.944.898 2.444.898
5. Sonstige Steuern —344.898 —344.898
- 2600000  2.100.000

7. Einstellungen in andere Gewinnriicklagen -6.800.000 -6.550.000
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ANHANG
HANNOVERSCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

BILANZIERUNGS-, BEWERTUNGS-
UND ERMITTLUNGSMETHODEN

AKTIVA

Die Grundstiicke, grundstiicksgleichen Rechte und Bauten wurden
mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um steuer-
lich hochstzuldssige Abschreibungen, bewertet.

Die Anteile und Ausleihungen an verbundene Unternehmen wurden
mit den Anschaffungskosten bilanziert.

Die Beteiligungen wurden mit den Anschaffungskosten, beziehungs-
weise vermindert um notwendige Abschreibungen gemaB § 253
Abs. 3 Satz 3 HGB, bewertet.

Das dem Anlagevermdgen zugeordnete Investmentvermdgen,
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wert-
papiere sind dazu bestimmt, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen
und wurden mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten ausgewiesen.
Nach den flir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften des § 341b
Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 HGB (gemildertes Nie-
derstwertprinzip) erfolgte eine Abschreibung der Wertpapiere bei vor-
aussichtlich dauernder Wertminderung. Die in den Inhaberschuldver-
schreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren enthaltenen
Agien werden Uber die Laufzeit verteilt.

Das dem Umlaufvermdgen zugeordnete Investmentvermdgen und
Inhaberschuldverschreibungen wurden nach dem strengen Niederst-
wertprinzip mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren Zeitwert
am Bilanzstichtag angesetzt.

Das Wertaufholungsgebot nach § 253 Abs. 5 HGB ist beachtet
worden.

Die Namensschuldverschreibungen wurden zum Nennwert bilanziert.
Die als Zerobonds ausgestatteten Namensschuldverschreibungen
wurden zu Anschaffungskosten unter Berticksichtigung von Zins-
zuschreibungen bilanziert.

144 /Hannoversche Lebensversicherung AG

Die Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen wurden nach § 341c
HGB mit den Anschaffungskosten zuziiglich oder abziiglich der kumu-
lierten Amortisation einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten
und dem Riickzahlungshetrag unter Anwendung der Effektivzins-
methode bewertet.

Die {ibrigen Ausleihungen wurden mit den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten ausgewiesen.

Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine wurden
zum Nennwert abziiglich geleisteter Tilgungen bilanziert.

Die Einlagen bei Kreditinstituten wurden mit dem Nennwert aktiviert.

Die anderen Kapitalanlagen wurden mit den fortgeftihrten Anschaf-
fungskosten angesetzt.

Die Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen wurden geméaB § 341d HGB in Verbin-
dung mit § 56 RechVersV mit dem Zeitwert angesetzt.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschéft wurden zu Nennwerten abzlglich Wertberichtigungen fiir das
latente Ausfallrisiko bilanziert.

Sonstige Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande wurden
zu Nennwerten bewertet.

Die unter den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesenen
abgegrenzten Zinsen und Mieten wurden zum Nennwert angesetzt.
Diese Betrdge entfallen auf das Jahr 2014, waren aber zum 31.12.
noch nicht fallig.

Die in den sonstigen Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen
Agien auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt und tiber
die Laufzeit verteilt.

Das Wahlrecht nach § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB wurde nicht ausgetibt.
Daher wurde auf einen Ansatz des Uberhanges aktiver latenter Steuern
in der Bilanz verzichtet.



Zukiinftige Steuerentlastungen ergeben sich aus Unterschiedsbetrdgen
zwischen der Handels- und Steuerbilanz bei den sonstigen Kapital-
anlagen, den versicherungstechnischen Rickstellungen sowie den
Personalrlickstellungen. Der groBte Anteil an aktiven latenten Steuern
entfallt hier auf Differenzen beim Investmentvermdgen und bei Inhaber-
schuldverschreibungen. Passive latente Steuern resultieren aus Unter-
schiedsbetrdgen bei den Kapitalanlagen in Beteiligungen sowie dem
Investmentvermdgen. Die groBte zukiinftige Steuerbelastung entsteht
hier aus den Investmentfonds.

Der Berechnung liegt ein Steuersatz von 32,0 % zugrunde.

PASSIVA

Das Gezeichnete Kapital wurde mit dem Nennbetrag angesetzt. Die
nicht eingeforderten ausstehenden Einlagen auf das gezeichnete
Kapital wurden von dem Posten ,Gezeichnetes Kapital“ offen abge-
setzt. Der verbleibende Betrag wurde als Posten Eingefordertes Kapi-
tal im Eigenkapital ausgewiesen.

Die Beitragsiibertrage wurden fir jeden Versicherungsvertrag einzeln
berechnet, dabei wurde der technische Beginn der Vertrdge zugrunde
gelegt. Bei der Ermittlung der ibertragsfahigen Beitragsteile wurde
das Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen vom 30.04.1974
beachtet.

Die Deckungsriickstellungen sind mit Ausnahme der Kapitalisie-
rungsgeschéfte und der fondsgebundenen Rentenversicherungen
nach der prospektiven Methode, mit implizierter Berticksichtigung der
kiinftigen Kosten, einzelvertraglich berechnet worden. Dabei wurden
folgende Rechnungsgrundlagen verwendet (ohne Berlicksichtigung der
Konsortialvertrdge unter fremder Federflihrung):

Rechnungs-  Anteil an Deckungs-

Wahrscheinlichkeitstafeln zinssatze riickstellung
ADSt 1924/26 M 3,00 % 0,1%
St 1967 M 3,00 % 3,7 %
St 1986 M/F 3,50 % 20,7 %
Interpol. von DAV 2004 R-B und R-B20 M/F 3,00 % 0,6 %
Interpol. von DAV 2004 R-B und R-B20 M/F 3,50 % 2,0 %
HL-Tafel 1994 M/F 4,00 %** 38,5 %
Interpol. von DAV 2004 R-B und R-B20 M/F 4,00 %™ 3.5 %
HL-Tafel 2000 T M/F 3,25 %™ 6,2 %
Interpol. von DAV 2004 R-B und R-B20 M/F 3,25 %* 11 %
HL-Tafel 2000 T M/F 2,75 % 2,8 %
HL-Tafel 2000 T M/F mod. 2,75 % 0,6 %
Interpol. von DAV 2004 R-B und R-B20 M/F 2,75 % 0,6 %
DAV 2004 R M/F 2,75 % 0,9 %
HL-Tafel 2000 T M/F 2,25 % 0,3 %
HL-Tafel 2000 T M/F mod. 2,25 % 11%
HL-Tafel 2008 T M/F 2,25 % 1,3%
DAV 2004 R M/F 2,25 % 5,7 %
HL-Tafel 2011 T M/F 1,75 % 0,1%
HL-Tafel 2011 T M/F mod. 1,75 % 0,3 %
DAV 2004 R M/F 1,75 % 0,9 %
HL-Tafel 2012 T Unisex 1,75 % 0,1%
HL-Tafel 2012 T Unisex mod. 1,75 % 0,3%
DAV 2004 R Unisex 1,75 % 2,4 %

*) Analog § 341f Abs. 2 HGB i.V.m. § 5 Abs. 3 und Abs. 4 DeckRV wurde ein Referenzzinssatz
von 3,00 % zugrunde gelegt.

**) Nach § 341f Abs. 2 HGB i.V.m. § 5 Abs. 3 und Abs. 4 DeckRV wurde ein Referenzzinssatz
von 3,15 % zugrunde gelegt.

Ab dem 21.12.2012 werden aufgrund eines EuGH-Urteils vom
01.03.2011 nur noch geschlechtsneutrale Tarife angeboten.

Die Deckungsriickstellungen der Kapitalisierungsgeschafte und der
fondsgebundenen Rentenversicherungen sind nach der retrospektiven
Methode einzelvertraglich gerechnet worden (Anteil an der Deckungs-
riickstellung geméas Passiva C.11.: 3,4 %).

Die Deckungsrickstellungen der fondsgebundenen Rentenversicherun-

gen gemas Passiva D.I. wurden dabei ermittelt als Zeitwert der fir den
einzelnen Vertrag vorhandenen Anteileinheiten zum Bilanzstichtag.
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ANHANG

Die unternehmenseigene HL-Tafel 1994 ist aus der Sterbetafel St 1986
entwickelt worden, deren Sterbewahrscheinlichkeiten nach firmen-
internen Erfahrungswerten reduziert wurden. Die unternehmenseige-
nen HL-Tafeln 2000 T sind aus der Bevolkerungstafel 1986 entwickelt
worden, deren Sterbewahrscheinlichkeiten nach firmeninternen Erfah-
rungswerten reduziert wurden. Die unternehmenseigenen HL-Tafeln
2008 T bzw. 2011 T sind aus der DAV-Tafel 2008 T entwickelt worden,
deren Sterbewahrscheinlichkeiten nach firmeninternen Erfahrungswer-
ten reduziert wurden. Die unternehmenseigenen HL-Tafeln 2012 T sind
aus der DAV-Tafel 2008 T entwickelt worden, deren Sterbewahrschein-
lichkeiten und Geschlechter-Mischungsverhaltnis nach firmeninternen
Erfahrungswerten angesetzt wurden.

Fiir Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherungen werden die Invalidi-
sierungswahrscheinlichkeiten 11 amerikanischer Gesellschaften aus
den Jahren 1935 bis 1939 (Rechnungszins 3 %), modifizierte Ver-
bandstafeln 1990 M/F (Rechnungszins 4 %) und unternehmenseigene
HL-Tafeln 2000 | M/F (Rechnungszins 3,25 %), HL-Tafeln 2004 | M/F
(Rechnungszins 2,75 %, 2,25 % und 1,75 %) und HL-Tafel 2012 |
Unisex (Rechnungszins 1,75 %) verwendet. Die unternehmenseigenen
HL-Tafeln 2000 I, 2004 | bzw. 2012 | sind aus der Tafel DAV 1997 |
entwickelt worden, deren Invalidisierungswahrscheinlichkeiten nach
firmeninternen Erfahrungswerten reduziert wurden.

Die Deckungsriickstellungen flir Vertragsabschliisse ab 1960 bis 1987
sind mit 5 %o der Versicherungssumme bzw. mit 5 % der Jahresrente
gezillmert (Anteil an der Deckungsriickstellung: 4,3 %). Alle tbrigen
Deckungsriickstellungen sind ungezillmert.

Flir beitragsfreie Versicherungsjahre ist eine Verwaltungskostenriick-
stellung in der Deckungsriickstellung enthalten. Zuséatzlich sind der
Deckungsriickstellung weitere Betrdge zur Anpassung an aktualisierte
Rechnungsgrundlagen gemaB den von der BaFin, der DAV und des
(Gesetzgebers bekannt gegebenen Grundsatzen zugefiihrt worden
(vergleiche Seite 153).

Aktuelle Untersuchungen zur Sterblichkeit bei Rentenversicherungen
haben gezeigt, dass die in der DAV-Sterbetafel 1994 R eingerechneten
Sicherheitszuschldge und Trendprojektionen nicht mehr den aktuari-
ellen Sicherheitserfordernissen entsprechen. Um ein angemessenes
Sicherheitsniveau zu erhalten, wurde im Geschéftsjahr 2014 die
Deckungsriickstellung jeder einzelnen Rentenversicherung so gerech-
net, dass sie mindestens dem um zehn Zwanzigstel linear interpolierten
Wert zwischen der Berechnung auf Basis der DAV 2004 R-B und der
DAV 2004 R-B20 entsprechend der DAV-Richtlinie vom 09.06.2004
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,Uberschussbeteiligung und Reservierung von Rentenversicherungen
des Bestandes* entspricht.

Fiir das Geschéftsjahr 2014 wurde eine Zinszusatzreserve geman

§ 341f Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 5 DeckRV gebildet. Basis

flr den Neubestand ist dafiir ein Referenzzins von 3,15 % (Vorjahr:
3,41 %), der sich aus den zu erwartenden Ertrdgen gemaB § 5 Abs. 3
DeckRV ergibt. Die Ermittlungsvorschriften flir die Zinszusatzreserve
im Neubestand gemaB DeckRV wurden unveréndert auch fiir den Alt-
bestand Gibernommen mit folgender Ausnahme: Mit Genehmigung der
BaFin wurde ein Referenzzins in Hohe von 3,00 % (Vorjahr: 3,25 %)
angesetzt.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
enthéalt die voraussichtlichen Leistungen fiir die zum Zeitpunkt der
Bestandsfeststellung gemeldeten, aber noch nicht ausgezahlten
Versicherungsfalle. Die Leistungen wurden flir jeden Versicherungs-
vertrag einzeln ermittelt. Fir zu erwartende Spétschéden wurde eine
Riickstellung hinsichtlich des geschétzten Bedarfs flir nachgemeldete
Spéatschéden gebildet.

Die Ermittlung der Riickstellung fiir Schadenregulierungskosten erfolgte
entsprechend dem Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen
vom 02.02.1973.

Die Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung wurde gemaB Satzung
und geschaftsplanméBig festgelegter Bestimmungen gebildet. Der
Schlussgewinnanteilfonds des Altbestands enthélt Schlusszahlungen,
die zu 100 % finanziert sind, sowie erreichte Schlussgewinnanwart-
schaften, die nach der prospektiven Methode berechnet und mit 6,5 %
diskontiert werden. Flr den infrage kommenden Neubestand wird der
Schlussgewinnanteil retrospektiv in Prozent des jeweiligen Guthabens
aus Jahresgewinnanteilen gewahrt. Der Schlussgewinnanteilfonds
enthalt 100 % des am Bilanzstichtag erreichten Anteils und wird ein-
zelvertraglich berechnet. Fiir die deklarierte Sockelbeteiligung an den
Bewertungsreserven wird in gleicher Weise wie fiir die Hauptversiche-
rungen eine Riickstellung innerhalb des Schlusstiberschussanteilfonds
gebildet.

Das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft wird auf Risiko-
basis abgerechnet. Dadurch entfallen Depotverbindlichkeiten.



Die Steuerriickstellungen und die sonstigen Riickstellungen wur-
den gemaB § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB mit ihrem nach verniinftiger
kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflillungsbetrag angesetzt,
der zukiinftige Preis- und Kostensteigerungen berticksichtigt. Betrug
die Restlaufzeit einer Riickstellung mehr als ein Jahr, so wurde die
Abzinsung mit dem der Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen
Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre vorgenommen.

Die Riickstellungen flir Jubildumsleistungen wurden auf Basis des
versicherungsmathematischen Gutachtens zum 31.12.2014 gebildet.
Die Berechnung erfolgte nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
unter Verwendung der Richttafeln 2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck
mit einem Rechnungszins von 4,54 %, einer Gehaltsentwicklung

von 2,25 % sowie einer Fluktuationsrate von 4,00 % bei Frauen und
4,00 % bei Mannern.

Die Altersteilzeitverpflichtungen wurden auf Basis des versicherungs-
mathematischen Gutachtens zum 31.12.2014 nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren unter Verwendung der Richttafeln 2005G von
Prof. Dr. Klaus Heubeck ermittelt. Die Abzinsung dieser Riickstellungen
erfolgte flir jede Verpflichtung individuell mit den von der Bundesbank
zum 31.10.2014 verdffentlichten durchschnittlichen Zinssétzen der
letzten sieben Jahre. Die zur Besicherung der Altersteilzeitriickstellun-
gen gehaltenen Investmentzertifikate wurden gem. § 246 Abs. 2 Satz
2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 1 Satz 4 HGB mit ihren beizu-
legenden Zeitwerten bewertet und mit den Altersteilzeitriickstellungen
verrechnet. Die Zeitwerte der Investmentfonds sind hierzu mit den
Ricknahmepreisen am Bilanzstichtag bewertet worden.

Die in den passiven Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen Dis-
agien auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt und ber
die Laufzeit verteilt.

Die anderen Verbindlichkeiten und die iibrigen Passiva wurden mit
ihrem Erflllungsbetrag ausgewiesen.

ZEITVERSETZTER AUSWEIS

Die Deckungsriickstellung eines Teils der Konsortialvertrdge unter
fremder Federfiihrung in Hohe von EUR 34,2 Mio. wurde um ein Jahr
zeitversetzt gebucht, da zum Zeitpunkt der Bilanzierung noch keine
Abrechnung des Konsortialfiihrers vorlag.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Die Wéhrungsumrechnung von Posten in auslandischer Wéhrung
erfolgte mit dem Devisenkurs zum Zeitpunkt ihrer Anschaffung sowie
unter Beachtung des Niederstwertprinzips am Bilanzstichtag.

Ertrdge und Aufwendungen wurden mit dem Devisenkurs zum Entste-
hungszeitpunkt umgerechnet. Wahrungskursgewinne sind im Abgangs-
ergebnis enthalten.

ZEITWERTERMITTLUNG

Die Zeitwerte der im Geschaftsjahr im Bestand befindlichen
Immobilienobjekte wurden nach dem Ertragswertverfahren zum
31.12.2014 ermittelt.

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen und PE-Investments
wurde der Net Asset Value als Zeitwert angesetzt. Bei den Beteiligun-
gen entsprechen die Zeitwerte den jeweiligen Buchwerten.

Die Zeitwerte von festverzinslichen Wertpapieren richteten sich nach
den Borsenkursen am Bilanzstichtag. Die Zeitwerte von Investment-
fonds ergeben sich aus den Riicknahmepreisen am Bilanzstichtag.

Die Namensschuldverschreibungen sowie die Schuldscheindarlehen
wurden mit einem systemgestiitzten Zinskurvenbewertungsverfahren
bewertet. Hierbei wurden den Wertpapieren risikogerechte Zinskurven
mit marktgangigen Risikoaufschldgen zugeordnet. Die Zuordnung und
Unterscheidung der Zinskurven erfolgte anhand von Wertpapierkatego-
rien, Bonitatsklassen (Rating) sowie der Unterscheidung in erstrangige
und nachrangige Wertpapiere. Eventuell vorhandene Kiindigungsrechte
wurden hier explizit bewertet. Nach dem gleichen Verfahren wurden
festverzinsliche Wertpapiere bewertet, fir die kein Borsenkurs am
Bilanzstichtag ermittelt werden konnte.

Die Zeitwerte von ABS wurden von externen Dienstleistern anhand von
Discounted-Cash-Flow-Modellen berechnet. Fiir die anderen Kapital-
anlagen wurde der Net Asset Value als Zeitwert angesetzt.

Nach dem Versicherungsvertragsgesetz sind die Bewertungsreserven
fiir die in die Uberschussbeteiligung einzubeziehenden Kapitalanla-
gen anzugeben. Die Gesamtsumme der Anschaffungskosten dafir
betrug TEUR 10.416.269. Die Summe der beizulegenden Zeitwerte
war TEUR 12.371.715 und der sich daraus ergebende Saldo betrug
TEUR 1.955.447. Diese Ermittlung erfolgt monatlich an festgelegten
Bewertungsstichtagen (vergleiche Seite 159).
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AKTIVA

ZU A. KAPITALANLAGEN
Uber die Entwicklung der Kapitalanlagen im Geschéftsjahr 2014
gibt die folgende Darstellung Auskunft.

ZU. A.L BIS A.lll. KAPITALANLAGEN

A.l. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
A.ll. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

4. Summe Alll.

A.lll. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen

4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

c) Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine

d) Ubrige Ausleihungen

5. Einlagen bei Kreditinstituten

6. Andere Kapitalanlagen

7. Summe A.lll.

Insgesamt

ZU A.l. GRUNDSTUCKE, GRUNDSTUCKSGLEICHE RECHTE ZU A.lIL.1. AKTIEN, ANTEILE ODER AKTIEN

UND BAUTEN EINSCHLIESSLICH DER BAUTEN AUF FREMDEN AN INVESTMENTVERMOGEN UND ANDERE NICHT
GRUNDSTUCKEN FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Der Bilanzwert fir die im Rahmen der Geschéftstatigkeit von der HL
und Konzerngesellschaften der VHV Gruppe genutzten Grundstiicke
und Gebdude betragt TEUR 130.101.

Investmentvermdgen
ZU A.ILl.1. ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN davon Anlagevermogen
Uber die vollstandige Aufstellung des Anteilshesitzes geméB § 285 davon Umlaufvermdgen
Nr. 11 HGB wird auf Seite 158 berichtet. Insgesamt

31.12.2014
TEUR

1.661.962
65.774
1.727.736

31.12.2013
TEUR

1.534.800
64.750
1.599.550

Auf das Investmentvermdgen wurden Abschreibungen in Hohe

von TEUR 3.049 vorgenommen.
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175.443 39.000 =
79.065 478 22.881
1.254 = =

ESC0te ) 137.440 7.551
2.138.250 964.357 313.200
798.385 99.317 113.232
2.811.501 43.066 109.793
2.345.734 198.000 853.054
43.515 7.108 13.686
34.068 514 =
104.000 65.000 =
15.581 4.128 3.193

ZU A.NI.2. INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN
UND ANDERE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Inhaberschuldverschreibungen
davon Anlagevermogen 2.789.412 1.875.144
davon Umlaufvermagen - 263.105

1.346 3.049
5 =

30 74
287 =

214.443 283.331
56.662 97.278
1.254 1.254

1.727.737 1.894.581
2.789.412 3.420.320
784.426 995.717
2.744.774 3.381.577
1.690.680 1.897.168
36.937 36.937
34.869 37.434
169.000 169.000
16.516 25.028
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ZU B. KAPITALANLAGEN FUR RECHNUNG UND RISIKO VON INHABERN VON LEBENSVERSICHERUNGSPOLICEN

STUCKZAHLEN UND ZEITWERTE DER FONDSANTEILE

31.12.2014 31.12.2013
Fondsanteile Stiick TEUR Stiick TEUR
AktivChance DEOOOAOJEK49 199.583 9.620 182.747 7.736
AktivBalance DEOOOAOJEK23 155.606 8.484 141.978 7.337
DWS Aktien Strategie Deutschland DE0009769869 11.440 3.125 9.650 2.495
M&G Global Basic Fund Euro A (GB0030932676 109.452 2.793 114.692 2.746
AktivBasis DEOOOAQJEK31 44137 2.540 38.430 2101
Carmignac Patrimoine FR0010135103 3.769 2.339 3.743 2135
Flossbach von Storch Aktien Global F LU0097333701 9.825 2.097 6.252 1.121
Allianz PIMCO Rentenfonds DE0008471400 14.822 1.320 8.132 661
ETHNA-Aktive E LU0136412771 8.136 1.082 7.511 931
Warburg Value Fund A LU0208289198 2.907 684 2.004 450
Baring Hongkong China EUR |IE0004866889 876 666 880 567
Allianz RCM Wachstum Europa — A — EUR DE0008481821 6.796 653 4.675 405
Magellan C EUR FR0000292278 31.385 617 27.848 469
Pioneer Funds-European Potential A EUR ND LU0271656307 4158 563 4134 528
DWS Global Value LU0133414606 2.643 562 2.640 461
Templeton Global Income Fund A (ACC) EUR LU0211332563 27.536 531 14.125 243
Global Advantage Emerg. MKTS LU0047906267 324 529 338 549
Allianz Emerging Markets Bond Fund — A — EUR IE0032828273 8.849 525 9.210 561
LBBW Renten Euro Flex DE0009766964 15.254 523 10.247 337
Spaengler Spartrust M T AT0000817960 3.180 499 3.264 467
Cominvest Fondak Fonds DE0008471012 3378 464 3.113 418
Goldman Sachs Global High Yield Euro Hedged Fonds LU0094488615 62.096 428 37.832 272
Fidelity FDS European AGG LU0083291335 26.408 416 25.924 394
Robeco MM Asia-Pacific EQ D LU0084617165 3.207 386 2.500 266
Carmignac Court Terme FRO010149161 101 380 127 478
Allianz RCM Rohstofffonds DE0008475096 6.175 357 6.626 453
DWS INVEST GLOBAL EMERGING MARKETS EQUITIES LC LU0210301635 1.948 351 2.272 372
BGF European Focus Fund A2 (EUR) LU0229084990 16.220 343 13.403 271
Hansagold EUR-Klasse DEOOOAORHG75 6.023 321 3.053 175
Astra-Fonds DE0009777003 1.497 317 1.725 358
Sauren Global Balanced — Anteilklasse A LU0106280836 18.200 296 15.298 238
Carmignac Investissement (a) FR0010148981 256 285 256 258
[ BBW Dividenden Strategie Euroland R DE0009780411 7.010 283 3.558 141
Pioneer SF Euro Curve 7—10Year A EUR DA LU0536711103 3.066 223 2.656 170
Pioneer Global Ecology AND LU0271656133 1.042 223 763 160
JPM Europe Strategic Value A (Dist) — EUR LU0107398884 14.517 206 13.089 179
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STUCKZAHLEN UND ZEITWERTE DER FONDSANTEILE

BARING LATIN AMERICA EUR IE0004851022 6.728 197 6.964 208
FIA.-DWS C.DJEAR.G.LC LU0087412390 1.629 187 1.589 175
Metzler Aktien Deutschland AR DE0009752238 1.076 176 1.028 165
BLACKROCK GLOBAL FUNDS EMERGING EUROPE FUND A2 LU0011850392 1.884 144 1.865 166
M&G AMERICAN EURO A (GB0030926959 9.117 137 7.779 94
LGT Bond Fund Global Inflation Linked (EUR) B LI0017755534 114 134 148 171
BLACKROCK GLOBAL FUNDS New Energy Fund A2 EUR LU0171289902 20.188 130 20.828 122
Aberdeen Global Il — Euro High Yieding Fixed Income LU0513451269 971 128 275 35
ALSTERT.PTEKAPLANT.KL.V DEOOOATWY1Q2 1.043 125 54 6
SEB IMMOINVEST DE0009802306 3.686 123 3.704 135
First Private — First Privat DE0009795831 1.424 100 1.353 89
Carmignac Commodities LU0164455502 316 91 188 50
WAVE Total Return Fonds R DEOOOAOMUBA8 1.614 89 1.123 61
ALSTERT.PTEFLEX.ANT.KL.V DEOOOAOHGMD9 752 87 24 3
Fidelity FDS Germany LU0048580004 1.946 77 1.730 69
Allianz RCM Euro Protekt Dynamik Plus LU0169405262 460 63 398 58
PAR.-EQ.W.EN.CL.CAP LU0823414635 102 59 86 09
Metzler European Growth/Class A IE0002921868 400 54 412 52
Allianz RCM Japan Smaller Co |E0002554024 1.254 47 1.106 37
Fidelity FPS Growth Fund LU0056886475 2.201 43 2.038 89
HL Basisinvest FT DE0005317317 593 37 360 22
Haig Equities Value-Invest LU0100177426 506 37 486 34
HL Mediuminvest FT DE0005317325 627 34 96 5
AXA IMMOSELECT DE0009846451 2.670 31 2.706 85
TERRASS.RENTEN | AMI P(A) DEOOOAONGJVS 303 30 444 44
Multi Invest OP LU0103598305 154 7 178 8
Advantage Dynamisch OP DE0005117428 17 6 180 6
WARBURG-EURO Renten-TREND-FONDS DE0009784801 30 4 84 10
Julius Baer Emerging Bond Fund (EURO) A LU0081405531 23 8 258 31
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ZU E.II. SONSTIGE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

In dem Rechnungsabgrenzungsposten 31.12.2014 31.12.2013
sind folgende Agiobetrége enthalten: TEUR TEUR
Namensschuldverschreibungen 20.538 22.535
Insgesamt 20.538 22.535

ANGABE GEMASS § 285 NR. 18 HGB

Die unten stehende Tabelle zeigt die Buch- und Zeitwerte der Finanz-
instrumente, deren Buchwerte iber ihren jeweiligen Zeitwerten aus-
gewiesen werden.

Buchwert Zeitwert
TEUR TEUR

Grundstticke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstiicken 96.495 93.060
Ausleihungen an verb. Unternehmen 5142 4.072
Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 39.349 39.127
Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen 597 579
Insgesamt 141.582 136.838

Die Grundstlicke und Wertpapiere sind nach den flr das Anlage-
vermogen geltenden Vorschriften bewertet.

Da bei den Grundsticken innerhalb der nachsten drei bis flinf Jahre
der aktuelle Zeitwert durch die planméaBige Abschreibung erreicht wird,
liegt keine dauerhafte Wertminderung vor.

Die Wertminderungen bei den Wertpapieren werden aufgrund der
Bonitét der Emittenten oder des Besicherungsgrads als nicht dauerhaft
angesehen.

Die in der Bilanzposition ,Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere* geflihrten ABS-Titel wurden auf monat-
licher Basis unter zur Hilfenahme von Cashflow-Modellen extern
bewertet. Die Analysen der ebenfalls in dieser Position geflihrten nach-
rangigen Wertpapiere erstreckten sich auf die vertraglichen Bedingun-
gen (z.B. gewinnabhdngige Verzinsung), den Rang und das Rating der
Nachranganleihen sowie die vorliegenden Unternehmensdaten. Auch
hier wurden aktuelle Entwicklungen, z. B. angekiindigte Zinszahlungen,
die bereits nach dem Bilanzstichtag erkennbar waren, berticksichtigt.
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ANGABE GEMASS § 285 NR. 26 HGB
Die unten stehende Tabelle gibt Detailinformationen zu den Investment-
fonds, von denen die HL mehr als 10 % der ausgegebenen Anteile halt.

Art des Fonds/ Zeitwert  stille Reserven Ausschiittung in 2014
Anlageziel TEUR TEUR TEUR
Rentenfonds 1.147.370 149.146 32.784
Immobilienfonds 549.232 9.862 16.244
Mischfonds 216.920 7.811 3.168

Die Riickgabe der Anteile an den Immobilienfonds kann aufgescho-
ben werden, wenn auBergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine
Aufschiebung unter Berticksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. Insbesondere kann die Riicknahme der
Anteile aus Liquiditdtsgriinden bis zu 30 Monaten verweigert werden.
Bei Vorlage von auBergewohnlichen Umsténden oder unzureichender
Liquiditatslage kann bei den (ibrigen Fonds die Riicknahme aufgescho-
ben werden.



ZU C.II. DECKUNGSRUCKSTELLUNG

PASSIVA

ZU A.l.1. GEZEICHNETES KAPITAL
Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt TEUR 210.000 und ist in
210.000 auf den Namen lautende Stiickaktien eingeteilt.

Einzelversicherungen

Kapitalversicherungen 5.207.218 5.225.324
ZU AN KAPITALRiiGKI.AGE Rentenversicherungen 1.496.333 1.391.858
Die Kapitalriicklage gemaB § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB betragt unver- Sl EicheIoen s s e
4ndert TEUR 76.000. Kapitalisierungsgeschéfte 184.779 161.911

ZU A.lIl. GEWINNRUCKLAGEN

Den Deckungsriickstellungen flir die Re
1995 insgesamt TEUR 75.553 und fiir die Berufsunfahigkeits-Zusatz-
versicherung seit 1993 insgesamt TEUR 4.608 zusatzlich zugefiinrt.

ntenversicherung wurden seit

Flir die Zinszusatzreserve wurde seit 2011 ein Betrag von

Stand 31.12.2013 45.550 TEUR 318.625 zurlickgestellt.
Einstellungen aus dem Bilanzgewinn 2013 6.550
Einstellungen aus dem Jahresiiberschuss 2014 6.800 ZU C.IV. RUCKSTELLUNG FUR ERFOLGSABHANGIGE

ZU B. GENUSSRECHTSKAPITAL
Die Genussrechte von insgesamt TEUR 40.000 mit einem Zinssatz

BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

HANNOVERSCHE LEBEN

Stand zu Beginn des Geschaftsjahres 848.147 861.793
o . iy
von 6,5 % uqd einer Falligkeit zum 31.12.2018 werden von der T e
VHV Allgemeine gehalten. angesammelten Gewinnanteilen 2.679 2.232
. . — Entnahme im Geschéftsjahr 1856.787 199.184

2U C.I. BEITRAGSUBERTRAGE P T—

Uberschuss des Geschaftsjahres 172.743 183.306

Davon sind gebunden fiir
Einzelversicherungen

bereits deklarierte laufende Gewinnanteile 177.462 169.526
Kapitalversicherungen 70.345 76.007 ) ) .

bereits deklarierte Sockelbeteiligungen 11.883 16.344
Risikoversicherungen 63.860 62.650 ) .

bereits deklarierte Bewertungsreserven 234 4.340
Rentenversicherungen 13.091 12.573 ) . ) .

bereits deklarierte Schlussgewinnanteile 7.293 3.816
Fondsgebundene Rentenversicherungen 6 6 i ) ) »

Schlussgewinnanteilfonds fiir Sockelbeteiligung 87.216 131.298
Kollektivversicherungen 38.026 38.437 i : o

Schlussgewinnanteilfonds ohne Sockelbeteiligung 45.606 16.233
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Die RfB ist fiir die Gewinnbeteiligung der Versicherungsnehmer
bestimmt. Die Entnahme umfasst alle Gewinnanteile, die iber die
Direktgutschrift hinaus den Versicherungsnehmern in Héhe von

TEUR 170.356 ausgezahlt, zur Laufzeitverkiirzung sowie als Summen-
zuwachs in Héhe von TEUR 6.528 gutgebracht oder zur verzinslichen
Ansammlung in Hohe von TEUR 8.227 gutgeschrieben worden sind.

Dartiber hinaus sind TEUR 676 flir die tber den Rechnungszins hin-
ausgehenden Zinsen auf die angesammelten Gewinnanteile der RfB
entnommen worden.

ZU E.l. STEUERRUCKSTELLUNGEN

Die Steuerrtickstellungen wurden fiir etwaige Steuernachzahlungen flir
das Geschéftsjahr sowie flir noch nicht abschlieBend gepriifte Vorjahre
gebildet.

ZU E.Il. SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

In den sonstigen Riickstellungen sind folgende 31.12.2014 31.12.2013
wesentliche Betrdge enthalten: TEUR TEUR
Riickstellungen fiir Erfolgsheteiligung der Mitarbeiter 1.788 1.214
Riickstellung fiir Aufbewahrungspflichten 1.135 1.161
Riickstellungen fiir Abschlussaufwendungen 361 387
Riickstellungen flir Zinsverpflichtungen aus Steuern 282 272
Riickstellungen flir Jahresabschlusskosten 260 400

Fiir die Pflicht zur Aufbewahrung von Geschéftsunterlagen ist eine
Rickstellung flr ungewisse Verbindlichkeiten in Hohe der voraus-
sichtlich zur Erflllung der Aufbewahrungspflicht erforderlichen Kosten
gebildet worden.

Die Riickstellungen fiir Zinsverpflichtungen aus Steuern betreffen
Zinsen aus latenten Nachzahlungen fiir noch nicht abgeschlossene
Veranlagungszeitrdume.

