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LAGEBERICHT

ENTWICKLUNG DER GESAMTWIRTSCHAFT
UND DER KAPITALMARKTE

Volkswirtschaft

Die Aufwartsbewegung der Weltkonjunktur setzte sich 2011,
wenn auch gebremst, fort. Insgesamt konnte nach vorlaufigen
Berechnungen des IWF ein Wachstum von 3,8 % (Vj. 5,2 %)
verzeichnet werden. Treiber des Wachstums waren wie in den
vergangenen Jahren die Schwellenldnder. Im Unterschied hier-
zu mussten sich die reifen Volkswirtschaften mit bescheidene-
ren Wachstumsraten begniigen. Konjunkturdampfend wirkten
sich dort vor allem die hohe Verschuldung der Staaten und Kon-
sumenten sowie das Auslaufen von Konjunkturpaketen aus.

Insbesondere in den USA fielen die Daten zu Jahresbeginn er-
nichternd aus. Auch waren die internationalen Lieferketten
durch die verheerende Katastrophe in Fukushima (Japan) be-
eintrdchtigt. Dies trieb unter anderem die schon durch die Un-
ruhen im Nahen Osten gestiegenen Olpreise weiter nach oben,
was zusatzlich dampfend wirkte.

Im Euroraum dagegen konnten zu Beginn des Jahres — vor
allem in den Kernstaaten — positive Konjunkturdaten gemel-
det werden. Insbesondere Deutschland profitierte von der
schwungvollen Weltkonjunktur. Vor diesem Hintergrund und
angesichts des gleichzeitig zunehmenden Inflationsdrucks
durch steigende Energie- und Nahrungsmittelpreise erhéhte
die EZB erstmals seit 2008 wieder die Leitzinsen von 1,0 % auf
bis zu 1,50 %. Im Umfeld solider Konjunkturdaten und der ver-
muteten geldpolitischen Trendwende stieg auch die Rendite
der 10-jahrigen Bundesanleihen von 2,97 % Ende 2010 auf
3,51 % im April an. Es bestand Zuversicht, das Schlimmste der
Finanzmarkt- und Schuldenkrise der vergangenen Jahre liber-
wunden zu haben. Sinkende Risikozinsaufschldge fur italieni-
sche und spanische Staatsanleihen in den ersten Monaten des
Jahres ndhrten diese Hoffnung.

Ende Juli verscharften sich allerdings die Anspannungen an
den Staatsanleihenmérkten wieder. Die Schuldenkrise erreich-
te in den Sommermonaten eine neue Dimension. Entgegen
friiherer politischer Zusagen sollte sich der Privatsektor mit ei-
nem »freiwilligen« Schuldenverzicht in Héhe von 21 % beteili-
gen, um die Schuldenmisere in Griechenland zu {iberwinden.
Im Herbst wurde fiir Griechenland schlieRlich von einem Forde-
rungsverzicht in Hohe von 50 % ausgegangen. Damit konnten
Schuldenschnitte aus Sicht der Markte auch fiir weitere Staaten
nicht mehr ausgeschlossen werden. Diese wiirden bei Banken
und Versicherungen als zentralen Investoren zu starken Belas-
tungen fiihren. Die vorhandenen strukturellen Schwéachen ins-
besondere siideuropdischer Lander wurden daher zunehmend
kritischer gesehen. Aufgrund des hohen Schuldenstandes und
den Spannungen in der Regierung riickte mit Italien schlieflich
ein Land in den Fokus, dessen schiere GroRe die Méglichkeiten
des bis dahin konzipierten Rettungsschirms bei weitem tiber-

steigt. Nachdem der Euroverbund bereits 2010 ins Wanken ge-
riet, war er nun einer ernsthaften Existenzbedrohung ausge-
setzt. Damit wurde die europdische Schuldenkrise wie 2010 zu
einem zentralen und schwerwiegenden Belastungsfaktor fiir alle
Risiko behafteten Kapitalanlagen. Dies fiihrte gleichzeitig zu
einer teils schon panikartigen Flucht in sichere Anlageklassen.

Die Risikopramien fuir spanische und italienische Staatsanlei-
hen erreichten in Folge dessen neue Hochststdnde seit Beste-
hen der Wahrungsunion. Die Rendite der als sicher angesehe-
nen 10-jahrigen Bundesanleihen fiel hingegen von ihrem Hoch
von 3,51 % innerhalb von nur funf Monaten um rund 2 %-Punk-
te auf neue, bislang kaum vorstellbare Tiefststande von 1,63 %.
Eine starke Gegenbewegung der Renditen deutscher Staatsan-
leihen, wie sie im Schlussquartal 2010 zu beobachten war, ist
2011 ausgeblieben. Die Langfristrenditen bewegten sich ge-
gen Jahresende in einer engen Spanne um die Marke von 2 %
in der N@he der Tiefststénde.

Aufgrund der Spannungen an den Anleihemarkten triibten sich
die Konjunkturdaten und Stimmungsindikatoren in der Eurozo-
ne im zweiten Halbjahr merklich ein. Auch in Deutschland, das
bislang als Wachstumslokomotive innerhalb Europas fungiert
hatte, bremste das Wirtschaftswachstum ab. Erst im vierten
Quartal zeigten die Immobilien- und Arbeitsmarkte in den USA
mit Verzdgerung erste Ansédtze einer Belebung, was auch posi-
tive Auswirkungen auf Europa hat.

Nach vorlaufigen Berechnungen ist die Wirtschaft im Euroraum
insgesamt um 1,6 % gestiegen. Deutschland nimmt dabei mit
einem Anstieg von 3,0 % wie im Vorjahr den Spitzenplatz unter
den grof3en Euroldndern ein. Die Auswirkungen auf den Ar-
beitsmarkt waren entsprechend positiv. Die Arbeitslosenquote
sank zum Jahresende saisonbereinigt auf 6,8 % und damit auf
den niedrigsten Stand im vereinigten Deutschland.

Die ausufernde Schuldenkrise und die nicht auszuschlieRende
Gefahr, dass die Eurozone auseinander fallt, 16sten auch an den
Aktienmarkten heftige Turbulenzen aus. Allein im August brach
der Euro Stoxx 50 im Tief um knapp 20 % ein. Insbesondere bei
Bankaktien waren deutliche Kursabschldge zu beobachten, da
die Probleme Italiens als drittgroRte Volkswirtschaft Europas
diese in ihrer Existenz bedroht hatten. Geriichte liber eine Ra-
ting-Herabstufung Frankreichs und nicht zuletzt die Rating-
Verschlechterung der USA addierten sich zu weiteren Belastungs-
faktoren. Erst im Schlussquartal konnten sich die europdischen
Aktienmaérkte in Folge der positiveren Konjunkturdaten wieder
moderat von den Kursverlusten erholen. Dennoch fallt die Akti-
enmarkt-Bilanz fir 2011 enttduschend aus. Unter dem Strich
verliert der Euro Stoxx 50 als europdisches Marktbarometer
17,1 %. Der deutsche Leitindex DAX fiel im Jahresverlauf um
rund 14,7 %. Die amerikanischen Aktienmarkte zeigten sich
2011 stabil, sodass dem Dow Jones-Index sogar ein Kursplus
von 5,5 % gelang.



Versicherungswirtschaft

Das verfligbare Einkommen der privaten Haushalte istim Jahr
2011 erneut moderat gestiegen. Dazu beigetragen hat die
positive Entwicklung am Arbeitsmarkt und die erfolgten Tarif-
abschliisse. Dies ist wichtig fiir die Nachfrage nach Versiche-
rungsschutz, da tiber 80 % der Versicherungsnachfrage in
Deutschland auf die privaten Haushalte entfdllt. Auch die Geld-
vermoégensbildung der privaten Haushalte ist seit 2007 konti-
nuierlich angewachsen. Die Geschdftsentwicklung ist aber auch
durch eine hohe Marktdurchdringung, einen moderaten Scha-
denverlauf, eine zunehmende Zahl an Vertragsablaufen sowie
eine Intensivierung des Wettbewerbs gepréagt. Vor dem Hinter-
grund einer Tendenz zu sicheren Anlagen entwickelten sich die
Geldanlagen bei Versicherungen insgesamt stabil.

Schaden-/Unfallversicherung

Die Schaden-/Unfallversicherer konnten ein erfreuliches Wachs-
tum bei den Beitragseinnahmen erzielen. Im Gegensatz dazu
trat auf der Schadenseite keine Entspannung ein. Ursachlich
hierfiir sind viele regionale Naturereignisse sowie mehr Versi-
cherungsfalle durch den konjunkturellen Aufschwung. Die Bei-
trédge stiegen nach vorldufigen Zahlen des GDV um 2,7 % auf
insgesamt 56,7 Mrd. Euro. Die Schadenaufwendungen erhéh-
ten sich um 2,6 %, wodurch sich die Combined Ratio bei 99 %
im Geschaftsjahr stabilisierte.

In der Kraftfahrtversicherung betrugen die gebuchten Brutto-
beitrége 20,9 Mrd. Euro (Vj. 20,2 Mrd. Euro). Damit konnte im
Gegensatz zu den Vorjahren eine ordentliche Beitragssteige-
rung erzielt werden. Die Geschaftsjahresschadenaufwendun-
gen erhéhten sich gegeniiber dem Vorjahr um 2,1 % (Vj. 3,3 %)
auf 20,5 Mrd. Euro (Vj. 20,1 Mrd. Euro). Die Combined Ratio
betrug unverdandert 108 %.

In der privaten Sachversicherung sind auch im Jahr 2011 die
Beitragseinnahmen von 8,0 Mrd. Euro im Vorjahr um 2,0 % auf
8,1 Mrd. Euro im Geschdftsjahr gewachsen. Die Schadenaufwen-
dungen sanken um 1,0 % (Vj. Anstieg um 10,9 %) auf 5,5 Mrd.
Euro. Die Combined Ratio verbesserte sich auf 97 % (Vj. 98,9 %).

In der gréBten Sparte der privaten Sachversicherung, der Ver-
bundenen Wohngebdudeversicherung, stiegen die Beitrags-
einnahmen um 3,5 % (Vj. 2,7 %) auf 5,0 Mrd. Euro (Vj. 4,8 Mrd.
Euro). Der Schadenaufwand verminderte sich um 2,5 % (Vj. An-
stieg um 15,3 %). Die Combined Ratio verbesserte sich von
112,2 % im letzten Geschéftsjahr auf 108 % im Geschéftsjahr
2011.

In der Allgemeinen Unfallversicherung ist wie im Vorjahr eine
leichte Beitragssteigerung um 1,0 % (Vj. 0,3 %) zu verzeichnen.
Die Schadenaufwendungen sind von 3,0 Mrd. Euro auf 3,1 Mrd.
Euro gestiegen. In der Allgemeinen Haftpflichtversicherung be-
trugen die Beitragseinnahmen 7,0 Mrd. Euro gegeniiber 6,8 Mrd.

Euro im Vorjahr. Dies bedeutet eine Steigerung von 2,5 % (Vj.
Riickgang von 0,8 %). Der Schadenaufwand betrug unverandert
4,7 Mrd. Euro. Die Combined Ratio verbesserte sichvon 91,1 %
im Vorjahr auf 90 % im Geschaftsjahr.

Lebensversicherung

In der Lebensversicherung stellte sich nach den Rekordjahren
der Vergangenheit die erwartete Normalisierung des Einmal-
beitragsgeschaftes ein. Dagegen haben sich die laufenden Bei-
trage aus dem Neugeschéft erfreulicherweise erholt. Gestiegen
ist der Neuzugang gemessen an der Vertragszahl.

Im Einzelnen stellt sich das abgelaufene Geschéftsjahr 2011
nach den vom GDV veréffentlichten Zahlen wie folgt dar:

Die Anzahl der neu abgeschlossenen Vertrdge stiegum 2,9 %
auf 6,3 Mio. Stiick (Vj. 6,1 Mio. Stiick). Der Neuzugang wies eine
Versicherungssumme von 276,3 Mrd. Euro (Vj. 256,6 Mrd. Eu-
ro), Einmalbeitrdge von 21,8 Mrd. Euro (Vj. 26,4 Mrd. Euro) und
laufende Beitrage fiir ein Jahr von 6,1 Mrd. Euro (Vj. 5,7 Mrd.
Euro) auf. Dies entspricht einem Anstieg der Versicherungs-
summe um 7,7 % und einem Riickgang der Einmalbeitrage um
17,4 %. Bei den laufenden Beitrdgen war eine Steigerung von
8,2 % zu verzeichnen.

Der Neuzugang bei dem férderfdhigen Produktsegment »Ries-
ter-Rente« belief sich auf insgesamt 0,95 Mio. Vertrdge (Vj.
0,98 Mio. Vertrdage) und lag damit um 3,6 % unter dem Niveau
des Vorjahres. Der laufende Jahresbeitrag der eingeldsten Ver-
sicherungsscheine belief sich auf 0,56 Mrd. Euro (Vj. 0,55 Mrd.
Euro). Gegeniiber dem Vorjahr entspricht dies einer Steigerung
von 2,1 % (Vj. Riickgang um 9,0 %).

Im Neugeschift der gleichfalls staatlich geférderten Basisren-
ten wurden im Geschéftsjahr 211,3 Tsd. Vertrage (-3,2 %) mit
einem laufenden Jahresbeitrag von 548,1 Mio. Euro (+6,0 %)
neu abgeschlossen. Die versicherte Summe nahm um 3,0 % auf
9,0 Mrd. Euro zu. Mehr als die Hilfte der Vertrdage (114,3 Tsd.
Stiick) wurden als Einzelrentenvertrdge abgeschlossen.

Die gebuchten Bruttobeitrage des selbst abgeschlossenen Ge-
schéfts (ohne Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriicker-
stattung) beliefen sich auf 83,2 Mrd. Euro (Vj. 87,2 Mrd. Euro).
Dies entspricht einem Riickgang um 4,6 %. Wahrend die lau-
fenden Beitrage um 0,3 % stiegen, sanken die Einmalbeitrage
um 17,4 %.

Der Versicherungsbestand betrug nach Versicherungssumme
2.665,4 Mrd. Euro (+2,8 %) und nach laufendem Beitrag
61,8 Mrd. Euro (+0,8 %). Die Stornoquote sank auf 5,1 % (Vj.
5,4 %).
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GESCHAFTSTATIGKEIT DES KONZERNS

Der SV-Konzern besteht aus einer Holdinggesellschaft, die
gleichzeitig das Ruckversicherungsgeschaft betreibt, einem
Schaden-/Unfallversicherer, einem Lebensversicherer, einer In-
formatik-Dienstleistungsgesellschaft sowie weiteren Service-,
Vermdgensverwaltungs- und Grundstiicksobjektgesellschaften.

Die im Wesentlichen als Erstversicherungsunternehmen ope-
rierenden SVG und SVL sind Regionalversicherer und in Baden-
Wiurttemberg, Hessen, Thuringen sowie Teilen von Rheinland-
Pfalz tatig, einem Geschéftsgebiet mit ca. 20 Mio. Einwohnern.
Rund 70 % der Gebdudebesitzer im Geschéftsgebiet des SV-
Konzerns haben einen Vertrag beim SV-Konzern. Damit sind
rund 2,8 Mio. Gebdude bei der SVG versichert. Sie ist bundes-
weit der groBte Gebdudeversicherer. Von der SVG wird auch in
geringem Umfang Versicherungsgeschaft in Riickdeckung tber-
nommen. Die eigentliche Riickversicherungsgesellschaft SVH,
die gleichzeitig die Versicherungsgruppe leitet, unterliegt kei-
ner rdumlichen Beschrankung. Alle drei Gesellschaften werden
von einem personenidentischen Vorstand geleitet. Die Auf-
sichtsgremien sind Giberwiegend unterschiedlich besetzt.

Der Unternehmenssitz von SVH, SVG und SVL ist in Stuttgart.
Zweigniederlassungen befinden sich in Erfurt, Karlsruhe, Kassel,
Mannheim und Wiesbaden.

Die Gesellschaften sind Mitgliederim VoV.

WICHTIGE VORGANGE IM KONZERN

Im Geschéftsjahr wurde die Umsetzung des Projektes »ProSV«
begonnen. Ziel ist die verbesserte Zusammenarbeit mit den
Vertriebspartnern, insbesondere den Sparkassen. Dadurch sol-
len die Wachstums- und Ertragsziele des SV-Konzerns schnel-
ler erreicht und die Kundenzufriedenheit gesteigert werden.
Resultierend aus einer Umfrage bei den baden-wiirttembergi-
schen Sparkassen und unter Einbeziehung aller Vertriebspart-
ner sind Uber 300 Anforderungen entstanden, die unter dem
Ziel der stdrkeren Vertriebsorientierung umgesetzt werden.
Eine wichtige MaBnahme war dabei die Durchfiihrung von 145
Workshops mit den vertriebs- und kundennahen Bereichen des
Innendienstes unter Beteiligung des Vorstands in den Konzern-
unternehmen. Bis zum Jahresende wurde ein Drittel der ProSV-
MaRBnahmen erfolgreich abgeschlossen und ein weiteres Drit-
tel befindet sich bereits in der Umsetzungsphase.

Im vergangenen Jahr wurde das Projekt »PROMPT Prozesse,
Mitarbeiter, Produkte, Technik« gestartet. Hauptziel war, die
Prozesse in der Lebensversicherung und im Vertrieb zu opti-
mieren. Im Geschaftsjahr wurden weitere wesentliche Verbes-
serungen in den Prozessen erreicht.

Im Jahr 2011 wurden die positiven Auswirkungen einer Bei-
tragssatzanpassung in Tarifen mit Leitungswasser-, Feuer-,
Sturm/Hagel- und Elementarrisiken spiirbar. Deutlich verbes-
sert hat sich auch die Ergebnissituation in Kraftfahrt Privatge-
schaft. Hier konnte im Geschaftsjahr erstmals wieder ein aus-
geglichenes Ergebnis erwirtschaftet werden. Erfreulich stellte
sich ebenfalls das Jahresendgeschéft dar. Im Geschéftsjahr
konnte dadurch ein Bestandszuwachs verzeichnet werden.

Die Elementarsituation 2011 war gepragt von vielen, kleineren
Schadenereignissen, die sich gleichmaRig liber das gesamte
Geschaftsgebiet verteilt haben. Im Juli lag der Schwerpunkt bei
Hagel, Sturm und Uberschwemmung in Baden-Wiirttemberg,
Ende August traf es insbesondere Hessen.

Das neue Schadenmanagement wurde im Jahr 2010 bereits fir
den Norden des Geschéftsgebietes eingefiihrt. 2011 erfolgte
die Umstellung auch fiir die stidlichen Standorte. Dies tragt da-
zu bei, den Service fiir die Kunden zu verbessern und gleichzei-
tig den Ertrag zu steigern. Schdden sollen dabei in der Regel
fallabschlieRend durch einen Ansprechpartner bearbeitet wer-
den. Effiziente Partnernetzwerke sorgen fiir eine hohere Qua-
litat der Schadenabwicklungen.

Im April 2011 wurde mit IndexGarant ein neues kapitalmarkto-
rientiertes Vorsorgeprodukt eingefiihrt, das die Liicke zwischen
der klassischen Rentenversicherung und der Fondsgebunde-
nen Lebensversicherung schliel8t. Die Gesellschaft wird somit
den Anforderungen des Altersvorsorgemarktes gerecht. Die Pro-
dukteinfuhrung war ein groRer Erfolg, was sich an der hohen
Anzahl der policierten Vertrdge in den ersten Monaten zeigt.

Die zeitversetzte Bilanzierung des in Riickdeckung tibernom-
menen Rickversicherungsgeschafts wurde aufgehoben. Im Ge-
schaftsjahr wurde erstmals phasengleich bilanziert. Daraus er-
gibt sich der Effekt, dass einmalig zwei Jahre abgebildet werden.

Das gekiindigte auslandische Riickversicherungsgeschift wur-
de zum 30. Dezember 2011 auf die Hamburger Internationale
Riickversicherung AG libertragen.

Der SV-Konzern hat sich der Assetklasse »Alternative Invest-
ments« zugewandt. Unter anderem wurde tber Beteiligungs-
gesellschaften ein diversifiziertes Waldportfolio erworben, das
fur die Kapitalanlage wegen der erwarteten regelmafigen und
steuerbaren Ruickfliisse sowie der geringen Abhdngigkeit zur
Entwicklung der Zins- und Aktienmarkte eine interessante An-
lageklasse darstellt. Die Zielinvestments missen anerkannte
Nachhaltigkeitsstandards (Zertifizierung) erfiillen.

Um die Versicherungsaufsicht in Europa zu harmonisieren, ver-
abschiedete das europdische Parlament 2009 die Rahmen-
richtlinie Solvency Il. Zur Umsetzung der Anforderungen aus
Solvency Il wurde ein Projekt aufgesetzt, in dem bereichsuber-
greifend die Themen strukturiert und zielgerichtet bearbeitet



werden. Wie bei Basel Il im Bankbereich wird ein sogenannter
3-Sdulen-Ansatz verfolgt. Bei diesem wird ein ganzheitliches
System eines qualitativen und quantitativen Vorgehens zur Si-
cherung der Gesamtsolvabilitdt angestrebt. Im Mittelpunkt ste-
hen die Solvabilitatsvorschriften fiir die Eigenmittelausstat-
tung von Versicherungsunternehmen (Saule 1), die jedoch von
einer Vielzahl qualitativer Anforderungen an das Risikomana-
gement und an das gesamte Versicherungsunternehmen (S&u-
le 2) sowie von umfangreichen Berichtspflichten an die BaFin
und an die Offentlichkeit ergénzt werden (Saule 3).

Der Stuttgarter Standort des SV-Konzerns wurde fiir seinen be-
trieblichen Umwelt- und Klimaschutz vom Umweltministerium
als ECOfit-Betrieb ausgezeichnet. Des Weiteren wurde ein Nach-
haltigkeitsbericht erstellt, der (iber das Thema Umwelt hinaus
auch weitere nachhaltige Aspekte der Unternehmensfiihrung
betrachtet. Themen wie Kunden, Personal und gesellschaftli-
ches Engagement spielen eine Rolle. Der Nachhaltigkeitsbericht
des SV-Konzerns richtet sich nach einem weltweiten Standard,
der von der Global-Reporting-Initiative der Vereinten Nationen
entwickelt wurde.

GESCHAFTSVERLAUF
Gesamtergebnis

Der SV-Konzern konnte das gute Ergebnis des Vorjahres weiter
steigern und erzielte ein Konzernergebnis i. H. v. 74,1 Mio. Euro
(Vj. 55,1 Mio. Euro). Die Auswirkungen der Finanzkrise waren
2011 weiterhin spirbar. Dies zeigte sich im Kapitalanlageer-
gebnis, das sich im gesamten Konzern von 988,4 Mio. Euro auf
850,4 Mio. Euro verminderte. Dennoch konnte in der Lebens-
versicherung — wie in den Vorjahren — den Versicherungsneh-
mern erneut eine attraktive und sichere Verzinsung der Spar-
anteile zugeteilt werden. Im Lebensversicherungsgeschift trat
ein deutlicher Riickgang bei den Beitragseinnahmen ein, der
aus der beabsichtigten Reduktion des Einmalbeitragsgeschéfts
resultierte. In der Schaden-/Unfallversicherung waren anders
als in den Vorjahren keine groReren Elementarschadenereig-
nisse zu verzeichnen.

Ertragslage

Im Geschéftsjahr wurde die teilweise zeitversetzte Bilanzierung
der Riickversicherung aufgehoben. Durch diese Aufhebung sind
im Geschéftsjahr 2011 versicherungstechnische Ertrage und
Aufwénde der Abrechnungsjahre 2011 und 2010 enthalten. Fir
die wichtigsten Kennzahlen Beitragseinnahmen, Ertrage und
Aufwendungen aus dem Riickversicherungsgeschéft, Versiche-
rungsleistungen sowie Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb wurden die Einmaleffekte jeweils zusatzlich herausge-
rechnet und dargestellt.