Der Ausweis der Riickstellungen flr Altersteilzeit erfolgt abzlglich der
zu deren Besicherung gehaltenen Investmentzertifikate. Ertrége aus
den Investmentzertifikaten wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung
mit dem Zinsaufwand aus den Altersteilzeitverpflichtungen saldiert. Der
verrechnete Betrag lag bei unter TEUR 1.
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31.12.2014
TEUR
Erfiillungsbetrag aus Altersteilzeitverpflichtungen 268
Anschaffungskosten der Investmentzertifikate 141
Differenz zum Zeitwert 0
Zeitwert der Investmentzertifikate 141
Riickstellung aus Altersteilzeitverpflichtungen 127
ZU F. ANDERE VERBINDLICHKEITEN
Andere Verbindlichkeiten 31.12.2014
TEUR
|. Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschéft
gegenliber
1. Versicherungsnehmern 807.797
II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Ruickversicherungsgeschaft 1.517
IIl. Sonstige Verbindlichkeiten 7.132
Insgesamt 816.446

ZU F.1.1. VERBINDLICHKEITEN AUS DEM SELBST
ABGESCHLOSSENEN VERSICHERUNGSGESCHAFT
GEGENUBER VERSICHERUNGSNEHMERN

31.12.2014

TEUR

gutgeschriebene Gewinnanteile 778.885
Beitragsdepots 3.563
Beitragsvorauszahlungen 20.382
nicht abgehobene Gewinnanteile 4.967
Insgesamt 807.797

31.12.2013
TEUR

438
274

1
275
163

davon mit einer
Restlaufzeit von
mehr als

5 Jahren

TEUR

396.378

509
396.887

31.12.2013
TEUR

853.776
4.493
21.443
5.006
884.718



ZU G. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

In dem Rechnungsabgrenzungsposten
sind folgende Betrdge enthalten:

Disagio
Namensschuldverschreibungen
Insgesamt
Zinsvorauszahlungen

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuld-
forderungen sowie Darlehen und Vorauszahlungen
auf Versicherungsscheine

Insgesamt

31.12.2014
TEUR

1.181
1.181

1

31.12.2013
TEUR

1.287
1.287

33
33

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

ZU 1.1.a) GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE

Selbst abgeschlossenes
Versicherungsgeschaft

Einzelversicherungen
Kapitalversicherungen
laufende Beitrdge
Einmalbeitrage
Risikoversicherungen
laufende Beitrdge
Einmalbeitrage
Rentenversicherungen
laufende Beitrage
Einmalbeitrage
Fondsgebundene Versicherungen
laufende Beitrdge
Einmalbeitrage
Kapitalisierungsgeschafte
laufende Beitrdge
Einmalbeitrdge
Kollektivversicherungen
laufende Beitrage
Einmalbeitrdge

Insgesamt

in Riickdeckung gegebenes Versicherungsgeschaft

nachrichtlich:

Beitragssumme aus laufenden Jahresbeitrdgen und

Einmalbeitragen des Neugeschafts

2014
TEUR

225.609
2.541

340.034
6

36.929
100.961

4.861
2.559

107.081

96.918
14.540
932.039
7.428

1.089.529

2013
TEUR

243.441
2.559

317.659

36.585
103.623

4.557
2.529

118.870

96.918
16.864
943.605
7174

1.228.464

Es handelt sich bei den Vertrdgen ausschlieBlich um Vertrége mit

Gewinnbeteiligung.

ZU 1.3. ERTRAGE AUS KAPITALANLAGEN UND
1.10. AUFWENDUNGEN FUR KAPITALANLAGEN

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen im Sinne der laufenden Durch-

schnittsverzinsung betrug TEUR 371.329 (Vorjahr: TEUR 391.161).

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen betrug TEUR 422.315

(Vorjahr: TEUR 439.313).
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ZU 1.10.h) ABSCHREIBUNGEN AUF KAPITALANLAGEN

Die Abschreibungen auf Kapitalanlagen des Anlagevermdgens
enthielten auBerplanmaBige Abschreibungen gem. § 277 Abs. 3 HGB
in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB (gemildertes Niederst-
wertprinzip) in Hohe von TEUR 2.917 (Vorjahr: TEUR 3.703). Davon
entfielen auf Investmentvermdgen TEUR 2.843 (Vorjahr: TEUR 1.346)
und auf Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
TEUR 14 (Vorjahr: TEUR 223). Weiterhin wurden bei den Hypotheken-,
Grundschuld- und Rentenschuldforderungen Einzelwertberichtigungen
in Hohe von TEUR 60 (Vorjahr: TEUR 30) vorgenommen.

ZU 1.12. SONSTIGE VERSICHERUNGSTECHNISCHE
AUFWENDUNGEN

Hier sind die geschéaftsplanméaBig garantierten Zinsen von 1,75 %,
2,25 %, 2,75 %, 3,00 %, 3,25 %, 3,50 % bzw. 4,00 % auf die
Gewinnguthaben mit insgesamt TEUR 27.367 (Vorjahr: TEUR 29.925)
erfasst. Ferner wird in dieser Position der Teil der Gewinnbeteiligung
in Hohe von TEUR 79.973 (Vorjahr: TEUR 73.477) ausgewiesen, der
in Form der Direktgutschrift den Gewinnguthaben gutgeschrieben, mit
den Beitrdgen verrechnet oder an die Versicherungsnehmer ausgezahlt
worden ist. Der Zinsaufwand fiir Kapitalisierungsgeschéfte betrug
TEUR 2.022 (Vorjahr: TEUR 2.034).

Daneben sind TEUR 5 (Vorjahr: TEUR 7) der Gewinnbeteiligung als
Direktgutschrift zur Erhohung der Deckungsriickstellung (unter ande-
rem Summen- und Rentenzuwachs) aufgewendet und unter Posten I.7.
der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen worden. Damit betrug
die Direktgutschrift insgesamt TEUR 79.978.

Die Anspriiche flir geleistete rechnungsméBig gedeckte
Abschlusskosten sind im Vergleich zum Vorjahr um TEUR 2.763
auf TEUR 49.273 gesunken.

RUCKVERSICHERUNGSSALDO

Der Saldo aus den verdienten Beitrdgen der Riickversicherer, den
Anteilen der Riickversicherer an den Bruttoaufwendungen fiir Versiche-
rungsfélle und an den Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb betrug TEUR —1.042 (Vorjahr: TEUR —820) zu Lasten der HL.

ZU I1.2. SONSTIGE AUFWENDUNGEN

Die sonstigen Aufwendungen enthielten Aufwendungen aus Zins-
zuflihrungen zu sonstigen langfristigen Riickstellungen in Hohe von
TEUR76.
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ZU I1.4. STEUERN VOM EINKOMMEN UND VOM ERTRAG

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag betreffen Steuererstattungen
flr Vorjahre in Hohe von TEUR 4.589 und laufenden Steueraufwand fur
das Geschéftsjahr in Hohe von TEUR 1.644.

ZU I1.5. SONSTIGE STEUERN
Die sonstigen Steuern betrafen Grundsteuern flir den eigenen Immo-
bilienbestand.



SONSTIGE ANGABEN

Uwe H. Reuter

Vorsitzender

Vorsitzender der Vorsténde der VHV a. G. und der VHV Holding,
Hannover

Dr. Peter Liitke-Bornefeld

Stellv. Vorsitzender (ab 16.07.2014)

Vorsitzender des Vorstands i. R. der General Reinsurance AG,
Koln;

Aufsichtsratvorsitzender der MLP AG,

Wiesloch

Diplom-Kaufmann Robert Baresel (ab 16.07.2014)
Vorstandsvorsitzender i. R. der LVM Versicherung,
Landwirtschaftlicher Versicherungsverein Miinster a. G.,
Minster

Professor Dr. Gerd Geib
Wirtschaftsprifer, Steuerberater,
Kerpen

Walter Kleine
Vorsitzender des Vorstands i. R. der Sparkasse Hannover,
Hannover

Rechtsanwalt Fritz-Klaus Lange

Generalbevollméchtigter der Georgsmarienhiitte Holding GmbH,
Hamburg;

Geschéftsflinrender Gesellschafter und Vorsitzender

der Geschéftsfuhrung der RGM Holding GmbH,

Dortmund

Dr. Heinrich Dickmann (bis 16.07.2014)
Stellv. Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands i.R. der VHV a. G.,
Hannover

Frank Hilbert
Sprecher

Querschnittsfunktionen, Versicherungstechnik,

Langenhagen

Andreas Fabry
Vertrieb, Marketing,
Bollendorf

Ulrich Schneider
Kapitalanlagen,
Hannover
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AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES NACH § 285 NR. 11 HGB
DER HL ZUM 31. DEZEMBER 2014

Name des Unternehmens Anteil Eigen- Jahres-
am Kapital kapital  ergebnis
TEUR TEUR

A. Auslandische Unternehmen
Wave Private Equity SICAV-SIF, Luxemburg” 57,03 % 376.817 12.493

) Werte geméaB konsolidiertem Einzelabschluss

HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN

Die HL ist gemaB §§ 124 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds fiir die
Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds erhebt auf der Grundlage der
Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verordnung (Leben) jahrliche Beitrdge
von maximal 0,2 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Riickstellungen, bis ein Sicherungsvermégen von 1 %o der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen aufgebaut ist.
Zukiinftige Verpflichtungen hieraus bestehen flir die HL wie im Vorjahr
nicht mehr.

Der Sicherungsfonds kann dartiber hinaus Sonderbeitrdge in Hohe von
weiteren 1 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-Riick-
stellungen erheben; dies entspricht einer Verpflichtung von TEUR 8.162
(Vorjahr: TEUR 7.668).

Zusétzlich hat sich die HL verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder
alternativ der Protektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur
Verfligung zu stellen, sofern die Mittel des Sicherungsfonds bei einem
Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1 % der
Summe der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen unter
Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds
geleisteten Beitrdge. Unter Einschluss der oben genannten Einzah-
lungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an den Sicherungs-
fonds betrégt die Gesamtverpflichtung zum 31.12.2014 TEUR 73.458
(Vorjahr: 69.010).

Verpflichtungen gemaB § 251 HGB betreffen mit TEUR 21.294
(Vorjahr: TEUR 20.123) Pensionsriickstellungen, die im Rahmen eines
Schuldbeitritts in der Handelsbilanz der VHV Holding ausgewiesen
wurden.
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Bei den Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht wurden zum Zweck
der Insolvenzsicherung abgeschlossene Riickdeckungsversicherun-
gen zugunsten der Arbeitnehmer in Hohe von TEUR 509 (Vorjahr:
TEUR 477) verpfandet.

Im Rahmen der gesetzlich vorgeschriebenen Besicherung von Alters-
teilzeitverpflichtungen wurden Investmentanteile mit einem Buchwert
von TEUR 141 (Vorjahr: TEUR 275) zugunsten der Arbeitnehmer ver-
pfandet.

Das Risiko der Inanspruchnahme aus den aufgeflinrten Haftungs-
verhaltnissen wird als duBerst gering eingeschéatzt.

Die finanziellen Verpflichtungen aus zugesagten Hypotheken-, Grund-
schuld- und Rentenschuldforderungen belaufen sich auf TEUR 74.164
(Vorjahr: TEUR 43.122).

Es bestehen Einzahlungsverpflichtungen aus Investitionen in einen
Immobilienfonds in Hohe von TEUR 11.228 (Vorjahr: TEUR 128.949).
Aus Investitionen in einen weiteren Immobilienfonds bestehen gesamt-
schuldnerisch mit der VHV Allgemeine Einzahlungsverpflichtungen in
Hohe von TEUR 48.894 (Vorjahr: TEUR 48.894).

Aus Investitionen im Segment PE bestehen noch Einzahlungsverpflich-
tungen in Hohe von TEUR 336.873 (Vorjahr: TEUR 261.636).

Sonstige aus der Bilanz und den Erlduterungen nicht ersichtliche Haf-
tungsverhéltnisse sind nicht vorhanden. Birgschaften und Wechsel-
verpflichtungen bestehen nicht.

PROVISIONEN UND SONSTIGE BEZUGE DER VERSICHERUNGS-
VERTRETER, PERSONALAUFWENDUNGEN

2014 2013
TEUR TEUR
1. L6hne und Gehélter 8.560 8.479
2. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstiitzung 977 829
3. Aufwendungen fiir Altersversorgung 1.993 1.995
Aufwendungen insgesamt 11.530 11.303



ANZAHL DER MITARBEITER IM JAHRESDURCHSCHNITT

Die Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt (ohne Vorstands-
mitglieder, Auszubildende, Praktikanten, Mitarbeiter in der passiven
Altersteilzeit, Arbeitnehmer in der Elternzeit) betrug im Geschéftsjahr
86 Personen (Vorjahr: 81 Personen).

GESAMTBEZUGE DES AUFSICHTSRATS UND VORSTANDS

Die Gesamtbeziige der Aufsichtsratsmitglieder betrugen TEUR 285, die
der Vorstandsmitglieder TEUR 1.509 und die der friiheren Vorstands-
mitglieder beziehungsweise deren Hinterbliebene TEUR 453.

HONORARE DER ABSCHLUSSPRUFER
Das von dem Abschlusspriifer flir das Geschaftsjahr berechnete
Gesamthonorar wird im Konzernabschluss der VHV a.G. angegeben.

KONZERNZUGEHORIGKEIT

Die VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G., Hannover,

erstellt als Konzernobergesellschaft einen Konzernabschluss gemai
§§341i und 341j HGB, in den die HL einbezogen wird. Dieser Konzern-
abschluss befreit die HL von der Verpflichtung einen eigenen Konzern-
abschluss aufzustellen, welche aufgrund der von der HL gehaltenen
Zweckgesellschaften grundsétzlich besteht. Der Konzernabschluss wird
im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht.

Nach der vorliegenden Mitteilung gemas § 20 Abs. 4 AktG halt die
VHV Holding das gesamte gezeichnete Kapital der HL.

Die VHV Holding ihrerseits ist ein 100 %iges Tochterunternehmen der
VHV a.G.

GEWINNBETEILIGUNG DER VERSICHERUNGSNEHMER

Die mit Wirkung vom 02.12.2014 erklarten und nachstehend ver-
zeichneten Gewinnsatze gelten bei Risikoversicherungen, Renten-
versicherungen im Rentenbezug der Tarife von 1991 bis 2003 und

ab 2007, fondsgebundenen Rentenversicherungen und bei Zusatz-
versicherungen (ohne Zusatzversicherungen mit ausschlieBlich
gewahrter Beitragsfreiheit nach eingetretener Berufs- bzw. Erwerbs-
unfahigkeit) fir das im Kalenderjahr 2015 beginnende Versicherungs-
jahr und bei allen tbrigen Versicherungen fiir das im Kalenderjahr
2014 begonnene Versicherungsjahr. Sie gelten bei Kapitalkonten und
Auszahlplanen fir das im Kalenderjahr 2014 begonnene Vertragsjahr.
Sie gelten dartiber hinaus, solange keine neuen Gewinnsatze erklart
werden. Die fiir 2015 vorgesehene Direktgutschrift fiir Einzel-Risiko-
versicherungen im deregulierten Bestand in Hohe von 45 % der lau-
fenden Uberschussanteile ist in der Gewinnbeteiligung, wie sie sich aus
den nachstehenden Gewinnsétzen ergibt, bereits enthalten. Vorjahres-
gewinnsétze sind bei Anderungen in runden Klammern angegeben.

Es werden nach einem verursachungsorientierten Verfahren vertei-
lungsfahige Bewertungsreserven den anspruchsberechtigten Vertragen
bei Vertragsbeendigung bzw. bei Rentenbeginn bei aufgeschobenen
Rentenversicherungen bzw. bei Erleben des Jahrestages des Renten-
beginns bei Rentenversicherungen im Rentenbezug bzw. bei Erleben
des Jahrestages des Vertragsbeginns bei Auszahlpldnen zur Hélfte
zugeteilt. Geméas dem am 06.08.2014 in Kraft getretenen Lebens-
versicherungsreformgesetz werden dabei Bewertungsreserven auf
festverzinsliche Anlagen nur insoweit ber(icksichtigt, wie sie den Siche-
rungsbedarf (ibersteigen.
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Fiir die Beteiligung an den verteilungsfahigen Bewertungsreserven
gelten folgende Bewertungsstichtage:

e bei vertragsgemaBem Ablauf bzw. bei vertragsgemaBem Renten-
beginn einer aufgeschobenen Rentenversicherung ist der Stichtag
der flinfte Bankarbeitstag” des Monats, der zwei Monate vor dem
Beendigungstermin liegt,

e bei Erleben des Jahrestages des Rentenbeginns bei Rentenversiche-
rungen im Rentenbezug ist der Stichtag der flinfte Bankarbeitstag"
des Kalendermonats, der einen Monat vor dem Jahrestag liegt,

e Dei Erleben des Jahrestages des Vertragsbeginns bei Auszahlplédnen
ist der Stichtag der finfte Bankarbeitstag? des Kalendermonats, der
einen Monat vor dem Jahrestag liegt,

e Dei Kiindigung ist der Stichtag der flinfte Bankarbeitstag” des
Kalendermonats, zu dessen Schluss der Vertrag beendet wird,

e bei Leistungen im Todesfall, deren Mitteilungseingang bei uns vor
dem 15. Tag eines Kalendermonats liegt, ist der Stichtag der flinfte
Bankarbeitstag"” des Kalendervormonats, ansonsten der flinfte
Bankarbeitstag” des Kalendermonats des Mitteilungseigangs.

Fiir die Beteiligung an Bewertungsreserven ist fiir die unter 3.1 bis
3.4 genannten Tarife eine Sockelbeteiligung vorgesehen. Die Sockel-
beteiligung bestimmt sich nach den gleichen Grundsétzen, Berech-
nungs- und BemessungsgroBen wie der Schlussiiberschuss von
Hauptversicherungen. Die Hohe der Sockelbeteiligung betragt 70 %
(95 %) der ab 01.01.2015 fallig werdenden Schlusstiberschussanteile
und ist in der Gewinnbeteiligung, wie sie sich aus den unter 3.1 bis 3.4
stehenden Sétzen ergibt, bereits enthalten. Ist die dem einzelnen Ver-
trag tatséchlich zustehende Beteiligung an Bewertungsreserven hoher
als die Sockelbeteiligung, wird der tbersteigende Teil zusétzlich zur
Sockelbeteiligung ausgezahlt.

Die Lebenserwartung der Rentenversicherten ist in den letzten Jahren
deutlich stérker als erwartet gestiegen und wird voraussichtlich auch
in Zukunft weiter steigen. Deshalb missen seit dem 31.12.2004 bei
Rentenversicherungen die Deckungsriickstellungen aufgestockt wer-
den, wie sie sich aus den von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV)
vorgeschlagenen Sterbetafeln ergeben. Die Finanzierung erfolgt grund-
sétzlich zu Lasten des Rohliberschusses im Geschaftsjahr.

" Erlauterung siehe Seite 166
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1. JAHRESGEWINNANTEIL

Kapitalbildende Lebensversicherungen
Tarife ab 2015

Tarife 2013 bis 2014

Tarife 2012

Tarife 2008 bis 2011

Tarife 2007

Tarife 2004 bis 2006

Tarife 2000 bis 2003

Tarife 1994 bis 2000

Tarife 1988 bis 1994

Tarife 1970 bis 1987

Tarife vor 1970
Vermdgenshildungsversicherungen
Tarife 2004 bis 2006

Tarife 2000 bis 2003

Tarife 1994 bis 2000

Tarife 1990 bis 1994

Tarife 1970 bis 1989
(Kollektiv-)Risikoversicherungen
Tarife ab 2015

Tarife 10.2013 bis 12.2014
Tarife 01.2013 bis 09.2013
Tarife 2012

Tarife 05.2011 bis 12.2011
Tarife 2009 bis 04.2011
Tarife 2008

Tarife 07.2007 bis 12.2007
Tarife 01.2007 bis 06.2007
Tarife 2005 bis 2006

Tarife 2004 bis 2005

Tarife 2000 bis 2003

Tarife 1994 bis 2000°
Tarife 1988 bis 1994

Tarife 1971 bis 1987

2719 Frlauterungen siehe Seite 166

Summengewinn-
anteil in %o der
beitragspflichtigen
Versicherungssumme

0,10
0,10
0,10
0,20
0,20
0,20
0,00 (0,50)
0,00
0,00
1,50
2,50

0,20
0,00 (0,50)
0,00
0,00
0,50

Beitragsgewinn-

anteil in % des
laufenden Beitrags

der Hauptversicherung?

0,30
0,30
0,30
0,50
0,50
0,50
0,00 (1,00)
0,00

0,50
0,00 (1,00)
0,00

62,50

62,50

62,50 [72,50 fiir FIT]
60,70 [69,00 fiir FIT]
60,00

60,00

60,00

60,00

58,00

58,00 [20,00 fiir (K)T6]
45,00 [15,00 fiir (K)T6]
45,00

50,00

62,00

62,00

Zinsgewinnanteil in % des
gewinnberechtigten
Deckungskapitals fiir die

Hauptversicherung und den
Summen- bzw. Rentenzuwachs?

1,75

1,251 (4,50 1%9)
1,25 (1,50)
0,75 (1,00)
0,75 (1,00)
0,25 (0,50)
0,00
0,00
0,00
0,00 (0,25)
0,00 (0,25)

0,25 (0,50)
0,00
0,00
0,00
0,00 (0,25)
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(Kollektiv-)Rentenversicherungen inkl. (Kollektiv-)Sparplan Flex
Vor Rentenbeginn
Tarife ab 2015

Tarife 2013 bis 2014
Tarife 2012

Tarife 2008 bis 2011
Tarife 2007

Tarife 2005 bis 2006
Tarife 2004

Tarife 2000 bis 2003
Tarife 1995 bis 2000
Tarife 1991 bis 1994
Tarife vor 1991

Im Rentenbezug
Tarife ab 2015

Tarife 2013 bis 2014
Tarife 2012

Tarife 2008 bis 2011
Tarife 2007

Tarife 2005 bis 2006
Tarife 2004

Tarife 2000 bis 2003
Tarife 1995 bis 2000
Tarife 1991 bis 1994
Tarife vor 1991
Pensionsrentenversicherungen
—im Rentenbezug
Fondsgebundene (Kollektiv-)Rentenversicherungen
Vor Rentenbeginn
Tarife ab 2015

Tarife 2013 bis 2014
Tarife 2012

Tarife 2008 bis 2011
Tarife 2007

Tarife 2006

Im Rentenbezug
Tarife im Rentenbezug ¥

2710 Erluterungen siehe Seite 166
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Summengewinn-
anteil in %o der
beitragspflichtigen
Versicherungssumme

Beitragsgewinn-
anteil in % des
laufenden Beitrags

der Hauptversicherung?

0,50
0,50
0,50
0,50
0,50
0,50
0,50
0,00 (1,00)
0,00

1,25997
1,25997
1,250
1,250
1,250
1,259

Zinsgewinnanteil in % des
gewinnberechtigten
Deckungskapitals fiir die
Hauptversicherung und den
Summen- bzw. Rentenzuwachs?

1,75 '™ [3,00 fiir Rentenzuwachs]

1,250 (1,50 %) 3,00 (3,25) fiir Rentenzuwachs]

) (
1,25 (1,50) [3,00 (3,25) fiir Rentenzuwachs]
0,75 (1,00) [3,00 (3,25)
0,75 (1,00) [3,00 (3,25) fiir Rentenzuwachs]
0,25 (0,50) [3,00 (3,25) fiir Rentenzuwachs]
0,25 (0,50) [3,00 (3,25) fiir Rentenzuwachs]
0,00
0,00
0,00
0,00 (0,25)

3,25) flir Rentenzuwachs]

1,754
1,25 (1,50)
1,25 (1,50)
0,75 (1,004
0,75 (1,00) %
0,25 (0,50)
0,25 (0,50) 4
0,00
0,00
0,00
0,00 (0,25)

1,00 (1,25)

1,759
1,250 (1,50109) 8
1,25 (1,50)9
0,75 (1,00)®
0,75 (1,00)9
(0,50)

0,25 (0,50)®

Maximum [0; 3,00 (3,25) *@ abziiglich Rechnungszins]



Tarife ab 2015 - - 1,75

Tarife 10.2013 bis 12.2014 = - 1,25 (1,50)
Tarife 01.2012 bis 09.2013 = - 1,25 (1,50)
Tarife 2008 bis 2011 - - 0,75 (1,00)
Tarife 07.2007 bis 12.2007 - - 0,75 (1,00)
Tarife 01.2007 bis 06.2007 - - 0,75 (1,00)
Tarife 2006 - - 0,25 (0,50)
Tarife 2004 bis 2005 - - 0,25 (0,50)
Tarife 2002 bis 2003 = = 0,00

Tarife im Rentenbezug - —  Maximum [0; 3,00 (3,25) “¥ abziiglich Rechnungszins]

© Gruppenversicherungennach Sondertarifen
Tarife 1988 bis 1994 0,00 - 0,00
Tarife 1975 bis 1987 1,50 = 0,00 (0,25)
Tarife vor 1975 3,00 = 0,00 (0,25)

© Kepitabildende Kollektiwersicherungen
Tarife ab 2015 0,10 0,30 il 75 1)
Tarife 2013 bis 2014 0,10 0,30 1,251 (1,50 1%)
Tarife 2012 0,10 0,30 1,25 (1,50)
Tarife 2008 bis 2011 0,20 0,50 0,75 (1,00)
Tarife 2007 0,20 0,50 0,75 (1,00)
Tarife 2004 bis 2006 0,20 0,50 0,25 (0,50)
Tarife 2000 bis 2003 0,00 (0,50) 0,00 (1,00) 0,00
Tarife 1994 bis 2000 0,00 0,00 0,00

© Kepitalbildende Kollektiwversicherungen fiir GroBkunden
Tarife 2000 bis 2002 0,00 (0,50) 0,00 (0,50) 0,00
Tarife 1994 bis 2000 0,00 0,00 0,00
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Tarife ab 2015 47,00 —
Tarife 2013 bis 2014 45,00 =
Tarife 2012 45,00 =
Tarife 2008 bis 2011 42,50 -
Tarife 2007 42,50 -
Tarife 2005 bis 2006 40,00 -
Tarife 2004 bis 2005 45,00 -
Tarife 2000 bis 2003 45,00 -
Tarife 1994 bis 2000 40,00 —
Tarife 1988 bis 1994 50,00 =
Tarife vor 1988 35,00 =
- Nacheingetretener Berufsunfdhigket
Tarife ab 2015 = 1,75
Tarife 2013 bis 2014 - 1,25 (1,50)
Tarife 2012 - 1,25 (1,50
Tarife 2008 bis 2011 - 0,75 (1,00)
Tarife 2007 — 0,75 (1,00)
Tarife 2005 bis 2006 - 0,25 (0,50)
Tarife 2004 bis 2005 - 0,25 (0,50)
Tarife 2000 bis 2003 - 0,00
Tarife 1994 bis 2000 - 0,00
Tarife 1988 bis 1994 - 0,00 (0,25)
Tarife vor 1988 - 0,00 (0,25)

Tarife ab 2015 56,00 =
Tarife 2013 bis 2014 55,00 =
Tarife 2012 52,00 =
Tarife 2008 bis 2011 50,00 =
Tarife 2007 50,00 -
Tarife 2004 bis 2006 45,00 -
Tarife 2000 bis 2003 45,00 -
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Tarife ab 2015 = 1,75
Tarife 2013 bis 2014 - 1,25 (1,50)
Tarife 2012 - 1,25 (1,50)
Tarife 2008 bis 2011 - 0,75 (1,00)
Tarife 2007 - 0,75 (1,00)
Tarife 2004 bis 2006 - 0,25 (0,50)
Tarife 2000 bis 2003 - 0,00
| Risko-Zusatzversicherungen
Tarife 2004 bis 2006 45,00 -
Tarife 2000 bis 2003 45,00 =
Tarife 1994 bis 2000 40,00 —
Tarife 1988 bis 1994 62,00 -
Tarife vor 1988 62,00 =

Tarife 1988 bis 1994 62,00 -
Tarife vor 1988 62,00 —
Tarife 1988 bis 1994 - 0,00
Tarife vor 1988 - 0,00 (0,25)

Vertragsjahre mit Beginn ab 01.01.2015

Vlertrage mit einem Garantiezinssatz von 1,25 % p.a. 0,25
Vlertrage mit einem Garantiezinssatz von 1,75 % p.a. 0,00
Vlertrage mit einem Garantiezinssatz von 2,00 % p.a. 0,00
Vertragsjahre mit Beginn ab 01.01.2014

Vertrdge mit einem Garantiezinssatz von 1,25 % p.a. 0,55
Vertrdge mit einem Garantiezinssatz von 1,75 % p.a. 0,05
Vertrdge mit einem Garantiezinssatz von 2,00 % p.a. 0,00
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" Bankarbeitstag ist ein Tag, der Bankarbeitstag in der Bundesrepublik Deutschland ist.

Eine etwa eingeschlossene Hinterbliebenenrenten-Zusatzversicherung ist ebenfalls gewinnberechtigt.

9 EinschlieBlich der im Zeitraum vom 01.07.1998 his 30.06.1999 umgestellten Risikoversicherungen vor 1994,
40 Vermindert um 0,10 %-Punkte fiir jedes Jahr (iber dem Rentenbezugsalter von 90 Jahren.

Vermindert um 0,25 %-Punkte flir jedes Jahr Uiber dem Rentenbezugsalter von 85 Jahren.

9 Ab dem 2. Versicherungsjahr.

IS
=

8 Zuzliglich 0,18 % des Fondsguthabens ab dem 2. Versicherungsjahr.
Zuziglich 18 % des Risikobeitrags.
Zuziiglich 25 % des Risikobeitrags.

~
=

~
=

8 Bezogen auf das gewinnberechtigte Deckungskapital fiir die Beitragsgarantie.

Bei Ubergang in die Rentenbezugsphase findet ein Wechsel in die Bestandsgruppe der Rentenversicherungen bzw. Kollektiv-Rentenversicherungen statt.
109.0,15 % fiir das erste Versicherungsjahr.

1050,00 % fiir das erste Versicherungsjahr.
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2. TODESFALLBONUS

Folgende Versicherungen erhalten beim Tode der versicherten Person

einen Todesfallbonus in Prozent
) der Hauptversicherungssumme

**) der Zusatzversicherungssumme (wahrend der Anwartschaft)

Tarife vor 1988

— Kapitalbildende Lebensversicherungen fiir Frauen

— Vermdgensbildungsversicherungen flr Frauen

— Risikoversicherungen fur Frauen

— Risikoversicherungen fiir Manner

— Risiko- und Zeitrenten-Zusatzversicherungen fir Frauen
— Risiko- und Zeitrenten-Zusatzversicherungen fiir Manner
— Gruppenversicherungen nach Sondertarifen fiir Frauen
Tarife von 1988 bis 1994

— Risikoversicherungen

— Risiko- und Zeitrenten-Zusatzversicherungen

Tarife von 1994 bis 2000

— Risiko-Zusatzversicherungen

Tarife ab 01.2013 bis 09.2013

— beitragsfrei gestellte (Kollektiv-)Risikoversicherungen
Tarife von 10.2013 bis 12.2014 und Tarife ab 2015

— beitragsfrei gestellte (Kollektiv-)Risikoversicherungen

30 %
30%"
70 %
40 %™
70 %
40 %™
30 %

25%"
25 %™

25 %

150 % [200 % fiir FIT] )

150 %

3. SCHLUSSUBERSCHUSS

3.1 KAPITALBILDENDE (KOLLEKTIV-)LEBENS-
VERSICHERUNGEN, VERMOGENSBILDUNGS-
VERSICHERUNGEN UND GRUPPENVERSICHERUNGEN
NACH SONDERTARIFEN:

3.1.1 TARIFE BIS 1994
Fallig wird ein Schlussgewinn bei Ende der Versicherung im Jahr 2015,
und zwar

e bei Ablauf der Versicherung in voller Hohe,
e bei Tod des Versicherten oder bei Riickkauf der Versicherung
in Hohe der erreichten Schlussgewinnreserve.

Schlussgewinnberechtigt ist jedes nach dem zweiten, ldngstens bis
zum Alter von 75 Jahren erlebte Jahr der Versicherungsdauer.

SCHLUSSGEWINN FUR SCHLUSSGEWINNBERECHTIGTE

VERSICHERUNGSJAHRE IN %o DER VERSICHERUNGSSUMME

1988bis1989 1990bis2000 2001 bis2015

Kapitalbildende Lebensversicherungen 6,0 7,0 0,0
Vermdgensbildungsversicherungen 6,0 7,0 0,0
Gruppenversicherungen nach Sondertarifen 6,0 6,0 0,0

Soweit vorhandene Schlussgewinnreserven im Dezember 1988 auf-
geldst und den Versicherungsnehmern gutgeschrieben worden sind,
vermindern sich die angegebenen Schlussgewinnanspriiche entspre-
chend. Anwartschaften fir schlussgewinnberechtigte Versicherungs-
jahre vor 1988 sind durch die Sondergutschrift im Dezember 1988
abgegolten.
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3.1.2 TARIFE VON 1994 BIS 2000

Fallig wird ein Schlusshonus bei Ende der Versicherung im Jahr 2015, und zwar
— bei Ablauf der Versicherung in Hohe von Minimum [5 %; 0,25(0,5) % je abgelau-
fenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Versicherten oder bei Riickkauf der Versicherung in Hohe von

Minimum [5 %; 0,25 (0,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
Minimum [4 %; 0,25 % je abgelaufenes Vers.-Jahr]

im letzten Jahr (
(

Minimum [3 %; 0,25 (0,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
(
(

im vorletzten Jahr
im 3.-letzten Jahr

im 4.-letzten Jahr Minimum [2 %; 0,25 % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
im 5.-letzten Jahr Minimum [1 %; 0,25 % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

o O O O
o o0 O O

)
)
)
)

3.1.3 TARIFE VON 2000 BIS 2003

Fallig wird ein Schlussbonus bei Ende der Versicherung im Jahr 2015, und zwar

— bei Ablauf der Versicherung in Hohe von Minimum [20 %; 1(2) % je abgelaufenes
Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Versicherten oder bei Riickkauf der Versicherung in Hohe von

Minimum [20 %;
Minimum [16 %;

im letzten Jahr 1(
1
Minimum [12 %; 1
1(
1

2) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
2) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
2) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
2

2

im vorletzten Jahr
im 3.-letzten Jahr
im 4.-letzten Jahr Minimum [8 %;
im 5.-letzten Jahr Minimum [4 %;
des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

% je abgelaufenes Vers.-Jahr]

% je abgelaufenes Vers.-Jahr]
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3.1.4 TARIFE VON 2004 BIS 2006,
TARIFE 2007 UND TARIFE VON 2008 BIS 2011

Fallig wird ein Schlussbonus bei Ende der Versicherung im Jahr 2015, und zwar

— bei Ablauf der Versicherung in Hohe von Minimum [35 %; 1,75(3,5) % je abgelau-
fenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Versicherten oder bei Riickkauf der Versicherung in Hohe von

Minimum [35 %; 1,75 (3,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
Minimum [28 %; 1,75 (3,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
im 3.-letzten Jahr Minimum [21 %; 1,75 (3,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
im 4.-letzten Jahr Minimum [14 %; 1,75 (3,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
im 5.-letzten Jahr Minimum [7 %; 1,75 (3,5)

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

im letzten Jahr
im vorletzten Jahr

% je abgelaufenes Vers.-Jahr]

3.1.5 TARIFE 2012, TARIFE 2013 BIS 2014
UND TARIFE AB 2015

Fallig wird ein Schlussbonus bei Ende der Versicherung im Jahr 2015, und zwar

— bei Ablauf der Versicherung in Hohe von Minimum [25 %; 1,25(2,5) % je abgelau-
fenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Versicherten oder bei Riickkauf der Versicherung in Hohe von

im letzten Jahr Minimum [25 %; 1,25(2,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]

im vorletzten Jahr Minimum [20 %; 1,25(2,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
im 3.-letzten Jahr Minimum [15 %; 1,25(2,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
im 4.-letzten Jahr Minimum [10 %; 1,25(2,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
im 5.-letzten Jahr Minimum [5 %; 1,25(2,5) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.