Wahrungskursgewinne und -verluste aus Kapitalanlagen wur-
den im Geschéftsjahr erstmals verursachungsgerecht in den
Ertragen und Aufwendungen aus Kapitalanlagen ausgewiesen.
Wahrungskursgewinne und -verluste, die nicht den Kapitalan-
lagen zuzurechnen sind, wurden weiterhin in den Ubrigen Er-
tragen und Ubrigen Aufwendungen erfasst. Daher wurden die
entsprechenden Vorjahreswerte im Lagebericht angepasst.

Das Operative Ergebnis sank im Konzern von 93,2 Mio. Euro
im Vorjahr um 11,7 Mio. Euro auf 81,5 Mio. Euro im Geschafts-
jahr. Ertrdgeni. H. v. 4.970,7 Mio. Euro (Vj. 5.480,9 Mio. Euro)
standen Aufwendungen i. H. v. 4.889,3 Mio. Euro (Vj. 5.387,7 Mio.
Euro) gegentiiber.

Auf der Ertragsseite sanken die gesamten Beitrdge des Kon-
zerns von 3.570,2 Mio. Euro auf 3.043,7 Mio. Euro (ohne Ein-
maleffekt RV: 2.993,1 Mio. Euro).

Die Entwicklung der Beitragseinnahmen stellte sich im Einzel-
nen wie folgt dar:

2011 2010 ' Verdnde-
rung zum
Vorjahr
Mio. € Mio. € Mio. €
Gebuchte Bruttobeitrage aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 2.828,0 3.378,5  -550,5

Gebuchte Bruttobeitrdge aus dem

tibernommenen Versicherungsgeschift 120,3 81,8 38,5

Verdnderung der Bruttobeitrags-
tibertrage -8,0 -1,3 -6,7

Verdiente Bruttobeitrage 2.940,2 3.459,0 -518,7
Beitrdge aus der Riickstellung fiir

Beitragsriickerstattung 103,5 111,2 -7,7
Gesamte Beitrage 3.043,7 3.570,2 -526,5
Gesamte Beitrdge ohne Einmaleffekt 2.993,1 3.570,2 -577,1

Im Lebensversicherungsgeschaft nahmen durch den beabsich-
tigen Riickgang bei den Einmalbeitrdgen die gebuchten Brut-
tobeitrdge gegenuber dem Vorjahr um 25,7 % ab.

Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschift stiegen die ge-
buchten Bruttobeitrage gegeniiber dem Vorjahr um 2,6 % (oh-
ne Einmaleffekt RV: 1,4 %). Die Entwicklung in den einzelnen
Versicherungszweigen war dabei unterschiedlich. In der Sparte
Haftpflicht stieg der Bestandsbeitrag infolge einer positiven
Neugeschaftsentwicklung sowie einer bedingungsgeméfRen Bei-
tragsangleichung, da sich die Schadenzahlungen erhéht hat-
ten. Starke Zuwéachse waren auch in der Sparte Sturmversiche-
rung und in den technischen Versicherungen zu verzeichnen.
Bei den Kraftfahrtsparten kam es aufgrund von Sanierungsmal3-
nahmen zu einem Beitragsriickgang insbesondere im gewerb-
lichen Bereich. Im Gegenzug konnte im Kraftfahrt-Privatgeschaft
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auf steigendes Neugeschift bei deutlich sinkenden Kiindigun-
gen zuriickgeblickt werden.

Im Ruckversicherungsgeschaft entstand bei den gebuchten
Bruttobeitrdgen ein Beitragsanstieg von 48,5 % (ohne Einmal-
effekt RV: -22,8 %), der jedoch der Aufhebung der zeitversetzten
Bilanzierung des Riickversicherungsgeschéfts geschuldet war.

Die Versicherungsleistungen im Konzern betrugen 3.411,8 Mio.
Euro (ohne Einmaleffekt RV: 3.384,3 Mio. Euro) im Vergleich zu
2.668,8 Mio. Euro im Vorjahr. Die Zahlungen fiir Versicherungs-
falle fur das Lebensversicherungsgeschaft nahmen dabei um
52,6 % zu. Ursache waren planmaRig hohe Abldufe von Versi-
cherungen, welche 1999 vor dem Hintergrund der sich @ndern-
den steuerlichen Behandlung abgeschlossen wurden. Die Brut-
toaufwendungen fiir Versicherungsfalle in der Schaden- und
Unfallversicherung stiegen um 0,1 % auf 801,6 Mio. Euro (Vj.
800,8 Mio. Euro). Ohne den Einmaleffekt aus der Riickversiche-
rung hdtten die Bruttoaufwendungen fur Versicherungsfélle
790,1 Mio. Euro betragen. Dies wdre ein Riickgang um 1,3 %
gewesen. GrolRe Elementarschadenereignisse wie in den letz-
ten drei Vorjahren waren nicht zu verzeichnen. Im Riickversi-
cherungsgeschiaft stiegen die Bruttoaufwendungen fir Versi-
cherungsfalle um 25,3 % aufgrund des Einmaleffektes aus der
Umstellung der zeitversetzten Bilanzierung (ohne Einmaleffekt
RV: Riickgang um 36,2 %).

Zur Reduktion von Risiken in volatilen Markten wurde die Akti-
enquote reduziert. Das Kapitalanlageergebnis des Konzerns
betrug 850,4 Mio. Euro gegeniiber 988,4 Mio. Euro im Vorjahr.
Bei Kapitalertrdgeni. H. v. 1.533,4 Mio. Euro (Vj. 1.514,3 Mio.
Euro) fielen dabei Aufwendungen i. H. v. 683,0 Mio. Euro (Vj.
526,0 Mio. Euro) an. Verluste aus der Bewertung erhéhten sich
auf 225,0 Mio. Euro, nachdem die Belastung im Vorjahr bei
147,0 Mio. Euro lag. AuBerdem stiegen die Verluste aus Ab-
gangvon 27,2 Mio. Euro im Vorjahr auf 107,2 Mio. Euro im Ge-
schéftsjahr. Die gestiegenen Verluste aus dem Abgang resul-
tierten im Wesentlichen aus der Portfolioumschichtung in der
Kategorie AfS, insbesondere einer Reduzierung der Aktienquo-
te innerhalb der Fonds. Der Anstieg bei den Abschreibungen
war in erster Linie auf Abschreibungen innerhalb der Fonds
zuriickzufiihren.

Aus der Riickversicherung resultieren auf Konzernebene Ertra-
gei. H.v. 276,6 Mio. Euro (ohne Einmaleffekt RV: 262,4 Mio.
Euro; Vj. 302,3 Mio. Euro) und Aufwendungeni. H. v. 352,6 Mio.
Euro (ohne Einmaleffekt RV: 339,5 Mio. Euro; Vj. 382,0 Mio. Eu-
ro), sodass per Saldo eine Ergebnisbelastungi. H. v. 76,0 Mio.
Euro (ohne Einmaleffekt RV: 77,1 Mio. Euro; Vj. 79,7 Mio. Euro)
entstanden ist.

Fir den Versicherungsbetrieb wurden insgesamt 559,1 Mio.
Euro (ohne Einmaleffekt RV: 541,6 Mio. Euro; Vj. 526,6 Mio. Eu-
ro) aufgewendet, wovon 294,9 Mio. Euro (Vj. 252,8 Mio. Euro)
auf die Abschlussaufwendungen und 264,1 Mio. Euro (ohne

Einmaleffekt RV: 246,7 Mio. Euro; Vj. 273,7 Mio. Euro) auf die
Verwaltungsaufwendungen entfielen.

Im Geschaftsjahr entstand ein Ertragsteueraufwand i. H. v.
7,4 Mio. Euro (Vj. 38,1 Mio. Euro), der sich aus einem latenten
Steuerertrag i. H. v. 44,6 Mio. Euro (Vj. 8,2 Mio. Euro) und ei-
nem tatsdchlichen Steueraufwand von 51,9 Mio. Euro (Vj.
46,2 Mio. Euro) zusammensetzte. Der Anstieg des latenten
Steuerertrags um 36,4 Mio. Euro resultierte im Wesentlichen
aus der Aktivierung latenter Steuerforderungen aufgrund ge-
anderter steuerlicher Wertanséatze. Hiervon entfielen auf Vor-
jahre 20,4 Mio. Euro.

Die Verdnderung der tatsdchlichen Steuern i. H. v. 5,7 Mio. Euro
setzte sich zusammen aus einer Verdnderung der tatsdachlichen
Steuern fur das laufende Geschaftsjahri. H. v. 10,2 Mio. Euro
und fiir Vorjahre i. H. v. -7,2 Mio. Euro sowie einer um 2,7 Mio.
Euro reduzierten Minderung des tatsachlichen Steueraufwan-
des infolge steuerlicher Verlustvortrage.

Nach Ertragsteuern wurde ein Konzernergebnis i. H. v. 74,1 Mio.
Euro (Vj. 55,1 Mio. Euro) ausgewiesen. Unter Berlicksichtigung
der Anteile Dritter verblieb ein Konzernergebnis i. H. v. 73,4 Mio.
Euro (Vj. 51,6 Mio. Euro).

Finanzlage

Hauptziel des Finanzmanagements ist die Sicherung der Zah-
lungsfahigkeit. Die aus den Versicherungs- und sonstigen Ver-
tragen resultierenden Zahlungsverpflichtungen sollen zu jeder
Zeit erfiillbar sein. Hierzu werden die Zahlungsmittelzu- und -
abfliisse kontinuierlich geplant und tiberwacht. Das Vermdgen
wird dabei so angelegt, dass eine mdglichst hohe Sicherheit
und Rentabilitdt bei ausreichender Liquiditat unter Wahrung
einer angemessenen Mischung und Streuung erreicht wird.

Der Konzern konnte seine aus den Versicherungs- und sonsti-
gen Vertrdgen resultierenden Zahlungsverpflichtungen im Ge-
schaftsjahr jederzeit uneingeschrankt erfiillen. Auch aktuell
sind keine Liquiditdtsengpdsse erkennbar.

Die Liquiditatslage ist in der Kapitalflussrechnung abgebildet.
Der Mittelabfluss aus laufender Geschéftstatigkeit betrug
131,0 Mio. Euro (Vj. Mittelzufluss 1.234,6 Mio. Euro). Aus der
Investitionstatigkeit resultierte ein Mittelzufluss i. H. v. 480,3 Mio.
Euro (Vj. Mittelabfluss 1.504,4 Mio. Euro) und aus der Finan-
zierungstatigkeit ein Mittelabfluss i. H. v. 44,3 Mio. Euro (Vj.
18,3 Mio. Euro). Ndhere Einzelheiten zur Entwicklung des Cash-
flows sind der Kapitalflussrechnung im Anhang zu entnehmen.

Das Eigenkapital betrug 1.475,7 Mio. Euro (Vj. 1.436,7 Mio. Euro).
Das Gezeichnete Kapital und die Kapitalriicklage waren mit

228,5 Mio. Euro bzw. 597,4 Mio. Euro gegeniiber dem Vorjahr
unverandert. Die Ricklage ergebnisneutraler Eigenkapitalver-



danderungen sank auf -0,8 Mio. Euro (Vj. 13,5 Mio. Euro). Der
Riickgang resultiert vor allem aus dem nicht realisierten Ergeb-
nis AfS, das sich um 14,2 Mio. Euro verschlechtert hat. Dabei
erhdhten sich die stillen Lasten um 10,1 Mio. Euro. Das Erwirt-
schaftete Eigenkapital betrug 615,4 Mio. Euro. Gegeniliber dem
Vorjahreswert von 561,9 Mio. Euro stieg es um 53,5 Mio. Euro.

Das Gesamtergebnis inklusive ergebnisneutraler Eigenkapital-
veranderungen, Riickstellung fiir latente Beitragsrickerstat-
tung und latenter Steuer betrug 59,5 Mio. Euro (Vj. 31,5 Mio.
Euro). Dies entsprach einem Zuwachs von 28,0 Mio. Euro.

Die Anteile Dritter am Eigenkapital gingen von 35,4 Mio. Euro
um 0,3 Mio. Euro auf 35,1 Mio. Euro zurtick.

Das Eigenkapital in Relation zu den Beitrdgen betrug 48,5 %
(Vj. 40,2 %).

Die Ruickstellung fiir Beitragsriickerstattung stieg um 72,6 Mio.
Euro auf 1.567,1 Mio. Euro (Vj. 1.494,4 Mio. Euro). Sie setzte
sich zusammen aus nach HGB bereits zugewiesenen Betragen
i. H.v. 1.226,2 Mio. Euro (Vj. 1.278,5 Mio. Euro) und Betragen
fur die Ruickstellung fur latente Beitragsriickerstattungi. H. v.
340,9 Mio. Euro (Vj. 215,9 Mio. Euro). Der Anstieg der Riickstel-
lung fiir latente Beitragsriickerstattung basierte insbesondere
aus ergebniswirksam gebildeten Wertunterschieden zwischen
den Bilanzansatzen HGB und IFRS i. H. v. 79,2 Mio. Euro (Vj.
59,2 Mio. Euro) und auf unrealisierten Gewinnen aus Finanz-
instrumenten der Kategorie Jederzeit verdulRerbar sowie aus
Cashflow-Hedges i. H. v. 47,2 Mio. Euro (Vj. 30,9 Mio. Euro).

Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten
Anteile an verbundenen Unternehmen

Anteile an assoziierten Unternehmen

Finanzinstrumente

Kredite und Forderungen

Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente

Vermogenslage

Die Bilanzsumme i. H. v. 23.120,3 Mio. Euro sank gegeniiber
dem Vorjahr um 34,8 Mio. Euro bzw. 0,2 %.

Auf der Aktivseite dominierte das Kapitalanlagenvolumen die
Bilanzsumme. Mit 20.773,0 Mio. Euro (Vj. 20.918,1 Mio. Euro)
entfielen 89,8 % (Vj. 90,3 %) auf diese Bilanzposition.

Auf die Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen entfielen 442,9 Mio. Euro (Vj.
464,8 Mio. Euro). Bezogen auf die Bilanzsumme war dies ein
prozentualer Anteil von 1,9 % (Vj. 2,0 %).

Auf der Passivseite bildeten die Versicherungstechnischen Brut-
to-Riickstellungen mit 19.458,2 Mio. Euro (Vj. 19.627,7 Mio.
Euro) — prozentual 84,2 % (Vj. 84,8 %) — gefolgt vom Eigenka-
pital mit 1.475,7 Mio. Euro (Vj. 1.436,7 Mio. Euro) und einem
Anteil von 6,4 % (Vj. 6,2 %) die wichtigsten Bilanzposten.

Die konsolidierten Kapitalanlagen im Konzern sanken im Ge-
schaftsjahr um 0,7 % auf 20.773,0 Mio. Euro (Vj. 20.918,1 Mio.
Euro). Die sicherheitsorientierte Anlagepolitik wurde im Ge-
schéftsjahr fortgesetzt. Der weit tiberwiegende Teil der Kapi-
talanlagen war in sicheren, festverzinslichen Wertpapieren an-
gelegt. Zur Verbesserung des Chance-Risiko-Profils wurden
hauptsachlich Immobilien- und Aktienengagements im Rah-
men der Risikotragfdahigkeit beigemischt. Die Aktienbestdnde
wurden dabei mit einer optionalen Sicherungsstrategie unter-
legt, um die Auswirkungen von Kursverlusten zu begrenzen.
Durch den Aufbau von stillen Reserven konnte die Substanz im
Konzern weiter gesteigert werden. Die stillen Reserven resul-
tierten tiberwiegend aus Zinspapieren. Aufgrund des zum Jah-
resende niedrigen Zinsniveaus ergaben sich bei diesen Papie-
ren hohere Bewertungen.

Die einzelnen Kapitalanlagen entwickelten sich wie folgt:

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzinstrumente

Positive Zeitwerte aus derivativen

Sicherungsinstrumenten

2011 2011 Verénderung 2010 2010
Mio. € % Mio. € Mio. € %
466,0 2,2 -17,2 483,2 2,3

38,6 0,2 -14,5 53,1 0,3

48,9 0,2 -1,2 50,2 0,2

11.862,8 57,1 -482,3 12.345,1 59,0
7.624,7 36,7 429,3 7.195,5 34,4
584,3 2,8 -147,3 731,6 3,5
147,6 0,7 88,3 59,4 0,3
20.773,0 100,0 -145,0 20.918,1 100,0
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Bei den Fremdgenutzten Grundstiicken und Bauten wurde ein
Riickgang von 483,2 Mio. Euro im Vorjahr auf 466,0 Mio. Euro
im Geschaftsjahr verzeichnet.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen verminderten sich
um 14,5 Mio. Euro auf 38,6 Mio. Euro. Hauptgrund war der Ab-
gang der SV Grundstiicksverwaltungs-GmbH & Co. Carl-Eugen-
Bau KG, Stuttgart.

Die Anteile an assoziierten Unternehmen gingen auf 48,9 Mio.
Euro (Vj. 50,2 Mio. Euro) zurlick. Unter anderem wurden die An-
teile an der VersAM Versicherungs-Assetmanagement GmbH,
Miinster, die zur VerduBerung vorgesehen sind, in die Bilanz-
position Ubrige Aktiva — Zur VerduRerung gehaltene langfristi-
ge Vermogenswerte und VerduBerungsgruppen umgegliedert.

Bei den Finanzinstrumenten war ein Riickgang von 20.331,6 Mio.
Euro um 112,0 Mio. Euro auf 20.219,5 Mio. Euro zu verzeichnen.

Der grof3te Posten, die Kredite und Forderungen, sank von
12.345,1 Mio. Euro im Vorjahr auf 11.862,8 Mio. Euro zum Ge-
schaftsjahresende. Die Bewertungsreserven stiegen infolge

Operatives Ergebnis 2011
Operatives Ergebnis 2010

Verdnderung

Ergebnis nach Steuern /
vor Gewinnabfiihrung 2011

Ergebnis nach Steuern/
vor Gewinnabfiihrung 2010

Veranderung

des zum Jahresende niedrigen Zinsniveaus auf 824,3 Mio.
Euro (Vj. 410,9 Mio. Euro).

Eine Aufteilung der Buchwerte und zugehérigen Zeitwerte auf
die einzelnen Anlagearten der Kredite und Forderungen sowie
ein Vergleich zum Vorjahr ist dem Anhang zu entnehmen (sie-
he hierzu Anhangangabe [3]).

Um 429,3 Mio. Euro auf 7.624,7 Mio. Euro stiegen die Jederzeit
verdulerbaren Finanzinstrumente (siehe hierzu Anhanganga-
be [4]). Die Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
werteten Finanzinstrumente sanken von 731,6 Mio. Euro auf
584,3 Mio. Euro (siehe hierzu Anhangangabe [5]).

Geschiftsentwicklung in den Segmenten

Die Segmentierung bildet die strategischen Geschéftsfelder ab,
nach denen das Unternehmen gesteuert und tiberwacht wird.
Der Konzern verfuigt tiber die Segmente Holding, Schaden/Unfall,
Leben und Sonstige Unternehmen. In der Segmentberichter-
stattung ist eine Darstellung der wichtigsten Bilanz- und GuV-
Positionen pro Segment sowie die Uberleitung mittels Konsoli-
dierungsbuchungen auf das Konzernergebnis dargestellt.

Segmentergebnisse im Uberblick:

Holding = Schaden/Unfall Leben Sonstige Konzern
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
37,2 45,9 51,0 -1,2 81,5
18,0 48,7 53,7 8,2 93,2
19,3 -2,8 -2,7 -9.4 -11,7
37,4 42,2 45,9 0,1 74,1
20,5 33,5 26,6 7,6 55,1
16,9 8,7 19,3 -7,4 19,0
Holding

Im Segment Holding sind die SVH als Mutterunternehmen des
Konzerns und Riickversicherungsunternehmen sowie eine Be-
teiligung an einer Assetmanagementgesellschaft enthalten.

Das Riickversicherungsgeschéft wurde bisher grundséatzlich um
ein Jahr zeitversetzt erfasst, das von der SVG hingegen zeit-
gleich. Im Geschaftsjahr wurde die zeitversetzte Bilanzierung
aufgehoben.

Das Ergebnis des Segments Holding wurde im Wesentlichen
durch die Ausschittungen der Tochtergesellschaften sowie
dem versicherungstechnischen Ergebnis der Riickversicherung
bestimmt.



Die gebuchten Bruttobeitrdge erhéhten sich um 48,5 % auf
100,9 Mio. Euro (Vj. 68,0 Mio. Euro). Ohne Sondereffekt hatten
die gebuchten Bruttobeitrage 52,4 Mio. Euro betragen. Dies
hatte einem Riickgang um 22,8 % infolge gekiindigter Riick-
versicherungsvertrage entsprochen. Teilweise konnte der Riick-
gang durch gestiegene Beitrdge in anderen Vertragen kompen-
siert werden.

Gleichzeitig stiegen die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
brutto um 25,3 % auf 45,0 Mio. Euro (Vj. 35,9 Mio. Euro), ohne
Sondereffekt waren sie um 36,2 % auf 22,9 Mio. Euro gefallen.
Die bilanzielle Schadenquote bezogen auf die verdienten Brut-
tobeitrdge verbesserte sich auf 46,3 % (Vj. 54,4 %), ohne Son-
dereffekt auf 45,6 %.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb erh6hten sich
um 60,1 % auf 37,7 Mio. Euro (Vj. 23,5 Mio. Euro). Ohne Sonder-
effekt hatten die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
21,0 Mio. Euro betragen, was einem prozentualen Riickgang
von 10,9 % entspricht. Ursdchlich fiir diesen Riickgang war die
Kiindigung von Vertragen durch die SVH.

Das Kapitalanlageergebnis betrug 58,0 Mio. Euro (Vj. 44,0 Mio.
Euro). Darin enthalten waren Ausschittungen von 50,2 Mio.
Euro (Vj. 35,3 Mio. Euro) durch die Beteiligungsunternehmen
der SVH.

Das Operative Ergebnis vor Ertragsteuern betrug 37,2 Mio. Euro.
Im Vergleich zum Vorjahr verbesserte es sich um 19,3 Mio. Euro.

Unter Berticksichtigung des Ertragsteueraufwands, der sich aus
tatsdchlichen Steuerni. H. v. 0,1 Mio. Euro (Vj. Steuerertrag i. H.
v. 2,6 Mio. Euro) und einem latenten Steuerertrag i. H. v. 0,3
Mio. Euro (Vj. l1atenter Steueraufwand i. H. v. 0,1 Mio. Euro) zu-
sammensetzte, ergab sich ein Ergebnis i. H. v. 37,4 Mio. Euro
(Vj. 20,5 Mio. Euro). Die Hohe der tatsdchlichen Steuern wurde
im Wesentlichen durch die seit dem 1. Januar 2009 bestehen-
de ertragsteuerliche Organschaft mit der SVL beeinflusst.

Schaden/Unfall

Im Segment Schaden/Unfall werden die Ergebnisse aus dem
Bereich Sach-, Unfall-, Haftpflicht- und Kraftfahrtversicherun-
gen abgebildet. Es beinhaltet insbesondere die SVG sowie meh-
rere Beteiligungsgesellschaften und Spezialfonds, die der Ka-
pitalanlage des Schaden-/Unfallversicherers dienen.

Die gebuchten Bruttobeitrdge betrugen 1.232,6 Mio. Euro (Vj.
1.201,2 Mio. Euro). Dies ist ein Anstieg um 2,6 %. Hauptursa-
che fiir diese Erhéhung war, dass ein Teil des ibernommenen
Geschifts, welches in den Vorjahren phasenverschoben ge-
bucht wurde, im Geschaftsjahr auf phasengleiche Bilanzierung
umgestellt wurde. Das in Rickdeckung tibernommene Versi-
cherungsgeschaft betraf im Wesentlichen die Feuerversiche-
rung, die Verbundene Wohngebédudeversicherung und die Ex-
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tended Coverage-Versicherung. Ohne Sondereffekt betrugen
die gebuchten Bruttobeitrdge 1.217,6 Mio. Euro, eine Beitrags-
steigerung gegentiber dem Vorjahrum 1,4 %.