3.2 AUFGESCHOBENE (KOLLEKTIV-)RENTEN-
VERSICHERUNGEN BIS ZUM RENTENBEGINN:

3.2.1 TARIFE 2004

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit in Hohe von Minimum
[70 %; 3,5(7) % je abgelaufenes Versicherungsjahr] * des jeweiligen Guthabens
aus Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf
der Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

Minimum [70 %; 3,5(7) % je abgel. Vers.-Jahr]
7) % je abgel. Viers.-Jahr]*

im letzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit )
)

7) % je abgel. Viers.-Jahr]*
)
)

im vorletzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit ~ Minimum [56 %; 3,5
im 3.-letzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit ~ Minimum [42 %; 3,5
im 4.-letzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit ~ Minimum [28 %; 3,5
im 5.-letzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit ~ Minimum [14 %; 3,5
des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

7) % je abgel. Viers.-Jahr]*
7) % je abgel. Viers.-Jahr]*

*) abziglich eines evtl. bendtigten Betrages zur Aufstockung der Deckungsriickstellung
beim Ubergang in den Rentenbezug. Eine deklarierte Sockelbeteiligung an Bewertungsreserven
bleibt davon unbertihrt.

3.2.2 TARIFE 2005 BIS 2006

Fallig wird ein Schlussbhonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit in Hohe von Minimum
[70 %; 3,5(7) % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens
aus Jahresgewinnanteilen,

- bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf
der Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

im letzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit ~ Minimum [70 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im vorletzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit Minimum [56 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 3.-letzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit Minimum [42 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 4.-letzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit Minimum [28 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 5.-letzten Jahr d. vertragl. Aufschubzeit Minimum [14 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

3.2.3 TARIFE 2007 UND TARIFE VON 2008 BIS 2011

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit in Hohe von Minimum
[70 %; 3,5(7) % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens
aus Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf
der Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

innerhalb einer vorhandenen Abrufphase
héchstens fir den Zeitraum
der letzten 5 Jahre

im letzten Jahr vor diesem Zeitraum

Minimum [70 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
Minimum [70 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im vorletzten Jahr vor diesem Zeitraum ~ Minimum [56 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 3.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum Minimum [42 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 4.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum Minimum [28 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 5.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum Minimum [14 %; 3,5(7) % je abgelauf. Vers.-Jahr]

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

3.2.4 TARIFE 2012 UND TARIFE 2013 BIS 2014
(OHNE (KOLLEKTIV-)SPARPLAN FLEX)

Fallig wird ein Schlussbhonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit in Hohe von Minimum
[60 %; 3(6) % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens
aus Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf
der Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

innerhalb einer vorhandenen Abrufphase
hdchstens flr den Zeitraum
der letzten 5 Jahre

im letzten Jahr vor diesem Zeitraum

Minimum [60 %;
Minimum [60 %;

3(6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
3
Minimum [48 %; 3((
3
3
3

6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im vorletzten Jahr vor diesem Zeitraum 6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]

)

)

)
im 3.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum Minimum [36 %; 3(6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
Minimum [24 %; 3(6)
Minimum [12 %; 3(6)

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

im 4.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum 6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]

im 5.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum 6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
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3.2.5 (KOLLEKTIV-)SPARPLAN FLEX 2012 UND
(KOLLEKTIV-)SPARPLAN FLEX 2013 BIS 2014

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Ansparphase in Hohe von Minimum
[60 %; 3(6) % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus
Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf der
Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

im letzten Jahr der vertragl. Ansparphase  Minimum [60 %; 3(6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im vorletzten Jahr der vertragl. Ansparphase  Minimum [48 %; 3(6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 3.-letzten Jahr der vertragl. Ansparphase  Minimum [36 %; 3(6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
3(6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]
3(6)

[
im 4.-letzten Jahr der vertragl. Ansparphase  Minimum [24 %;
[

im 5.-letzten Jahr der vertragl. Ansparphase  Minimum [12 %; 3(6) % je abgelauf. Vers.-Jahr]

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

3.2.6 TARIFE 2015 (OHNE (KOLLEKTIV-)SPARPLAN FLEX)

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Ansparphase in Hohe von Minimum
[50 %; 2,5 % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus
Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf der
Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

innerhalb einer vorhandenen Abrufphase
hochstens fir den Zeitraum
der letzten 5 Jahre

im letzten Jahr vor diesem Zeitraum

Minimum [50 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
Minimum [50 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
Minimum [40 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
Minimum [30 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
Minimum [20 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
Minimum [10 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

im vorletzten Jahr vor diesem Zeitraum
im 3.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum
im 4.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum
im 5.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum

3.2.7 (KOLLEKTIV-)SPARPLAN FLEX 2015

Fallig wird ein Schlusshonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Ansparphase in Hohe von Minimum
[50 %; 2,5 % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus
Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf der
Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

im letzten Jahr der vertragl. Ansparphase Minimum [50 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im vorletzten Jahr der vertragl. Ansparphase  Minimum [40 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 3.-letzten Jahr der vertragl. Ansparphase ~ Minimum [30 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 4.-letzten Jahr der vertragl. Ansparphase  Minimum [20 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
im 5.-letzten Jahr der vertragl. Ansparphase  Minimum [10 %; 2,5 % je abgelauf. Vers.-Jahr]
des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.
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3.3 AUFGESCHOBENE (KOLLEKTIV-)ALTERSVORSORGE-
VERTRAGE GEMASS AVMG BIS ZUM RENTENBEGINN:

3.3.1 TARIFE 2002 BIS 2003,
TARIFE 2004 BIS 2005,
TARIFE 2006,

TARIFE 01. BIS 06.2007,
TARIFE 07. BIS 12.2007,
TARIFE VON 2008 BIS 2011

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar
bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit oder bei Vertragsheendigung
innerhalb einer vorhandenen Abrufphase in Hohe von

Minimum [50 %; 2,5(5) % je abgelaufenes Versicherungsjahr]
des jeweiligen Deckungskapitals des Summenzuwachses aus Jahresgewinnanteilen.

3.3.2 TARIFE 01.2012 BIS 09.2013 UND
TARIFE 10.2013 BIS 12.2014

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar
bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit oder bei Vertragsheendigung
innerhalb einer vorhandenen Abrufphase in Hohe von

Minimum [45 %; 2,25(4,5) % je abgelaufenes Versicherungsjahr]
des jeweiligen Deckungskapitals des Summenzuwachses aus Jahresgewinnanteilen.

3.3.3 TARIFE AB 2015

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar
bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit oder bei Vertragsheendigung
innerhalb einer vorhandenen Abrufphase in Hohe von

Minimum [38 %; 1,9 % je abgelaufenes Versicherungsjahr]
des jeweiligen Deckungskapitals des Summenzuwachses aus Jahresgewinnanteilen.



3.4 KAPITALKONTEN

3.4.1 VERTRAGSJAHRE MIT BEGINN AB 01.01.2014

Fallig wird zusétzlich zum Basiszinssatz von 0,25 % p.a. ein Schlussbonus bei

Ende des Kapitalkontos im Jahr 2015, und zwar

— bei Ablauf des Kapitalkontos in Hohe von 340,00 % der jeweiligen Basiszinsen
zum Ablauf

— bei Tod des Vertragspartners oder bei Riickkauf des Kapitalkontos in Hohe von

im letzten Monat 340,00 % der jeweiligen Basiszinsen

283,34 % der jeweiligen Basiszinsen

226,67 % der jeweiligen Basiszinsen

im vorletzten Monat
im 3.-letzten Monat
im 4.-letzten Monat 170,00 % der jeweiligen Basiszinsen
im 5.-letzten Monat 113,34 % der jeweiligen Basiszinsen

im 6.-letzten Monat 56,67 % der jeweiligen Basiszinsen

3.4.2 VYERTRAGSJAHRE MIT BEGINN AB 01.01.2015

Fallig wird zusétzlich zum Basiszinssatz von 0,25 % p.a. ein Schlussbhonus bei

Ende des Kapitalkontos im Jahr 2015, und zwar

— bei Ablauf des Kapitalkontos in Hohe von 220,00 % der jeweiligen Basiszinsen
zum Ablauf

— bei Tod des Vertragspartners oder bei Riickkauf des Kapitalkontos in Hohe von

im letzten Monat 220,00 % der jeweiligen Basiszinsen

183,34 % der jeweiligen Basiszinsen

146,67 % der jeweiligen Basiszinsen

im vorletzten Monat
im 3.-letzten Monat
im 4.-letzten Monat 110,00 % der jeweiligen Basiszinsen
im 5.-letzten Monat 73,34 % der jeweiligen Basiszinsen

im 6.-letzten Monat 36,67 % der jeweiligen Basiszinsen

3.5 AUSZAHLPLANE

3.5.1 VERTRAGE MIT EINEM GARANTIEZINSSATZ VON 1,25 %
Fallig wird ein Ablaufbonus in Hohe von 6,00 % (3,20 %) der
insgesamt zugeteilten Gewinnzinsen bei Ablauf im Jahr 2015.

3.5.2 VERTRAGE MIT EINEM GARANTIEZINSSATZ VON 1,75 %
Féllig wird ein Ablaufbonus in Hohe von 3,00 % (6,20 %) der
insgesamt zugeteilten Gewinnzinsen bei Ablauf im Jahr 2015.

3.5.3 VERTRAGE MIT EINEM GARANTIEZINSSATZ VON 2,00 %
Fallig wird ein Ablaufbonus in Hohe von 3,00 % (6,00 %) der
insgesamt zugeteilten Gewinnzinsen bei Ablauf im Jahr 2015.

3.6 BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN

3.6.1 SCHLUSSGEWINN (fir Versicherungsjahre ab 01.01.1987 ohne
anerkannte Berufsunféhigkeit)

Abschliisse vor 1988 erhalten einen Schlussgewinn in Hohe von 15 %
des tariflichen Jahreszusatzbeitrags fir die Versicherungsjahre 1987
bis 2015.

Tarife bis 1994 erhalten fiir die Versicherungsjahre 1995 bis 2015
zusétzlich einen Schlussgewinn flr jlingere Versicherte; er betragt

e 7 % des tariflichen Jahreszusatzbeitrags fiir versicherte Manner mit
Eintrittsaltern unter 26 Jahren und Endaltern unter 61 Jahren und
mit Eintrittsaltern unter 36 Jahren und Endaltern unter 56 Jahren,

e 10 % des tariflichen Jahreszusatzbeitrags flr versicherte Frauen mit
Eintrittsaltern unter 41 Jahren.

Die Schlussgewinnanteile werden mit 6,5 % jahrlich verzinst und bei
Ablauf der Zusatzversicherung im Jahr 2015 fallig. Bei Tod des Ver-
sicherten im Jahr 2015 oder bei Riickkauf der Zusatzversicherung im
Jahr 2015 wird die erreichte Schlussgewinnreserve gezahlt.

3.6.2 SCHLUSSZAHLUNG (fiir vor dem 01.01.1988 begonnene
Versicherungsjahre)

Abschliisse vor 1988 erhalten eine Schlusszahlung; sie betragt

e 60 % des tariflichen Jahreszusatzbeitrags fir die Versicherungsjahre
1975 bis 1982,

e 25 % des tariflichen Jahreszusatzbeitrags fir die Versicherungsjahre
1983 bis 1987.

Die am 01.07.1986 in Kraft gewesenen Zusatzversicherungen erhalten
zusétzlich 20 % der vor dem 01.01.1983 erworbenen Anwartschaften.
Die Schlusszahlung wird nicht verzinst und bei Erloschen der Zusatz-
versicherung im Jahr 2015 fallig.
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4. ANSAMMLUNGSZINSSATZ

4.1 (KOLLEKTIV-)RENTENVERSICHERUNGEN

INKL. (KOLLEKTIV-)SPARPLAN FLEX AB 2004

Versicherungen, deren Gewinnanteile verzinslich angesammelt werden,
erhalten einen Ansammlungsgewinnanteil, sodass sich das Ansamm-
lungsguthaben bis zum Versicherungsstichtag im Kalenderjahr 2015
mit 3,00 % (3,25 %) verzinst.

4,2 ALLE TARIFE OHNE DIE UNTER 4.1 GENANNTEN
Versicherungen, deren Gewinnanteile verzinslich angesammelt werden,
erhalten neben dem Rechnungszinssatz einen Ansammlungsgewinn-
anteil, sodass sich das Ansammlungsguthaben bis zum Versiche-
rungsstichtag im Kalenderjahr 2015 mit insgesamt Maximum [3,00 %
(3,25 %); Rechnungszinssatz] verzinst.

Hannover, den 25. Februar 2015

DER VORSTAND

Hilbert Fabry

Schneider
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BESTATIGUNGSVERMERK DES

ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfiih-
rung und den Lagebericht der Hannoversche Lebensversicherung AG,
Hannover, flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014
geprift. Die Buchflihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen
in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung (ber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buch-
fuhrung und dber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzuflihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungs-
maBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priifungshandlungen werden die Kenntnisse (iber die Geschéfts-
tatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesell-
schaft sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt.

Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flir die
Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht iiberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst
die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere
Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
méaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Hannoversche
Lebensversicherung AG. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.

Hannover, den 27. Médrz 2015

KPMG AG
WIRTSCHAFTSPRUFUNGSGESELLSCHAFT

Neuschulz
Wirtschaftsprifer

Jungsthofel
Wirtschaftspriifer
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS
HANNOVERSCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Der Aufsichtsrat hat 2014 die ihm nach Gesetz und Satzung oblie-
genden Aufgaben wahrgenommen und die Geschéftsfiihrung laufend
tberwacht und beratend begleitet.

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und
umfassend iber die Geschaftsentwicklung, die Lage der Gesellschaft
und der Beteiligungen, grundsétzliche Fragen der Unternehmenssteue-
rung, die Unternehmensplanung, die Risikosituation und tber die beab-
sichtigte Geschaftspolitik. Der Aufsichtsratsvorsitzende hat in standiger
Verbindung zum Sprecher des Vorstands gestanden und lie sich kon-
tinuierlich und unverz(iglich Uber alle Geschaftsvorfélle von besonderer
Bedeutung in der Gesellschaft berichten. Er flihrte mit dem Sprecher
des Vorstands regelmaBig Arbeitsgesprache im Interesse eines steti-
gen Informations- und Meinungsaustauschs zwischen Aufsichtsrat und
Vorstand.

Der Aufsichtsrat hat im abgelaufenen Geschéftsjahr viermal getagt.
Gegenstand dieser Sitzungen waren wichtige Grundsatz- und Einzel-
fragen, die Strategie der Gesellschaft und die wirtschaftliche Lage
einschlieBlich der Risikosituation und des Risikomanagements.

WESENTLICHE THEMENSCHWERPUNKTE

Entwicklung der Gesellschaft

Der Vorstand berichtete in den Sitzungen laufend ber die versiche-
rungstechnische Entwicklung und erlduterte die Eckpunkte der Unter-
nehmensplanung fir 2015.

Situation der Kapitalanlagen

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat in seinen Sitzungen laufend
uber die Entwicklung der Kapitalanlagen der Gesellschaft. Dariiber
hinaus wurde der Kapitalanlageausschuss des Aufsichtsrats monatlich
Uber die Situation der Kapitalanlagen der HL schriftlich informiert.

Weitere Beratungspunkte

e Erorterung aktueller versicherungstechnischer Themen
(Asset-Liability-Studie, Prognoserechnung, Embedded Value
und Produktrentabilitat)

e Ausrichtung Kundenbindung (Kundenportal: ,Meine Hannoversche®)

e Besprechung der Zielkostenquote 2015 im Rahmen des Fitness-
programms 2.0 mit den Themen Produktinnovation, Risikoselektion,
Schadenmanagement, Servicequalitdt und Kostenmanagement

Die Verantwortliche Aktuarin hat an der Sitzung des Bilanzierungs-
ausschusses des Aufsichtsrats und an der Sitzung (ber die Fest-
stellung des Jahresabschlusses teilgenommen und die wesentlichen
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Ergebnisse des Erlduterungsberichts zur versicherungsmathematischen
Bestatigung dargestellt. Die Verantwortliche Aktuarin hat eine unein-
geschrankte Bestatigung gemaB § 11a Abs. 3 Nr. 2 VAG abgegeben.

Gegen den Erlduterungsbericht der Verantwortlichen Aktuarin erhebt
der Aufsichtsrat keine Einwendungen.

ARBEIT DER AUSSCHUSSE

Von den aus Mitgliedern des Aufsichtsrats gebildeten Ausschiissen
traten der Kapitalanlage- und der Personalausschuss jeweils dreimal
und der Risiko- und Bilanzierungsausschuss jeweils einmal zusammen.
Uber die Ergebnisse der Sitzungen wurde der Aufsichtsrat informiert.

VERANDERUNGEN IM AUFSICHTSRAT

Zum 16.07.2014 legte Herr Dr. Heinrich Dickmann als stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats sein Mandat nieder. Der Aufsichtsrat
dankt Herrn Dr. Dickmann fiir die geleistete Arbeit.

Ab 16.07.2014 ist Herr Dr. Peter Liitke-Bornefeld zum stellvertretenden
Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahit worden.

Zum 16.07.2014 ist Herr Diplom-Kaufmann Robert Baresel in den
Aufsichtsrat berufen worden.

PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES

Der Jahresabschluss und der Lagebericht fir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2014 einschlieBlich der Buchfiinrung
wurden von der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift
und mit dem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk versehen. Der
Bilanzierungsausschuss des Aufsichtsrats hat den Jahresabschluss
und den Lagebericht 2014 erortert und gepruft. An dieser Sitzung
haben der Abschlusspriifer und der Vorstand teilgenommen. Beanstan-
dungen haben sich nicht ergeben. Der Ausschuss hat den Aufsichtsrat
Uber das Ergebnis unterrichtet. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss in seiner Sitzung vom 21. Mai 2015
gebilligt, der damit festgestellt ist.

Hannover, den 21. Mai 2015

DER AUFSICHTSRAT

Reuter
Vorsitzender
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LAGEBERICHT
VHV LEBENSVERSICHERUNG AG

GESCHAFTSMODELL

Die VHV Leben, mit Sitz in Hannover, ist eine 100 %ige Tochter-
gesellschaft der VHV Holding, die wiederum eine 100 %ige Tochter
der VHV a.G. ist.

Die VHV Leben betreibt das selbst abgeschlossene Lebensversiche-
rungsgeschaft in allen gangigen Arten der Lebenseinzel- und Lebens-
gruppenversicherung in Deutschland. Die Bauwirtschaft stellt dabei im
Rahmen der betrieblichen Altersversorgung die Hauptzielgruppe dar.

FOLGENDE VERSICHERUNGSARTEN WERDEN BETRIEBEN:

Sofort beginnende Rentenversicherung

Sofort beginnende Basisrente gemas § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG

Aufgeschobene Rentenversicherung mit und ohne Beitragsriickgewahr vor Rentenbeginn
Aufgeschobene Basisrente geméB § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG

Aufgeschobene fondsgebundene Rentenversicherung mit garantiertem Todesfallschutz
und optionaler Beitragsgarantie

Aufgeschobene fondsgebundene Basisrente gemés § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG

Berufsunfahigkeitsversicherung fiir Befreiung von der Beitragszahlung und Zahlung einer
Rente bei Eintritt von Berufsunféhigkeit

Sofort beginnende Kollektiv-Rentenversicherung
Sofort beginnende Kollektiv-Basisrente gemaB § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG

Aufgeschaobene Kollektiv-Rentenversicherung
mit und ohne Beitragsriickgewahr vor Rentenbeginn

Aufgeschobene Kollektiv-Basisrente gemaB § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG

VHV LEBEN

Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherung fir Befreiung von der Beitragszahlung und
Zahlung einer Rente bei Eintritt von Berufsunféhigkeit.

Zusatzversicherung von Hinterbliebenenrente bei Tod des Hauptversicherten

WIRTSCHAFTSBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

In 2014 setzte sich die globalwirtschaftliche Erholung der Vorjahre
fort. Die US-Konjunktur wies im abgelaufenen Kalenderjahr ein BIP-
Wachstum in Héhe von 2,2 % aus. Die Eurozone verzeichnete ein
Wirtschaftswachstum in Hohe von 0,8 %. Wachstumsmotor blieb
Deutschland mit einem BIP-Wachstum in Hohe von 1,3 %. Italien ver-
blieb mit einer Wachstumsrate in Hohe von —0,4 % in der Rezession,
das Wirtschaftswachstum in Frankreich belief sich auf 0,3 %. Spanien
konnte sein BIP-Wachstum durch erfolgte Strukturreformen auf 1,2 %
steigern. Die bedeutendsten asiatischen Volkswirtschaften China und
Japan verzeichneten BIP-Wachstumsbeitrdge in Hohe von 7,4 % bzw.
1,1 %.

Am Rentenmarkt wurden in 2014 riicklaufige Renditen verzeichnet.
Ausgehend von Renditen in Hohe von knapp 2,0 % fielen 10-jahrige
Bundesanleihen bis zum Jahresende auf neue Renditetiefs in Hohe von
0,54 %. Im Laufzeitenbereich bis 4 Jahre notierten Bundesanleihen
sogar im negativen Bereich. Auch Unternehmensanleihen und Covered
Bonds verzeichneten in 2014 sinkende Risikoaufschldge.

Die Aktienmdrkte waren im abgelaufenen Kalenderjahr von hoher
Volatilitdt und teilweise signifikanten Verlustphasen geprégt. Im Jahres-
verlauf gelang es dem DAX zeitweise ein neues Allzeithoch Uiber der
Marke von 10.000-Punkten auszuprdgen. Per Saldo stieg der DAX in
2014 um 2,7 %, der EuroStoxx50 gewann 1,2 %. Fester prasentierten
sich die US-Pendants. Der Dow Jones verbuchte ein Plus in Hohe von
7,5 % und der S&P500 stieg um 11,4 %.

Der Euro verbilligte sich bis zum Jahresultimo auf 1,21 USD (Vorjahr:
1,37 USD). Die Inflationsrate in der Eurozone sank auf —0,2 %.

Versicherungswirtschaftliches Umfeld

Der Lebensversicherungsmarkt wies nach den vorldufigen Angaben
des GDV im Jahr 2014 einen Anstieg der gebuchten Bruttobeitrége
auf. Der Trend eines sinkenden Bestands an Vertrdgen setzte sich
erneut fort. Weiterhin ist ein leichter Riickgang beim Bestand an lau-
fenden Beitrdgen zu verzeichnen.
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Die gebuchten Bruttobeitrdge stiegen gegeniiber 2013 um 3,1 % auf
EUR 90,1 Mrd. Davon entfielen EUR 61,5 Mrd. (—0,9 %) auf laufende
und EUR 28,6 Mrd. (+12,9 %) auf Einmalbeitrage. Die Anzahl der neu
abgeschlossenen Versicherungsvertrage stieg dabei gegentiber dem
Vorjahr um 1,6 % und liegt bei 5,4 Mio. Stlick. Der laufende Beitrag
fur ein Jahr belief sich im Neuzugang auf EUR 5,3 Mrd. (+ 3,4 %).

Die eingelosten Einmalbeitrage stiegen um 19,9 % und lagen bei

EUR 22,9 Mrd.

Die Zahl der neu abgeschlossenen Einzelrenten- und Pensions-
versicherungen ist um 3,7 % auf 1,1 Mio. Vertrage gestiegen. Bei

den Einmalbeitrégen hielten sie weiterhin den groBten Anteil mit
summenmaBig 51,9 % am gesamten Neuzugang. Der Neuzugang bei
fondsgebundenen Renten stieg um 9,4 % auf 0,7 Mio. Sowohl bei den
Einzel-Kapitalversicherungen (+ 4,6 %) als auch bei den fondsgebun-
denen Kapitalversicherungen (+ 0,5 %) wurden jeweils mehr Vertrage
neu abgeschlossen als im Vorjahr. Der Neuzugang an forderfahigen
Riester-Vertrdgen erhdhte sich im Jahr 2014 um 2,2 % auf insgesamt
0,5 Mio. Vertrage. Der laufende Beitrag des gesamten Neuzugangs an
Riester-Renten belief sich auf EUR 0,6 Mrd. (+1,6 %). Der Anteil der
fondsgebundenen Riester-Vertrage erhohte sich im Vergleich zum Vor-
jahr leicht auf 48,5 % (Vorjahr: 46,7 %).

In 2014 wurden rund 0,1 Mio. Basisrenten neu abgeschlossen
(7,3 %). Das Kapitalisierungsgeschaft trug trotz vergleichsweise
geringer Stlickzahl (53.500 Vertrdge) mit EUR 3,9 Mrd. (Anteil:
13,8 %) wieder erheblich zum Neuzugang an Einmalbeitragen der
Versicherer bei.

Gemessen am Annual Premium Equivalent erzielten die Renten-
versicherungen einen Anteil von 68,9 % am gesamten Neuzugang
der Lebensversicherer (Vorjahr: 67,9 %).

Geschiftsentwicklung der VHV Leben

e Erhohung des Bestands an Versicherungsvertrdgen um 1,4 %
und Anstieg der Versicherungssumme um 2,5 %

e Anstieg der gebuchten Bruttobeitrdge um 6,5 %

e Riickgang des eingelosten Neuzugangs um 7,6 %

e Anstieg des Kapitalanlagebestands um 14,0 %

e Nettoergebnis aus Kapitalanlagen etwa auf Vorjahresniveau
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ERTRAGSLAGE

Neu ahgeschlossenes Geschéft

Im Jahr 2014 wurden insgesamt 973 (Vorjahr: 1.053) Versicherungs-
vertrage eingeldst. Der erfolgreiche Ausbau der betrieblichen Alters-
vorsorge im Bereich der Bauwirtschaft zeigt sich in dem Anstieg der
Kollektivrenten um 12,6 % und entspricht der im Vorjahr getroffenen
Prognose. Bei den Einzelrentenversicherungen (—19,9 %) sowie den
fondsgebundenen Rentenversicherungen (—41,8 %) ist entgegen dem
Gesamtmarkt ein Rlickgang zu verzeichnen. Insgesamt ging der Neu-
zugang bei der VHV Leben mit (—7,6 %) entgegen der Entwicklung der
Branche (+1,6 %) zuriick.

Die Neubeitrdge beliefen sich auf EUR 4,9 Mio. (Vorjahr: EUR 4,0 Mio.).
Davon entfielen auf Versicherungen gegen laufenden Beitrag

EUR 2,2 Mio. (Vorjahr: EUR 1,9 Mio.) und auf Einmalbeitrage

EUR 2,7 Mio. (Vorjahr: EUR 2,1 Mio.).

Versicherungshestand

Der Bestand an den Versicherungsvertragen erhohte sich erwartungs-
gemaB um 1,4 % auf 15.097 Vertrdge. Die Einzel- und Kollektivrenten
stellen dabei mit 59,9 % den Uberwiegenden Teil des Bestands dar.

Der Versicherungsbestand stieg, gemessen an der Versicherungs-
summe, um 2,5 % auf EUR 539,3 Mio. (Vorjahr: EUR 525,9 Mio.). Den
gesamten Zugéangen in Hohe von EUR 46,1 Mio. Versicherungssumme
(Vorjahr: EUR 42,8 Mio.) standen Abgénge in Hohe von EUR 32,7 Mio.
Versicherungssumme (Vorjahr: EUR 38,1 Mio.) gegentiber. Dabei belief
sich der vorzeitige Abgang durch Riickkauf, Umwandlung in beitrags-
freie Vertrdge und sonstige vorzeitige Abgéange auf EUR 27,5 Mio. Ver-
sicherungssumme (Vorjahr: EUR 33,1 Mio.).

Eine Ubersicht iiber die Bewegungen des Bestands im Geschéftsjahr
2014 ist auf den Seiten 190 und 191 dargestellt.

Beitragseinnahmen

Der gebuchte Bruttobeitrag erhéhte sich erwartungsgeman gegen-
Uber dem Vorjahr aufgrund der oben beschriebenen Entwicklung um
6,5 % auf EUR 19,8 Mio. (Vorjahr: EUR 18,6 Mio.). Davon entfielen
EUR 16,5 Mio. auf laufende Beitrage (Vorjahr: EUR 15,7 Mio.) und

EUR 3,3 Mio. auf Einmalbeitrage (Vorjahr: EUR 2,9 Mio.). Entgegen der
im Vorjahr getroffenen Prognose sind die Einmalbeitrdge gegeniiber
dem Vorjahr gestiegen.



Stornoquote

Die Stornoquote, bezogen auf den mittleren Bestand des Jahressoll-
beitrags, lag mit 6,0 % (Vorjahr: 7,4 %) tiber dem Branchenschnitt von
4,8 % in 2014 (Vorjahr: 5,0 %).

Ergebnis der Kapitalanlagen

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen belief sich auf EUR 3,1 Mio.
(Vorjahr: EUR 3,2 Mio.). Die Nettoverzinsung hat sich, wie angenom-
men, reduziert und betrug im Geschaftsjahr 3,5 % (Vorjahr: 4,2 %).

Leistungen an die Versicherungsnehmer

Die Auszahlungen an die Versicherungsnehmer flir Versicherungs-
leistungen und Gewinnanteile betrugen im Geschéftsjahr EUR 5,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 4,6 Mio.). Davon entfielen auf Renten, Todesfélle, Ablauf
und Riickkaufe EUR 4,7 Mio. (Vorjahr: EUR 3,8 Mio.) und auf Gewinn-
guthaben EUR 0,7 Mio. (Vorjahr: EUR 0,8 Mio.). FUr die kiinftigen Leis-
tungen an die Versicherungsnehmer hat die VHV Leben im Berichtsjahr
ihre versicherungstechnischen Riickstellungen bzw. Verbindlichkeiten
um EUR 15,4 Mio. von EUR 88,5 Mio. auf EUR 103,9 Mio. erhoht.

VERMOGENSLAGE

Kapitalanlagenbestand

Das Kapitalanlagenvolumen der VHV Leben konnte in 2014 auf einen
Buchwert von EUR 94,6 Mio. (Vorjahr: EUR 83,0 Mio.) gesteigert
werden. Der tberwiegende Teil der Kapitalanlagen ist in Inhaberschuld-
verschreibungen, Namensschuldverschreibungen und Schuldschein-
forderungen investiert.

Die Aktienquote zu Marktwerten betrug 0,3 %. Die Aktien werden aus-
schlieBlich im Fondsbestand gehalten.

Im Bereich der Immobilien-Investments wurden in 2014 selektive
Zukéufe getétigt. Die VHV Leben hielt kumuliert per 31.12.2014
Immobilien Spezialfonds-Anteile mit einem Buchwert von EUR 8,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 4,8 Mio.).

Der Saldo aus stillen Reserven und stillen Lasten im Gesamtbestand
der Kapitalanlagen erhohte sich gegeniiber dem Vorjahr um
EUR 16,1 Mio. auf EUR 21,6 Mio. (Vorjahr: EUR 5,5 Mio.).

Die Kapitalanlagen bedeckten jederzeit die Verpflichtungen aus dem
Versicherungsgeschaft. Die VHV Leben verfligt (iber eine stabile Eigen-
mittelausstattung und tber eine hohe Bonitédt des aktiven Portfolios.
Die vorhandenen Eigenmittel bedeckten die gesetzlich vorgeschrie-
benen Solvabilitdtsanforderungen in Hohe von 236,9 % (Vorjahr:
268,3 %). Die Bedeckungsquote zum Buchwert liegt zum Ende des
Geschaftsjahres bei 102,3 % (Vorjahr: 107,5 %). Im Berichtsjahr wurde
die freie RfB mitbedeckt.

BESTAND KAPITALANLAGEN
in Mio. EUR

festverzinsliche Wertpapiere 45,6

Namensschuldverschreibungen 28,0

Schuldscheinforderungen
und Darlehen 11,2

Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere® 9,7
’— Sonstige 0,1

*) Aktienquote zu Marktwerten 0,3 %

Die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen erhohten sich von EUR 12,2 Mio. auf
EUR 14,5 Mio.

Versicherungstechnische Nettoriickstellungen
Die versicherungstechnischen Nettortickstellungen setzen sich zum
Bilanzstichtag wie folgt zusammen:

Riickstellungsposition 31.12.2014 31.12.2013
Mio. EUR Mio. EUR

Beitragstibertrage 2,0 1,8
Deckungsriickstellung 83,4 71,0
Ruickstellung fir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle 0,5 0,3
Riickstellung fr erfolgsabhangige

) . 2,9 3,0
Beitragsriickerstattung
Insgesamt 88,8 76,1

VHV Lebensversicherung AG/181

VHV LEBEN



LAGEBERICHT

Der Hauptanteil der Deckungsriickstellung betrifft mit 48,5 % die
Renten-Einzelversicherung. Die Kollektivversicherungen haben einen
Anteil von 41,3 % gefolgt von den Kapital-Einzelversicherungen mit
einem Anteil von 7,9 % an der gesamten Deckungsriickstellung.

Die Riickstellung flir Beitragsriickerstattung betrug zum Jahresende
EUR 2,9 Mio., davon waren EUR 1,4 Mio. fiir in 2014 fallige Uber-
schiisse festgelegt. Weiterhin sind EUR 1,3 Mio. fiir Schlussgewinn-
anteile noch nicht falliger Versicherungsvertrdge gebunden.

FINANZLAGE

Liquiditit
Die Finanzlage und die Entwicklung der Cashflows werden durch das
Versicherungsgeschaft gepragt.

Zur Erfiillung laufender Verpflichtungen wird ein rollierendes aktives
Liquiditdttsmanagement betrieben. Berticksichtigt werden hierzu
Beitragseinnahmen, Ertrdge und Riickzahlungen aus Kapitalanlagen.
Diese werden den laufenden Versicherungsleistungen, Reinvestitionen
in Kapitalanlagen und den laufenden Auszahlungen des Versicherungs-
betriebs gegentibergestellt. Dadurch wurde flir 2014 und wird auch in
Zukunft die jederzeitige Erfiillung der Zahlungsverpflichtungen gewahr-
leistet.

Der Cashflow der VHV Leben wurde im Berichtsjahr geprégt durch
konstante Beitragseinnahmen und einen stetig wachsenden Kapital-
anlagebestand.

Investitionen

Den Investitionsschwerpunkt im Kapitalanlagebereich bildeten im
Wesentlichen Inhaberschuldverschreibungen, Aktien, Anteile oder
Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen. Die Brutto-
neuanlage betrug EUR 18,6 Mio. In Relation zum Kapitalanlagebestand
am Ende des Jahres entsprach dies einer Quote von 19,7 %.

PERSONALBERICHT

Die Gesellschaft beschéftigt kein eigenes Personal.
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GESAMTAUSSAGE DES VORSTANDS

Die VHV Leben konnte in 2014 ihre Ausrichtung auf flexible und
zukunftssichere private sowie maBgeschneiderte betriebliche Alters-
vorsorge im speziellen fir mittelstandische Unternehmen der Bauwirt-
schaft (,Baurente”) weiter intensivieren.