Im selbst abgeschlossenen Geschift stiegen in der Allgemei-
nen Unfall- und Kraftfahrtunfallversicherung die gebuchten
Bruttobeitrage durch Neugeschéaft und riicklaufige Kiindigun-
gen deutlich. In der Haftpflichtversicherung stiegen die gebuch-
ten Bruttobeitrdage durch das weiterhin gute Neugeschéft und
bedingungsgemdRe Beitragsangleichungen ebenfalls deutlich
an. In der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung reduzierten
sich die gebuchten Bruttobeitrédge durch Sanierung der Sparte
und infolge des hohen Preisdrucks am Markt. Auch bei den
sonstigen Kraftfahrtversicherungen war der starke Preisdruck
am Markt zu spiiren mit der Folge eines Beitragsriickgangs.
Ebenfalls gesunken sind die gebuchten Bruttobeitrage in der
Feuerversicherung. In der Sparte Feuer-Industrie waren dafir
neben Storni im Wesentlichen produktpolitische Griinde ur-
sdchlich, die eine Verschiebung des Geschafts in andere Spar-
ten verursachten, insbesondere in die Sparte All-Risks. Ein
leichter Beitragsanstieg trat in der Verbundenen Wohngebau-
deversicherung ein.

Die gebuchten Bruttobeitrdge der wichtigsten Versicherungs-
zweige des Segments entwickelten sich wie folgt:

2011 2010 Verdnde-
rung zum

Vorjahr

Mio. € Mio. € in %

Unfallversicherung 49,0 47,1 4,1
Haftpflichtversicherung 116,4 109,5 6,3
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 99,9 1029 -2,9
Sonstige Kraftfahrtversicherung 72,8 75,0 -3,0
Feuerversicherung 131,0 135,9 -3,6
Verbundene Wohngebdudeversicherung  463,6 = 458,2 1,2
Sonstige Sachversicherung 156,0 147,8 5,6

Gleichzeitig stiegen die Aufwendungen fiir Versicherungsfille
brutto nur geringfligig um 0,1 % (ohne Einmaleffekt RV: -1,3 %)
auf 801,6 Mio. Euro (ohne Einmaleffekt RV: 790,1 Mio. Euro)
(Vj. 800,8 Mio. Euro). Entsprechend reduzierte sich die bilanzi-
elle Schadenquote auf 65,5 % (ohne Einmaleffekt RV: 65,3 %)
(Vj. 66,8 %). In der Haftpflichtversicherung hatte die Schadener-
fahrung der letzten Jahre gezeigt, dass langfristig eine hohere
Vorsorge notwendig ist. Durch eine entsprechende Reservie-
rungspraxis bei Personenschaden sowie héheren Riickstellungen
fur Spatmeldeschaden und GroBschdaden wurde dem Rechnung
getragen. Wahrend in der Landwirtschaftlichen Feuerversiche-
rung gréRBere Einzelschdaden zu einer Erh6hung der Geschéfts-
jahresschadenquote fuhrten, konnte in der Feuer-Industrie-
Versicherung durch das erneute Ausbleiben von Grof3schaden
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eine unverdndert gute Schadenquote erzielt werden. In den
sonstigen Kraftfahrtversicherungen verschlechterten héhere
witterungsbedingte Schaden die Geschéftsjahresschadenquo-
te. Generell waren in der Kraftfahrtversicherung die Schadenbe-
lastungen im Firmengeschaft weiter sehr hoch. Die Sanierungs-
maBnahmen der vergangenen Jahre zeigten hier aber Erfolge.
Das Segment Privatkunden wies eine deutlich niedrigere Scha-
den-Kosten-Quote aus. Im Geschéftsjahr konnte im Privatkun-
dengeschaft wie im Vorjahr wieder ein gutes ausgeglichenes
Ergebnis erreicht werden. In der Verbundenen Wohngebaude-
versicherung waren keine weiteren grofRen Elementarschaden-
ereignisse wie in den letzten drei Vorjahren zu verzeichnen. Es
wird erwartet, dass sich die weiterhin abzeichnenden Klimaver-
dnderungen in einer zunehmenden Haufung und Intensitat
von Elementarereignissen niederschlagen. Der Ertrag dieser
Sparte wird daher vermehrt belastet. Im Rahmen des Projektes
»Elementarstrategie« wurden deshalb verschiedene MaRnah-
men zur Ertragsverbesserung definiert. Diese MaRnahmen sind
teilweise bereits umgesetzt oder werden noch in den nédchsten
Jahren schrittweise angegangen.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb stiegen im
Segment um 3,5 % (ohne Einmaleffekt RV: 2,3 %) auf 330,9 Mio.
Euro (ohne Einmaleffekt RV: 327,1 Mjo. Euro; Vj. 319,8 Mio. Eu-
ro). Sie setzten sich zusammen aus den Abschlussaufwendungen
i. H. v. 133,9 Mio. Euro (Vj. 116,3 Mio. Euro) und den Verwal-
tungsaufwendungen i. H. v. 197,0 Mio. Euro (ohne Einmaleffekt
RV: 193,2 Mio. Euro; Vj. 203,5 Mio. Euro). Ursache fur den Kos-
tenanstieg waren im Wesentlichen gestiegene Provisionsauf-
wendungen aufgrund der Neugeschaftsentwicklung als auch
eine verursachungsgerechtere Schliisselung der Bruttoaufwen-
dungen fiir den Versicherungsbetrieb.

In Relation zu den verdienten Beitrdgen betrug die Kostenquo-
te im Segment Schaden/Unfall 27,0 % (ohne Einmaleffekt RV:
27,0 %; Vj. 26,7 %). Die Combined Ratio verbesserte sich auf
92,5 % (ohne Einmaleffekt RV: 92,4 %) nach 93,5 % im Vorjahr.

Versicherungssumme

Das Kapitalanlageergebnis wies einen Wert i. H. v. 74,4 Mio.
Euro (Vj.i. H. v. 113,0 Mio. Euro) aus. Es setzte sich aus Ertra-
geni. H.v. 188,3 Mio. Euro (Vj. 179,3 Mio. Euro) und Aufwen-
dungeni. H.v. 113,9 Mio. Euro (Vj. 66,3 Mio. Euro) zusammen.
Die Schuldenkrise hatte im Geschaftsjahr starkere Auswirkun-
gen gehabt als im Vorjahr. Dabei erh6hten sich insbesondere
die Verluste aus dem Abgang von Jederzeit verdauRBerbaren Fi-
nanzinstrumenten infolge einer Reduzierung der Aktienquote
um 23,7 Mio. Euro.

Vor Ertragsteuern ergab sich ein Gewinn i. H. v. 45,9 Mio. Euro
(Vj. 48,7 Mio. Euro). Der Ertragsteueraufwand setzte sich aus
tatsdchlichen Steuerni. H. v. 14,3 Mio. Euro (Vj. 22,6 Mio. Euro)
und einem latenten Steuerertrag i. H. v. 10,6 Mio. Euro (Vj.
7,4 Mio. Euro) zusammen. Insgesamt belief er sich auf 3,7 Mio.
Euro (Vj. 15,2 Mio. Euro). Derim Vergleich zum Vorjahr niedri-
gere Ertragsteueraufwand war unter anderem auf das ver-
schlechterte Operative Ergebnis und auf geringere Vorjahres-
steuern zurtickzufiihren.

Nach Ertragsteuern wurde ein Konzernergebnis i. H. v. 42,2 Mio.
Euro (Vj. 33,5 Mio. Euro) ausgewiesen.

Leben

Das Segment Leben umfasst das Lebensversicherungsgeschft.
Neben der SVL sind Spezialfonds enthalten, die im Rahmen des
Kapitalanlagegeschéfts des Lebensversicherers aufgelegt wer-
den sowie Beteiligungsgesellschaften, die der Kapitalanlage
des Lebensversicherers dienen.

Der Versicherungsbestand sank gemessen an der Anzahl der
Vertrdge gegeniiber dem Vorjahr um 3.309 Stiick. Er umfasste
am Ende des Geschéftsjahres 1.739.072 Vertrdge (Vj. 1.742.381
Vertrage) mit einer Versicherungssumme von 46.218,8 Mijo.
Euro (Vj. 46.412,8 Mio. Euro).

Der Bestand setzte sich wie folgt zusammen:

Laufender Beitrag fiir 1 Jahr

2011 2010 2011 2010

Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € %

Einzel-Kapitalversicherungen 15.260 33,0 16.471 35,5 457,1 44,2 494,6 47,7
Einzel-Risikoversicherungen 8.578 18,6 8.332 18,0 35,1 3,4 34,1 3,3
Einzel-Rentenversicherungen 16.546 35,8 15.646 33,7 470,8 45,6 437,0 42,2
Sonstige Einzelversicherungen (FLV) 1.223 2,6 1.261 2,7 40,6 3,9 43,2 4,2
Kollektivversicherungen 4.612 10,0 4,703 10,1 29,4 2,8 27,4 2,6
46.219 100,0 46.413 100,0 1.033,0 100,0 1.036,3 100,0

Der auf das Geschaftsgebiet bezogene regionale Marktanteil
war gemessen an der Anzahl der Vertrage auf 8,0 % (Vj. 7,9 %)
gestiegen.



Im Geschéftsjahr wurde ein Neuzugang von 171.549 Vertrdgen
(Vj. 167.377 Vertrdge) mit einer Versicherungssumme von
4.443,2 Mio. Euro (Vj. 4.250,2 Mio. Euro) erzielt. Die Neuzugdn-
ge nach statistischem laufendem Jahresbeitrag beliefen sich
auf 97,9 Mio. Euro (Vj. 74,0 Mio. Euro), was einem Anstieg um
mehr als 32 % entsprach. Diese erfreuliche Entwicklung war
insbesondere auf die Forcierung der betrieblichen Altersver-
sorgung, aber auch auf die erfolgreiche Einfiihrung des neuen
Produktes IndexGarant zuriickzufiihren. Das gesamte Geschaft
in der betrieblichen Altersversorgung entwickelte sich sehr
gut, so dass der Konzern in den letzten vier Jahren dieses Ge-
schéft vervierfachen konnte. Dem Anstieg beim laufenden Jah-
resbeitrag stand ein deutlicher beabsichtigter Riickgang beim
Neugeschaft mit Versicherungen gegen Einmalbeitrag ge-
geniber. Es sankvon 1.171,8 Mio. Euro im Vorjahr auf 620,7 Mio.
Euro im Geschaftsjahr. MaBgeblich fiir den Riickgang war die
im Vorjahr eingefuihrte Zinstranche. Analog den Vorjahren wur-
de das Neugeschéft insbesondere durch den Abschluss von
Rentenversicherungen gepragt.

Die gebuchten Bruttobeitrdge betrugen 1.637,3 Mio. Euro (Vj.
2.203,5 Mio. Euro). Damit trat aufgrund der deutlichen Abnah-
me der Einmalbeitrage ein Riickgang von 25,7 % ein. Die laufen-
den gebuchten Bruttobeitrage fielen um 1,3 % auf 1.016,6 Mio.
Euro (Vj. 1.030,1 Mio. Euro). Urséchlich hierfiir war die hohe
Anzahl von ablaufenden Lebensversicherungen, die im Jahr
1999 verstirkt aufgrund steuerlicher Anderungen abgeschlos-
sen worden waren. Das starke Neugeschéft konnte diesen Ab-
gang nicht vollstdndig kompensieren.

Beim Neugeschaft nahm der regionale Marktanteil nach statis-
tischem laufendem Jahresbeitrag gegeniiber dem Vorjahr deut-
lich von 5,4 % auf 6,6 % zu. Gemessen an der Stiickzahl ging
der Marktanteil leicht von 11,3 % auf 11,2 % zurlick.

Die gezahlten Bruttoaufwendungen fir Versicherungsfélle be-
trugen 2.284,5 Mio. Euro (Vj. 1.497,3 Mio. Euro). Aus der Veran-
derung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfdlle ergab sich ein Ertrag i. H. v. 0,3 Mio. Euro (Vj. Aufwand
i. H. v. 1,3 Mio. Euro). Die Aufwendungen fiir die erfolgsab-
hdngige Ruickstellung fur Beitragsriickerstattung betrugen
213,2 Mio. Euro (Vj. 271,2 Mio. Euro). Unter Beriicksichtigung
der Aufwendungen fur die latente Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung i. H. v. 80,0 Mio. Euro (Vj. 57,2 Mio. Euro) belie-
fen sich die Versicherungsleistungen insgesamt auf 2.577,4 Mio.
Euro (Vj. 1.827,1 Mio. Euro). Im Vergleich zum Vorjahr bedeute-
te dies eine Steigerung von 41,1 %.

Die Riickstellung fur Beitragsriickerstattung wurde in Hohe von
1.580,0 Mio. Euro (Vj. 1.510,2 Mio. Euro) gebildet. Die Riickstel-
lung fuir noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle verminder-
te sich um 0,3 Mio. Euro auf 41,4 Mio. Euro (Vj. 41,7 Mio. Euro).

Der Abgang wurde geprdgt durch weiterhin hohe Ablaufleis-
tungen. An die Versicherungsnehmer wurden Versicherungs-
leistungeni. H.v. 2.269,0 Mio. Euro (Vj. 1.486,5 Mio. Euro) er-
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bracht. Dies entsprach einem gestiegenen Auszahlungsvolu-
men von 52,6 % gegeniiber dem Vorjahr. Hiervon entfielen
1.676,8 Mio. Euro (Vj. 929,6 Mio. Euro) — und damit 80,4 %
mehr als im Vorjahr — auf Ablaufleistungen. Die Abgadnge durch
Stornofalle konnten dagegen im Geschaftsjahr deutlich redu-
ziert werden. Die Stornoquote nach statistischem laufendem
Jahresbeitrag lag mit 4,5 % (Vj. 4,8 %) weiterhin weit unter dem
Branchendurchschnitt des Jahres 2011 von 5,1 % (Vj. 5,4 %).

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb stiegen um
4,3 % auf 187,0 Mio. Euro (Vj. 179,3 Mio. Euro). Sie setzten sich
zusammen aus den Abschlussaufwendungeni. H. v. 153,2 Mio.
Euro (Vj. 130,9 Mio. Euro) und den Verwaltungsaufwendungen
i. H.v. 33,8 Mio. Euro (Vj. 48,3 Mio. Euro). Der Anstieg der Ab-
schlussaufwendungen war auf erh6hte Abschlussprovisionen
infolge der positiven Produktionsentwicklung im Neugeschaft
zurlickzufuihren. Darliber hinaus fiihrte eine verursachungsge-
rechtere Zuordnung der Kostenbeteiligung der SVLan den Ver-
triebskosten der SVH zu erhéhten Abschluss- und reduzierten
Verwaltungsaufwendungen.

In Relation zu den verdienten Bruttobeitragen betrug die Kos-
tenquote des Segments Leben 11,4 % (Vj. 8,1 %). Gegenliber
dem Vorjahr entsprach dies einer Anderung um 3,3 %-Punkte.

Das Kapitalanlageergebnis betrug 783,9 Mio. Euro (Vj. 867,8 Mio.
Euro). Es setzte sich aus Ertrageni. H.v. 1.353,7 Mio. Euro (Vj.
1.335,8 Mio. Euro) und Aufwendungen i. H. v. 569,8 Mio. Euro
(Vj. 468,0 Mio. Euro) zusammen. Die Auswirkungen der Finanz-
krise waren im Geschaftsjahr starker sptirbar als noch im ver-
gangenen Jahr. Infolge von Portfolioumschichtungen erhéhten
sich die Verluste aus dem Abgang von Jederzeit verduRerbaren
Finanzinstrumenten um 56,1 Mio. Euro. Auch die Abschreibun-
gen auf Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente nahmen
splirbar um 41,8 Mio. Euro zu. Hauptursache waren Abschrei-
bungen innerhalb der Fonds.

Insgesamt wurde im Segment Leben ein Ergebnis vor Ertrag-
steuerni. H.v. 51,0 Mio. Euro (Vj. 53,7 Mio. Euro) erzielt.

Unter Beriicksichtigung eines Ertragsteueraufwands i. H. v.
5,1 Mio. Euro (Vj. 27,1 Mio. Euro), der sich aus einem tatsachli-
chen Steueraufwand i. H. v. 37,4 Mio. Euro (Vj. 25,5 Mio. Euro)
und einem latenten Steuerertrag i. H. v. 32,3 Mio. Euro (Vj. la-
tenter Steueraufwand i. H. v. 1,6 Mio. Euro) zusammensetzte,
ergab sich ein Segmenttiberschuss vor Ergebnisabfiihrung i. H. v.
45,9 Mio. Euro (Vj. 26,6 Mio. Euro). Der Anstieg des latenten
Steuerertrags entstand im Wesentlichen aus der Aktivierung
latenter Steuerforderungen aufgrund gednderter steuerlicher
Wertansatze.

Sonstige
Das Segment Sonstige enthalt die SV Informatik, eine Beteili-

gungsverwaltungsgesellschaft sowie die mittelbare Beteiligung
an einer Versicherungsholding.
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Das Segmentergebnis wurde durch die Ubrigen Ertrége und
Ubrigen Aufwendungen bestimmt.

Die Ubrigen Ertrage umfassten die Umsatzerlése von verbun-
denen Unternehmen und von anderen Unternehmen. Sie fielen
insbesondere bei der SV Informatik an. Der SV Informatik ob-
liegt die Wahrnehmung aller Datenverarbeitungsaufgaben, vor-
rangig innerhalb der von der SVH geleiteten Versicherungs-
gruppe. Die Umsatzerlose sanken gegenitiber dem Vorjahr. Auf
Umsatze mit verbundenen Unternehmen entfielen im Geschafts-
jahr Erlése i. H. v. 87,3 Mio. Euro (Vj. 93,3 Mio. Euro), auf Um-
sdtze mit anderen Unternehmen Erlése i. H. v. 11,1 Mio. Euro
(Vj. 12,3 Mio. Euro).

Die Position Ubrige Aufwendungen beinhaltete vornehmlich
Aufwendungen der SV Informatik, die im Zusammenhang mit
der Erstellung der Dienstleistungen anfielen. Die Ubrigen Auf-
wendungen betrugen im Geschéftsjahr 101,6 Mio. Euro. Gegen-
tiber dem Vorjahreswert i. H. v. 105,3 Mio. Euro entsprach dies
einer Verbesserung von 3,5 %.

Neben der SV Informatik umfasst das Segment die Gesellschaft
BSO als vollkonsolidiertes Unternehmen. Gegenstand des Unter-
nehmens ist der Erwerb und die Verwaltung von Beteiligungen
an anderen Unternehmen, insbesondere {iber die S. V. Holding
AG mittelbar an der Sparkassen-Versicherung Sachsen Lebens-
versicherung AG und der Sparkassen-Versicherung Sachsen All-
gemeine Versicherung AG.

Die S. V. Holding AG wird als assoziiertes Unternehmen nach
der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Im
Rahmen der Equity-Bewertung ergab sich ein laufendes Ergeb-
nisi. H.v. 0,3 Mio. Euro.

Per Saldo belief sich das Ergebnis vor Ertragsteuern des Seg-
ments Sonstige auf -1,2 Mio. Euro (Vj. Gewinn i. H. v. 8,2 Mio.
Euro). Unter Hinzurechung von tatsachlichen Steuern i. H. v.
0,1 Mio. Euro (Vj. 0,8 Mio. Euro) und einem latenten Steuerer-
tragi. H.v. 1,5 Mio. Euro (Vj. 0,1 Mio. Euro) bezifferte sich im
Segment Sonstige das Konzernergebnis auf 0,1 Mio. Euro (Vj.
7,6 Mio. Euro).

PERSONAL- UND SOZIALBERICHT

KENNZAHLEN ZU DEN MITARBEITERN SVH
Anzahl Mitarbeiter Innendienst per 31.12.2011 1.346
Anteil Frauenin % 57,8
Anteil M@nnerin % 42,2
Anteil Vollzeitmitarbeiter in % 74,4
Anteil Teilzeitmitarbeiter in % 25,6
Alter (Durchschnittsjahre) 42,8
Anzahl angestellter AuBendienst per 31.12.2011 735
Anzahl freier AuBendienst per 31.12.2011 1.230
Anzahl Mitarbeiter insgesamt per 31.12.2011 3.311

Gegeniiber dem Vorjahr stieg die Anzahl der Mitarbeiter im SV-
Konzernum 1,7 %.

Bedeutung der Mitarbeiter im SV-Konzern

Der wirtschaftliche Erfolg des SV-Konzerns hangt von der Zu-
friedenheit der Kunden ab. Diese wiederum wird wesentlich
von der Leistungsfahigkeit und Motivation der Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter beeinflusst. Deshalb ist die Personalstra-
tegie eng mit der Unternehmensstrategie des SV-Konzerns und
ihren Zielen verzahnt. Die Personalentwicklung nimmt hierbei
eine entscheidende Rolle ein.

Personalentwicklung

Mit dem internen Weiterbildungsprogramm und den zielgrup-
penspezifischen Programmen fiir Fiihrungskrafte, Nachwuchs-
kréfte und Projektleiter trégt der SV-Konzern den hohen Anfor-
derungen an die Personalentwicklung Rechnung. Hierbei kann
zwischen personlichkeitsbildenden, fachlichen und methodi-
schen Weiterentwicklungsmaoglichkeiten differenziert werden.

Mitarbeiterbefragung 2011

Nach der Erstbefragung im Jahr 2008 fand Ende 2011 eine er-
neute Mitarbeiterbefragung mit einer Riicklaufquote von tber
80 % statt. Nach der Auswertung der Umfrage wurden die Er-
gebnisse kommuniziert, um im Anschluss an den genannten
Starken und Handlungsfeldern arbeiten zu kénnen. In Summe
konnte eine deutliche Erhéhung der Mitarbeiterzufriedenheit
festgestellt werden.

Trainingstage fiir Fiihrungskrdfte

Im Rahmen der Mitarbeiterbefragung 2008 wurde der Bedarf
identifiziert, die Abteilungs- und Gruppenleiter des SV-Konzerns
in ihrer Funktion als Fihrungskraft durch eine gezielte, obliga-
torische Workshopreihe zu unterstiitzen. Hierbei wurden die
Themen »Lebensbalance — Motivation durch Ausgewogenheit,
»Konsequent fiihren - Klarheit in Kommunikation und im Han-
deln« und »Die Fithrungskraft als erster Personalentwickler«
behandelt.

SVL SVG = SV Informatik SV-Konzern
346 1.072 242 3.006
59,5 50,1 26,9 52,8
40,5 49,9 73,1 47,2
79,8 81,0 89,7 78,6
20,2 19,0 10,3 21,4
39,0 43,3 45,2 42,7

0 0 0 735
0 0 0 1.230
346 1.072 242 4.971



Aus den Ruckmeldungen der Fiihrungskrafte zeigte sich, dass
die Teilnehmer die hierarchische Mischung der einzelnen Grup-
pen und die Méglichkeit zur konzernweiten Netzwerkbildung
besonders wertvoll fanden. Positiv aufgenommen wurde auch
die Chance sich selbst zu reflektieren und sich mit dem Leitbild
sowie den SV-Grundsdtzen der Zusammenarbeit kritisch aus-
einanderzusetzen.

Nachwuchskrdfteentwicklung

Im Frithjahr 2011 schlossen fiinf Mitarbeiter/-innen das Nach-
wuchskrafteentwicklungsprogramm mit einem Potenzial-As-
sessment-Center und einer individuellen Handlungsempfeh-
lung ab, um im Anschluss daran neue Aufgaben ibernehmen
zu kdnnen.

Das ndchste Programm soll im Jahr 2012 durchgefiihrt werden.
Traineeprogramm

Mit dem Traineeprogramm unterstiitzt der SV-Konzern Akade-
miker beim Einstieg ins Unternehmen und wirkt gleichzeitig
den Auswirkungen des demografischen Wandels entgegen.
Anfang November 2009 begann das zweite Traineeprogramm
des SV-Konzerns fiir Hochschulabsolventen. Nach 18 Monaten,
in denen die acht Teilnehmer in verschiedenen Bereichen titig
waren und ein breit gefdchertes begleitendes Programm absol-
vierten, endete die MaRnahme im Mai 2011.

Im November 2011 startete die dritte Reihe mit acht Hoch-
schulabsolventen.