Unter Berticksichtigung des Saldos der sonstigen Ertrdge und sonsti-
gen Aufwendungen von EUR —0,9 Mio. ist der Verlust der VHV Leben
mit EUR 1,7 Mio. (Vorjahr: 1,2 Mio.) um EUR 0,2 Mio. hoher ausgefal-
len als erwartet. Im Rahmen des Ergebnisabflihrungsvertrags wurde
der Verlust von der VHV Holding tibernommen.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
RISIKOBERICHT

Zielsetzung

Die VHV Leben misst einem professionellen Risikomanagement
gréBte Bedeutung bei. Die Risikomanagementmethoden werden daher
— gesteuert durch die VHV Holding — kontinuierlich weiterentwickelt
und verbessert. Das Risikomanagement in der VHV Leben verfolgt
dabei insbesondere das Ziel der Sicherstellung der Risikotragfahig-
keit und damit der langfristigen und nachhaltigen Existenzsicherung.
Allgemein dient das Risikomanagement zudem der Vermeidung von
negativen Auswirkungen der Risikoexponierung auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage. Aus dieser (ibergeordneten Zielsetzung
ergeben sich die folgenden operativen Ziele:

e |aufende Sicherstellung von Transparenz beziiglich der Risikolage,
insbesondere flir die Geschaftsleitung

e Sicherstellen und Koordinieren des Risikomanagementprozesses
sowie Weiterentwicklung von Methoden und Instrumenten zur
Steigerung der Effektivitat und Effizienz

e Sicherstellen der Erflillung von aufsichtsrechtlichen Vorschriften
und sonstigen internen und externen Anforderungen beziiglich des
Risikomanagements

e Weiterentwicklung der Risikokultur auf der Grundlage von internen
Leitlinien



Risikostrategie

Die Grundlage fiir ein angemessenes Risikomanagement in der

VHV Leben bildet die Risikostrategie der VHV Gruppe, die sich aus

der Geschéftsstrategie ableitet und den Umgang mit den sich daraus
ergebenden Risiken regelt. Anhand der Risikostrategie wird dokumen-
tiert, welche Risiken in der Verfolgung der Geschéftsstrategie bewusst
eingegangen werden und wie diese zu steuern sind. Sie dient weiterhin
der Schaffung eines ubergreifenden Risikoverstandnisses und der
Etablierung einer konzernweiten Risikokultur. Die Risikostrategie wird
janrlich Gberprtft und verabschiedet.

Organisation

Die Gesamtverantwortung flr ein funktionierendes Risikomanagement
liegt beim Vorstand. Aufgrund der Vielzahl von Konzernunternehmen
existiert in der VHV Gruppe ein Risk Committee als gesellschafts-
tbergreifendes Risikomanagementorgan. Die Hauptaufgabe des Risk
Committee bestent darin, im Auftrag der Vorstandsgremien die kon-
zerneinheitliche Weiterentwicklung der Risikomanagementsysteme,
-methoden und -verfahren sicherzustellen. Das Risk Committee bietet
zudem eine Plattform fiir die gesellschaftstibergreifende Diskussion der
Risikolage und kann Entscheidungen initiieren. Die VHV Leben ist in
diesem Gremium durch den Vorstandssprecher vertreten.

Um der gesteigerten Bedeutung des Risikomanagements auch auf
Aufsichtsratsebene gerecht zu werden, hat der Aufsichtsrat einen
Risikoausschuss gebildet. Die Aufgaben des Risikoausschusses liegen
in der Erdrterung der Risikostrategie, der Diskussion der Risikolage
auf Basis der Risikoberichterstattung sowie der Begleitung der Weiter-
entwicklung des Risikomanagements.

Das Risikomanagement wird in der VHV Leben durch das Konzern-
risikomanagement in der VHV Holding koordiniert und weiterent-
wickelt. Die Unabhéngigkeit ist durch eine direkte Berichtslinie an

den Vorstand der VHV Leben und das Risk Committee sichergestellt.
Gemeinsam mit dem Konzernrisikomanagement bilden dezentral
angesiedelte Risikocontroller die unabhéngige Risikocontrollingfunktion
(URCF). Bei der URCF handelt es sich um einen aufsichtsrechtlich
geforderten Teil der Risikomanagementorganisation, der u. a. flir die
Identifikation, Bewertung und Analyse von Risiken sowie fir die Sicher-
stellung der operativen Ziele des Risikomanagements verantwortlich
ist.

In den Geschéftsbereichen sind in strenger Funktionstrennung zur
URCF Risikoverantwortliche benannt, die flir die operative Steuerung
der Risiken und die Einhaltung von Limiten verantwortlich sind. Durch
eine eindeutige interne Zuordnung von Risikoverantwortung wird insbe-
sondere das Ziel verfolgt, die Risikokultur im Unternehmen zu fordern.

Die Compliance Funktion (iberwacht die Einhaltung von Gesetzen
und Verordnungen sowie der aufsichtsbehdrdlichen Anforderungen
innerhalb der VHV Gruppe. Die zentrale Organisationseinheit Konzern-
compliance bearbeitet hierbei die Themengebiete Aufsichts- und
Kartellrecht, Vertriebsrecht, Geldwaschegesetz, Finanzsanktionen und
Embargo, Datenschutzrecht und Anti-Fraud-Management.

Die Interne Revision ibernimmt eine wichtige Rolle im Risikomanage-
mentkontext. So wird insbesondere eine risikoorientierte Priifungspla-
nung sichergestellt. Das Konzernrisikomanagement wird jahrlich von
der Internen Revision gepr(ift. Auch die dezentralen Risikomanage-
mentbereiche werden regelmaBig Gberpriift.

Dartiber hinaus wird das Risikofrilherkennungssystem im Hinblick auf
bestandsgefahrdende Risiken im Rahmen der Jahresabschlusspriifung
gem. § 317 Abs. 4 HGB durch den Jahresabschlusspriifer gepriift.

Risikomanagementprozess

Den Risikomanagementprozess verstehen wir als die Gesamtheit aller
organisatorischen Regelungen und MaBnahmen von der Risikoidentifi-
kation bis zur Risikosteuerung.

Ziel der Risikoidentifikation ist die Erfassung und Dokumentation
aller wesentlichen Risiken. Hierzu werden im Rahmen einer halbjahr-
lichen Risikoerhebung sé@mtliche Risiken bei den Risikoverantwortlichen
abgefragt und aktualisiert. Zur unterjéhrigen Identifikation von Risiken
bestehen zudem weitreichende Ad-hoc-Meldepflichten. Dariiber hinaus
erfolgt eine Erhebung von prozessorientierten Risiken im Rahmen einer
systemgestiitzten Geschéftsprozessdokumentation.

Unter Risikobewertung werden alle Methoden und Prozesse verstan-
den, die der Bemessung und Bewertung von identifizierten Risiken die-
nen. Die interne Bewertung von modellseitig quantifizierbaren Risiken
erfolgt dabei tiber einen am Solvency lI-Standardmodell orientierten
Ansatz zu einem Konfidenzniveau von 99,5 %, welcher in Teilbereichen
an unternehmensindividuelle Gegebenheiten angepasst wurde. Eine
Zertifizierung der abweichenden Komponenten ist gegenwértig nicht
geplant.
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Nicht modellbasiert bewertete Risiken werden iiber eine Experten-
schétzung der Risikoverantwortlichen der VHV Gruppe nach den Kri-
terien Eintrittswahrscheinlichkeit und 6konomischem Verlustpotenzial
quantifiziert.

Die Risikoiiberwachung wird durch die URCF sichergestellt. Hierzu
wurde ein umfangreiches Limitsystem zur operativen Umsetzung der
Risikostrategie implementiert, das permanent weiterentwickelt und

an umweltbedingte Verdnderungen angepasst wird. Das Limitsystem
stellt sicher, dass die im Risikotragfahigkeitskonzept definierten Risiko-
toleranzgréBen durch eine Vielzahl von Risikokennzahlen tiberwacht
werden. Unterschiedliche Eskalationsprozesse stellen sowohl eine
Friihwarnung als auch eine unverziigliche Ad-hoc-Meldung wesent-
licher Uberschreitungen sicher.

Die Berichterstattung wird im Rahmen der unternehmenseigenen
Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung auf Gruppenebene und fiir die
VHV Leben sichergestellt. Der Bericht (iber die Ergebnisse aus der
unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilititsbeurteilung wird vom
Vorstand genehmigt und den Mitgliedern des Risikoausschusses des
Aufsichtsrats sowie der Aufsichtsbehdrde zur Verfigung gestellt. Bei
Bedarf werden zudem Ad-hoc-Risikoanalysen erstellt.

Unter Risikosteuerung sind das Treffen von Entscheidungen und die
Umsetzung von MaBnahmen zur Bewéltigung einer Risikosituation zu
verstehen. Dazu zahlen die bewusste Risikoakzeptanz, die Risikover-
meidung, die Risikoreduzierung sowie der Risikotransfer. Insbesondere
neue Geschéftsfelder, Kapitalmarkt- und Versicherungsprodukte sowie
Outsourcingvorhaben werden vor der Beschlussfassung einer Risiko-
prifung durch die URCF unterzogen, sodass hierauf aufbauend risiko-
orientierte Vorstandsentscheidungen getroffen werden konnen.

Internes Kontrollsystem

Die VHV Leben verflgt tiber ein internes Kontrollsystem, in dem alle
wesentlichen Geschaftsprozesse einschlieBlich der enthaltenen Risiken
sowie der hiermit in Verbindung stehenden Kontrollen in einer Prozess-
modellierungssoftware abgebildet sind.

Das interne Kontrollsystem stellt rechnungslegungsbezogen insbeson-
dere die Vollstandigkeit und Richtigkeit des Jahresabschlusses sicher.
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Versicherungstechnische Risiken Leben

Zu den versicherungstechnischen Risiken in der Lebensversicherung
zéhlen die biometrischen Risiken, das Zinsgarantie-, das Kosten-, das
Storno- und das Katastrophenrisiko. Eine Erlduterung der verwendeten
Rechnungsgrundlagen wird im Anhang dieses Jahresabschlusses bei
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gegeben.

Unter biometrischen Risiken werden sémtliche Risiken verstanden,
die unmittelbar mit dem Leben einer versicherten Person verkniipft
sind. Hierzu zahlen das Langlebigkeits-, das Sterblichkeits- und das
Invaliditétsrisiko. Bei der Kalkulation werden die von der DAV ver-
Offentlichten Sterbe- und Invalidisierungstafeln verwendet. Ab dem
21.12.2012 dirfen nur noch Tarife angeboten werden, deren Beitrage
und Leistungen sich geschlechtsspezifisch nicht mehr unterscheiden.
Zur Herleitung der entsprechenden Unisex-Rechnungsgrundlagen
werden mit Sicherheitszuschldgen versehene unternehmensindividuelle
Untersuchungsergebnisse Uber den Geschlechtermix verwendet. In
Bezug auf das Langlebigkeitsrisiko kdnnte es zu einer Fehleinschatzung
von Todesfallwahrscheinlichkeiten kommen, sofern die zukiinftigen
Fortschritte in der Medizin (iber den Erwartungen liegen. Sollte der
Geschlechtermix der abgeschlossenen Unisex-Vertrédge trotz der ein-
gerechneten Sicherheitszuschldge deutlich von der in der Kalkulation
getroffenen Annahme abweichen, dann konnte es sein, dass kinftig
eine zusétzliche Reserve gestellt werden muss. Zur Uberpriifung der
Angemessenheit der Berechnung werden laufend Bestandsstatis-
tiken ausgewertet und weitere Untersuchungen aufbauend auf der
Gewinnzerlegung vorgenommen und gegebenenfalls gegensteuernde
MaBnahmen eingeleitet. Ab einer definierten GréBenordnung werden
biometrische Risiken aus dem Todesfall- und Invalidititsbereich durch
Riickversicherungslosungen beschrénkt.

Das Zinsgarantierisiko bezeichnet das Risiko, dass der aus den
Kapitalanlagen erwirtschaftete Nettoertrag nicht ausreicht, um die

bei Vertragsbeginn gegebenen Zinsgarantien zu erfillen. Das Zins-
garantierisiko wird mit Hilfe von Bestandshochrechnungen, der internen
Gewinnzerlegung und Stresstests laufend kontrolliert und bewertet. Da
die VHV Leben erst seit 2004 am Markt tétig ist, ist die durchschnitt-
liche Garantieverzinsung im Bestand relativ gering, sodass hieraus zur
Zeit noch kein wesentliches Risiko resultiert.

Dartiber hinaus wirkt sich die Reduzierung des Garantiezinses auf
1,25 % flr Neuabschliisse ab dem 1. Januar 2015 positiv auf das
Zinsgarantierisiko aus.



Das Kostenrisiko besteht darin, dass die tatsdchlichen Kosten die
erwarteten Kosten tibersteigen. Das Kostenrisiko wird als gering ein-
gestuft.

Das Stornorisiko wird laufend anhand von Bestandsbewegungs- und
Leistungsstatistiken tberwacht. Hierdurch konnen Verdnderungen der
Stornoquote kurzfristig erkannt und MaBnahmen ergriffen werden.

Das Katastrophenrisiko in der Lebensversicherung besteht haupt-
sdchlich in dem mdglichen Auftreten einer Pandemie. Hierdurch konnte
es zu einer unerwartet hohen Anzahl von Versicherungsfallen kommen,
die Uber den in den Pramien kalkulierten Anteil hinausgehen. Auf-
grund des hohen Bestandsanteils an Rentenversicherungen und des
bestehenden Riickversicherungsschutzes ist das Risiko grundsétzlich
beherrschbar und wird als gering eingestuft.

Marktrisiken

Das Marktrisiko bezeichnet das Risiko, das sich direkt oder indirekt
aus Schwankungen in der Hohe bzw. der Volatilitdt der Marktpreise flr
die Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergibt.
Aufgrund des groBen Anteils an Rentenpapieren resultieren die Markt-
risiken im Wesentlichen aus Schwankungen des Marktzinses.

Eine risikobewusste Allokation der Kapitalanlagen wird in der

VHV Leben sichergestellt. Die Strategische Asset-Allokation wird
unter Berticksichtigung der Risikotragféhigkeit und unter Einbeziehung
des Konzernrisikomanagements und des Verantwortlichen Aktuars
erarbeitet. Kernelement der strategischen Allokation ist die Festlegung
von Mindestertrdgen. Deren Einhaltung wird iber Szenariorechnungen
Uberpriift. Die Einhaltung der Strategischen Asset-Allokation wird lau-
fend {iberwacht.

Die VHV Leben flihrt den von der BaFin entwickelten Stresstest flr
Lebensversicherungen durch. Dabei wird die Elastizitdt des Anlagen-
bestandes gegeniiber bestimmten Verlustszenarien auf den Aktien-,
Renten- und Immobilienmérkten getestet. Die aufsichtsrechtlichen
Stresstests wurden im Jahr 2014 in vollem Umfang bestanden. Nach-
folgende Abbildungen zeigen exemplarisch die Auswirkungen von
simulierten Marktveranderungen auf den Wert der aktienkurs- und
zinssensiblen Kapitalanlagen.

AKTIEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Riickgang um 20 % TEUR -69
Marktwert zum 31.12.2014 TEUR 347

FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE UND AUSLEIHUNGEN

TEUR —11.232
Verénderung um — 1 %-Punkt TEUR 12.819

Veranderung um + 1 %-Punkt

Marktwert zum 31.12.2014 TEUR 107.748

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls
oder aufgrund einer Veranderung der Bonitat oder der Bewertung von
Bonitét (Kreditspread) von Wertpapieremittenten, Gegenparteien und
anderen Schuldnern ergibt, gegeniiber denen das Unternehmen Forde-
rungen hat.

Im Berichtsjahr wurde die Gesamtexponierung gegeniber den PIIGS-
Staaten weiterhin auf niedrigem Niveau gehalten. Bezogen auf den
gesamten Kapitalanlagenbestand betragt der Anteil des Exposures
gegenuber den PIIGS-Staaten nur 4,1 % (Vorjahr: 2,9 %). Dieser Wert
bezieht sich tberwiegend auf Italien und Spanien. Das Risiko in Bezug
auf Staatsanleihen des Euroraumes wird im Marktvergleich als unter-
proportional eingestuft.

Die folgenden Abbildungen zeigen die Zusammensetzung der fest-
verzinslichen Wertpapiere und Ausleihungen zu Buchwerten und die
entsprechende Verteilung auf die Ratingklassen.

ZUSAMMENSETZUNG DER FESTVERZINSLICHEN WERTPAPIERE
UND AUSLEIHUNGEN

Festverzinsliche Wertpapiere 84
davon Bankschuldverschreibungen 25
davon Pfandbriefe 22
davon Anleihen und Schatzanweisungen 22
davon Corporates 15
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AAA AA A BBB <BBB NR

Festverzinsliche Wertpapiere 344 322 17,7 135 03 1,8
Darlehen und Vorauszahlungen auf

Versicherungsscheine - - 01 - = =
Insgesamt 344 322 178 135 03 18

Forderungsausfallrisiken gegentiber Versicherungsnehmern und Ver-
sicherungsvermittlern werden durch entsprechende organisatorische
und technische MaBnahmen minimiert.

Abrechnungsforderungen gegenliber Riickversicherungsunternehmen
bestehen zum Bilanzstichtag nicht.

Konzentrationsrisiken

Unter dem Konzentrationsrisiko wird das Risiko verstanden, das sich
dadurch ergibt, dass das Unternehmen einzelne Risiken oder stark kor-
relierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Ausfallpotenzial haben.

Die VHV Leben misst dem Konzentrationsrisiko im Bereich der Kapital-
anlagen eine hohe Bedeutung bei. Hierzu werden insbesondere auch
die aufsichtsrechtlichen Vorgaben zur Mischung und Streuung der
Kapitalanlagen beriicksichtigt. Weiterhin wird langfristig eine noch stér-
kere Diversifizierung der Emittenten angestrebt.

Liquiditatsrisiken

Das Liquiditatsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Unternehmen auf-
grund mangelnder Liquidierbarkeit von Vermdgenswerten nicht in der

Lage ist, seinen finanziellen Verpflichtungen bei Félligkeit nachzukom-
men. Die VHV Leben war in 2014 jederzeit in der Lage ihren finanziel-
len Verpflichtungen nachzukommen.

Die VHV Leben minimiert dieses Risiko durch ein aktives Liquiditéts-
management. Hierzu erfolgt eine monatliche Liquiditdtsplanung mit
anschlieBender Abweichungsanalyse. Abgesehen von den Liquidi-
tatsrisiken, die sich auf die Kapitalmérkte beziehen, unterliegt die
VHV Leben keinem wesentlichen Liquiditétsrisiko. Zu begriinden ist
dies mit dem Geschaftsmodell von Versicherungsunternehmen, die
aufgrund der regelméaBigen Beitragseingange in der Regel iiber aus-
reichend Liquiditét verfiigen.
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Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bezeichnen das Risiko von Verlusten aufgrund
von unzuldnglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen oder aus
mitarbeiter- und systembedingten oder aber externen Vorfallen.

Die VHV Leben hat alle Prozesse an interne und externe Dienst-
leister ausgelagert. Vorrangig betrifft dies die HL, die VHV is und die
VHV Holding. Es ist hier nicht von einem wesentlichen Einfluss auf die
Risikolage auszugehen.

Strategische Risiken

Das strategische Risiko ist das Risiko, das sich aus strategischen
Geschaftsentscheidungen ergibt. Zu dem strategischen Risiko zdhlt
auch das Risiko, das sich daraus ergibt, dass Geschéftsentscheidun-
gen nicht einem geédnderten Wirtschaftsumfeld angepasst werden. Die
wesentlichen Mérkte der VHV Leben sind hochgradig geséttigt. Sie
sind durch geringe Wachstumsraten bei starkem Preiswettbewerb, bei
einem intensiven Preiskampf und Verdrangungswettbewerb gekenn-
zeichnet. Die VHV Leben ist zudem wesentlich von der volkswirtschaft-
lichen Entwicklung in Deutschland abhéngig.

Weitere Risiken stellen kurzfristige, nicht absehbare Anderungen in der
Gesetzgebung, der hochstrichterlichen Rechtsprechung und der regu-
latorischen Anforderungen dar. Diese betreffen zum Teil riickwirkend
bestehende Vertrdge. Hier ist etwa das Urteil des Bundesgerichtshofs
zum Policenmodell zu nennen. Anderungen gesetzlicher Normen kon-
nen potenziell den Spielraum flr unternehmerische Entscheidungen
begrenzen. Hier sei die erhdhte Mindestbeteiligung der Kunden an den
Risikoliberschiissen von 75 % auf 90 % genannt (Mindestzuflihrung),
die das LVRG vorschreibt. Durch die Absenkung des Garantiezinses
besteht ferner das Risiko, dass die klassische Lebensversicherung wei-
terhin an Attraktivitat verliert.

Die bestehenden strategischen Konzentrationen der VHV Leben werden
laufend analysiert und im Einklang mit der Geschéftsstrategie bewusst
eingegangen. Inshesondere sollen auch die Chancen aus starken
Marktstellungen genutzt werden, die untrennbar mit den bestehenden
strategischen Risikokonzentrationen verbunden sind.



Reputationsrisiken

Das Reputationsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer moglichen
Schadigung des Rufes des Unternehmens infolge einer negativen
Wahrnehmung in der Offentlichkeit ergibt.

Die VHV Leben tritt mit inrer Marke als solider und verlasslicher Partner
am Markt auf. Dem Risiko einer negativen Wahrnehmung durch Kun-
den, Makler oder sonstige Stakeholder wird zum Beispiel durch intensi-
ves Qualitditsmanagement, kurze Durchlaufzeiten bei der Vertrags- und
Schadenbearbeitung sowie einer hohen telefonischen Erreichbarkeit
entgegengewirkt. Service Level Agreements mit den internen und
externen Dienstleistern ermdglichen ein laufendes Controlling der
wesentlichen Kennzahlen.

Aktuelle Studien und Testergebnisse belegen die Kunden- und Mak-
lerfreundlichkeit. Auch die vielfaltigen Kommunikationsaktivitaten
zielen auf eine Verbesserung der Reputation ab. Derzeit gibt es keine
Indikatoren, die auf wesentliche Reputationsrisiken hinweisen. Das
Reputationsrisiko wird fortlaufend durch die zentrale Abteilung Unter-
nehmenskommunikation iberwacht.

Emerging Risks

Bei ,Emerging Risks“ handelt es sich um neuartige Risiken, deren
Gefahrdung sich gar nicht oder nur schwer einschatzen Iasst (u. a.
Nanotechnologie oder Klimawandel). Sie zeichnen sich ferner durch

ein hohes Potenzial flir groBe Schaden aus, sodass einer friihzeitigen
Risikoidentifizierung eine entscheidende Bedeutung beikommt. Daher
werden Emerging Risks explizit im Rahmen der Risikoerhebung von den
Risikoverantwortlichen identifiziert und bewertet.

Risikotragfahigkeit

Die Risikotragféahigkeit der VHV Leben war wéhrend des gesam-

ten Berichtszeitraums zu jeder Zeit in vollem Umfang gegeben. Die
VHV Leben verfiigt per 31.12.2014 iiber eine deutliche Uberdeckung
der aufsichtsrechtlichen Solvabilitdtsanforderungen (Solvency 1) in
Hohe von EUR 4,9 Mio. mit vorhandenen Eigenmitteln in Hohe von
EUR 11,5 Mio., sodass zum Stichtag die Bedeckung 236,9 % betrug.

Die BaFin hat im Geschéftsjahr fiir Lebensversicherungsunternehmen
Prognosen auf Basis eines vorgegebenen sowie eines unternehmens-
individuellen Szenarios von 2015 bis 2018 angefordert. In beiden
Szenarien ergeben sich flir die Solvabilitat (Solvency |) fiir die Jahre
2015 bis 2018 nach gegenwartigem Stand keine Unterdeckungen.

CHANCENBERICHT

Vor dem Hintergrund des demografischen Wandels sowie den damit
verbundenen Risiken einer steigenden Altersarmut steigt der Bedarf
nach Altersvorsorgeprodukten, insbesondere fir junge Kunden. Ent-
sprechend hoch ist das Potenzial, insbesondere bei den geforderten
Produkten und der betrieblichen Altersvorsorge.

Die Haltung der Marktteilnehmer ist aktuell gekennzeichnet durch ihre
Abneigung gegeniber risikobehafteten Anlagen und gegen langfristige
Kapitalbindung. Entsprechend hoch ist die Nachfrage nach Einmal-
beitragsprodukten. Sind diese Produkte profitabel gestaltet, bietet sich
damit eine Chance flir den Lebensversicherer.

Das anhaltende Niedrigzinsumfeld und die bevorstehende Einflihrung
des Solvency II-Regimes bieten auch Chancen flir Versicherungs-
unternehmen, innovative und auf die neuen Gegebenheiten ausgerich-
tete Produkte zu entwickeln. So kdnnen die Produkte der klassischen
Lebensversicherung mit Garantien wie bisher durch Produkte mit
neuen Garantiegestaltungen ergénzt werden. Erste Versicherer haben
schon entsprechend neu gestaltete Produkte auf den Markt gebracht.

Ein Unternehmenszweck der VHV Leben besteht in der Abrundung

des Leistungsangebots der VHV Allgemeinen, hier im Besonderen mit
speziell zugeschnittenen Produkten fiir unsere Kunden der Vertriebs-
direktion Bau. Ziel ist es hier, mit exklusiv entwickelten Produkten die
Kundenanbindung der Bauendkunden zu erhdhen und die Marktfiihrer-
schaft im Baugeschéft auszubauen.

ZUSAMMENFASSUNG
Die aktuellen Erkenntnisse und die Einschétzung der kiinftigen
Entwicklung lassen derzeit keine nachhaltigen und wesentlichen

Beeintrachtigungen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
VHV Leben erwarten.
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Entwicklung der Branche und der VHV Leben

Der Start in das Jahr 2015 ist, genau wie in den Vorjahren, gekenn-
zeichnet durch eine anhaltende Unsicherheit der Verbraucher beziiglich
der weiteren wirtschaftlichen Entwicklung. Vor diesem Hintergrund ist
die Haltung der Marktteilnehmer geprégt durch inre Abneigung gegen-
uber risikobehafteten Anlagen und insbesondere gegen langfristige
Kapitalbindung. Deshalb wird bei den Einmalbeitrdgen eine entspre-
chende Zuriickhaltung erwartet. Beim Neugeschaft gegen laufenden
Beitrag blickt der Vorstand optimistisch ins Jahr 2015. Bei der betrieb-
lichen Altersvorsorge im Bereich der Bauwirtschaft sieht der Vorstand
der VHV Leben wiederum eine Steigerung zum Jahr 2014 und erwartet
auch fur die kommenden Jahre ein Wachstum in diesem Segment.

In I&ngeren Phasen von niedrigen Zinsen mussen die Lebens-
versicherungsunternehmen nach der DeckRV stufenweise in Abhan-
gigkeit von den gegebenen Zinsgarantien ihre Riickstellungen erhdhen.
Die VHV Leben ist als junge Gesellschaft hiervon nach wie vor nicht
betroffen und muss entsprechend momentan keine sogenannte
Zinszusatzreserve bilden.

Der Politik der Notenbanken wird auch in 2015 eine groBe Bedeutung
fur die Kapitalmérkte zukommen. In den USA wird mit ersten vor-
sichtigen Zinserhéhungen durch die US-Notenbank Fed gerechnet. In
Europa kann weiterhin von einer expansiven Geldpolitik der EZB ausge-
gangen werden. Die angekindigten Ankaufprogramme der EZB werden
voraussichtlich tiber das bereits sehr niedrige Leitzinsniveau hinaus alle
Rentenmérkte positiv beeinflussen und zu weiter sinkenden Renditen
fihren. Trotz der expansiven Geldpolitik ist fiir die Eurozone kurzfris-
tig nicht mit erhohtem Inflationsdruck zu rechnen. Bedingt durch die
moderat verlaufende Konjunkturerholung und dem stark gefallenen
Olpreis ist sogar eine Deflation fir den Euroraum in 2015 nicht aus-
zuschlieBen. Die Gefahr, dass die derzeitige Geldpolitik langfristig zu
steigenden Teuerungsraten fiihrt, besteht weiterhin.

Am Rentenmarkt kann aufgrund des Uberangebots an Liquiditat von
einem weiterhin sehr niedrigen Zinsniveau ausgegangen werden.
Aufgrund der teilweise negativen Renditen, insbesondere am kurzen
Ende der Zinskurve, wird nicht von weiter deutlich fallenden Zinsen
ausgegangen. Sollte es durch die geldpolitischen Aktivititen der EZB
zu steigenden Inflationsraten kommen, kdnnten sich die Renditen von
Bundesanleihen erholen.
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Aktien werden sich 2015 im Spannungsfeld zwischen Liquiditatsbereit-
stellungen der Notenbanken und fundamentaler Entwicklung bewegen.
Vor diesem Hintergrund ist mit einer ansteigenden Volatilitdt am Aktien-
markt zu rechnen. Aus Mangel an Anlagealternativen im Niedrigzins-
umfeld bleiben Aktien jedoch im Vergleich zu anderen Anlageklassen
weiterhin attraktiv.

Flir das Jahr 2015 ist fir die VHV Leben eine unverénderte Kapital-
anlagestrategie geplant. Daher werden weiterhin langlaufende Ren-
tenanlagen mit guter Bonitdt im Fokus der Investitionen stehen. Die
VHV Leben plant fiir das Jahr 2015 einen deutlichen Aufbau der Kapi-
talanlagenbestande. Aufgrund der beschriebenen Lage am Kapital-
markt und der Anlagestruktur wird von einer laufenden Verzinsung der
Kapitalanlagen leicht unter dem Niveau von 2014 ausgegangen.

Die Beitrags- und Bestandsentwicklung wird sich voraussichtlich auf-
grund des nicht mehr bedienten Vermittlermarktes weiterhin in kleinen
Schritten nach oben bewegen, sodass die planmaBige Verlustiiber-
nahme durch die VHV Holding unverandert bestehen bleiben wird.

Insgesamt erwartet die VHV Leben eine nahezu gleichbleibende
Ertragssituation.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Der vorliegende Prognosebericht beinhaltet Einschatzungen fir die
kommende Entwicklung des Unternehmens. Unter Abwégung aller
bekannten Chancen und Risiken und auf Basis von Planungen und
Hochrechnungen wurden Annahmen getroffen, die aufgrund unbe-
kannter Risiken und Unsicherheiten so nicht eintreten oder nicht voll-
standig eintreffen missen.

VERTRAGE MIT VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Es besteht ein Beherrschungs- und Ergebnisabflihrungsvertrag mit der
Muttergesellschaft, der VHV Holding.

Dariiber hinaus existieren Funktionsausgliederungs- und Dienst-
leistungsvertrdge mit der Giberwiegenden Anzahl der verbundenen
Unternehmen in unterschiedlichem Ausmas.

NACHTRAGSBERICHT

Vorgange von besonderer Bedeutung nach Schiuss des Geschafts-
jahres 2014 sind nicht eingetreten.
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BEWEGUNG DES VERSICHERUNGSBESTANDES
VHV LEBENSVERSICHERUNG AG

A. Bewegung des Bestandes an selbst abgeschlossenen
Lebensversicherungen im Geschaftsjahr 2014

I. Bestand am Anfang des Geschéftsjahres

Il. Zugang wéhrend des Geschaftsjahres

1. Neuzugang

a) eingeloste Versicherungsscheine

b) Erhéhungen der Versicherungssummen (ohne Pos. 2)

2. Erhdhungen der Versicherungssummen durch Uberschussanteile
3. Ubriger Zugang

4. Gesamter Zugang

lll. Abgang wahrend des Geschéftsjahres

1.Tod

2. Ablauf der Versicherung/Beitragszahlung

3. Riickkauf und Umwandlung in beitragsfreie Versicherungen
4. sonstiger vorzeitiger Abgang

5. Ubriger Abgang

6. Gesamter Abgang

IV. Bestand am Ende des Geschéftsjahres

B. Struktur des Bestandes an selbst abgeschlossenen
Lebensversicherungen (ohne Zusatzversicherungen)

1. Bestand am Anfang des Geschaftsjahres
davon beitragsfrei

2. Bestand am Ende des Geschaftsjahres
davon beitragsfrei

C. Struktur des Bestandes an selbst abgeschlossenen
Zusatzversicherungen

1. Bestand am Anfang des Geschaftsjahres
2. Bestand am Ende des Geschaftsjahres
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(nur Haupt-
versicherungen)

Anzahl der
Versicherungen

14.894

973

981

30
79
660

778
15.097

(Haupt- und
Zusatzversicherungen)

Lfd. Beitrag Einmalbeitrag

fiir ein Jahr
in TEUR

15.726

2.023
115

32
2.170

17
34
970

121

1.143
16.753

Anzahl der

Versicherungen

14.894
1.713)
15.097
(1.954)

Anzahl der

Versicherungen

920
887

in TEUR

2.729

602
3.331

3.331

(nur Haupt-
versicherungen)

Versicherungs-
summe bzw.
12-fache
Jahresrente

in TEUR

525.935

41.651
3.014
82
1.346
46.093

418
2.801
27.346
168
2.011
32.744
539.284

Versicherungs-
summe bzw.
12-fache
Jahresrente

in TEUR

525.935
(20.228)
530.284
(23.393)

Zusatzversicherungen insgesamt

Versicherungs-
summe bzw.
12-fache
Jahresrente

in TEUR

51.854
50.667



Kapitalversicherungen
(einschlieBlich Vermdgens-
bildungsversicherungen)
ohne Risikoversicherungen

Anzahl der Lfd. Beitrag
Versicherungen fiir ein Jahr
in TEUR
1.575 990
- 14
- 14
14
]
67 47
- 2
82 56
1.493 948
Kapitalversicherungen

(einschlieBlich Vermdgens-
bildungsversicherungen)
ohne Risikoversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
in TEUR

1.575 24.698

(94) (1.029)

1.493 23.675

99 (1.095)

Unfall-Zusatzversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
in TEUR

171 6.442

162 6.187

Risikoversicherungen

Anzahl der  Lfd. Beitrag
Versicherungen  fiir ein Jahr
in TEUR

1.695 537

4 2

52 14

14 24

= 1

70 41

1.625 496

Risikoversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
in TEUR

1.695 67.908

(274) (493)

1.625 63.275

(313) (669)

Berufsunféahigkeits- oder
Invaliditats-Zusatzversicherungen

Anzahl der 12-fache
Versicherungen  Jahresrente
in TEUR

749 45.412

725 44.480

Rentenversicherungen
(einschlieBlich Berufs-
unfahigkeitsversicherungen)

Anzahl der  Lfd. Beitrag
Versicherungen  fiir ein Jahr
in TEUR

5.491 6.023

289 298

= 51

4 7

293 356

2 8

15 13

263 462

2 36

282 514

5.502 5.865
Rentenversicherungen

(einschlieBlich Berufs-
unfahigkeitsversicherungen)

Anzahl der 12-fache
Versicherungen  Jahresrente
in TEUR

5.491 215.864

(715) (10.362)

5.502 218.516

(829) (12.228)

Risiko- und Zeitrenten-
Zusatzversicherungen

Anzahl der
Versicherungen

Versiche-
rungssumme
bzw. 12-fache
Jahresrente
in TEUR

Sonstige Lebensversicherungen

Anzahl der Lfd. Beitrag
Versicherungen fiir ein Jahr
in TEUR

2.858 2.408

118 122

= 33

= 9

118 164

7 5)

1 3

258 260

1 21

267 289

2.709 2.283

Sonstige Lebensversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
in TEUR

2.858 79.068

(274) (2.013)

2.709 75.881

(296) (2.033)

Sonstige Zusatzversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
in TEUR

Kollektivversicherungen

Anzahl der Lfd. Beitrag
Versicherungen fiir ein Jahr
in TEUR

3.275 5.768

566 1.603

- 17

4 16

570 1.636

3 2

10 2

58 177

1 1

5 61

77 243

3.768 7.161

Kollektivversicherungen

Anzahl der Versiche-
Versicherungen rungssumme
bzw. 12-fache

Jahresrente

in TEUR

3.275 138.397

(356) (6.331)

3.768 157.937

@17) (7.368)
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VHV LEBENSVERSICHERUNG AG

JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR

BIS 31. DEZEMBER 2014

VHV Lebensversicherung AG/193

VHV LEBEN



JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
VHV LEBENSVERSICHERUNG AG

Aktivseite
A. Kapitalanlagen
I. Sonstige Kapitalanlagen

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

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

¢) Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine

d) tbrige Ausleihungen

4. Einlagen bei Kreditinstituten

B. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen

C. Forderungen

I. Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft an:
1. Versicherungsnehmer

a) fallige Anspriiche

b) noch nicht féllige Anspriiche

2. Versicherungsvermittler

II. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft

lll. Sonstige Forderungen

davon an verbundene Unternehmen: EUR 1.670.896 (Vorjahr: EUR 1.646.145)
D. Sonstige Vermdgensgegensténde

I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten

II. Andere Vermogensgegenstande

E. Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten

II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER AKTIVA

Nach § 73 VAG bestétige ich, dass das Sicherungsvermogen
vorschriftsméaBig angelegt und aufbewahrt ist.