Berufsausbildung

Im Jahr 2011 beendeten 64 Versicherungskaufleute ihre Aus-
bildung mit der Abschlusspriifung vor der IHK. Zusatzlich be-
endeten 14 Studierende ihr Studium an der Dualen Hochschule
Baden-Wiirttemberg. Mit dieser hohen Ausbildungsquote be-
weist der SV-Konzern erneut seine soziale Verantwortung als
Arbeitgeber in den Regionen. Mit einer Ubernahmequote von
rund 80 % unterstreicht er seinen Anspruch, den Anforderun-
gen des Marktes und den Herausforderungen der demografi-
schen Entwicklung mit jungen, selbst ausgebildeten Mitarbei-
terinnen und Mitarbeitern zu begegnen.

AUSBILDUNGSZAHLEN
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Qualifizierungs- und Entwicklungsprogramm Auf3endienst

Ein aus vielen Bausteinen bestehendes Qualifizierungs- und
Entwicklungsprogramm wurde fiir den gesamten AuRendienst —
vom Auszubildenden bis zum FiihrungsauBendienst — entwor-
fen. Wesentliche Ziele sind, das Personal im VerkaufsauBen-
dienst quantitativ und qualitativ auszubauen sowie die Pro-
duktivitdt der Kundenberater zu steigern. Dies soll erreicht
werden, indem vorhandene MaRnahmen vertieft und Neuerun-
gen wie die optimierte Einarbeitung und Qualifizierung von
neuen Kundenberatern eingefiihrt werden. Zudem werden ge-
zielte Programme fiir PersonalentwicklungsmaRnahmen fiir
Geschaftsstellenleiter und den FiihrungsauBendienst durchge-
fuhrt. Im Rahmen eines Piloten hat der SV-Konzern an der durch
den VoV initiierten Zertifizierung von Geschéftsstellen teilge-
nommen. Die Ansdtze sollen in der Folge auf weitere Geschafts-
stellen ausgeweitet werden.

RISIKOBERICHT
Organisation des Risikomanagements

Ziel des Risikomanagements ist die Sicherung der Unterneh-
mensziele, indem samtliche risikorelevanten Sachverhalte so-
wie strategische Chancen zu einer ganzheitlichen Unterneh-
menssicht tberfiihrt werden.

Die Verantwortlichkeiten fiir das Risikomanagement sind ein-
deutig definiert. Hierdurch wird eine klare Trennung zwischen
dem Aufbau von Risikopositionen und deren Uberwachung und
Kontrolle sowie zwischen unvereinbaren Positionen garantiert.
Der Vorstand legt die geschéftspolitischen Ziele sowie die Risi-
kostrategie nach Rendite- und Risikogesichtspunkten verbind-
lich fest und trdgt die Verantwortung fiir die Definition unter-
nehmensweit giiltiger Rahmenbedingungen fiir das gesamte
Risikomanagement.

Das zentrale Risikomanagement tibernimmt

e die Pflege, Anpassung und Weiterentwicklung des
Risikomanagementsystems,

¢ die Koordination und Integration der jeweiligen
Risikomanagement-Aktivitaten,

Standorte Anzahl Abschliisse davonim davonim davonim = Anzahl Abschliisse davon

Versicherungs- AuBendienst Innendienst Innendienst Studenten tibernommen

kaufleute iibernommen unbefristet befristet = Duale Hochschule
tibernommen tibernommen

Stuttgart 12 3 2 4 7 6
Mannheim 6 3 1 1 7 5
Wiesbaden 13 5 2 3 0 0
Karlsruhe 10 6 2 0 0 0
Kassel 13 7 2 1 0 0
Erfurt 10 6 1 2 0 0
Gesamt 64 30 10 11 14 11
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¢ die Aktualisierung und Auswertung der
Risikoinformationen sowie
e die Kommunikation der Risikosituation.

Die einzelnen Hauptabteilungsleiter als dezentrale Risikomana-
ger treffen operative Entscheidungen tiber die Risikonahme und
sind fiir die Identifikation, Bewertung und Steuerung der Risiken
ihres Geschiftsbereiches, die laufende Verbesserung der dezen-
tralen Systeme sowie Ad-hoc Risikomeldungen verantwortlich.

Im jahrlichen Rhythmus erfolgt eine Uberpriifung des Risiko-
managementsystems durch die interne Revision. Zusétzlich
wird das Risikofriiherkennungssystem regelméafigen Prifun-
gen durch die Wirtschaftspriifer des SV-Konzerns unterzogen.
Die letzten Prifungen haben die Funktionsfahigkeit bestatigt.

Ubergreifender Risikomanagementprozess

Der Umgang mit Risiken ist ebenso wie die gesamte Risiko-
politik in allen Unternehmensbereichen und allen relevanten
Geschaftsprozessen verankert und als laufender Prozess ange-
legt. Er umfasst alle Aktivitdten zum systematischen Umgang
mit Risiken und Chancen im Unternehmen und wird als ein in-
tegrativer Bestandteil der allgemeinen Entscheidungsprozesse
und Unternehmensabldufe verstanden.

Der Risikokontrollprozess beinhaltet die Bereiche Risikoidenti-
fikation, -bewertung, -steuerung und -iberwachung sowie die
Kommunikation und Adressierung bestehender Risiken.

Ziel ist es, alle Risiken, die sich nachhaltig negativ auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des SV-Konzerns auswirken
kdnnen, durch das Konzernrisikomanagement zu erfassen und
diesen Risiken in geeignetem MaRe entgegenzuwirken. Dazu
werden im Rahmen der jahrlich stattfindenden Risikoinventur
alle Hauptabteilungsleiter sowie die Geschéftsfiihrung der SV
Informatik aufgefordert,
¢ dierelevanten — mindestens jedoch die zwei
groBten — Risiken ihres Verantwortungsbereichs unter
Angabe der Auswirkung und Eintrittswahrscheinlichkeit
sowie
¢ MaBnahmen zur Risikoreduktion und
e mogliche Chancen zu melden.

Die Ergebnisse werden abschlieRend durch das Risikokernteam
in thematisch tibergreifenden Handlungsfeldern zusammenge-
fuhrt. Sie liefern neben der aktuellen Risiko- und Chancensi-
tuation gleichzeitig wichtige Anhaltspunkte fiir die Festlegung
der strategischen Zielgré6Ren und MaBnahmenpldne in den ein-
zelnen Strategiefeldern. Um eine addquate Uberwachung und
Steuerung der Chancen und Risiken zu ermdoglichen, werden zu-
satzlich risikomindernde MaBnahmen sowie geeignete Friih-
warnindikatoren identifiziert und regelmdRig aktualisiert. Auf
Basis der Risikoinventur erstellt das zentrale Risikomanage-
ment den jdhrlichen Risikobericht des SV-Konzerns.

Das zentrale Risikomanagement beobachtet und diskutiert dar-
Uber hinaus die Entwicklung der aktuellen Risikosituation so-
wie der einzelnen Frithwarnindikatoren regelmdRig im Rahmen
monatlicher Risikorunden. Zusatzlich wird die unterjdhrige Ri-
sikosteuerung um ein Ampel- und Limitsystem ergdnzt. Hier-
durch werden risikorelevante Entwicklungen rechtzeitig erkannt
und Handlungsmoglichkeiten gesichert. Bei Bedarf wird an den
Vorstand oder den verantwortlichen Hauptabteilungsleiter es-
kaliert. Die Ergebnisse der Risikorunden werden dem Vorstand
monatlich und dem Aufsichtsrat quartéarlich berichtet.

Die in 13 Handlungsfeldern zusammengefiihrten identifizier-
ten Einzelrisiken werden folgenden acht Risikokategorien zu-
geordnet.

Konzentrationsrisiko

Unter das Konzentrationsrisiko fallen einzelne Risiken oder stark
korrelierte Risiken mit einem bedeutenden Schaden- oder Aus-
fallpotenzial. Hierzu zdhlen insbesondere die Risiken Erdbe-
ben, Sturm, Hagel, Hochwasser und Uberschwemmung sowie
Kumulrisiken. Diese Risiken werden im Bericht unter den versi-
cherungstechnischen Risiken behandelt.

Konzentrationsrisiken im Bereich der Kapitalanlage werden
durch eine ausreichende Diversifikation begrenzt. Im Konzern-
anhang ist eine Ubersicht der fiinf gréBten Schuldner des SV-
Konzerns dargestellt (siehe hierzu Anhangangabe [55]).

Versicherungstechnisches Risiko

Versicherungstechnische Risiken beriicksichtigen Zufalls-, Irr-
tums- und Anderungsrisiken, wodurch der tatséchliche Aufwand
fur Schaden und Leistungen vom erwarteten Aufwand abwei-
chen kann. Unter versicherungstechnische Risiken im Bereich
der Lebensversicherung fallen insbesondere biometrische Risi-
ken, das Garantiezinsrisiko sowie Storno- und Kostenrisiken. Das
versicherungstechnische Risiko der Schaden-/Unfallversiche-
rung resultiert aus dem Tarifierungs- und Reservierungsrisiko.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines
Ausfalls, einer Bonitdtsveranderung oder einer Spreadverande-
rung bei der Bonitatsbewertung (Credit Spreads) von Wertpa-
pieremittenten, Gegenparteien und anderen Schuldnern ergibt.

Unter das Kreditrisiko fallen sowohl Risiken aus dem Ausfall
von Forderungen aus Versicherungsvertragen als auch Risiken
aus Finanzinstrumenten.

Marktrisiko
Unter Marktrisiko werden Risiken subsumiert, die sich direkt

oder indirekt aus Schwankungen in der Hohe oder der Volatilitat
der Marktpreise von Vermdgenswerten, Verbindlichkeiten und



Finanzinstrumenten ergeben. Hierunter fallen die Veranderun-
gen von Zinsen (Zinsrisiko), von Aktien und Anteilspreisen (Ak-
tienkursrisiko) sowie von Wechselkursen (Wahrungsrisiko).

Liquiditdtsrisiko

Das Liquiditdtsrisiko bezeichnet das Risiko, die laufenden bzw.
zukiinftigen finanziellen Verpflichtungen bei Falligkeit nicht er-
fullen zu kénnen oder dass im Falle einer Liquiditatskrise die
Liquidierbarkeit von Vermdgenswerten nicht oder nur durch In-
kaufnahme von Abschlagen moglich ist.

Reputationsrisiko

Unter Reputationsrisiko wird die mégliche Beschdadigung des
Rufes infolge einer negativen Wahrnehmung in der Offentlich-
keit verstanden. Mogliche Ursachen sind z. B. nicht eingehalte-
ne Leistungs- und Serviceversprechen gegeniiber den Versi-
cherungsnehmern oder Widerspriiche zu Unternehmenszielen.

Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten
aufgrund von unzulanglichen oder fehlgeschlagenen internen
Prozessen oder aus mitarbeiter- und systembedingten oder
aber externen Vorfdllen. Weiterhin fallen Compliance-Risiken
unter das operationelle Risiko.

Strategisches Risiko

Dieses Risiko umfasst mogliche Verluste, die sich aus strate-
gischen Geschéftsentscheidungen oder aus einer fehlenden
Anpassung der Geschaftsstrategie an ein verandertes Wirt-
schaftsumfeld ergeben kénnen. Steuerungsstrategien, die der
grundsatzlichen Orientierung und angemessenen Reaktion
auf solche Risiken dienen, stellt die Risikostrategie des SV-
Konzerns bereit.

Eine besondere Beachtung finden Risiken, die den laufenden
Geschéftsbetrieb storen oder unterbrechen kénnen. Im SV-
Konzern wurde eine BCM-Organisation (Business Continuity
Management) errichtet, die eine verlassliche Fortfiihrung der
kritischen Geschaftsprozesse auch in einer Notfallsituation
sicherstellt.

Kapitalanlageprozess

Besonderes Augenmerk gilt im SV-Konzern den Risiken, die aus
Finanzinstrumenten resultieren. Die Steuerung dieser Risiken
wurde daher als eine der Leitlinien des Finanzressorts etabliert
und in den innerbetrieblichen Richtlinien fiir die Kapitalanlage
festgehalten.

Die Risikosteuerung stellt sicher, dass sowohl die aufsichts-
rechtlichen Grundsdtze der Sicherheit, Rentabilitat, Liquiditat,
Mischung und Streuung eingehalten werden, als auch die Ge-
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samtrisikosituation des Unternehmens in die strategische An-
lagepolitik einbezogen wird.