Hannover, den 10. Februar 2015

Andreas Hesse
Treuhander
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EUR

201.903
2.298.836

EUR

28.024.451
11.186.352
83.000
64.135

2.500.739
105.355

EUR

9.638.636
45.620.447

39.357.938
0

2.606.094
0
1.671.040

2.951.135
19.947

1.648.648
557.751

31.12.2014
EUR

94.617.021

14.538.393

4.277.134

2.971.082

2.206.399
118.610.029

31.12.2013
EUR

5.925.334
36.981.705

28.774.313
9.072.773
83.000
57.178
37.987.264
2.100.000
82.994.303

12.163.868

244.033
2.702.901
2.946.934

139.276
3.086.210

14.144
1.646.724
4.747.078

263.371
15.246
278.617

1.562.349
595.539
2.157.888
102.341.754



JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
VHV LEBENSVERSICHERUNG AG

Passivseite

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital

II. Kapitalriicklage

davon Organisationsfonds: EUR 864.580 (Vorjahr: 864.580)

B. Versicherungstechnische Riickstellungen

I. Beitragsiibertrage

II. Deckungsriickstellung

Il. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
IV. Riickstellung fiir erfolgsabhéngige Beitragsriickerstattung

C. Versicherungstechnische Riickstellungen in Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird

I. Deckungsriickstellung

D. Andere Riickstellungen

I. Sonstige Riickstellungen

E. Andere Verbindlichkeiten

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft gegeniiber
1. Versicherungsnehmern

2. Versicherungsvermittlern

davon gegeniiber verbundenen Unternehmen: EUR 30 (Vorjahr: EUR 396)

II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft

lll. Sonstige Verbindlichkeiten

davon gegentiber verbundenen Unternehmen: EUR 70.528 (Vorjahr: EUR 130.406)
davon aus Steuern: EUR 2.866 (Vorjahr: EUR 3.939)

F. Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER PASSIVA

Es wird bestétigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten B.II. und
C.l. der Passiva eingestellte Deckungsriickstellung unter Beachtung
des § 341f HGB sowie der aufgrund des § 65 Abs. 1 VAG erlassenen
Rechtsverordnungen berechnet worden ist. Altbestand im Sinne des
§ 11¢ VAG und des Artikels 16 § 2 Satz 2 des Dritten Durchflihrungs-
gesetzes/EWG zum VAG ist nicht vorhanden.

Hannover, den 20. Februar 2015

Birgit Suhr-Erné
Verantwortliche Aktuarin

EUR

3.534.920
219.941

EUR

10.000.000
864.580

1.962.790
83.403.916
554.679
2.911.966

3.754.861
174.666
82.577

31.12.2014
EUR

10.864.580

88.833.351

14.538.393

361.555

4.012.104

46
118.610.029

31.12.2013
EUR

10.000.000
864.580
10.864.580

1.770.961
70.995.644
3456.422
2.979.787
76.091.814

12.163.868

330.521

2.528.095
214.640
2.742.735
0

148.186
2.890.921

50
102.341.754
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

VHV LEBENSVERSICHERUNG AG

Posten

I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG
1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrdge

b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage

¢) Verdnderung der Bruttobeitragstibertrage

2. Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
3. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrge aus anderen Kapitalanlagen

b) Ertrége aus Zuschreibungen

¢) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen

4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen

5. Sonstige versicherungstechnische Ertrage

6. Aufwendungen fiir Versicherungsfélle fiir eigene Rechnung
a) Zahlungen flir Versicherungsfélle

aa) Bruttobetrag

bb) Anteil der Riickversicherer

b) Verénderung der Rickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

7. Verénderung der iibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen
a) Deckungsriickstellung

8. Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige Beitragsriickerstattung

9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Abschlussaufwendungen

b) Verwaltungsaufwendungen

10. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

a) Aufwendungen flr die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen

12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen

13. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung
II. NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

1. Sonstige Ertrage

2. Sonstige Aufwendungen

3. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit

4. Ertrage aus der Verlustiibernahme
5. JAHRESUBERSCHUSS
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EUR

19.829.439
—254.705

—4.479.734
81.176

EUR

19.574.734
-191.829

3.375.195
34
25.286

—4.398.558
—209.257

-3.041.709
—731.097

-169.844

—65.744
-9.387

87.342
—-962.287

2014
EUR

19.382.905
293.500

3.400.515
1.291.441
48.859

-4.607.815

—14.782.798
-1.339.788

—3.772.806

—244.975

-16.403
—477.690
—825.055

—874.945
-1.700.000
-1.700.000

0

2013
EUR

18.619.027
—238.945
18.380.082
—145.540
18.234.542
258.842

3.1156.372
11.318
345.088
3.471.778
1.176.173
166.393

-3.762.106
252.997
-3.509.109
4.447
—3.504.662

-13.839.697
=1.727.230

-3.183.371
—728.834
-3.912.205

-168.292
—730
—28.009
—-197.031
-101.584
50951929
-528.210

90.523
—762.313
—-671.790

-1.200.000
-1.200.000
0



ANHANG
VHV LEBENSVERSICHERUNG AG

BILANZIERUNGS-, BEWERTUNGS-
UND ERMITTLUNGSMETHODEN

AKTIVA

Das dem Anlagevermdgen zugeordnete Investmentvermdgen sowie
die Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere sind dazu bestimmt, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu
dienen und wurden mit den fortgeflihrten Anschaffungskosten ausge-
wiesen. Nach den flir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften des
§ 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 HGB (gemildertes
Niederstwertprinzip) erfolgt eine Abschreibung der Kapitalanlagen nur
bei voraussichtlich dauernder Wertminderung. Die in den Inhaber-
schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren
enthaltenen Agien werden tber die Laufzeit verteilt.

Das dem Umlaufvermdgen zugeordnete Investmentvermdgen wurde
nach dem strengen Niederstwertprinzip zu Anschaffungskosten bzw.
dem niedrigeren Zeitwert bewertet.

Die Namensschuldverschreibungen wurden zum Nennwert bilan-
ziert. Die als Zerobonds ausgestatteten Namensschuldverschreibungen
wurden zu Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung von Zins-
zuschreibungen bilanziert.

Die Schuldscheinforderungen wurden nach § 341¢ HGB mit den
Anschaffungskosten zuziiglich oder abziiglich der kumulierten Amor-
tisation einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem
Riickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektivzinsmethode bewer-
tet.

Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine wurden
zum Nennwert bilanziert.

Die iibrigen Ausleihungen wurden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten angesetzt.

Die Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen wurden gemdaB § 341d HGB in Ver-
bindung mit § 56 RechVersV mit dem Zeitwert angesetzt.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versiche-
rungsgeschéft wurden zu Nennwerten abziiglich Wertberichtigungen
flr das latente Ausfallrisiko bilanziert.

Die unter den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten ausge-
wiesenen abgegrenzten Zinsen und Mieten wurden zum Nennwert
angesetzt. Diese Betrdge entfallen auf das Jahr 2014, waren aber zum
31.12. noch nicht fallig.

Die in den sonstigen Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen
Agien auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt und tiber
die Laufzeit verteilt.

Die iibrigen Aktiva wurden zu Nennwerten bilanziert.

PASSIVA

Die Beitragsiibertrédge wurden fiir jeden Versicherungsvertrag einzeln
berechnet, dabei wurde der technische Beginn der Vertrdge zugrunde
gelegt. Bei der Ermittlung der (ibertragsféhigen Beitragsteile wurde
das Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen vom 30.04.1974
beachtet.

Die Deckungsriickstellungen sind mit Ausnahme der fondsgebunde-
nen Rentenversicherungen nach der prospektiven Methode mit explizi-
ter Berticksichtigung der Zillmerkosten und impliziter Beriicksichtigung
der sonstigen kiinftigen Kosten einzelvertraglich berechnet worden.
Dabei sind folgende Rechnungsgrundlagen verwendet worden (ohne
Ber(icksichtigung von Konsortialvertrdgen unter fremder Federfiihrung):

DAV 1994 T M/F 2,75 % 8,0 %
DAV 1994 T M/F mod. 2,75 % 0,5%
Interpol. von DAV 2004 R-B und R-B20 M/F 2,75 % 52 %
DAV 2004 R M/F 2,75 % 19,1 %
DAV 1997 | M/F mod. 2,75 % 0,2 %
DAV 1994 T M/F 2,25% 1,4%
DAV 1994 T M/F mod. 2,25% 0,5%
DAV 2004 R M/F 2,25% 48,6 %
DAV 1997 | M/F mod. 2,25% 0,6 %
DAV 2004 R M/F 1,75 % 6,1 %
DAV 2004 R Unisex 1,75 % 9,1 %

Ab dem 21.12.2012 werden aufgrund eines EuGH-Urteils vom
01.03.2011 nur noch geschlechtsneutrale Tarife angeboten.
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ANHANG

Bei fondsgebundenen Rentenversicherungen (dynamische Hybride),
bei denen die garantierte Erlebensfallleistung teilweise durch einen
Garantiefonds abgesichert ist, wird nur der Teil der prospektiv berech-
neten Deckungsriickstellung, der nicht bereits durch das Garantie-
niveau des Garantiefonds abgesichert wurde, im Passivposten BLII.
geflihrt (Anteil an der Deckungsriickstellung gemai Passiva B.II.:

0,4 %).

Die Deckungsriickstellungen der fondsgebundenen Renten-
versicherungen gemé&B Passiva C.I. sind retrospektiv einzelvertraglich
berechnet worden. Sie wurden dabei ermittelt als Zeitwert der fiir den
einzelnen Vertrag vorhandenen Anteileinheiten zum Bilanzstichtag.

Fiir Berufsunfahigkeitsversicherungen wird die DAV-Tafel 1997 | M/F
bzw. Unisex mit Modifikationen nach Berufsgruppen und Rechnungs-
zinsen von 2,75 %, 2,25 % bzw. 1,75 % verwendet. Flir Erwerbs-
unfahigkeits-Zusatzversicherungen wird die DAV-Tafel 1998 E M/F mit
Rechnungszinsen von 2,75 % bzw. 2,25 % verwendet.

Einzelversicherungen wurden mit 4,0 % der Beitragssumme gezillmert.
Bei Kollektivversicherungen betrug der Zillmersatz 2,0 % der Beitrags-
summe, bei Kollektivversicherungen fiir GroBkunden 1,0 % der Bei-
tragssumme.

Fiir beitragsfreie Versicherungsjahre ist eine Verwaltungskostenriick-
stellung in der Deckungsriickstellung enthalten.

Aktuelle Untersuchungen zur Sterblichkeit bei Rentenversicherungen
haben gezeigt, dass die in der Sterbetafel DAV 1994 R eingerech-
neten Sicherheitszuschlage und Trendprojektionen nicht mehr den
aktuariellen Sicherheitserfordernissen entsprechen. Um ein ange-
messenes Sicherheitsniveau zu erhalten, wurde im Geschéftsjahr
2014 die Deckungsriickstellung jeder einzelnen Rentenversicherung
S0 gerechnet, dass sie mindestens dem um zehn Zwanzigstel linear
interpolierten Wert zwischen der Berechnung auf der Basis der DAV
2004 R-B und der DAV 2004 R-B20 entsprechend der DAV-Richtlinie
vom 09.06.2004 , Uberschussbeteiligung und Reservierung von Ren-
tenversicherungen des Bestandes* entspricht.
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Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
enthélt die voraussichtlichen Leistungen fir die zum Zeitpunkt der
Bestandsfeststellung gemeldeten, aber noch nicht ausgezahliten Ver-
sicherungsfélle. Die Leistungen wurden fiir jeden Versicherungsvertrag
einzeln ermittelt. Ferner wurde eine Riickstellung fiir bereits abge-
gangene Vertrdge, die unter das BGH-Urteil vom 25.07.2012 fallen,
gebildet. Bei der Berechnung dieser Riickstellung wurden Annahmen
zur Inanspruchnahme unterstellt.

Die Ermittlung der Riickstellung flr Schadenregulierungskosten erfolgte
entsprechend dem Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen
vom 02.02.1973.

Die Bildung der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung erfolgte
geman Satzung und gesetzlichen Vorgaben. Der Schlussgewinnanteil
wird retrospektiv in Prozent des jeweiligen Guthabens aus Jahres-
gewinnanteilen gewéahrt. Der Schlussgewinnanteilfonds enthalt 100 %
des am Bilanzstichtag erreichten Anteils und wird einzelvertraglich
berechnet. Fir die deklarierte Sockelbeteiligung an den Bewertungs-
reserven wird in gleicher Weise wie fir die Hauptversicherungen eine
Riickstellung innerhalb des Schlussiiberschussanteilfonds gebildet.

Das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft wurde auf
Risikobasis abgerechnet. Dadurch entfallen Depotverbindlichkeiten.

Die sonstigen Riickstellungen wurden gemaB § 253 Abs. 1 Satz 2
HGB mit dem nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendi-
gen Erflillungsbetrag angesetzt.

Die anderen Verbindlichkeiten wurden mit inrem Erfiillungsbetrag
ausgewiesen.

Die in den passiven Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen
Disagien auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt und
Uber die Laufzeit verteilt.

ZEITVERSETZTER AUSWEIS

Die Deckungsriickstellung des Konsortialvertrags unter fremder
Federfiihrung in Hohe von TEUR 223 wurde um ein Jahr zeitversetzt
gebucht, da zum Zeitpunkt der Bilanzierung noch keine Abrechnung
des Konsortialfiihrers vorlag.



WAHRUNGSUMRECHNUNG

Die Wahrungsumrechnung von Posten in ausldndischer Wéhrung
erfolgte mit dem Devisenkurs zum Zeitpunkt ihrer Anschaffung sowie
unter Beachtung des Niederstwertprinzips am Bilanzstichtag. Wah-
rungskursgewinne und -verluste sind im Abgangsergebnis enthalten.

ZEITWERTERMITTLUNG

Die Zeitwerte von festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wert-
papieren richteten sich nach den Borsenkursen am Bilanzstichtag. Die
Zeitwerte von Investmentfonds ergeben sich aus den Riicknahme-
preisen am Bilanzstichtag.

Die Namensschuldverschreibungen sowie die Schuldscheindarlehen
wurden mit einem systemgestiitzten Zinskurvenbewertungsverfahren
bewertet. Hierbei wurden den Wertpapieren risikogerechte Zinskurven
mit marktgangigen Risikoaufschlégen zugeordnet. Die Zuordnung und
Unterscheidung der Zinskurven erfolgte anhand von Wertpapierkatego-
rien, Bonitatsklassen (Rating) sowie der Unterscheidung in erstrangige
und nachrangige Wertpapiere. Eventuell vorhandene Kiindigungsrechte
wurden hier explizit bewertet. Nach dem gleichen Verfahren wurden
festverzinsliche Wertpapiere bewertet, fir die kein Borsenkurs am
Bilanzstichtag ermittelt werden konnte.

Nach dem Versicherungsvertragsgesetz sind die Bewertungsreser-
ven fiir die in die Uberschussbeteiligung einzubeziehenden Kapital-
anlagen anzugeben. Die Gesamtsumme der Anschaffungskosten
betrug TEUR 95.174. Die Summe der beizulegenden Zeitwerte
war TEUR 116.760 und der sich daraus ergebende Saldo betrug
TEUR 21.586. Die Ermittlung der verteilungsfahigen Bewertungs-
reserven erfolgt monatlich an festgelegten Bewertungsstichtagen
(vergleiche Seite 208).
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AKTIVA

ZU A. KAPITALANLAGEN

Uber die Entwicklung der Kapitalanlagen im Geschéftsjahr 2014

gibt die folgende Darstellung Auskunft.

Bilanzwerte
Vorjahr
TEUR
A.l. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 5.925
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festver-
zinsliche Wertpapiere 36.982
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 28.774
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 9.073
¢) Darlehen und Vorauszahlungen
auf Versicherungsscheine 83
d) Ubrige Ausleihungen 57
4. Einlagen bei Kreditinstituten 2.100
Insgesamt 82.994

ZU A.1.1. AKTIEN, ANTEILE ODER AKTIEN AN INVESTMENT-

VERMOGEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE
WERTPAPIERE

31.12.2014
TEUR

Investmentvermdgen
davon Anlagevermdgen 8.417
davon Umlaufvermdgen 1.222
Insgesamt 9.639

31.12.2013

TEUR

4.781
1.144
5.925

Auf das Investmentvermdgen des Anlagevermdgens wurden Abschrei-

bungen in Hohe von TEUR 64 vorgenommen.
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Zugénge

TEUR

5.047

9.119

317
4.113

18.603

ZU A.1.2. INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN UND

Abgénge

TEUR

1.267

481

1.066
2.000

2.100
6.914

Abschreibungen

TEUR

66

66

Bilanzwerte
Geschaftsjahr
TEUR

9.639

45.620

28.025
11.186

83
64

94.617

ANDERE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE
Dem langfristigen Charakter der Anlage entsprechend wurden im
Geschéftsjahr sémtliche Inhaberschuldverschreibungen mit einem
Buchwert von TEUR 45.620 (Vorjahr: TEUR 36.982) im Anlage-

vermogen gefiihrt.

Zeitwerte
Geschaftsjahr
TEUR

9.732

56.803

37.543
12.533

83
66

116.760



ZU B. KAPITALANLAGEN FUR RECHNUNG UND RISIKO VON INHABERN VON LEBENSVERSICHERUNGSPOLICEN

STUCKZAHLEN UND ZEITWERTE DER FONDSANTEILE

COMINVEST GARANT DYNAMIC LU0253954332 47.928 4.901 42.809 3.968
AktivBalance DEOOOAOJEK23 31.142 1.698 28.001 1.447
AktivChance DEOOOAOQJEK49 31.837 1.535 28.908 1.224
Templeton Growth (Euro) Fund LU0114760746 66.358 1.005 64.498 884
FIDELITY EUR A LU0048578792 64.044 818 65.609 783
Allianz PIMCO Bondspezial LU0006245863 14.889 706 13.932 592
Carmignac Patrimoine FR0010135103 657 408 553 315
FIDELITY TARGET TM 2040 EURO FUND ACC LU0251120084 14.300 398 14.467 347
FIDELITY TARGET TM 2030 EURO FUND ACC LU0251131362 28.819 381 26.449 303
FIDELITY TARGET TM 2035 EURO FUND ACC LU0251119078 9.033 252 8.300 199
FIDELITY TARGET TM 2025 EURO FUND ACC LU0251131792 19.372 250 18.547 209
DWS Vermdgensbildungsfonds | DE0008476524 2.076 249 2.026 205
Allianz PIMCO Rentenfonds DE0008471400 2.309 206 2184 177
AktivBasis DEOOOAOJEK31 3.561 205 3.045 166
FIDELITY TARGET TM 2020 EURO FUND ACC LU0251131289 15.401 202 15.485 178
TOP 50 ASIEN DE0009769760 1.072 135 996 110
Threadneedle Em. Mkt. Corp. Bond LU0143865482 6.060 114 5.848 106
M&G Global Basic Fund Euro A GB0030932676 4.224 108 3.999 96
Hausinvest EUR DE0009807016 1.972 80 1.869 76
PICTET BDS CAP LU0128490280 125 65 124 58
DWS Garant 80 FPI LU0327386305 566 63 332 34
FIA.-DWS C.DJEAR.G.LC LU0087412390 490 56 423 47
Morgan GLB Brands-A LU0119620416 700 54 703 46
DWS Aktien Strategie Deutschland DE0009769869 178 49 167 43
Allianz PIMCO Europazins DE0008476037 853 48 872 43
Carmignac Court Terme FR0010149161 11 42 8 28
BLACKROCK GLOBAL FUNDS EMERGING EUROPE FUND A2 LU0011850392 524 40 561 50
Cominvest Fondak Fonds DE0008471012 248 34 176 24
Global Advantage Emerg. MKTS LU0047906267 21 34 25 41
Carmignac Investissement (a) FR0010148981 27 30 20 20
Fidelity-China Consumer Fund A ACC (EUR) LU0594300096 1.813 29 1.070 15
Baring Hongkong China EUR IE0004866889 37 28 47 30
Fidelity FDS European AGG LU0083291335 1.646 26 1.544 23
Allianz RCM Rohstofffonds DE0008475096 421 24 423 29
Goldman Sachs Global High Yield Euro Hedged Fonds LU0094488615 3.176 22 3.003 22
Allianz Emerging Markets Bond Fund — A — EUR |IE0032828273 357 21 339 21
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STUCKZAHLEN UND ZEITWERTE DER FONDSANTEILE

Pioneer Funds-European Potential A EUR ND LU0271656307 154 21 140 18
Hansagold EUR-Klasse DEOOOAORHG75 383 20 327 19
DWS INVEST GLOBAL EMERGING MARKETS EQUITIES LC LU0210301635 109 20 143 23
Robeco MM Asia-Pacific EQ D LU0084617165 138 17 123 13
Carmignac Commodities LU0164455502 55 16 48 13
DWS Global Value LU0133414606 66 14 56 10
HL Mediuminvest FT DE0005317325 215 12 181 10
LBBW Renten Euro Flex DE0009766964 321 11 79 g
JPM Europe Strategic Value A (Dist) — EUR LU0107398884 702 10 596 8
M&G AMERICAN EURO A (GB0030926959 612 9 559 7
Magellan C EUR FR0000292278 463 9 360 6
Fidelity FDS Germany LU0048580004 201 8 273 11
HL Basisinvest FT DE0005317317 122 8 = =
Templeton Global Income Fund A (ACC) EUR LU0211332563 350 7 234 4
Sarasin Sustainable Portfolio Balanced LU0058892943 3B 7 14 2
C-Quadrat Arts Total Return Bond (T) AT0000634720 39 6 38 6
Sauren Global Balanced — Anteilklasse A LU0106280836 377 6 193 3
Warburg Value Fund A LU0208289198 25 6 24 5
AXA IMMOSELECT DE0009846451 490 6 494 16
First Private — First Privat DE0009795831 81 6 70 5
FIDELITY TARGET TM 2015 EURO FUND ACC LU0251131446 160 2 1.759 21
Multi Invest OP LU0103598305 34 1 26 1
[ BBW Dividenden Strategie Euroland R DE0009780411 25 1 13 1
BGF European Focus Fund A2 (EUR) LU0229084990 46 1 88 1
WAVE Total Return Fonds R DEOOOAOMUBA8 5 0 2 0
4Q-Valua Fonds Universal DE0009781633 6 0 6 0
LGT Bond Fund Global Inflation Linked (EUR) B 10017755534 0 0 - -
Sarasin Sustainable Bond Euro A LU0158938935 1 0 1 0
Metzler Aktien Deutschland AR DE0009752238 0 0 = 0
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ZU E.Il. ABGEGRENZTE ZINSEN UND MIETEN

Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um noch nicht féllige Zinsen
aus Inhaberschuldverschreibungen, Namensschuldverschreibungen
sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen.

ZU E.II. SONSTIGE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
Unter dem Posten werden Agiobetrdge aus Namenschuldverschreibun-
gen und Schuldbuchforderungen in Héhe von TEUR 558 ausgewiesen.

DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE
Im Geschaftsjahr 2014 wurden keine derivativen Finanzinstrumente
gingesetzt.

ANGABE GEMASS § 285 NR. 18 HGB

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Buch- und Zeitwerte der Finanz-
instrumente, deren Buchwerte tber ihren jeweiligen Zeitwerten aus-
gewiesen werden.

Buchwert Zeitwert

TEUR TEUR

Sonstige Ausleihungen 1.089 1.084
Insgesamt 1.089 1.084

Die Wertpapiere sind nach den fiir das Anlagevermogen geltenden
Vorschriften bewertet. Die Wertminderungen werden aufgrund der
Bonitét der Emittenten oder des Besicherungsgrads als nicht dauerhaft
angesehen.

PASSIVA

ZU A.l. GEZEICHNETES KAPITAL

Das Grundkapital der Gesellschaft ist in 10.000 auf den Namen

lautende Stiickaktien eingeteilt.

ZU A.Il. KAPITALRUCKLAGE, DAVON ORGANISATIONSFONDS
Die Kapitalrticklage betrdgt unveréndert TEUR 865. Davon betreffen
TEUR 865 den eingerichteten Organisationsfonds.

ZU B.1. BEITRAGSUBERTRAGE

Einzelversicherungen
Kapitalversicherungen
Risikoversicherungen
Rentenversicherungen
Berufsunféhigkeitsversicherungen
Fondsgebundene Rentenversicherung
Kollektivversicherungen

Insgesamt

ZU B.II. DECKUNGSRUCKSTELLUNG

Einzelversicherungen
Kapitalversicherungen
Rentenversicherungen
Kollektivversicherungen
Insgesamt

31.12.2014
TEUR

106
45
691
81

1
1.039
1.963

31.12.2014
TEUR

7.435
41.534
34.435
83.404

31.12.2013
TEUR

108
49
729
70

1

814
1.771

31.12.2013
TEUR

6.667
36.665
27.664
70.996
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ZU B.IV. RUCKSTELLUNG Fi)R ERFOLGSABHANGIGE

BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

2014
Entwicklung der Riickstellung TEUR
Stand zu Beginn des Geschaftsjahres 2.980
+ Umbuchung von verzinslich
angesammelten Gewinnanteilen 50
— Entnahme im Geschaftsjahr 1.458
+ Zuweisung im Geschaftsjahr 1.340
Stand am Ende des Geschéftsjahres 2.912
Davon sind gebunden
fur deklarierte laufende Gewinnanteile 1.334
flr deklarierte Schlussgewinnanteile 15
flr deklarierte Sockelbeteiligung 35
flir deklarierte Bewertungsreserven 2
Schlussgewinnanteilfonds fiir Sockelbeteiligung 911
Schlussgewinnanteilfonds ohne Sockelbeteiligung 390

2013
TEUR

2.635

26
1.408
1.727
2.980

1.382

32
10
1.296
68

Die RfB ist fiir die Gewinnbeteiligung der Versicherungsnehmer
bestimmt. Die Entnahme umfasst alle Gewinnanteile, die den Ver-
sicherungsnehmern in Hohe von TEUR 613 ausgezahlt, zur verzins-
lichen Ansammlung in Hoéhe von TEUR 507 gutgeschrieben oder zur
Laufzeitverkiirzung sowie als Summenzuwachs in Héhe von TEUR 293

gutgebracht worden sind.

Dartiber hinaus sind TEUR 44 f(ir die Uber den Rechnungszins hin-
ausgehenden Zinsen auf die angesammelten Gewinnanteile der RfB

entnommen worden.

ZU D.1. SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

In den sonstigen Riickstellungen sind 31.12.2014
folgende wesentliche Betrage enthalten: TEUR
Riickstellungen fiir Aufsichtsratsvergiitungen 177
Riickstellungen flir Provisionen 66
Riickstellungen fiir Jahresabschlusskosten 59
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31.12.2013
TEUR

168
49
99

ZU E.1.1. VERBINDLICHKEITEN AUS DEM SELBST
ABGESCHLOSSENEN VERSICHERUNGSGESCHAFT
GEGENUBER VERSICHERUNGSNEHMERN

Zum 31.12.2014 bestanden Verbindlichkeiten aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft gegentiber Versicherungsnehmern
mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren in Hohe von TEUR 1.953.

31.12.2014
Verbindlichkeiten TEUR
Beitragsdepots 174
Beitragsvorauszahlungen 771
Verzinslich angesammelte Gewinnanteile 2.475
Verwahrgelder Beitrag 99
nicht abgehobene Gewinnanteile 16
Insgesamt 3.535

ZU F. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.12.2013
TEUR

204
230
2.032
52

10
2.528

Der Posten besteht ausschlieBlich aus Disagiobetrdgen aus Namens-

schuldverschreibungen.



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

ZU 1.1.a) GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE

selbst abgeschlossenes 2014 2013
Versicherungsgeschaft TEUR TEUR
Einzelversicherungen

Kapitalversicherungen

laufende Beitrdge 965 1.033
Einmalbeitrage - -

Risikoversicherungen

laufende Beitrége 512 545
Einmalbeitrdge - -
Rentenversicherungen

laufende Beitrage 5.150 B8E
Einmalbeitrage 1.588 1.553
Berufsunféhigkeitsversicherungen

laufende Beitrage 779 748
Einmalbeitrage - -

Fondsgebundene Versicherungen

laufende Beitrége 2.341 2.468
Einmalbeitrdge 24 87
Kollektivversicherungen

laufende Beitrége 6.751 5.616
Einmalbeitrage 1.719 1.234
Insgesamt 19.829 18.619
in Riickdeckung gegebenes Versicherungsgeschaft 255 239

nachrichtlich:

Beitragssumme aus laufenden Jahresbeitrdgen
und Einmalbeitrdgen des Neugeschéfts 55.796 51.852

Es handelt sich bei den Vertragen ausschlieBlich um Vertrage mit
Gewinnbeteiligung.

ZU 1.3. ERTRAGE AUS KAPITALANLAGEN UND

ZU 1.10. AUFWENDUNGEN FUR KAPITALANLAGEN

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen im Sinne der laufenden Durch-
schnittsverzinsung betrug TEUR 3.168 (Vorjahr: TEUR 2.914). Das
Nettoergebnis aus Kapitalanlagen betrug TEUR 3.104 (Vorjahr:
TEUR 3.237).

ZU 11.2. SONSTIGE AUFWENDUNGEN
Die sonstigen Aufwendungen enthielten Aufwendungen aus Zinszuftih-
rungen zu langfristigen Riickstellungen in Hohe von unter 1 TEUR.

ZU 11.4. ERTRAGE AUS DER VERLUSTUBERNAHME

Der Verlust der VHV Leben in Hohe von TEUR 1.700 wurde aufgrund
des bestehenden Ergebnisabfiihrungsvertrags von der VHV Holding
Ubernommen.

RUCKVERSICHERUNGSSALDO

Der Saldo aus den verdienten Beitrdgen der Riickversicherer, den
Anteilen der Riickversicherer an den Bruttoaufwendungen fiir Ver-
sicherungsfalle und an den Bruttoaufwendungen flir den Versiche-
rungsbetrieb betrug TEUR 174 zulasten der VHV Leben (Vorjahr:
zugunsten TEUR 14).
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SONSTIGE ANGABEN

Uwe H. Reuter Thomas Voigt
Vorsitzender Sprecher
Vorsitzender der Vorstande der VHV a.G. und der VHV Holding, Querschnittsfunktionen, Versicherungstechnik,
Hannover Wedemark
Diplom-Kaufmann Robert Baresel (ab 16.07.2014) Jiirgen A. Junker
Vorstandsvorsitzender i. R. der LVM Versicherung, Vertrieb,
Landwirtschaftlicher Versicherungsverein Miinster a.G., Burgdorf
Minster

Ulrich Schneider
Walter Kleine Kapitalanlagen,
Vorsitzender des Vorstands i. R. der Sparkasse Hannover, Hannover
Hannover

Rechtsanwalt Fritz-Klaus Lange

Generalbevollmachtigter der Georgsmarienhiitte Holding GmbH,
Hamburg;

Geschéftsflinrender Gesellschafter und Vorsitzender der
Geschéftsflihrung der RGM Holding GmbH,

Dortmund

Dr. Peter Liitke-Bornefeld

Vorsitzender des Vorstands i. R. der General Reinsurance AG,
Koln;

Aufsichtsratsvorsitzender der MLP AG,

Wiesloch

Dr. Bernd Thiemann

Vorsitzender des Vorstands i.R. der

DG Bank Deutsche Genossenschaftsbank AG,
Frankfurt am Main

Dr. Heinrich Dickmann (bis 16.07.2014)
Stellv. Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands i. R. der VHV a.G.,
Hannover
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HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE

FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Die VHV Leben ist gemaB §§ 124 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds
fur die Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds erhebt auf der Grund-
lage der Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verordnung (Leben) jahrliche
Beitrédge von maximal 0,2 %o der Summe der versicherungstechni-
schen Netto-Riickstellungen, bis ein Sicherungsvermdgen von 1 %o der
Summe der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen aufgebaut
ist. Zukiinftige Verpflichtungen bestehen hieraus fr VHV Leben wie im
Vorjahr nicht mehr.

Der Sicherungsfonds kann dartiber hinaus Sonderbeitrage in Hohe von
weiteren 1 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-Riick-
stellungen erheben; dies entspricht einer Verpflichtung von TEUR 66
(Vorjahr: TEUR 59).

Zusétzlich hat sich die Gesellschaft verpflichtet, dem Sicherungsfonds
oder alternativ der Protektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel
zur Verfligung zu stellen, sofern die Mittel des Sicherungsfonds bei
einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1 %
der Summe der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen unter
Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds
geleisteten Beitrdge. Unter Einschluss der oben genannten Einzah-
lungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an den Sicherungs-
fonds betragt die Gesamtverpflichtung zum 31.12.2014 TEUR 598
(Vorjahr: TEUR 528).

Das Risiko der Inanspruchnahme aus den aufgeflinrten Haftungs-
verhéltnissen wird als duBerst gering eingeschétzt.

Sonstige aus der Bilanz und den Erlauterungen nicht ersichtliche Haf-
tungsverhéltnisse sind nicht vorhanden. Biirgschaften und Wechsel-
verpflichtungen bestehen nicht.

PROVISIONEN UND SONSTIGE BEZUGE DER VERSICHERUNGS-
VERTRETER, PERSONALAUFWENDUNGEN

2014 2013
TEUR TEUR
Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter
im Sinne des § 92 HGB fir das selbst abgeschlossene
Versicherungsgeschéft 897 1.179

Direkte Personalaufwendungen sind nicht angefallen.

GESAMTBEZUGE DES AUFSICHTSRATS UND DES VORSTANDS
Die Gesamtbeziige der Aufsichtsratsmitglieder betrugen TEUR 179 und
die der Vorstandsmitglieder TEUR 150.

HONORARE DER ABSCHLUSSPRUFER
Das von dem Abschlusspriifer flir das Geschéftsjahr berechnete
Gesamthonorar wird im Konzernabschluss der VHV a.G. angegeben.

KONZERNZUGEHORIGKEIT

Die VHV a.G. erstellt als Konzernobergesellschaft einen Konzern-
abschluss gemdB §§ 341 i und 341 j HGB, in den die VHV Leben ein-
bezogen wird. Dieser wird im elektronischen Bundesanzeiger bekannt
gemacht,

Nach der vorliegenden Mitteilung geméB § 20 Abs. 4 AktG hlt die
VHV Holding das gesamte gezeichnete Kapital der VHV Leben.

Die VHV Holding ihrerseits ist ein 100 %iges Tochterunternehmen der
VHV a.G.
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GEWINNBETEILIGUNG DER VERSICHERUNGSNEHMER

Die mit Wirkung vom 02.12.2014 erkldrten und nachstehend verzeich-
neten Gewinnsétze gelten bei Risiko- und Berufsunféhigkeitsversiche-
rungen, fondsgebundenen Rentenversicherungen, Rentenversicherun-
gen im Rentenbezug der Tarife ab 2007 und Zusatzversicherungen
(ohne Zusatzversicherungen mit ausschlieBlich gewahrter Beitragsfrei-
heit nach eingetretener Berufs- bzw. Erwerbsunfahigkeit) fir das im
Kalenderjahr 2015 beginnende Versicherungsjahr und bei allen (ibrigen
Versicherungen flr das im Kalenderjahr 2014 begonnene Versiche-
rungsjahr. Sie gelten dariiber hinaus, solange keine neuen Gewinnsétze
erklart werden. Vorjahresgewinnsétze sind bei Anderungen in runden
Klammern angegeben.

Es werden nach einem verursachungsorientierten Verfahren vertei-
lungsfahige Bewertungsreserven den anspruchsberechtigten Vertrégen
bei Vertragsbeendigung bzw. bei Rentenbeginn bei aufgeschobenen
Rentenversicherungen bzw. bei Erleben des Jahrestages des Renten-
beginns bei Rentenversicherungen im Rentenbezug zur Halfte zugeteilt.
Geman dem am 06.08.2014 in Kraft getretenen Lebensversicherungs-
reformgesetz werden dabei Bewertungsreserven auf festverzinsliche
Anlagen nur insoweit berlicksichtigt, wie sie den Sicherungsbedarf
tbersteigen.

Fiir die Beteiligung an den verteilungsfahigen Bewertungsreserven
gelten folgende Bewertungsstichtage:

e bei vertragsgeméaBem Ablauf bzw. bei vertragsgemaBem Renten-
beginn einer aufgeschobenen Rentenversicherung ist der Stichtag
der finfte Bankarbeitstag” des Monats, der zwei Monate vor dem
Beendigungstermin liegt,

e Dei Erleben des Jahrestages des Rentenbeginns bei Renten-
versicherungen im Rentenbezug ist der Stichtag der flinfte Bank-
arbeitstag"” des Kalendermonats, der einen Monat vor dem Jahres-
tag liegt,

e Dei Kiindigung ist der Stichtag der flinfte Bankarbeitstag” des
Kalendermonats, zu dessen Schluss der Vertrag beendet wird,

e bei Leistungen im Todesfall, deren Mitteilungseingang bei uns vor
dem 15. Tag eines Kalendermonats liegt, ist der Stichtag der flinfte
Bankarbeitstag"” des Kalendervormonats, ansonsten der flinfte
Bankarbeitstag"” des Kalendermonats des Mitteilungseingangs.

" Erlauterung siehe Seite 211
208/VHV Lebensversicherung AG

Fiir die Beteiligung an Bewertungsreserven ist eine Sockelbeteiligung
vorgesehen. Die Sockelbeteiligung bestimmt sich nach den gleichen
Grundsatzen, Berechnungs- und BemessungsgroBen wie der Schluss-
Uberschuss von Hauptversicherungen. Die Hohe der Sockelbeteiligung
betragt 70 % (95 %) der ab 01.01.2015 fallig werdenden Schlusstiber-
schussanteile und ist in der Gewinnbeteiligung, wie sie sich aus den
unter Punkt 3 stehenden Sétzen ergibt, bereits enthalten. Ist die der
einzelnen Versicherung tatséchlich zustehende Beteiligung an Bewer-
tungsreserven hoher als die Sockelbeteiligung, wird der tbersteigende
Teil zusétzlich zur Sockelbeteiligung ausgezahit.

Die Lebenserwartung der Rentenversicherten ist in den letzten Jahren
deutlich starker als erwartet gestiegen und wird voraussichtlich auch
in Zukunft weiter steigen. Deshalb miissen seit dem 31.12.2004 bei
Rentenversicherungen die Deckungsriickstellungen aufgestockt wer-
den, wie sie sich aus den von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV)
vorgeschlagenen Sterbetafeln ergeben. Die Finanzierung erfolgt grund-
sétzlich zu Lasten des Rohliberschusses im Geschéftsjahr.



1. JAHRESGEWINNANTEIL

Kapitalbildende (Kollektiv-)Lebensversicherungen
Tarife 2008 bis 2009
Tarife 2007

Tarife 2004 bis 2006
(Kollektiv-)Rentenversicherungen
Vor Rentenbeginn
Tarife ab 2015

Tarife 2013 bis 2014
Tarife 2012

Tarife 2008 bis 2011
Tarife 2007

Tarife 2005 bis 2006
Tarife 2004

Im Rentenbezug
Tarife ab 2015

Tarife 2013 bis 2014
Tarife 2012

Tarife 2008 bis 2011
Tarife 2007

Tarife 2005 bis 2006
Tarife 2004

Fondsgebundene (Kollektiv-)Rentenversicherungen

Vor Rentenbeginn

Tarife 2013 bis 2014

Tarife 2012

Tarife 2008 bis 2011

Tarife 04.2007 bis 12.2007
Tarife 2004 bis 03.2007
Im Rentenbezug

Tarife im Rentenbezug '

=10 Eriduterungen siehe Seite 211

Beitragsgewinn- Zinsgewinnanteil in % des gewinn-

anteil in % berechtigten Deckungskapitals fiir die

des laufenden Beitrags Hauptversicherung und den
der Hauptversicherung Rentenzuwachs?
1,00 0,75 (1,25)

1,00 0,75 (1,25)

1,00 0,25 (0,75)

- 1,75 [3,00 (3,50) fiir Rentenzuwachs]
- 1,25 (1,75'9) [3,00 (3,50) fiir Rentenzuwachs]
- 1,25 (1,75) [3,00 (3,50) fiir Rentenzuwachs]
- 0,75 (1,25) [3,00 (3,50 firr Rentenzuwachs]
= 0,75 (1,25) [3,00 (3,50 fiir Rentenzuwachs]
- 0,25 (0,75) [3,00 (3,50) fiir Rentenzuwachs]
- 0,25 (0,75) [3,00 (3,50) fiir Rentenzuwachs]

= 1,759
- 1,25 (1,75)9
= 1,25 (1,75)9
= 0,75 (1,25)9
= 0,75 (1,25)9
= 0,25 (0,75)9
= 0,25 (0,75)

125 5) 6b) 8) 1]2511[)) (1]7511&1))9)
1,25699 1,25 (1,75)9
1,25 67 0,75 (1,25)

1,256 0,75 (1,25)9
1,256 -

9

- Maximum [0; 3,00 (3,50) ¥ abz(iglich Rechnungszins]

VHV Lebensversicherung AG/209
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Tarife ab 2015 35,00 —
Tarife 2013 bis 2014 35,00 =
Tarife 2012 33,00 =
Tarife 2008 bis 2011 30,00 -
Tarife 2007 30,00 -
Tarife 2004 bis 2006 25,00 -
- Nacheingetretener Berufsunfahigeit
Tarife ab 2015 = 1,75
Tarife 2013 bis 2014 — 1,25 (1,75)
Tarife 2012 = 1,25 (1,79)
Tarife 2008 bis 2011 - 0,75 (1,25)
Tarife 2007 - 0,75 (1,25)
Tarife 2004 bis 2006 - 0,25 (0,75)

210/VHV Lebensversicherung AG



Berufsunféhigkeits-Zusatzversicherungen
Vor Eintritt der Berufsunféhigkeit

Tarife 2013 bis 2014

Tarife 2012

Tarife 2008 bis 2011

Tarife 2007

Tarife 2004 bis 2006

Nach eingetretener Berufsunfahigkeit
Tarife 2013 bis 2014

Tarife 2012

Tarife 2008 bis 2011

Tarife 2007

Tarife 2004 bis 2006
Erwerbsunfahigkeits-Zusatzversicherungen
Vor Eintritt der Erwerbsunféhigkeit
Tarife 2008 bis 2009

Tarife 2007

Tarife 2004 bis 2006

Nach eingetretener Erwerbsunfahigkeit
Tarife 2008 bis 2009

Tarife 2007

Tarife 2004 bis 2006

" Bankarbeitstag ist ein Tag, der Bankarbeitstag in der Bundesrepublik Deutschland ist.

Beitragsgewinn-

anteil in %

des laufenden Beitrags
der Zusatzversicherung

35,00
33,00
30,00
30,00
25,00

30,00
30,00
25,00

% Eine etwa eingeschlossene Hinterbliebenenrenten-Zusatzversicherung ist ebenfalls gewinnberechtigt.

9 Vermindert um 0,10 %-Punkte fiir jedes Jahr iber dem Rentenbezugsalter von 90 Jahren.
4 Vermindert um 0,25 %-Punkte fiir jedes Jahr iiber dem Rentenbezugsalter von 85 Jahren.

9 Ab dem 2. Versicherungsjahr.
%) Zuzliglich 30 % des Risikobeitrags.
69 Zuzliglich 5 % des Risikobeitrags.

" Zuzlglich 0,12 % des Fondsguthabens ab dem 2. Versicherungsjahr.
8 Zuziiglich 0,18 % des Fondsguthabens ab dem 2. Versicherungsjahr.
9 Bezogen auf das gewinnberechtigte Deckungskapital fiir die Beitragsgarantie.

Zinsgewinnanteil in % des gewinn-
berechtigten Deckungskapitals fiir die
Zusatzversicherung und den
Rentenzuwachs?

1,25 (1,75)
1,25 (1,75)
0,75 (1,25)
0,75 (1,25)
0,25 (0,75)

0,75 (1,25)
0,75 (1,25)
0,25 (0,75)

0 Bej Ubergang in die Rentenbezugsphase findet ein Wechsel in die Bestandsgruppe der Rentenversicherungen bzw. Kollektiv-Rentenversicherungen statt.

20,175 % fiir das erste Versicherungsjahr.
0,00 % fir das erste Versicherungsjahr.

VHV Lebensversicherung AG/211
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2. TODESFALLBONUS
Folgende Versicherungen erhalten beim Tode der versicherten Person

3.2 AUFGESCHOBENE (KOLLEKTIV-)
RENTENVERSICHERUNGEN BIS ZUM RENTENBEGINN:

einen Todesfallbonus in Prozent der Hauptversicherungssumme.

Tarife 2004 bis 2006, Tarife 2007, Tarife 2008 bis 2009
Risikoversicherungen (ohne VT6, VT6R)

Risikoversicherungen VT6, VT6R

Kollektiv-Risikoversicherungen (ohne VKT6, VKTGR)
Kollektiv-Risikoversicherungen VKT6, VKTER

3. SCHLUSSUBERSCHUSS

100 %
35 %
100 %
35 %

3.1 KAPITALBILDENDE (KOLLEKTIV-)LEBENSVERSICHERUNGEN:

3.1.1 TARIFE 2004 BIS 2006, TARIFE 2007,

TARIFE 2008 BIS 2009 (OHNE STERBEGELD-TARIFE)

Fallig wird ein Schlusshonus bei Ende der Versicherung im Jahr 2015, und zwar

— bei Ablauf der Versicherung in Héhe von Minimum [40 %; 2(4) % je abgelaufenes
Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Versicherten oder bei Riickkauf der Versicherung in Hohe von

im letzten Jahr

im vorletzten Jahr
im 3.-letzten Jahr
im 4.-letzten Jahr
im 5.-letzten Jahr

Minimum [40 %; 2(4) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]

1
]

Minimum [24 %; 2(4) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]

)

Minimum [32 %; 2(4) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]
) %
) %

Minimum [16 %; 2(4) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]

Minimum [8 %; 2(4) % je abgelaufenes Vers.-Jahr]

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

3.1.2 STERBEGELD-TARIFE 2007,
STERBEGELD-TARIFE 2008 BIS 2009

Fallig wird ein Schlusshonus bei Ende der Versicherung im Jahr 2015, und zwar

in Hohe von

ab dem 85. Lebensjahr d. Versicherten
ab dem 84. Lebensjahr d. Versicherten
ab dem 83. Lebensjahr d. Versicherten
ab dem 82. Lebensjahr d. Versicherten
ab dem 81. Lebensjahr d. Versicherten

Minimum [40 %;
Minimum [32 %;
Minimum [24 %;
Minimum [16 %;

Minimum [8 %;

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

212/VHV Lebensversicherung AG

4) % je abgel. Vers.-Jahr]
4) % je abgel. Vers.-Jahr]
4
4) % je abgel. Vers.-Jahr]

2(
2(
2(
2(
2(4) % je abgel. Vers.-Jahr]

)
)
) % je abgel. Vers.-Jahr]
)
)

3.2.1 TARIFE 2004

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar
— bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit in Hohe von Minimum [60 %;
3(6) % je abgelaufenes Versicherungsjahr] * des jeweiligen Guthabens aus

Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Hauptversicherten oder bei Ende der Versicherung durch Riickkauf

der Versicherung in Hohe von
im letzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit
im vorletzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit
im 3.-letzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit
im 4.-letzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit

im 5.-letzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit

Minimum [60 %;
Minimum [48 %;
Minimum [36 %;
Minimum [24 %;
Minimum [12 %;

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

3(6) % je abgel. Vers.-Jahr] *
3(6) % je abgel. Vers.-Jahr] *
3(6) % je abgel. Vers.-Jahr] *
3(6) % je abgel. Vers.-Jahr] *
3(6) % je abgel. Vers.-Jahr] *

*) abzliglich eines evtl. bendtigten Betrages zur Aufstockung der Deckungsriickstellung beim
Ubergang in den Rentenbezug. Eine deklarierte Sockelbeteiligung bleibt davon unberihrt.

3.2.2 TARIFE 2005 BIS 2006

Fallig wird ein Schlusshonus im Jahr 2015, und zwar
— bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit in Hohe von Minimum [60 %;
3(6) % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus

Jahresgewinnanteilen,

- bei Tod des Hauptversicherten oder bei Ende der Versicherung durch Riickkauf

der Versicherung in Hohe von
im letzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit
im vorletzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit
im 3.-letzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit
im 4.-letzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit

im 5.-letzten Jahr der vertragl. Aufschubzeit

Minimum [60 %;
Minimum [48 %;
Minimum [36 %;
Minimum [24 %;
Minimum [12 %;

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

6) % je abgel. Vers.-Jahr]
6) % je abgel. Vers.-Jahr]

3(6)
3(6) %
3(6) % je abgel. Vers.-Jahr]
3(6) % je abgel. Vers.-Jahr]
3(6)

6) % je abgel. Vers.-Jahr]



3.2.3 TARIFE 2007 UND TARIFE 2008 BIS 2011

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit in Hohe von Minimum [60 %;
3(6) % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus
Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf
der Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

innerhalb einer vorhandenen Abrufphase
hochstens flr den Zeitraum

der letzten 5 Jahre 6

6
6
6
6
6

Minimum [60 %;
Minimum [60 %;
Minimum [48 %,;

3(6) % je abgel. Vers.-Jahr]
3
3
Minimum [36 %; 3(
3
3

im letzten Jahr vor diesem Zeitraum % je abgel. Vers.-Jahr]
im vorletzten Jahr vor diesem Zeitraum % je abgel. Vers.-Jahr]
im 3.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum % je abgel. Vers.-Jahr]
im 4.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum Minimum [24 %;
Minimum [12 %;

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

% je abgel. Vers.-Jahr]

im 5.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum % je abgel. Vers.-Jahr]

3.2.4 TARIFE 2012 UND TARIFE 2013 BIS 2014

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit in Hohe von Minimum [50 %;
2,5(5) % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus
Jahresgewinnanteilen,

- bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf
der Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

innerhalb einer vorhandenen Abrufphase
hochstens flr den Zeitraum

der letzten 5 Jahre 5

@)
3
9
o
@)

Minimum [50 %; 2,5
Minimum [50 %; 2,5

im vorletzten Jahr vor diesem Zeitraum Minimum [40 %; 2,5

% je abgel. Vers.-Jahr]
im letzten Jahr vor diesem Zeitraum % je abgel. Vers.-Jahr]
% je abgel. Vers.-Jahr]
im 3.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum Minimum [30 %; 2,5(5) % je abgel. Vers.-Jahr]

im 4.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum Minimum [20 %; 2,5(5) % je abgel. Vers.-Jahr]

im 5.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum Minimum [10 %; 2,5(5) % je abgel. Vers.-Jahr]

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

3.2.5 TARIFE AB 2015

Fallig wird ein Schlussbonus im Jahr 2015, und zwar

— bei dem vertraglichen Ablauf der Aufschubzeit in Hohe von Minimum [40 %;
2 % je abgelaufenes Versicherungsjahr] des jeweiligen Guthabens aus
Jahresgewinnanteilen,

— bei Tod des Hauptversicherten, bei Ende der Versicherung durch Riickkauf
der Versicherung oder bei vorzeitigem Rentenbeginn in Hohe von

innerhalb einer vorhandenen Abrufphase
hochstens flr den Zeitraum
der letzten 5 Jahre

im letzten Jahr vor diesem Zeitraum

Minimum [40 %; 2 % je abgel. Vers.-Jahr]
Minimum [40 %; 2 % je abgel. Vers.-Jahr]
Minimum [32 %; 2 % je abgel. Vers.-Jahr]
Minimum [24 %; 2 % je abgel. Vers.-Jahr]
Minimum [16 %; 2 % je abgel. Vers.-Jahr]

Minimum [8 %; 2 % je abgel. Vers.-Jahr]

im vorletzten Jahr vor diesem Zeitraum
im 3.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum
im 4.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum
im 5.-letzten Jahr vor diesem Zeitraum

des jeweiligen Guthabens aus Jahresgewinnanteilen.

4, ANSAMMLUNGSZINSSATZ

Versicherungen, deren Gewinnanteile verzinslich angesammelt werden,
erhalten einen Ansammlungsgewinnanteil, sodass sich das Ansamm-
lungsguthaben bis zum Versicherungsstichtag im Kalenderjahr 2015
mit insgesamt 3,00 % (3,50 %) verzinst.

Hannover, den 25. Februar 2015

DER VORSTAND

Voigt Junker

Schneider

VHV Lebensversicherung AG/213
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BESTATIGUNGSVERMERK DES

ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchflihrung
und den Lagebericht der VHV Lebensversicherung AG, Hannover, fiir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Ver-
antwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung
Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflinrung und
tber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzuftihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmé-
Biger Buchflihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungs-
handlungen werden die Kenntnisse tber die Geschaftstétigkeit und
tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie
die Erwartungen tiber mdgliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise flr die Angaben in Buch-
flihrung, Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundséatze und der wesentlichen Einschét-
zungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

214/VHV Lebensversicherung AG

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsma-
Biger Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhdltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der VHV Lebensversiche-
rung AG. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Hannover, den 27. Mérz 2015

KPMG AG
WIRTSCHAFTSPRUFUNGSGESELLSCHAFT

Jungsthofel Neuschulz
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



BERICHT DES AUFSICHTSRATS
VHV LEBENSVERSICHERUNG AG

Der Aufsichtsrat hat 2014 die ihm nach Gesetz und Satzung oblie-
genden Aufgaben wahrgenommen und die Geschéftsfiihrung laufend
Uberwacht und beratend begleitet.

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und
umfassend iber die Geschaftsentwicklung, die Lage der Gesell-
schaft, grundsatzliche Fragen der Unternehmenssteuerung, die
Unternehmensplanung, die Risikosituation und tiber die beabsichtigte
Geschaftspolitik. Der Aufsichtsratsvorsitzende hat in standiger Ver-
bindung zum Sprecher des Vorstands gestanden und lieB sich konti-
nuierlich und unverziiglich tiber alle Geschaftsvorfélle von besonderer
Bedeutung in der Gesellschaft berichten. Er fiinrte mit dem Sprecher
des Vorstands regelmaBig Arbeitsgesprache im Interesse eines steti-
gen Informations- und Meinungsaustauschs zwischen Aufsichtsrat und
Vorstand.

Der Aufsichtsrat hat im abgelaufenen Geschaftsjahr dreimal getagt.
Gegenstand dieser Sitzungen waren wichtige Grundsatz- und Einzel-
fragen, die Strategie der Gesellschaft und die wirtschaftliche Lage
einschlieBlich der Risikosituation und des Risikomanagements.

WESENTLICHE THEMENSCHWERPUNKTE

Entwicklung der Gesellschaft

Der Vorstand berichtete in den Sitzungen laufend ber die versiche-
rungstechnische Entwicklung und erlauterte die Eckpunkte der Unter-
nehmensplanung fir 2015.

Situation der Kapitalanlagen

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat in seinen Sitzungen laufend
tber die Entwicklung der Kapitalanlagen der Gesellschaft. DarCiber hin-
aus wurde der Kapitalanlageausschuss des Aufsichtsrats monatlich tber
die Situation der Kapitalanlagen der VHV Leben schriftlich informiert.

Weitere Beratungspunkte
Diskussion tiber die Neuausrichtung der VHV Leben.

Die Verantwortliche Aktuarin hat an der Sitzung des Bilanzierungsaus-
schusses des Aufsichtsrats und an der Sitzung (iber die Feststellung
des Jahresabschlusses teilgenommen und die wesentlichen Ergeb-
nisse des Erlduterungsberichts zur versicherungsmathematischen
Bestatigung dargestellt. Die Verantwortliche Aktuarin hat eine unein-
geschrankte Bestétigung geméB § 11a Abs. 3 Nr. 2 VAG abgegeben.

Gegen den Erlauterungsbericht der Verantwortlichen Aktuarin erhebt
der Aufsichtsrat keine Einwendungen.

ARBEIT DER AUSSCHUSSE

Von den aus Mitgliedern des Aufsichtsrats gebildeten Ausschiissen
traten der Kapitalanlageausschuss dreimal und der Risiko- und Bilan-
zierungsausschuss jeweils einmal zusammen. Uber die Ergebnisse der
Sitzungen wurde der Aufsichtsrat informiert.

VERANDERUNGEN IM AUFSICHTSRAT

Zum 16.07.2014 legte Herr Dr. Heinrich Dickmann als stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats sein Mandat nieder. Der Aufsichtsrat
dankt Herrn Dr. Dickmann fiir die geleistete Arbeit.

Ab 16.07.2014 ist Herr Diplom-Kaufmann Robert Baresel in den
Aufsichtsrat berufen worden.

PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES

Der Jahresabschluss und der Lagebericht fiir das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2014 einschlieBlich der Buchfiihrung wur-
den von der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift und
mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Bilan-
zierungsausschuss des Aufsichtsrats hat den Jahresabschluss und
den Lagebericht 2014 erortert und gepriift. An dieser Sitzung haben
der Abschlussprtifer und der Vorstand teilgenommen. Beanstandungen
haben sich nicht ergeben. Der Ausschuss hat dem Aufsichtsrat tiber
das Ergebnis berichtet. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufge-
stellten Jahresabschluss in seiner Sitzung vom 21. Mai 2015 gehilligt,
der damit festgestellt ist.

Hannover, den 21. Mai 2015

DER AUFSICHTSRAT

Reuter
Vorsitzender

VHV Lebensversicherung AG/215
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LAGEBERICHT
HANNOVERSCHE DIREKTVERSICHERUNG AG

GESCHAFTSMODELL

Die HD, mit Sitz in Hannover, ist eine 100 %ige Tochtergesellschaft der
VHV Holding, die wiederum eine 100 %ige Tochter der VHV a.G. ist.

Die HD betreibt als Direktversicherer (iber das Internet und das Telefon
das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft in den in nachfol-
gender Tabelle genannten Versicherungszweigen sowie die Vermittiung
von Versicherungen (Verkehrs-Rechtsschutz-, Privathaftpflicht- und
Unfallversicherung). Dabei bedient die HD ausschlieBlich das Privat-
kundensegment im Inland.

FOLGENDE VERSICHERUNGSZWEIGE UND -ARTEN
WERDEN BETRIEBEN:

KRAFTFAHRTUNFALLVERSICHERUNG
KRAFTFAHRZEUG-HAFTPFLICHTVERSICHERUNG
SONSTIGE KRAFTFAHRTVERSICHERUNGEN
Fahrzeugteilversicherung

Fahrzeugvollversicherung
VERKEHRS-SERVICE-VERSICHERUNG
VERBUNDENE HAUSRATVERSICHERUNG
GLASVERSICHERUNG
REISEGEPACKVERSICHERUNG

WIRTSCHAFTSBERIGHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

In 2014 setzte sich die globalwirtschaftliche Erholung der Vorjahre
fort. Die US-Konjunktur wies im abgelaufenen Kalenderjahr ein BIP-
Wachstum in Héhe von 2,2 % aus. Die Eurozone verzeichnete ein
Wirtschaftswachstum in Hohe von 0,8 %. Wachstumsmotor blieb
Deutschland mit einem BIP-Wachstum in Hohe von 1,3 %. Italien ver-
blieb mit einer Wachstumsrate in Hohe von —0,4 % in der Rezession,
das Wirtschaftswachstum in Frankreich belief sich auf 0,3 %. Spanien
konnte sein BIP-Wachstum durch erfolgte Strukturreformen auf 1,2 %
steigern. Die bedeutendsten asiatischen Volkswirtschaften China und
Japan verzeichneten BIP-Wachstumsbeitrdge in Hohe von 7,4 % bzw.
1,1 %.

Am Rentenmarkt wurden in 2014 riicklaufige Renditen verzeichnet.
Ausgehend von Renditen in Hohe von knapp 2,0 %, fielen 10-jdhrige
Bundesanleihen bis zum Jahresende auf neue Renditetiefs in Hohe von
0,54 %. Im Laufzeitenbereich bis 4 Jahre notierten Bundesanleihen
sogar im negativen Bereich. Auch Unternehmensanleihen und Covered
Bonds verzeichneten in 2014 sinkende Risikoaufschldge.

Die Aktienmarkte waren im abgelaufenen Kalenderjahr von hoher
Volatilitdt und teilweise signifikanten Verlustphasen geprégt. Im Jahres-
verlauf gelang es dem DAX zeitweise ein neues Allzeithoch Tiber der
Marke von 10.000-Punkten auszuprdgen. Per Saldo stieg der DAX in
2014 um 2,7 %, der EuroStoxx50 gewann 1,2 %. Fester prasentierten
sich die US-Pendants. Der Dow Jones verbuchte ein Plus in Hohe von
7,5 % und der S&P500 stieg um 11,4 %.

Der Euro verbilligte sich bis zum Jahresultimo auf 1,21 USD (Vorjahr:
1,37 USD). Die Inflationsrate in der Eurozone sank auf —0,2 %.

Versicherungswirtschaftliches Umfeld

GemaB der Hochrechnung des GDV vom November 2014 wird in der

Schaden- und Unfallversicherung sowohl ein kréftiges Beitragswachs-
tum von 3,2 % als auch eine noch deutlichere Schadenentlastung von
7,2 % prognostiziert. Nach dem verlustreichen Jahr 2013 rechnet die
Branche mit einem versicherungstechnischen Gewinn in 2014.

In der Kraftfahrtversicherung geht der GDV in seiner Prognose von
einem schwacheren Wachstum der Beitragseinnahmen als im Vorjahr
aus. AuBerdem wird fiir 2014 ein zurlickgehendes Abwicklungsergeb-
nis erwartet, aufgrund der Schadenregulierung der Elementarschéaden
aus 2013. Infolge eines prognostizierten deutlichen Riickgangs der
Schadenaufwendungen in den Kaskosparten und eines marktweit zu
erwartenden auskdmmlichen Ergebnisses in der Vollkaskoversicherung
kénnte laut GDV die Kraftfahrtversicherung insgesamt nach sechs ver-
lustreichen Jahren das Jahr 2014 erstmals wieder mit einem positiven
versicherungstechnischen Ergebnis abschlieBen.
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Geschéftsentwicklung der HD
Die Angaben zum Geschéftsverlauf basieren auf Bruttowerten, soweit
nicht anders benannt.

e Riickgang der Versicherungsvertrage um 4,9 % auf 145.607 Stiick
durch Preispositionierung zugunsten einer ertragsorientierten
Geschaftssteuerung

e Infolge einer Steigerung der Durchschnittsbeitrdge nur unter-
proportionaler Riickgang der verdienten Bruttobeitrdge um 0,8 %
auf EUR 25,2 Mio.

e Deutliche Verbesserung der Geschéftsjahresschadenquote um
9,7 Prozentpunkte aufgrund geringer Elementar- und GroB-
schadenbelastung sowie einer weiter verbesserten Risikoselektion
im Neugeschéft

e Senkung der abgewickelten Schadenguote um 20,0 Prozentpunkte
aufgrund eines deutlich verbesserten Abwicklungsergebnisses

e Konstantes versicherungstechnisches Nettoergebnis von
EUR —3,4 Mio. bei deutlich steigender Zuflinrung zur Schwankungs-
riickstellung

e Stabiles Nettoergebnis aus Kapitalanlagen in Hohe von EUR 1,0 Mio.

Vorrangiges Ziel der HD war es auch in 2014, durch eine gute Preis-
positionierung mit einer risikoaddquaten Tarifierung und einem aktiven
Kostenmanagement das operative Ergebnis weiter zu verbessern.

Die Aufwendungen fir Versicherungsfélle des Geschéftsjahres sind
gegeniber dem Vorjahr im Verhéltnis zum Beitrag tiberproportional
zurlickgegangen. Das gleiche gilt fiir die Aufwendungen flir den
Versicherungsbetrieb.

Die Kapitalanlagen tiberdeckten jederzeit die Verpflichtungen aus dem
Versicherungsgeschaft.

Die HD verfiigt (iber eine stabile Eigenmittelausstattung und tiber eine
hohe Bonitét des aktiven Portfolios. Die vorhandenen Eigenmittel iber-
stiegen die gesetzlich vorgeschriebenen Solvabilitatsanforderungen
(312,2 %; Vorjahr: 312,2 %).

Entgegen der Erwartungen aus dem Vorjahr ist das Volumen der
Kapitalanlagen im Geschaftsjahr gestiegen. Daraus resultiert auch ein
leichter Anstieg des Nettoergebnis aus Kapitalanlagen gegeniiber dem
Vorjahr. Entsprechend der Prognose aus dem Vorjahr konnte die HD
im Geschaftsjahr den Durchschnittsbeitrag zugunsten einer ertrags-
orientierten Ausrichtung weiter steigern bei gleichzeitiger Senkung der
Schadenhaufigkeit. Wie prognostiziert, konnte das operative Ergebnis
im Geschaftsjahr deutlich verbessert werden.
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Ergebnis aus der Versicherungstechnik
Die Anzahl der Vertrdge ist um 4,9 % auf 145.607 Vertrdge zuriick-
gegangen (Vorjahr: 153.173 Vertrége).

Trotz des Riickgangs der Anzahl der Vertrage, hat sich durch eine
Steigerung der Durchschnittsbeitrdge der verdiente Beitrag nur leicht
um 0,8 % gegeniiber dem Vorjahr auf EUR 25,2 Mio. im Geschéftsjahr
vermindert (Vorjahr: EUR 25,4 Mio.).

Gleichzeitig wurden diverse MaBnahmen zur Senkung der Schaden-
quote sowie zu einer weiteren Verminderung der Betriebskostenquote
umgesetzt.

Im Bereich Schaden war das Jahr 2014 vor allem gepragt von

milden Witterungseinfliissen und ausbleibenden Kumulereignissen.
Die HD konnte durch ein aktives Schadenmanagement einhergehend
mit weiteren MaBnahmen zur Optimierung der Schadenregulierung

die Geschéftsjahresschadenquote erwartungsgeméas deutlich sen-
ken. Diese verbesserte sich von 101,3 % im Vorjahr auf 91,6 % im
Geschaftsjahr. Die abgewickelte Schadenquote konnte aufgrund eines
positiven Abwicklungsergebnisses auf 90,9 % im Geschéftsjahr weiter
gesenkt werden (Vorjahr: 110,9 %).

Wie prognostiziert, konnte die Betriebskostenquote von 15,6 % im
Vorjahr auf 15,3 % im Geschéftsjahr gesenkt werden.

Aufgrund der vorab beschriebenen positiven Entwicklungen konnte
auch die Combined Ratio deutlich von 126,5 % im Vorjahr auf 106,3 %
im Geschaftsjahr reduziert werden.

Das versicherungstechnische Bruttoergebnis verbesserte sich
dadurch deutlich von EUR —6,6 Mio. im Vorjahr auf EUR —1,4 Mio. im
Geschéftsjahr.

Der Schwankungsriickstellung wurden im Geschéftsjahr EUR 3,4 Mio.
zugefiihrt. Die Schwankungsrickstellung betrug per 31.12.2014 ins-
gesamt EUR 7,7 Mio. (Vorjahr: EUR 4,3 Mio.) bei einem Sollbetrag von
EUR 20,4 Mio.

Aufgrund eines deutlich verringerten Schadenaufwands betrug das
Ergebnis der Riickversicherer im Geschéftsjahr nur EUR —1,4 Mio.
(Vorjahr: EUR —4,7 Mio.).



Das versicherungstechnische Nettoergebnis betrug unverdndert zum
Vorjahr EUR —3,4 Mio.

Geschiftsentwicklung der Versicherungszweige

Kraftfahrtunfallversicherung

In der Kraftfahrtunfallversicherung stieg die Anzahl der Versicherungs-
vertrage gegenuber dem Vorjahr um 9,4 % auf 2.478 Vertrdge im
Geschéftsjahr.

Der verdiente Beitrag lag wie im Vorjahr unter EUR 0,1 Mio.

Im Geschéftsjahr gab es ein Schadenereignis. Die Geschéftsjahres-
schadenquote erhohte sich auf 75,1 % (Vorjahr: 45,0 %). Die
Combined Ratio stieg daher ebenfalls von 112,1 % im Vorjahr auf
154,1 % im Geschaftsjahr.

Infolgedessen wies das versicherungstechnische Ergebnis fiir eigene
Rechnung wie im Vorjahr einen Verlust von weniger als EUR 0,1 Mio.
aus.

Kraftfahrtversicherungen

Neben einer zielgerichteten Bestandsbewirtschaftung wurden die
Tarife fir das Neu- und Ersatzgeschéft im Geschaftsjahr 2014 in der
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung und in den sonstigen Kraftfahrt-
versicherungen weiterentwickelt. AuBerdem wurden unterjéhrig
Tarifoptimierungen auf der Basis neuer statistischer Grundlagen vor-
genommen.

Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung

In der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung sank die Anzahl der
Versicherungsvertrége gegeniiber dem Vorjahr um 7,6 % auf
68.191 Vertrdge im Geschéftsjahr.

Der verdiente Beitrag ist dagegen im Vergleich zum Vorjahr nur leicht
um 1,4 % auf EUR 16,2 Mio. aufgrund einer ertragsorientierten
Geschéftssteuerung zuriickgegangen. Dies basierte vor allem auf
weiteren Tarifoptimierungen sowie Beitragsanpassungen im Bestands-
geschaft. Daraus ergab sich insgesamt erneut eine Steigerung des
Durchschnittsbeitrags von 6,8 %. Die Sparte Kraftfahrzeug-Haft-
pflichtversicherung stellte mit 64,3 % weiterhin den groBten Anteil am
Gesamtgeschéft dar.

Die Anzahl der gemeldeten Schaden ging dem Bestandsriickgang
entsprechend um 7,6 % gegeniiber dem Vorjahr zurtick.

Infolge des gesunkenen Schadenbedarfs und der Verbesserung des
Durchschnittsbeitrages konnte die HD die Geschéftsjahresschaden-
quote von 97,4 % im Vorjahr auf 96,0 % erfolgreich senken. Dariiber
hinaus ergab sich im Geschaftsjahr ein deutlich verbessertes Abwick-
lungsergebnis, das im Vorjahr durch einen PersonengroBschaden
belastet war. Auch die Betriebskostenquote hat sich auf einem guten
Niveau stabilisiert. Dies filhrte zu einer erfolgreichen Senkung der
Combined Ratio von 129,2 % im Vorjahr auf 109,5 % im Geschéftsjahr.

Nach einer Zuflihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR 1,6 Mio.
(Vorjahr: EUR 1,2 Mio.) entstand ein versicherungstechnisches Ergeb-
nis fiir eigene Rechnung von EUR —1,5 Mio. (Vorjahr: EUR —2,0 Mio.).
Die Schwankungsriickstellung in der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversiche-
rung betrug zum 31.12.2014 EUR 5,3 Mio.

Sonstige Kraftfahrtversicherungen

Die Anzahl der Versicherungsvertrdge ist in der Fahrzeugvoll-
versicherung analog zur Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung gegen-
tber dem Vorjahr um 8,7 % auf 32.148 Vertrdge zuriickgegangen. In
der Fahrzeugteilversicherung ist dagegen weiterhin ein leichter Anstieg
der Vertrdge um 0,6 % auf 23.004 Vertrdge im Geschaftsjahr zu ver-
zeichnen gewesen.

Infolge eines gestiegenen Durchschnittsbeitrages ging der verdiente
Beitrag nur leicht um 0,7 % auf EUR 8,5 Mio. (Vorjahr: EUR 8,6 Mio.)
zuriick.

Aufgrund der eingangs geschilderten positiven Schadensituation
hinsichtlich verbesserter Risikoselektion sowie ausbleibender Kumul-
und Elementarschéden, sank die Anzahl der gemeldeten Schaden im
Geschaftsjahr in der Fahrzeugvollversicherung tberproportional zum
Riickgang im Bestand um 17,5 % und in der Fahrzeugteilversicherung
trotz leichtem Bestandsanstieg um 11,0 % gegeniiber dem Vorjahr.

Durch diese deutlich verminderte Schadenhéufigkeit konnte die
Geschaftsjahresschadenquote von 108,4 % im Vorjahr auf 82,6 % und
die Combined Ratio auf 97,0 % im Geschéftsjahr (Vorjahr: 120,3 %)
reduziert werden.

Nach einer Zuflihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR 1,8 Mio.
(Vorjahr: EUR 0,2 Mio.) wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis
flir eigene Rechnung von EUR —1,6 Mio. (Vorjahr: EUR —1,3 Mio.) aus-
gewiesen.
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Verkehrs-Service-Versicherung

Die Anzahl der Versicherungsvertrage in der Verkehrs-Service-
Versicherung ging gegeniber dem Vorjahr um 3,2 % auf

14.943 Vertrége im Geschéftsjahr zurtick. Diese Verminderung

ist auf den Bestandsriickgang in der Kraftfahrzeug-Haftpflicht-
versicherung zuriickzuftihren, da es sich bei der Verkehrs-Service-
Versicherung um ein Anbilindelungsprodukt an die Hauptsparte
handelt.

Der verdiente Beitrag belief sich wie im Vorjahr auf EUR 0,1 Mio.

Das versicherungstechnische Ergebnis fiir eigene Rechnung betrug
EUR —0,2 Mio. (Vorjahr: EUR 0,1 Mio.).

Verbundene Hausratversicherung

Die Anzahl der Versicherungsvertrdge in der Verbundenen Hausrat-
versicherung stieg gegentber dem Vorjahr um 38,3 % auf

4.023 Vertrage im Geschéftsjahr an. Der verdiente Beitrag betrug
wie im Vorjahr EUR 0,2 Mio.

Das versicherungstechnische Ergebnis flir eigene Rechnung wies wie
im Vorjahr einen Verlust von EUR 0,1 Mio. aus.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen betrug EUR 1,0 Mio. (Vorjahr:
EUR 1,0 Mio.) bei Bruttoertrdgen von EUR 1,1 Mio. und Aufwendungen
von EUR 0,1 Mio. Die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen lag damit im
Geschéftsjahr bei 3,1 % (Vorjahr: 3,3 %).

Die Bruttoertrdge aus Kapitalanlagen bestanden zum GroBteil aus
laufenden Ertrdgen. Die Aufwendungen fir Kapitalanlagen betrafen im
Wesentlichen die Aufwendungen flr die Verwaltung der Kapitalanlagen.

Ergebnis der normalen Geschéftstitigkeit/Jahresergebnis
Unter Einbeziehung der sonstigen Ertrdge und Aufwendungen, die per
Saldo zu einer Belastung von EUR 0,7 Mio. flihrten, blieb im Geschéfts-
jahr ein Verlust von EUR 3,1 Mio., der von der VHV Holding im Rahmen
des bestehenden Ergebnisabflinrungsvertrages ausgeglichen wurde
(Vorjahr: EUR —3,1 Mio.). MaBgeblicher Steuerungsparameter fir das
Management ist das operative Ergebnis, das sich aus dem Jahres-
ergebnis vor Steuern und Verdnderung der Schwankungsriickstellung
ergibt. Dieses verbesserte sich deutlich von EUR —1,6 Mio. im Vorjahr
auf EUR 0,3 Mio. im Geschéftsjahr.
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Versicherungshestand
Der Bestand an Versicherungsvertragen reduzierte sich um 4,9 % auf
145.607 Stlick.

Kapitalanlagenbestand

Der Bestand der Kapitalanlagen erhohte sich von EUR 29,5 Mio. im
Vorjahr auf EUR 34,1 Mio. im Geschaftsjahr und besteht im Wesent-
lichen aus Inhaberschuldverschreibungen, Namensschuldverschreibun-
gen und Schuldscheinforderungen.

Die Aktienquote zu Marktwerten betrug zum Bilanzstichtag 0,6 %.
Die Aktien werden ausschlieBlich im Fondsbestand gehalten.

Im Bereich der Immobilien-Investments wurde in 2014 erstmals inves-

tiert. Die HD hielt per 31.12.2014 Immobilien Spezialfonds-Anteile mit
einem Buchwert von EUR 1,0 Mio. (Vorjahr: EUR 0,0 Mio.).

BESTAND KAPITALANLAGEN
in Mio. EUR

festverzinsliche Wertpapiere 14,8

Namensschuldverschreibungen 8,8

Schuldscheinforderungen
und Darlehen 75

Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere® 2,1

Sonstige 0,9

*) Aktienquote zu Marktwerten 0,6 %

Am Rentenmarkt war 2014 ein starker Renditeriickgang zu verzeich-
nen. Die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen fiel von 1,93 % um

139 Basispunkte auf 0,54 %. Der Zinsrlickgang flihrte im Kapital-
anlageportfolio zu einer deutlichen Erhéhung der Bewertungsreserven
im Vergleich zum Vorjahr.

Der Saldo der stillen Reserven im Gesamtbestand der Kapitalanlagen
belief sich auf EUR 4,1 Mio. (Vorjahr: EUR 1,2 Mio.).



Versicherungstechnische Nettoriickstellungen
Die versicherungstechnischen Nettorlickstellungen setzen sich zum
Bilanzstichtag folgendermaBen zusammen:

VERSICHERUNGSTECHNISCHE NETTORUCKSTELLUNGEN
in Mio. EUR

Riickstellung fiir noch
nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 12,5

Schwankungsriickstellung
und &hnliche Riickstellungen 7,7

Sonstige versicherungs-

\ technische Riickstellungen 0,3
T~ Beitragsiibertrige 0,2

Die Schadenrtickstellung flir eigene Rechnung erhohte sich leicht auf
EUR 12,5 Mio. (Vorjahr: EUR 11,5 Mio.). Der Anteil der Riickversicherer
an der Schadenrtickstellung lag bei 60,1 % (Vorjahr: 61,2 %). Ins-
gesamt wies die HD per 31.12.2014 versicherungstechnische Netto-
rickstellungen von EUR 20,7 Mio. (Vorjahr: EUR 16,2 Mio.) aus.

Garantiemittel

Die Garantiemittel der HD, bestehend aus dem Eigenkapital und
den versicherungstechnischen Nettortickstellungen, betrugen zum
31.12.2014 EUR 40,7 Mio. (Vorjahr: EUR 36,2 Mio.).

FINANZLAGE

Liquiditéit

Die Finanzlage und die Entwicklung der Cashflows werden durch das
Versicherungsgeschaft gepragt. Zur Erflillung laufender Verpflichtun-
gen wird ein aktives Liquiditdtsmanagement betrieben. Berlicksichtigt
werden hierzu Beitragseinnahmen sowie liquidititswirksame Ertrage
und Riickzahlungen aus Kapitalanlagen. Diese werden den laufenden
Versicherungsleistungen, Reinvestitionen in Kapitalanlagen und den
Auszahlungen des Versicherungsbetriebs gegenubergestellt. Dadurch
wurde flir 2014 und wird auch weiterhin die jederzeitige Erfiillung der
Zahlungsverpflichtungen gewéhrleistet.

Der Cashflow der HD wurde im Berichtsjahr durch einen Riickgang der
gebuchten Bruttobeitrdge, der Versicherungsleistungen sowie der Zah-
lungen flr Aufwendungen aus dem Versicherungsbetrieb gepragt.

Investitionen

Den Investitionsschwerpunkt im Kapitalanlagebereich bildeten im
Wesentlichen Inhaberschuldverschreibungen. Die Bruttoneuanlage
betrug EUR 9,3 Mio. In Relation zum Kapitalanlagebestand am Ende
des Jahres entsprach dies einer Quote von 27,2 %.

PERSONALBERICHT
Die HD beschéftigt kein eigenes Personal.
GESAMTAUSSAGE DES VORSTANDS

Die HD hat im Geschéftsjahr 2014 ihre Strategie aus den Jahren
2012/2013 weiterverfolgt und den Fokus konsequent auf eine Ver-
besserung der Ertragssituation gelegt. Im Vergleich zum Vorjahr
verzeichnete die HD bei weiterhin gestiegenen Durchschnittsbeitra-
gen einen Bestandsriickgang zugunsten einer ertragsorientierten
Geschaftssteuerung. Durch eine verbesserte Risikoselektion und ein
weiter vorangetriebenes, aktives Schadenmanagement konnte auch
die Geschéftsjahresschadenquote erwartungsgeméas deutlich gesenkt
werden. Die guten Witterungseinfliisse und ausbleibende Elementar-
und GroBschaden haben ebenfalls zu einem positiven Geschaftsverlauf
beigetragen.

MaBnahmen im Hinblick auf eine weitere Automatisierung der Pro-
zessabldufe, insbesondere im Bereich Antrags- und Vertragsbearbei-
tung sowie Policierung, ein straffes Zielkostenmanagement und eine
weiter optimierte Dienstleisterbeauftragung haben zu einer positiven
Entwicklung der Verwaltungs- und Betriebskosten gefiinrt.

Die bereits beschriebenen Einfliisse und MaBnahmen haben sich ins-
gesamt sehr positiv auf den Geschéftsverlauf und das operative Ergeb-
nis der HD ausgewirkt, das sich prognosegerecht deutlich verbessert
hat.

Der Direktvertrieb der Produkte erfolgte zum GroBteil Uber das Internet
und wurde von weiteren MarketingmaBnahmen flankiert.
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Im Geschéftsjahr 2014 hat die HD die Verbesserung der automatisier-
ten Verarbeitung von Geschéaftsvorfallen sowie MaBnahmen zur Stei-
gerung der Kundenzufriedenheit wie beispielsweise den Aushau eines
internetbasierten Kundenportals weiter erfolgreich vorangetrieben.

Die HD legt als Direktversicherer mit unmittelbarem Kundenkontakt
Wert auf eine nachhaltige Kundenorientierung. Die MaBnahmen hierzu
werden regelméBig von unabhangigen Priifern, wie beispielsweise dem
DISQ, mit entsprechenden Auszeichnungen gewirdigt.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
RISIKOBERICHT
Zielsetzung

Die HD misst einem professionellen Risikomanagement gréBte Bedeu-
tung bei. Die Risikomanagementmethoden werden daher — gesteuert

durch die VHV Holding — kontinuierlich weiterentwickelt und verbessert.

Das Risikomanagement in der HD verfolgt dabei insbesondere das Ziel
der Sicherstellung der Risikotragféhigkeit und damit der langfristigen
und nachhaltigen Existenzsicherung. Allgemein dient das Risiko-
management zudem der Vermeidung von negativen Auswirkungen der
Risikoexponierung auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage. Aus
dieser tibergeordneten Zielsetzung ergeben sich die folgenden opera-
tiven Ziele:

e | aufende Sicherstellung von Transparenz bezlglich der Risikolage,
insbesondere flir die Geschaftsleitung

e Sicherstellen und Koordinieren des Risikomanagementprozesses
sowie Weiterentwicklung von Methoden und Instrumenten zur
Steigerung der Effektivitdt und Effizienz

e Sicherstellen der Erflillung von aufsichtsrechtlichen Vorschriften
und sonstigen internen und externen Anforderungen beziiglich des
Risikomanagements

e Weiterentwicklung der Risikokultur auf der Grundlage von internen
Leitlinien
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Risikostrategie

Die Grundlage fiir ein angemessenes Risikomanagement in der HD
bildet die Risikostrategie der VHV Gruppe, die sich aus der Geschafts-
strategie ableitet und den Umgang mit den sich daraus ergebenden
Risiken regelt. Anhand der Risikostrategie wird dokumentiert, welche
Risiken in der Verfolgung der Geschaftsstrategie bewusst eingegangen
werden und wie diese zu steuern sind. Sie dient weiterhin der Schaf-
fung eines tbergreifenden Risikoverstandnisses und der Etablierung
einer konzernweiten Risikokultur. Die Risikostrategie wird jahrlich tiber-
priift und verabschiedet.

Organisation

Die Gesamtverantwortung fiir ein funktionierendes Risikomanagement
liegt beim Vorstand. Aufgrund der Vielzahl von Konzernunternehmen
existiert in der VHV Gruppe ein Risk Committee als gesellschafts-
Ubergreifendes Risikomanagementorgan. Die Hauptaufgabe des Risk
Committee besteht darin, im Auftrag der Vorstandsgremien die kon-
zerneinheitliche Weiterentwicklung der Risikomanagementsysteme,
-methoden und -verfahren sicherzustellen. Das Risk Committee bietet
zudem eine Plattform fiir die gesellschaftsiibergreifende Diskussion
der Risikolage und kann Entscheidungen initiieren. Die HD ist in diesem
Gremium durch den Vorstandssprecher vertreten.

Um der gesteigerten Bedeutung des Risikomanagements auch auf
Aufsichtsratsebene gerecht zu werden, hat der Aufsichtsrat einen
Risikoausschuss gebildet. Die Aufgaben des Risikoausschusses liegen
in der Erorterung der Risikostrategie, der Diskussion der Risikolage
auf Basis der Risikoberichterstattung sowie der Begleitung der Weiter-
entwicklung des Risikomanagements.

Das Risikomanagement wird flir die HD durch das Konzernrisiko-
management in der VHV Holding koordiniert und weiterentwickelt.
Die Unabhangigkeit ist durch eine direkte Berichtslinie an den Vorstand
der HD und das Risk Committee sichergestellt. Gemeinsam mit dem
Konzernrisikomanagement bilden dezentral angesiedelte Risikocont-
roller die unabhangige Risikocontrollingfunktion (URCF). Bei der URCF
handelt es sich um einen aufsichtsrechtlich geforderten Teil der Risiko-
managementorganisation, der u. a. fiir die Identifikation, Bewertung
und Analyse von Risiken sowie fiir die Sicherstellung der operativen
Ziele des Risikomanagements verantwortlich ist.



In den Geschéftsbereichen sind in strenger Funktionstrennung zur
URCF Risikoverantwortliche benannt, die fiir die operative Steuerung
der Risiken und die Einhaltung von Limiten verantwortlich sind. Durch
eine eindeutige interne Zuordnung von Risikoverantwortung wird insbe-
sondere das Ziel verfolgt, die Risikokultur im Unternehmen zu fordern.

Die Compliance Funktion tiberwacht die Einhaltung von Gesetzen
und Verordnungen sowie der aufsichtsbehdrdlichen Anforderungen
innerhalb der VHV Gruppe. Die zentrale Organisationseinheit Konzern-
compliance bearbeitet hierbei die Themengebiete Aufsichts- und
Kartellrecht, Vertriebsrecht, Geldwaschegesetz, Finanzsanktionen und
Embargo, Datenschutzrecht und Anti-Fraud-Management.

Die Interne Revision (ibernimmt eine wichtige Rolle im Risikomanage-
mentkontext. So wird insbesondere eine risikoorientierte Priifungs-
planung sichergestellt. Das Konzernrisikomanagement wird jahrlich
von der Internen Revision geprtft. Auch die dezentralen Risikomanage-
mentbereiche werden regelméBig tberprift.

Dartiber hinaus wird das Risikofrilherkennungssystem im Hinblick auf
bestandsgefdhrdende Risiken im Rahmen der Jahresabschlusspriifung
gem. § 317 Abs. 4 HGB durch den Jahresabschlusspriifer gepriift.

Risikomanagementprozess

Den Risikomanagementprozess verstehen wir als die Gesamtheit aller
organisatorischen Regelungen und MaBnahmen von der Risikoidentifi-
kation bis zur Risikosteuerung.

Ziel der Risikoidentifikation ist die Erfassung und Dokumentation
aller wesentlichen Risiken. Hierzu werden im Rahmen einer halbjahrli-
chen Risikoerhebung sdmtliche Risiken bei den Risikoverantwortlichen
abgefragt und aktualisiert. Zur unterjahrigen Identifikation von Risiken
bestehen zudem weitreichende Ad-hoc-Meldepflichten. Dariiber hinaus
erfolgt eine Erhebung von prozessorientierten Risiken im Rahmen einer
systemgestiitzten Geschéftsprozessdokumentation.

Unter Risikobewertung werden alle Methoden und Prozesse verstan-
den, die der Bemessung und Bewertung von identifizierten Risiken die-
nen. Die interne Bewertung von modellseitig quantifizierbaren Risiken
erfolgt dabei iber einen am Solvency II-Standardmodell orientierten
Ansatz zu einem Konfidenzniveau von 99,5 %, welcher in Teilbereichen
an unternehmensindividuelle Gegebenheiten angepasst wurde. Eine
Zertifizierung der abweichenden Komponenten ist gegenwartig nicht
geplant.

Nicht modellbasiert bewertete Risiken werden iber eine Experten-
schétzung der Risikoverantwortlichen der VHV Gruppe nach den Kri-
terien Eintrittswahrscheinlichkeit und ékonomischem Verlustpotenzial
quantifiziert.

Die Risikoiiberwachung wird durch die URCF sichergestellt. Hierzu
wurde ein umfangreiches Limitsystem zur operativen Umsetzung der
Risikostrategie implementiert, das permanent weiterentwickelt und

an umweltbedingte Veranderungen angepasst wird. Das Limitsystem
stellt sicher, dass die im Risikotragfahigkeitskonzept definierten Risiko-
toleranzgroBen durch eine Vielzahl von Risikokennzahlen tiberwacht
werden. Unterschiedliche Eskalationsprozesse stellen sowohl eine
Frilhwarnung als auch eine unverziigliche Ad-hoc-Meldung wesent-
licher Uberschreitungen sicher.

Die Berichterstattung wird im Rahmen der unternehmenseigenen
Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung auf Gruppenebene und fir die HD
sichergestellt. Der Bericht (iber die Ergebnisse aus der unternehmens-
eigenen Risiko- und Solvabilititsbeurteilung wird vom Vorstand geneh-
migt und den Mitgliedern des Risikoausschusses des Aufsichtsrats
sowie der Aufsichtsbehorde zur Verfligung gestellt. Bei Bedarf werden
zudem Ad-hoc-Risikoanalysen erstellt.

Unter Risikosteuerung sind das Treffen von Entscheidungen und die
Umsetzung von MaBnahmen zur Bewéltigung einer Risikosituation zu
verstehen. Dazu zdhlen die bewusste Risikoakzeptanz, die Risikover-
meidung, die Risikoreduzierung sowie der Risikotransfer. Inshesondere
neue Geschéaftsfelder, Kapitalmarkt- und Versicherungsprodukte sowie
Outsourcingvorhaben werden vor der Beschlussfassung einer Risiko-
prifung durch die URCF unterzogen, sodass hierauf aufbauend risiko-
orientierte Vorstandsentscheidungen getroffen werden kénnen.

Internes Kontrollsystem

Die HD verfugt tiber ein internes Kontrollsystem, in dem alle wesent-
lichen Geschéftsprozesse einschlieBlich der enthaltenen Risiken sowie
der hiermit in Verbindung stehenden Kontrollen in einer Prozess-
modellierungssoftware abgebildet sind.

Das interne Kontrollsystem stellt rechnungslegungsbezogen insheson-
dere die Vollstandigkeit und Richtigkeit des Jahresabschlusses sicher.
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Versicherungstechnische Risiken

Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet das Risiko, dass
bedingt durch Zufall, Irrtum oder Anderung der tatséchliche Aufwand
fir Schaden und Leistungen vom prognostizierten Aufwand abweicht.
Das versicherungstechnische Risiko wird nachfolgend in das Pramien-,
Reserve- und Katastrophenrisiko unterteilt.

Unter dem Pramienrisiko wird das Risiko verstanden, dass (abge-
sehen von Katastrophen) die Versicherungsprdmien nicht ausreichen,
um kiinftige Schadenzahlungen, Provisionen und sonstige Kosten zu
decken. Das Préamienrisiko wird insbesondere durch den Einsatz ver-
sicherungsmathematischer Verfahren bei der Tarifkalkulation gemin-
dert. Durch eine laufende Uberwachung der Schadenaufwendungen
werden Veranderungen im Schadenverlauf zeitnah erkannt, sodass bei
Bedarf MaBnahmen eingeleitet werden kdnnen. Dartiber hinaus wird
das Prémienrisiko durch den gezielten Einsatz von Riickversicherung
bis auf einen akzeptablen Selbstbehalt reduziert.

Das Pramienrisiko wird zusammen mit dem Katastrophenrisiko jahrlich
in stochastischen Asset-Liability-Studien untersucht. Durch den Risiko-
ausgleich im Kollektiv und die Risikodiversifikation zwischen den Spar-
ten ergab sich bei den Schadenquoten eine geringe zufallsbedingte
Streuung.

Nachfolgend werden die bilanziellen Schadenquoten der HD in % der
verdienten Beitrdge fiir eigene Rechnung seit Aufnahme der Geschafts-
tatigkeit dargestellt.

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
124,8 124,9 110,0 101,5 85,3 92,2 84,8

Die Entwicklung zeigt, dass die eingeleiteten MaBnahmen zur Redu-
zierung des versicherungstechnischen Risikos erfolgreich waren und
dadurch das Risiko von versicherungstechnischen Verlusten deutlich
reduziert werden konnte.
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Unter dem Reserverisiko wird das Risiko verstanden, dass die
versicherungstechnischen Riickstellungen nicht ausreichen, um die
kiinftigen Schadenzahlungen flir noch nicht abgewickelte und noch
nicht bekannte Schaden vollstandig zu begleichen. Risiken konnen
sich insbesondere durch nicht vorhersehbare Schadentrends infolge
einer gednderten Rechtsprechung, verdnderten gesetzlichen Rahmen-
bedingungen, Anderungen in der medizinischen Versorgung sowie
von gesamtwirtschaftlichen Faktoren, wie beispielsweise der Inflation,
ergeben, die sich erheblich auf das Abwicklungsergebnis auswirken
konnen. Das Reserverisiko wird durch eine konservative Reservie-
rungspolitik eingegrenzt. Dartiber hinaus werden Spétschadenriickstel-
lungen fiir unbekannte Schaden gebildet. Die Abwicklung wird zudem
fortlaufend tberwacht und Erkenntnisse daraus bei der Ermittlung

der Bedarfsriickstellungen einschlieBlich der erforderlichen Spatscha-
denriickstellungen beriicksichtigt. Nachfolgend werden die Abwick-
lungsergebnisse in % der Eingangsriickstellung fiir eigene Rechnung
dargestellt.

2009 2010 2011 2012 2013 2014
8,4 12,9 9,9 18,8 8,3 8,3

Die Darstellung der Abwicklungsergebnisse zeigt ein durchgéngig
positives Abwicklungsergebnis. Das Risiko von Abwicklungsverlusten
ist als gering einzuschatzen.

Das Katastrophenrisiko bezeichnet das Risiko, das sich daraus
ergibt, dass der tatséchliche Aufwand fiir Katastrophenschéden von
dem in der Versicherungsprémie kalkulierten Anteil abweicht. Dabei
kann das Katastrophenrisiko in Form von Naturkatastrophen und
sogenannten ,Man-made" Katastrophen auftreten. Fir die HD besteht
im Wesentlichen das Risiko aus Naturkatastrophen in den sonstigen
Kraftfahrtversicherungen und einzelnen PersonengroBschéden in der
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung. Dem Katastrophenrisiko wird
inshesondere durch eine ausreichend hohe Riickversicherungsdeckung
begegnet, in dem das Kumulrisiko aus Elementarschdden abgesichert
wird.



Marktrisiken

Das Marktrisiko bezeichnet das Risiko, das sich direkt oder indirekt
aus Schwankungen in der Hoéhe bzw. der Volatilitdt der Marktpreise fiir
die Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergibt.
Aufgrund des groBen Anteils an Rentenpapieren resultieren die Markt-
risiken im Wesentlichen aus Schwankungen des Marktzinses.

Eine risikobewusste Allokation der Kapitalanlagen wird in der HD
sichergestellt. Die Strategische Asset-Allokation wird unter Berlick-
sichtigung der Risikotragfahigkeit und unter Einbeziehung des Konzern-
risikomanagements erstellt. Kernelement der strategischen Allokation
ist die Festlegung von Mindestertrdgen. Deren Einhaltung wird tiber
Szenariorechnungen Gberpriift. Die Einhaltung der Strategischen Asset-
Allokation wird laufend Gberwacht.

Die HD flihrt den von der BaFin entwickelten Stresstest fiir Komposit-
versicherungen durch. Dabei wird die Elastizitit des Anlagenbestandes
gegeniber bestimmten Verlustszenarien auf den Aktien-, Renten- und
Immobilienmarkten getestet. Die aufsichtsrechtlichen Stresstests
wurden im Jahr 2014 in vollem Umfang bestanden. Nachfolgende
Abbildungen zeigen exemplarisch die Auswirkungen von simulierten
Marktverdnderungen auf den Wert der aktienkurs- und zinssensiblen
Kapitalanlagen.

AKTIEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Riickgang um 20 % TEUR —-49
Marktwert zum 31.12.2014 TEUR 243

FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE UND AUSLEIHUNGEN

TEUR -2.111

Verénderung um +1 %-Punkt
Verénderung um —1 %-Punkt TEUR  2.154

Marktwert zum 31.12.2014 TEUR  36.016

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls
oder aufgrund einer Verdnderung der Bonitat oder der Bewertung von
Bonitét (Kreditspread) von Wertpapieremittenten, Gegenparteien und
anderen Schuldnern ergibt, gegentiber denen das Unternehmen Forde-
rungen hat.

Gegenliber den PIIGS-Staaten besteht kein Exposure. Die folgenden
Abbildungen zeigen die Zusammensetzung der festverzinslichen
Wertpapiere und Ausleihungen zu Buchwerten und die entsprechende
Verteilung auf die Ratingklassen.

ZUSAMMENSETZUNG DER FESTVERZINSLICHEN WERTPAPIERE
UND AUSLEIHUNGEN

Festverzinsliche Wertpapiere 31
davon Pfandbriefe 10
davon Bankschuldverschreibungen 11
davon Anleihen und Schatzanweisungen 5
davon Corporates 5

ANTEILE DER RATINGKLASSEN IN %

Festverzinsliche Wertpapiere 51,7 25,7 21,0 1,6

Forderungsausfallrisiken gegenilber Versicherungsnehmern werden
durch entsprechende organisatorische und technische MaBnahmen
minimiert. Zuséatzlich werden zur Risikovorsorge Wertberichtigun-

gen auf den Forderungsbestand vorgenommen. Zum Bilanzstichtag
betragen die Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft gegeniiber
Versicherungsnehmern, deren Félligkeitszeitpunkt mehr als 90 Tage
zurickliegt, unter Berlicksichtigung dieser Wertberichtigungen

EUR 2,0 Mio.

Abrechnungsforderungen gegentiber Riickversicherungsunternehmen

bestehen zum Bilanzstichtag in Héhe von EUR 1,6 Mio. Die Forderun-
gen bestehen tberwiegend gegendber der VHV Allgemeine.
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Konzentrationsrisiken

Unter dem Konzentrationsrisiko wird das Risiko verstanden, das sich
dadurch ergibt, dass das Unternehmen einzelne Risiken oder stark kor-
relierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Ausfallpotenzial haben.

Die HD misst dem Konzentrationsrisiko im Bereich der Kapitalanlagen
eine hohe Bedeutung bei. Hierzu werden insbesondere auch die auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben zur Mischung und Streuung der Kapital-
anlagen berticksichtigt. Weiterhin wird langfristig eine noch stérkere
Diversifizierung der Emittenten angestrebt.

Liquiditatsrisiken

Das Liquiditatsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Unternehmen
aufgrund mangelnder Liquidierbarkeit von Vermdgenswerten nicht in
der Lage ist, seinen finanziellen Verpflichtungen bei Félligkeit nachzu-
kommen. Die HD war in 2014 jederzeit in der Lage ihren finanziellen
Verpflichtungen nachzukommen.

Die HD minimiert dieses Risiko durch ein aktives Liquiditdtsmanage-
ment. Hierzu erfolgt eine monatliche Liquiditdtsplanung mit anschlie-
Bender Abweichungsanalyse. Abgesehen von den Liquiditétsrisiken, die
sich auf die Kapitalmarkte beziehen, unterliegt die HD keinem wesentli-
chen Liquiditétsrisiko. Zu begriinden ist dies mit dem Geschéftsmodell
von Versicherungsunternehmen, die aufgrund der regelmaBigen Bei-
tragseingange in der Regel Uber ausreichend Liquiditat verfiigen.

Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten aufgrund
von unzulénglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen oder aus
mitarbeiter- und systembedingten oder aber externen Vorfallen.

Die HD hat alle Prozesse an interne und externe Dienstleister aus-
gelagert. Vorrangig betrifft dies die VHV Allgemeine, die VHV is und
die VHV Holding. Es ist hier nicht von einem wesentlichen Einfluss auf
die Risikolage auszugehen. Das operationelle Risiko ist folglich als
unwesentlich zu bewerten.

Strategische Risiken

Das strategische Risiko ist das Risiko, das sich aus strategischen
Geschéftsentscheidungen ergibt. Zu dem strategischen Risiko zahlt
auch das Risiko, das sich daraus ergibt, dass Geschéftsentscheidun-
gen nicht einem gednderten Wirtschaftsumfeld angepasst werden.
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In der HD besteht vertriebsseitig eine Fokussierung auf das Direktver-
sicherungsgeschaft und spartenseitig eine starke Konzentration auf die
Sparte Kraftfahrt. Der Kfz-Versicherungsmarkt ist hochgradig gesat-
tigt und es besteht tendenziell ein nur geringes Marktwachstum bei
starkem Preiswettbewerb, bei einem besonders intensiven Preiskampf
und Verdrdngungswettbewerb.

Die HD begegnet diesem Risiko durch konsequentes Kostenmanage-
ment sowie ggf. durch Verzicht auf Stlickzahlwachstum, sofern das
Preisniveau nicht auskdmmlich ist.

Reputationsrisiken

Das Reputationsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer mdglichen
Schéadigung des Rufes des Unternehmens infolge einer negativen
Wahrnehmung in der Offentlichkeit ergibt.

Die HD tritt unter der Marke HANNOVERSCHE als solider und verldss-
licher Partner auf. Dem Risiko einer negativen Wahrnehmung durch
Kunden oder sonstige Stakeholder wird zum Beispiel durch intensives
Qualitdtsmanagement, kurze Durchlaufzeiten bei der Vertrags- und
Schadenbearbeitung sowie einer hohen telefonischen Erreichbarkeit
entgegengewirkt. Service Level Agreements mit den internen und
externen Dienstleistern ermdglichen ein laufendes Controlling der
wesentlichen Kennzahlen.

Aktuelle Studien und Testergebnisse belegen die Kundenfreundlichkeit.
Auch die vielfaltigen Kommunikationsaktivitdten zielen auf eine Ver-
besserung unserer Reputation ab. Derzeit gibt es keine Indikatoren, die
auf wesentliche Reputationsrisiken hinweisen. Das Reputationsrisiko
wird fortlaufend durch den Bereich ,Unternehmenskommunikation®
Uberwacht.

Emerging Risks

Bei ,Emerging Risks* handelt es sich um neuartige Risiken, deren
Geféhrdung sich gar nicht oder nur schwer einschétzen I&sst (u. a.
Nanotechnologie oder Klimawandel). Sie zeichnen sich ferner durch

ein hohes Potenzial fiir groBe Schéaden aus, sodass einer friihzeitigen
Risikoidentifizierung eine entscheidende Bedeutung beikommt. Daher
werden Emerging Risks explizit im Rahmen der Risikoerhebung von den
Risikoverantwortlichen identifiziert und bewertet.



Risikotragfahigkeit

Die Risikotragfahigkeit der HD war wéhrend des gesamten Berichts-
zeitraums zu jeder Zeit in vollem Umfang gegeben. Die HD verfiigt per
31.12.2014 (iber eine deutliche Uberdeckung der aufsichtsrechtlichen
Solvabilitdtsanforderungen (Solvency 1) in Hohe von EUR 12,9 Mio. mit
vorhandenen Eigenmitteln in Hohe von EUR 19,0 Mio., sodass zum
Stichtag die Bedeckung 312,2 % betrug.

Dies gilt auch fir die aktuelle Version der Standardformel nach
Solvency Il sowie fir das unternehmensindividuell angepasste Modell.

Aufgrund des bestehenden Ergebnisabfliihrungsvertrages ist der Fort-
bestand der HD auch kiinftig gewéahrleistet.

CHANCENBERICHT

Die HD wird auch zukiinftig gute Chancen am Markt haben und
Wachstum generieren, wenn sie weiter neue Wachstumsfelder identifi-
ziert und auf dieser Basis bedarfsgerechte Produkte anbietet. Dartiber
hinaus kénnen Verbesserungen der Wirtschaftlichkeit und Produktivitit
uber verbesserte Stlickkosten zur Konkurrenzfahigkeit der Produkte
beitragen. Hierzu sollen die bereits eingeleiteten MaBnahmen zur
Produktivititssteigerung fortgefiinrt sowie die Steuerung der externen
Dienstleister weiter professionalisiert werden.

Im Hinblick auf das versicherungstechnische Ergebnis bietet der
verstarkte Aushau des Schadenmanagements sowie die Weiter-
entwicklung der Methoden der Schadenbearbeitung gute Chancen,
die Schadenkosten weiter zu senken.

Uber die gemeinsame Marke ,HANNOVERSCHE* besteht fiir die HD
die Chance, Synergien mit der HL starker zu nutzen.

ZUSAMMENFASSUNG

Die aktuellen Erkenntnisse und die Einschétzung der kiinftigen
Entwicklung lassen derzeit keine nachhaltigen und wesentlichen
Beeintrachtigungen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der HD
erwarten.

PROGNOSEBERICHT

Gesamtwirtschaftliche und Branchenbhezogene Entwicklung
Der Politik der Notenbanken wird auch in 2015 eine groBe Bedeutung
flir die Kapitalmérkte zukommen. In den USA wird mit ersten vor-
sichtigen Zinserhohungen durch die US-Notenbank Fed gerechnet. In
Europa kann weiterhin von einer expansiven Geldpolitik der EZB ausge-
gangen werden. Die angekiindigten Ankaufprogramme der EZB werden
voraussichtlich tber das bereits sehr niedrige Leitzinsniveau hinaus alle
Rentenmaérkte positiv beeinflussen und zu weiter sinkenden Renditen
flihren. Trotz der expansiven Geldpolitik ist flir die Eurozone kurzfris-
tig nicht mit erhohtem Inflationsdruck zu rechnen. Bedingt durch die
moderat verlaufende Konjunkturerholung und dem stark gefallenen
Olpreis ist sogar eine Deflation fur den Euroraum in 2015 nicht aus-
zuschlieBen. Die Gefahr, dass die derzeitige Geldpolitik langfristig zu
steigenden Teuerungsraten fiihrt, besteht weiterhin.

Am Rentenmarkt kann aufgrund des Uberangebots an Liquiditat von
einem weiterhin sehr niedrigen Zinsniveau ausgegangen werden.
Aufgrund der teilweise negativen Renditen, insbesondere am kurzen
Ende der Zinskurve, wird nicht von weiter deutlich fallenden Zinsen
ausgegangen. Sollte es durch die geldpolitischen Aktivitdten der EZB
zu steigenden Inflationsraten kommen, kdnnten sich die Renditen von
Bundesanleihen erholen.

Aktien werden sich 2015 im Spannungsfeld zwischen Liquiditatsbereit-
stellungen der Notenbanken und fundamentaler Entwicklung bewegen.
Vor diesem Hintergrund ist mit einer ansteigenden Volatilitdt am Aktien-
markt zu rechnen. Aus Mangel an Anlagealternativen im Niedrigzins-
umfeld bleiben Aktien jedoch im Vergleich zu anderen Anlageklassen
weiterhin attraktiv.

Flir das Jahr 2015 ist fir die HD eine unverénderte Kapitalanlagestra-
tegie geplant. Daher werden weiterhin Rentenanlagen mit guter Bonitat
im Fokus der Investitionen stehen. Es ist zudem ein leichter Aufbau der
Immobilienquote sowie der Kapitalanlagenbestande geplant. Aufgrund
der beschriebenen Lage am Kapitalmarkt und der Anlagestruktur wird
von einer laufenden Verzinsung der Kapitalanlagen leicht unter dem
Niveau von 2014 ausgegangen.
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Entwicklung der HD

Nachdem in den ersten Jahren nach der Unternehmensgriindung der
HD die Schaffung einer gut funktionierenden Infrastruktur, ein Know-
how-Erwerb bezliglich internetbasierter Vertriebs- und Marketing-
methoden sowie die Gewinnung eines angemessenen Grundvolumens
an Kunden im Vordergrund stand, wird in den ndchsten Jahren die Ver-
besserung der Ertragssituation bei gleichzeitig moderatem Wachstum
vorrangig weiterverfolgt werden. Dies erfolgt durch ein stetiges und
risikoaddquates Pricing im Neu- und Bestandsgeschaft mittels eines
okonomischen Modells. Um die gute Preis-/Leistungs-Positionierung
im Markt fir die Zukunft beizubehalten, wird neben der weiteren leich-
ten Senkung der Verwaltungskosten auch die Optimierung diverser
Schadenmanagement-MaBnahmen in der Sparte Kraftfahrt weiter vor-
angetrieben. Das stabile Wachstum der onlinebasierten Vertriebswege,
insbesondere in der Kraftfahrtversicherung, wird dabei die Entwicklung
der HD unterst(itzen.

In der Verbundenen Hausratversicherung wird ebenfalls ein weiteres
leichtes Wachstum angestrebt.

Insgesamt geht die HD in 2015 von einem moderaten Beitragswachs-
tum bei stabilen Stiickzahlen aus.

Neben der Privathaftpflichtversicherung hat die HD in 2013 auch die
Unfallversicherung in das Produktangebot mit aufgenommen. Diese
beiden Sparten werden aus Kostengriinden von der HD nicht als
Risikotréger, sondern als Vermittler flir andere Konzerngesellschaften,
inshesondere der VHV Allgemeine, angeboten. Hierdurch werden bei
der HD Provisionsertrdge generiert, ohne nennenswerte Investitionen
tatigen zu missen. Somit kann ein vollumfangliches Produktspektrum
der wesentlichen Versicherungsprodukte angeboten werden.

Unabhangig von diesen Cross Selling-Effekten schafft die HD einen
wesentlichen Nutzen flr andere Konzerngesellschaften, insbesondere
fir die VHV Allgemeine und die HL, indem sie fir diese die Mdglich-
keit bietet, Innovationen, vor allem bei Automatisierungstechniken, zu
erproben.

Aufgrund der vorab beschriebenen MaBnahmen wird davon ausgegan-
gen, dass sich der positive Trend in Bezug auf das operative Ergebnis
weiter fortsetzen wird bzw. es wird von einem stabilen Ergebnis aus-
gegangen.
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Die HD ist mit inren Produkten und Serviceleistungen gut aufgestellt
und wird sich auch zukinftig in schwierigem Marktumfeld mit wett-
bewerbsfahigen Tarifen bei bestehenden Produkten und mit neuen
Produktlinien in speziellen Versicherungsbereichen gut behaupten
kénnen. Es wird angestrebt, dass die bereits im Bestand vorhandenen
Versicherungsnehmer durch eine hohe Kundenzufriedenheit langfristig
gebunden werden.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Der vorliegende Prognosebericht beinhaltet Einschatzungen fir die
kommende Entwicklung des Unternehmens. Unter Abwégung aller
bekannten Chancen und Risiken und auf Basis von Planungen und
Hochrechnungen wurden Annahmen getroffen, die aufgrund unbe-
kannter Risiken und Unsicherheiten so nicht eintreten oder nicht voll-
standig eintreffen missen.

VERTRAGE MIT VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Es besteht ein Beherrschungs- und Ergebnisabfliihrungsvertrag mit der
Muttergesellschaft, der VHV Holding.

Dariiber hinaus bestehen Funktionsausgliederungs- und Dienst-
leistungsvertrdge mit verbundenen Unternehmen.

NACHTRAGSBERICHT

Vorgange von besonderer Bedeutung nach Schiuss des Geschafts-
jahres 2014 sind nicht eingetreten.



HANNOVERSCHE DIREKTVERSICHERUNG AG

JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR

BIS 31. DEZEMBER 2014

HANNOVERSCHE DIREKT



JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
HANNOVERSCHE DIREKTVERSICHERUNG AG

Aktivseite
A. Kapitalanlagen
I. Sonstige Kapitalanlagen

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

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

4. Einlagen bei Kreditinstituten

B. Forderungen

I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an:
1. Versicherungsnehmer

II. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft

davon an verbundene Unternehmen: EUR 1.372.665 (Vorjahr: EUR 1.225.895)
lll. Sonstige Forderungen

davon an verbundene Unternehmen: EUR 3.143.928 (Vorjahr: EUR 3.408.036)
C. Sonstige Vermdgensgegenstdnde

I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
D. Rechnungsabgrenzungsposten

I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten

II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER AKTIVA
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EUR

8.787.185
7.513.868

EUR

2.071.113
14.813.050

16.301.053
900.000

1.959.629
1.591.495

3.154.494

460.699
56

31.12.2014
EUR

34.085.216

6.705.618

1.080.172

460.755
42.331.761

31.12.2013
EUR

1.052.560
11.489.680

9.669.993
7.017.462
16.687.455
300.000
29.529.695

1.843.137
1.649.618

3.419.079
6.911.834

973.834

432.225

0

432.225
37.847.588



JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014
HANNOVERSCHE DIREKTVERSICHERUNG AG

Passivseite

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital

II. Kapitalriicklage

davon Organisationsfonds: EUR 1.000.000 (Vorjahr: EUR 1.000.000)
B. Versicherungstechnische Riickstellungen

I. Beitragsiibertrage

1. Bruttobetrag

II. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag

2. davon ab: Anteil fiir das in Rlickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft

lll. Schwankungsriickstellung und &hnliche Riickstellungen
IV. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

1. Bruttobetrag

C. Andere Riickstellungen
1. Sonstige Riickstellungen
D. Andere Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft gegeniiber

1. Versicherungsnehmern

2. Vlersicherungsvermittlern

II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft
lll. Sonstige Verbindlichkeiten

davon gegeniber verbundenen Unternehmen: EUR 98.806 (Vorjahr: EUR 12.995)

davon aus Steuern: EUR 499.690 (Vorjahr: EUR 466.621)
E. Rechnungsabgrenzungsposten
SUMME DER PASSIVA

EUR

31.389.677
18.859.305

124.541
4.220

31.12.2014 31.12.2013

EUR EUR EUR
10.000.000 10.000.000
10.000.074 10.000.074

20.000.074 20.000.074

132.419 124.560
29.715.350

18.193.989

12.530.372 11.521.361
7.718.352 4.295.868
279.212 303.774

20.660.355 16.245.563

243.065 236.479

114.779

2.405

128.761 117.184
317 1.640
1.254.172 1.197.355
1.383.250 1.316.179

45.017 49.293
42.331.761 37.847.588
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

HANNOVERSCHE DIREKTVERSICHERUNG AG

Posten

I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG
1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrdge

b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrége

¢) Verénderung der Bruttobeitragsiibertrage

2. Sonstige versicherungstechnische Ertrége fiir eigene Rechnung
3. Aufwendungen fiir Versicherungsfélle fiir eigene Rechnung

) Zahlungen flr Versicherungsfalle

aa) Bruttobetrag

bb) Anteil der Riickversicherer

b) Verénderung der Rickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag
bb) Anteil der Riickversicherer

4. Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen
5. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung

a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

6. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung

7. Zwischensumme

8. Verénderung der Schwankungsriickstellung und ahnlicher Riickstellungen

9. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung (Ubertrag)

234/Hannoversche Direktversicherung AG

EUR

25.172.833
-1.096.312

—21.202.035
1.802.059

-1.674.327
665.316

EUR

24.076.521
—7.859

—19.399.976

—1.009.011

2014
EUR

24.068.662
170.447

—20.408.987
24.562

-3.861.592
—11.384
-18.292

—3.422.484

-3.440.776

2013
EUR

25.419.221
—-983.793
24.435.428
—-62.022
24.373.406
134.654

—22.986.642
1.908.258
—-21.078.384

-5.132.446
3.750.182
—1.382.264
—22.460.648
—-37.822

-3.966.377

-8.980
-1.965.767
—1.478.058
-3.443.825



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014
HANNOVERSCHE DIREKTVERSICHERUNG AG

1. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 1.026.728 992.284
b) Ertrége aus Zuschreibungen 14.090 0
¢) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 25.970 73.075

1.066.788 1.065.359

2. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und

sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen —UASE) R
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen -50 —-25.488
¢) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen —600 —-9.298
—73.205 —98.681

993.583 966.678

3. Sonstige Ertrage 66.149 60.106
4. Sonstige Aufwendungen —-757.111 —686.676
—690.962 —626.570

6. Ertrage aus Verlustiibernahme 3.138.155 3.103.717
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ANHANG
HANNOVERSCHE DIREKTVERSICHERUNG AG

BILANZIERUNGS-, BEWERTUNGS-
UND ERMITTLUNGSMETHODEN

AKTIVA

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere und die Inhaberschuldver-
schreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere wurden
mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren Zeitwert am Bilanz-
stichtag bewertet.

Die Namensschuldverschreibungen wurden zum Nennwert bilan-
ziert. Die Schuldscheinforderungen wurden nach § 341¢ HGB mit
den Anschaffungskosten zuziiglich oder abziiglich der kumulierten
Amortisation einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und
dem Riickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektivzinsmethode
bewertet.

Die Einlagen bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert bilanziert.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéaft wurden zu Nennwerten abziiglich
Wertberichtigungen fir das latente Ausfallrisiko bilanziert.

Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungs-
geschaft wurden nach den Riickversicherungsvertragen berechnet
und zu Nennwerten angesetzt.

Die sonstigen Forderungen und sonstigen Vermogensgegen-
sténde wurden zu Nennwerten bilanziert.

Die unter den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten ausgewie-
senen abgegrenzten Zinsen wurden zum Nennwert angesetzt. Die
Betrdge entfallen auf das Jahr 2014, waren aber zum 31.12. noch
nicht fallig.
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PASSIVA

Die Beitragsiibertrage wurden in allen Versicherungszweigen pro rata
temporis berechnet. Als nicht bertragsfahige Einnahmeteile wurden
85 % der Provisionen angesetzt.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
wurde mit der gebotenen kaufméannischen Sorgfalt fir jeden Schaden-
fall einzeln ermittelt. Die Riickstellung fir zu erwartende Spétschaden
wurde nach dem Bedarf flir nachgemeldete Spatschdden berechnet.
AuBerdem wurde eine Riickstellung flir wiederauflebende Schaden
gebildet. Die Forderungen aus Regressen, Provenues und Teilungs-
abkommen wurden nach dem voraussichtlichen Eingang vorsichtig
ermittelt und von der Riickstellung flir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfélle abgesetzt. Die Anteile der Riickversicherer wurden
nach den bestehenden Riickversicherungsvertréagen gebildet.

Die Ermittlung der Riickstellung flir Schadenregulierungskosten erfolgt
nach MaBgabe des Erlasses FinMin NRW vom 02.02.1973.

Die Schwankungsriickstellung wurde geméaB der Anlage zu § 29
RechVersV gebildet.

Fir die Berechnung der unter sonstige versicherungstechnische
Riickstellungen erfassten Stornoriickstellung fiir Wagnisfortfall und
-minderung wurden die Stornosétze, die anhand einer Reprasentativ-
untersuchung bei der VHV Allgemeine in den einzelnen Versicherungs-
zweigen festgestellt wurden, bezogen auf die Beitragseinnahmen, als
Grundlage herangezogen und anhand der Entwicklung bei der HD
angepasst. Die Rickstellung fur Verkehrsopferhilfe wurde nach der
Aufgabe des Vereins ,Verkehrsopferhilfe e.V.“ gebildet. Die Riickstel-
lung fiir unverbrauchte Beitrdge aus ruhenden Kraftfahrtversiche-
rungen wurde einzeln gebildet. GemaB vertraglicher Vereinbarung im
Elementarschadenriickversicherungsvertrag wurde eine Riickstellung
fir noch zu zahlende Wiederauffullungspramie gebildet.

Die sonstigen Riickstellungen wurden gemdB § 253 Abs. 1 Satz 2
HGB mit inrem nach verniinftiger kaufméannischer Beurteilung notwen-
digen Erfullungsbetrag angesetzt, der zukiinftige Preis- und Kosten-
steigerungen beriicksichtigt.

Die anderen Verbindlichkeiten wurden mit dem Erfiillungsbetrag
geméaB § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB ausgewiesen.

Die unter den passiven Rechnungsabgrenzungsposten ausgewie-
senen Disagien auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt
und diber die Laufzeit verteilt.



ZEITWERTERMITTLUNG

Die Zeitwerte der festverzinslichen Wertpapiere richteten sich nach den
Bdrsenkursen am Bilanzstichtag. Die Zeitwerte von Investmentfonds
ergaben sich aus den Riicknahmepreisen am Bilanzstichtag.

Die Namensschuldverschreibungen sowie die Schuldscheindarlehen
wurden mit einem systemgestiitzten Zinskurvenbewertungsverfahren
bewertet. Hierbei wurden den Wertpapieren risikogerechte Zinskurven
mit marktgangigen Risikoaufschldgen zugeordnet. Die Zuordnung

und Unterscheidung der Zinskurven erfolgte anhand von Wertpapier-
kategorien sowie Bonitdtsklassen (Rating).
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ANHANG

AKTIVA

ZU A.l. SONSTIGE KAPITALANLAGEN
Uber die Entwicklung der Kapitalanlagen im Geschéftsjahr 2014 gibt
die folgende Darstellung Auskunft.

ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN A.l. IM GESCHAFTSJAHR 2014

A.l. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.053 1.018 - - 2.071 2187

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 11.490 6.044 2.735 14 14.813 16.919
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 9.670 1.117 2.000 - 8.787
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 7.017 500 3 - 7.514
4. Einlagen bei Kreditinstituten 300 600 - - 900

ZU D.I. ABGEGRENZTE ZINSEN UND MIETEN
Es handelt sich bei diesem Posten ausschlieBlich um Zinsabgrenzun-
gen auf Kapitalanlagen.
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PASSIVA

ZU A.l. GEZEICHNETES KAPITAL

Das voll eingezahlte gezeichnete Kapital der Gesellschaft betrégt
EUR 10,0 Mio. und ist eingeteilt in 10.000 Stammaktien ohne Nenn-
wert (Stiickaktien). Am gezeichneten Kapital der Gesellschaft ist die
VHV Holding zu 100 % beteiligt.

ZU B. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung 89899
Sonstige Kraftfahrtversicherungen

Fahrzeugvollversicherung 2.850
Fahrzeugteilversicherung 966
Kraftfahrtunfallversicherung 39
Verkehrs-Service-Versicherung 45
Verbundene Hausratversicherung 220
Glasversicherung 29
Reisegepackversicherung 16

ZU C.1. SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Ruickstellungen fur Aufsichtsratsvergtitungen/Sitzungsgelder 158 162
Riickstellungen flir Jahresabschlussaufwendungen 43 43

ZU E. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
Der Posten besteht ausschlieBlich aus Disagiobetragen auf Namens-
schuldverschreibungen.

ZU A.Il. KAPITALRUCKLAGE,

DAVON ORGANISATIONSFONDS

Die Kapitalriicklage betrdgt EUR 10,0 Mio. Davon betreffen
EUR 1,0 Mio. den eingerichteten Organisationsfonds.

31.987 29.831 28.062 5.330 3.697
1.659 1111 1.261 1.673 315
569 233 264 715 284

19 39 19 = =

52 43 29 = =
167 100 72 = =
16 18 8 = =

1 15 = = =
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ANHANG

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

ZU I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung 16.158
Sonstige Kraftfahrtversicherungen

Fahrzeugvollversicherung 6.820
Fahrzeugteilversicherung 1.718
Kraftfahrtunfallversicherung 45
Verkehrs-Service-Versicherung 125
Verbundene Hausratversicherung 279
Glasversicherung 27
Reisegepackversicherung 1

ZU 1.5.a) BRUTTOAUFWENDUNGEN

FUR DEN VERSICHERUNGSBETRIEB

Von den Bruttoaufwendungen flir den Versicherungsbetrieb entfallen
TEUR 2.387 auf den Abschluss von Versicherungsvertragen und
TEUR 1.475 auf den laufenden Verwaltungsaufwand.
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16.422 16.176 16.402 15.341 15.686
6.965 6.829 6.956 6.629 6.755
1,654 1.720 1,652 1,670 1,595

38 45 38 44 34
123 125 123 125 123
196 245 167 235 161

20 24 18 24 18

1 1 1 1 1

ZU I1.4. SONSTIGE AUFWENDUNGEN

Die sonstigen Aufwendungen enthalten Aufwendungen aus Zins-
zufilhrungen zu sonstigen langfristigen Riickstellungen in Hohe von
unter TEUR 1.



18.641

7.433
1.681
8

176
173
8

=il

2.101

793
697

159
72

-1.520 —4.025
119 —449

19 -210

1 4

10 5

-1.956

-889
-401
-8
-124
-78
10

2

68.191 73.828
32.148 35.219
23.004 22.870
2.478 2.266
14.943 15.433
4.023 2.908
791 620

29 29
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ANHANG

SONSTIGE ANGABEN

Uwe H. Reuter Frank Hilbert
Vorsitzender Sprecher
Vorsitzender der Vorstande der VHV a.G. und der VHV Holding, Querschnittsfunktionen,
Hannover Langenhagen
Diplom-Kaufmann Robert Baresel Andreas Fabry
Vorstandsvorsitzender i. R. der LVM Versicherung, Vertrieb, Marketing,
Landwirtschaftlicher Versicherungsverein Miinster a.G., Bollendorf
Miinster

Dr. Per-Johan Horgby
Diplom-Kaufmann Walter Derwald Versicherungstechnik, Kapitalanlagen,
Geschéftsflihrender Gesellschafter der Derwald GmbH & Co. KG Hannover

Bauunternehmen, Dortmund;
Prasident des Baugewerbeverbands Westfalen

Rechtsanwalt Fritz-Klaus Lange

Generalbevollméchtigter der Georgsmarienhiitte Holding GmbH,
Hamburg;

Geschéftsflihrender Gesellschafter und Vorsitzender

der Geschéftsfiinrung der RGM Holding GmbH,

Dortmund

Dr. Peter Liitke-Bornefeld

Vorsitzender des Vorstands i.R. der General Reinsurance AG,
Kéln;

Aufsichtsratsvorsitzender der MLP AG,

Wiesloch

Dr. Bernd Thiemann

Vorsitzender des Vorstands i. R. der DG Bank
Deutsche Genossenschaftshank AG,
Frankfurt am Main
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HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE

FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Aus der Bilanz und den Erlduterungen nicht ersichtliche Haftungs-
verhaltnisse sind nicht vorhanden. Blirgschaften und Wechsel-
verpflichtungen bestehen nicht.

PROVISIONEN UND SONSTIGE BEZUGE DER
VERSICHERUNGSVERTRETER, PERSONALAUFWENDUNGEN

2014 2013
TEUR TEUR
1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungs-
vertreter im Sinne des § 92 HGB fiir das
selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft 235 157
Aufwendungen insgesamt 235 157

GESAMTBEZUGE DES AUFSICHTSRATS UND DES VORSTANDS
Die Gesamtbeziige der Aufsichtsratsmitglieder betrugen TEUR 163,
die der Vorstandsmitglieder TEUR 67.

HONORARE DER ABSCHLUSSPRUFER
Das von dem Abschlusspriifer fiir das Geschéaftsjahr berechnete
Gesamthonorar wird im Konzernabschluss der VHV a.G. angegeben.

KONZERNZUGEHORIGKEIT

Die VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G., Hannover, erstellt
als Konzernobergesellschaft einen Konzernabschluss geméaB §§ 341i
und 341j HGB, in den die HD einbezogen wird.

Der Konzernabschluss wird im elektronischen Bundesanzeiger bekannt
gemacht.

Nach der vorliegenden Mitteilung geméaB § 20 Abs. 4 AktG halt die
VHV Holding das gesamte gezeichnete Kapital der HD.

Die VHV Holding ihrerseits ist ein 100 %iges Tochterunternehmen
der VHV a.G.

SONSTIGES
Aufgrund bestehender Vorschriften wird erklart, soweit nicht bei den
entsprechenden Bilanzpositionen erwahnt:

Es besteht eine Mitgliedschaft im Verein ,Verkehrsopferhilfe e.V.".
Aufgrund dieser Mitgliedschaft ist die HD verpflichtet, dem Verein
die fur die Durchfiihrung des Vereinszwecks erforderlichen Mittel zur
Verfligung zu stellen, und zwar entsprechend ihres Anteils an den
Beitragseinnahmen, die die Mitgliedsunternehmen aus dem selbst

abgeschlossenen Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherungsgeschéft
jeweils im vorletzten Kalenderjahr erzielt haben.

Hannover, den 25. Februar 2015

DER VORSTAND

Hilbert Fabry

Dr. Horgby
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BESTATIGUNGSVERMERK DES

ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfiih-
rung und den Lagebericht der Hannoversche Direktversicherung AG,
Hannover, flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014
geprft. Die Buchflihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und
den erganzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwor-
tung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefhrten Priifung eine Beurteilung tber
den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tiber
den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstéBe, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungs-
méBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priifungshandlungen werden die Kenntnisse (iber die Geschéftstatigkeit
und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rah-
men der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flir die Angaben
in Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Giberwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurtei-
lung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen
Einschétzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdar-
stellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage
flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vor-
schriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und ver-
mittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger Buchflinrung
ein den tatsédchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage der Hannoversche Direktversiche-
rung AG. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Hannover, den 27. Mérz 2015

KPMG AG
WIRTSCHAFTSPRUFUNGSGESELLSCHAFT

Jungsthofel Neuschulz
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



BERICHT DES AUFSICHTSRATS
HANNOVERSCHE DIREKTVERSICHERUNG AG

Der Aufsichtsrat hat 2014 die ihm nach Gesetz und Satzung oblie-
genden Aufgaben wahrgenommen und die Geschéftsfiihrung laufend
tberwacht und beratend begleitet.

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und
umfassend iber die Geschaftsentwicklung, die Lage der Gesell-
schaft, grundsétzliche Fragen der Unternehmenssteuerung, die
Unternehmensplanung, die Risikosituation und tiber die beabsichtigte
Geschéftspolitik. Der Aufsichtsratsvorsitzende hat in standiger Ver-
bindung zum Sprecher des Vorstands gestanden und lieB sich konti-
nuierlich und unverziiglich tiber alle Geschaftsvorfélle von besonderer
Bedeutung in der Gesellschaft berichten. Er flihrte mit dem Sprecher
des Vorstands regelmaBig Arbeitsgesprache im Interesse eines steti-
gen Informations- und Meinungsaustauschs zwischen Aufsichtsrat und
Vorstand.

Der Aufsichtsrat hat im abgelaufenen Geschéftsjahr dreimal getagt.
Gegenstand dieser Sitzungen waren wichtige Grundsatz- und Einzel-
fragen, die Strategie der Gesellschaft und die wirtschaftliche Lage
einschlieBlich der Risikosituation und des Risikomanagements.

WESENTLICHE THEMENSCHWERPUNKTE

Entwicklung der Gesellschaft

Der Vorstand berichtete in den Sitzungen laufend tber die versiche-
rungstechnische Entwicklung und erlduterte die Eckpunkte der Unter-
nehmensplanung fir 2015.

Situation der Kapitalanlagen

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat in seinen Sitzungen laufend
uber die Entwicklung der Kapitalanlagen der Gesellschaft. Dariiber
hinaus wurde der Kapitalanlageausschuss des Aufsichtsrats monatlich
Uber die Situation der Kapitalanlagen der HD schriftlich informiert.

Weitere Beratungspunkte

Es wurde Uber eine Aktualisierung des Businessplans der HD sowie im
Rahmen des Fitnessprogramms 2.0 Uber die Zielkostenquote 2015 und
den Nutzen der Risikoselektion gesprochen.

ARBEIT DER AUSSCHUSSE

Von den aus Mitgliedern des Aufsichtsrats gebildeten Ausschiissen
traten der Kapitalanlageausschuss dreimal und der Risiko- und Bilan-
zierungsausschuss jeweils einmal zusammen. Uber die Ergebnisse der
Sitzungen wurde der Aufsichtsrat informiert.

PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES

Der Jahresabschluss und der Lagebericht fiir das Geschéaftsjahr vom

1. Januar bis 31. Dezember 2014 einschlieBlich der Buchfiihrung
wurden von der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift
und mit dem uneingeschrénkten Bestétigungsvermerk versehen. Der
Bilanzierungsausschuss des Aufsichtsrats hat den Jahresabschluss
und den Lagebericht 2014 erdrtert und gepriift. An dieser Sitzung
haben der Abschlusspriifer und der Vorstand teilgenommen. Beanstan-
dungen haben sich nicht ergeben. Der Ausschuss hat dem Aufsichtsrat
Uber das Ergebnis berichtet. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss in seiner Sitzung vom 20. Mai 2015
gebilligt, der damit festgestellt ist.

Hannover, den 20. Mai 2015

DER AUFSICHTSRAT

Reuter
Vorsitzender

Hannoversche Direktversicherung AG/245

HANNOVERSCHE DIREKT






VERWALTUNG

HAUPTVERWALTUNGEN:

VHV Vereinigte Hannoversche
Versicherung a.G.

VHV-Platz 1

30177 Hannover
T+49.511.907-0

F +49.511.907-41 41

Hannoversche
Lebensversicherung AG
VHV-Platz 1

30177 Hannover

T +49.511.95 65-0

F +49.511.95 65-666

VHV Holding AG
VHV-Platz 1

30177 Hannover
T+49.511.907-0
F+49.511.907-41 41

VHV Lebensversicherung AG
VHV-Platz 1

30177 Hannover

T +49.511.907-0

F +49.511.907-21 58

VHV GRUPPE

VHV Allgemeine Versicherung AG

VHV-Platz 1

30177 Hannover
T+49.511.907-0

F +49.511.907-89 99

Hannoversche
Direktversicherung AG
VHV-Platz 1

30177 Hannover

T +49.511.390 93-333
F +49.511.390 93-344

VERWALTUNGSSTANDORTE:

Verwaltungsstandort Berlin
Kaiserin-Augusta-Allee 104
10553 Berlin

T +49.30.346 78-0

F +49.30.346 78-333

Verwaltungsstandort Hannover
VHV-Platz 1

30177 Hannover
T+49.511.907-0

F +49.511.907-41 41

Verwaltungsstandort Miinchen
Paul-Heyse-Strale 38

80336 Minchen

T +49.89.532 99-0

F +49.89.532 99-480

VERTRIEBSDIREKTIONEN:

Vertriebsdirektion Nord
Stadthausbriicke 12
20355 Hamburg

T +49.40.44 11 14-71
F +49.40.44 11 14-41

Vertriebsdirektion West
Ottoplatz 6

Constantin Hofe

50679 Koln

T +49.221.207 02-20

F +49.221.207 02-60

Vertriebsdirektion Siid
Paul-Heyse-StraBe 38
80336 Miinchen

T +49.89.532 99-678
F +49.89.532 99-689



GEBIETSDIREKTIONEN

Gebietsdirektion Berlin/
Brandenburg
Kaiserin-Augusta-Allee 104
10553 Berlin

T +49.30.346 78-0

F +49.30.346 78-340
E-Mail; kcherlin@vhv.de

Gebietsdirektion Bremen
Schiisselkorb 15-16
28195 Bremen

T +49.421.369 05-50

F +49.421.369 05-55
E-Mail: gstbremeninternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Dortmund
Westfalendamm 229

Im Haus des Baugewerbeverbandes

44141 Dortmund

T +49.231.94 10 48-44

F +49.231.94 10 48-40
E-Mail: gstdortmundinternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Dresden
Drescherhduser 5A

01159 Dresden

T +49.351.211 05-20

F +49.351.211 05-22
E-Mail: GDDresdeninternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Erfurt
Eugen-Richter-StraBe 44
99085 Erfurt

T +49.361.664 64-10

F +49.361.664 64-64
E-Mail: GDErfurtinternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Essen
Bamler-Servicepark
BamlerstraBe 5d

45141 Essen

T +49.201.872 37-37

F +49.201.872 37-77
E-Mail: gstesseninternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Frankfurt/Main

SolmsstraBe 83

60486 Frankfurt/Main
T+49.69.9710 94-16

F +49.69.9710 94-55
E-Mail: gstfrankfurtinternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Freiburg
HolbeinstraBe 16

79100 Freiburg
T+49.761.703 33-14

F +49.761.703 33-16
E-Mail: GDFreiburginternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Hannover
ConstantinstraBe 90

30177 Hannover

T +49.511.907-39 24

F +49.511.907-39 38
E-Mail: gsthannoverinternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Hamburg
Stadthausbriicke 12

20355 Hamburg
T+49.40.441114-90

F +49.40.441114-35
E-Mail: gsthamburginternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Kassel
Friedrich-Ebert-StraBe 77
34119 Kassel

T +49.561.935 97-0

F +49.561.935 97-77
E-Mail: GDKasselinternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Kiel
Baugewerbehaus
HopfenstraBe 2¢
24114 Kiel

T +49.431.648 94-20
F +49.431.648 94-50
E-Mail: GDKielinternet-
service@vhv.de



Gebietsdirektion Koblenz
SchloBstraBe 9—11

56068 Koblenz

T +49.261.915 24-88

F +49.261.915 24-24
E-Mail: gstkoblenzinternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Kéln
Ottoplatz 6

Constantin Hofe

50679 Koln

T +49.221.207 02-92
F +49.221.207 02-57
E-Mail: gstkoelninternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Magdeburg
Lorenzweg 56

39128 Magdeburg

T +49.391.732 29-3

F +49.391.732 29-55

E-Mail: GDMagdeburginternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Mannheim
Augustaanlage 24

68165 Mannheim

T +49.621.126 83-33

F +49.621.126 83-28
E-Mail: gstmannheiminternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Miinchen
Paul-Heyse-StraBe 38
80336 Miinchen

T +49.89.532 99-485

F +49.89.532 99-258

E-Mail: GDMuencheninternet-

service@vhv.de

Gebietsdirektion Niirnberg
Flirther Strae 9

90429 Niirnberg

T +49.911.926 85-12

F +49.911.926 85-15

E-Mail: GDNuernberginternet-

service@vhv.de

Gebietsdirektion Osnabriick/

Bielefeld

Sutthauser StraBe 285
49080 Osnabriick

T +49.541.358 34-0
F +49.541.358 34-22

E-Mail: GDOsnabrueckinternet-

service@vhv.de

Gebietsdirektion Passau
Dr.-Emil-Brichta-StraBe 9
94036 Passau

T +49.851.988 48-10

F +49.851.988 48-20
E-Mail: GDPassauinternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Schwerin
WerderstraBe 1

19055 Schwerin

T +49.385.760 54-0

F +49.385.760 54-20
E-Mail: GDSchwerininternet-
service@vhv.de

Gebietsdirektion Stuttgart
Heilbronner StraBe 129
70191 Stuttgart
T+49.711.165 58-15

F +49.711.165 58-37
E-Mail: GDStuttgartinternet-
service@vhv.de



VHV Gruppe
VHV-Platz 1
30177 Hannover
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