Ziel des Kapitalanlagemanagements im SV-Konzern ist es, die
Zahlungsverpflichtungen, die aus den Anforderungen der Pas-
sivseite resultieren, jederzeit bedienen zu kénnen und gleich-
zeitig den Unternehmenswert nachhaltig zu steigern.

Um die Ertrags- und Risikopositionierung optimal zu gestalten,
wurde ein mehrstufiger Kapitalanlageprozess etabliert, der die
Anpassungen an die sich &ndernden Marktgegebenheiten ge-
wahrleistet.

1. Ausgangspunkt dieses Prozesses ist die Definition der Kapi-
talanlageziele unter Berlicksichtigung der spartenspezifischen
Besonderheiten des Lebens- und Kompositversicherungsge-
schéftes. Die Ziele werden jahrlich durch den Vorstand defi-
niert, gepriift und im Bedarfsfall angepasst.

2. Die Kapitalmarktentwicklungen werden systematisch beob-
achtet. In einer Umfeldanalyse werden einmal jéhrlich VIST-
und Mehrjahresplanungen sowie eine Konkurrenzanalyse
durchgefiihrt. Mit Hilfe eines Worst-Case-Szenarios werden Ver-
lustrisiken ermittelt und Stresstests durchgefiihrt. Eine umfas-
sende Asset-Liability-Management-Analyse auf Basis stochas-
tischer Szenarien gewdhrleistet dariiber hinaus weitergehende
Erkenntnisse liber die Risikotragfahigkeit des SV-Konzerns.

3. Ausgehend von Kapitalmarkteinschatzungen einzelner Anla-
gesegmente sowie Asset-Liability-Management- und Risiko-
analysen wird die strategische Asset Allocation abgeleitet.
Diese gibt den Rahmen fiir die anschlieRende taktische Asset
Allocation vor.

4. Auf der Basis kurzfristiger Kapitalmarkteinschatzungen (bis
zu zwo6lf Monate) werden von der VersAM Vorgaben fiir die tak-
tische Asset Allocation erstellt. Hierbei werden Detailanalysen
fur einzelne Assetklassen (Aktien, Renten, Immobilien, Alterna-
tive Assets etc.) durchgefuhrt. Das operative Anlagemanage-
ment fiir die jeweiligen Assetklassen findet im Frontoffice der
VersAM statt.

5. Die Abwicklung der Handelsgeschéfte und die Bestandsver-
waltung erfolgen in funktionaler Trennung vom Portfoliomanage-
ment. Die Uberwachung, Abrechnung und Kontrolle der Han-
delsgeschéfte sowie die Bestandsverwaltung erfolgen ebenso
wie Buchungsfreigabe, Kontrolle und aufsichtsrechtliche Pri-
fung sowie die externe Berichterstellung im Backoffice des SV-
Konzerns. Die Einhaltung der Risikobudgets wird in einem min-
destens monatlichen Rhythmus tiberpriift und sichergestellt.

6. Die Kapitalanlageaktivitdten werden von einem umfassen-
den Berichtswesen begleitet. Dadurch ist eine regelmé&Rige
und zeitnahe Versorgung aller am Investmentprozess betei-
ligten Instanzen und Entscheidungstrager mit den fur sie rele-
vanten Informationen sichergestellt.
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Neben den Direktanlagen investiert der SV-Konzern in verschie-
dene Spezialfonds. Diese setzen sich zusammen aus einzelnen
Mandaten fiir verschiedene Assetklassen, die jeweils durch aus-
gewahlte Fondsmanager betreut werden. Zur Risikobegren-
zung bestehen fir alle Mandate in den Spezialfonds Invest-
ment-Richtlinien auf Basis der innerbetrieblichen Richtlinien.
In den innerbetrieblichen Richtlinien sind die aufsichtsrechtli-
chen Vorgaben konkretisiert. Die Investment-Richtlinien wer-
den von der Kapitalanlagegesellschaft in ein internes Control-
lingsystem eingepflegt. Aktive Grenzverletzungen durch die
Fondsmanager bzw. indirekte Grenzverletzungen durch Markt-
veranderungen werden durch das System automatisch gemel-
det und an den SV-Konzern sowie die VersAM kommuniziert.
Ab dem zweiten Quartal 2012 beendet der SV-Konzern seine
strategische Kooperation mit der VersAM. Deren Aufgaben wer-
den auf andere externe Assetmanager sowie teilweise auf in-
terne Bereiche Ubertragen.

Zum 31. Dezember 2011 betrugen die finanziellen Vermégens-
werte des SV-Konzerns 21.582,6 Mio. Euro (Vj. 21.629,8 Mio.
Euro). In diesem Wert sind die finanziellen Vermogenswerte
des Direktbestandes des SV-Konzerns sowie seiner vollkonso-
lidierten Spezialfonds enthalten. Zusatzlich werden Immobili-
enbestdnde i. H. v. 653,8 Mio. Euro (Vj. 678,3 Mio. Euro) vom
SV-Konzern gehalten (davon 187,8 Mio. Euro (Vj. 195,0 Mio.
Euro) eigengenutzte Immobilien).

Um die Risiken zu messen, zu kontrollieren und zu steuern,
stehen folgende quantitative Instrumente zur Verfligung:

Risikoart Instrument

Marktrisiken Jahres- und Mehrjahresplanungen

Szenarioanalysen im Rahmen der
halbjahrlichen Erwartungsrechnung

Stochastisches Asset-Liability-Management
Stresstests (BaFin, DRS 5-20)
Solvency Il - Standardmodell (QIS 5)

Ein Risikofrihwarn- und Ampelsystem, das
einen definierten Prozess fiir ggf. erforderliche

SicherungsmaBnahmen einleitet
Liquiditatsrisiken Liquiditatsplanung
Operative Risiken Plan-Ist-Vergleiche

Limitsysteme auf Basis aufsichtsrechtlicher
Anforderungen

Interne Vorgaben

Kompetenzrichtlinien
Kreditrisiken Laufende Ratingliberwachung
Ausfallstatistiken
Anlagegrenzen im Direktbestand

Anlagerichtlinien bei Fonds

Im Segment Leben entfallt ein geringer Teil i. H. v. 442,9 Mio.
Euro der finanziellen Vermdgenswerte auf Investmentanteile,
die im Rahmen von fondsgebundenen Lebensversicherungen
fur Versicherungsnehmer angelegt werden. Aus diesen Vertra-
gen resultieren fur den SV-Konzern keine Risiken aus Finanzins-
trumenten, da die Kapitalanlagen auf Rechnung und Risiko der
Versicherungsnehmer erfolgen. Daher wurden diese finanziel-
len Vermdgenswerte nicht in die Auswertungen des Risikobe-
richts Gbernommen.

Um die Risiken aus Finanzinstrumenten zu reduzieren, hat der
SV-Konzern verschiedene zins-, aktien-, wahrungsbezogene de-
rivative Sicherungsinstrumente abgeschlossen. Es handelt sich
hierbei vor allem um Zinsswaps, Futures, Optionen und Devi-
sentermingeschéfte. Insbesondere werden zukiinftige Zinsrisi-
ken teilweise abgesichert, indem ein variabler Zinssatz durch
den Abschluss eines Forward Receiver Swap gegen einen fixen
Zinssatz getauscht wird.

Ausgegliederte Funktionen

Ausgegliederte Funktionen wie das Frontoffice in der Kapital-
anlage oder IT-Dienstleistungen werden Uber definierte An-
sprechpartner in den Risikomanagementprozess einbezogen.
Im Bereich der Kapitalanlagen ist die Hauptabteilung Kapital-
anlagen Schnittstelle zur VersAM. Die VersAM hat die Aufgabe
des Frontoffice in der Kapitalanlage im gesamten Geschafts-
jahr 2011 wahrgenommen. Des Weiteren ist ein Prozess zur
Risikoanalyse von Funktionsausgliederungen und sonstigen
Dienstleistungen definiert.

Im Bereich der IT hat der SV-Konzern seine IT-Aktivitdten in ei-
genstandige Gesellschaften ausgegliedert. So ist die GaVl zu-
standig fiir den gesamten Rechenzentrumsbetrieb und stellt
alle erforderlichen Infrastruktur- und Hardware-Komponenten
zur Verfiigung. Die SV Informatik hingegen entwickelt und be-
treibt die Anwendungslandschaft fur den gesamten Geschafts-
betrieb des SV-Konzerns. Diese hat ein eigenes Risikomanage-
mentsystem, welches auf das des SV-Konzerns ausgerichtet ist.
Die SV Informatik ist dabei in den Risikoerhebungsprozess des
SV-Konzerns eingebunden und bezieht in diesem Zug auch die
Risiken und Chancen der GaVI mit ein. Die SV Informatik hat das
Rahmenwerk »Sicherer IT-Betrieb« des Informatikzentrums der
Sparkassenorganisation GmbH (S1Z) eingefiihrt und richtet die
IT-Aktivitaten an den dortigen Richtlinien aus. Der »Sichere IT-
Betrieb« findet im gesamten Sparkassenverbund und dartiber
hinaus Anwendung.

RegelmdRige Abstimmungen mit den Dienstleistern stellen si-
cher, dass sich die jeweiligen Risikoprofile und -ausrichtungen
konform zum SV-Konzern entwickeln.



Berichterstattung zu ausgesuchten Risiken
Versicherungstechnische Risiken

Bei der Lebensversicherung dominieren die biometrischen Ri-
siken, die sich abhdngig von der Art der Versicherungsprodukte
wie folgt darstellen:

Versicherungsart Charakteristika

Kapitallebensversicherung
(Todesfallschutz)

Uberwiegend mit einer Kapitalauszahlung

bei Ablauf/Erlebensfall

Langfristige Vertrage mit einer Todesfallleistung
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sichergestellt werden, dass es nur noch geschlechtsneutrale
Pramien und Leistungen geben wird. Die Auswirkungen des
Urteils werden derzeit analysiert.

Das versicherungstechnische Risiko in der Schaden-/Unfall-
versicherung besteht aus dem Tarifierungs- und dem Reser-
vierungsrisiko.

Risiken

Sterblichkeit (kurzfristig): Zunahme des Aufwands
fur Versicherungsfalle durch einmalige auBer-
gewdhnliche Umsténde (z. B. Pandemien)

Sterblichkeit (langfristig): Zunahme des Aufwands
fur Versicherungsfélle durch eine nachhaltige
Zunahme der Sterblichkeit im Bestand

Bei Vertragsabschluss fixierte Rechnungsgrund-
lagen, Beitragsanpassungen nicht méglich

Rentenversicherung
Rentenzahlung

Uberwiegend lebenslange garantierte

Langlebigkeit: Zunahme des fir die Zukunft
erwarteten Aufwands fiir Altersrenten durch eine
nachhaltige Zunahme der Lebenserwartung

im Bestand

Uberwiegend bei Vertragsabschluss fixierte
Rechnungsgrundlagen, Beitragsanpassungen

nicht moglich

Berufsunfdhigkeitsversicherung

Bei Vertragsabschluss fixierte Rechnungsgrundlagen

Weiterhin kénnen im Bereich der Lebensversicherung das Ga-
rantiezinsrisiko sowie Kosten- und Stornorisiken auftreten.

Ein Kostenrisiko besteht, wenn kalkulierte Abschluss- und Ver-
waltungskosten die tatsachlichen Kosten nicht decken kénnen.
Unter dem Stornorisiko wird das unerwartete Stornieren von
Lebensversicherungsvertragen verstanden. Aufgrund der ein-
kalkulierten Stornoabschldge bewirkt eine Erh6hung der Storno-
rate kurzfristig eine Ergebnisverbesserung, allerdings werden
durch den Liquiditdtsabfluss kiinftige Ertrage geschmdlert. Das
Garantiezinsrisiko besteht darin, dass die abgegebenen Garan-
tien Uber die Mindestverzinsung der Vertrage nicht erfiillt wer-
den kénnen.

Die fiir die Bewertung der Versicherungsvertrdage verwendeten
Annahmen werden ebenso wie die hinterlegten Sicherheitsmar-
gen vom verantwortlichen Aktuar als ausreichend angesehen.

Mit Urteil vom 1. Mdrz 2011 hat der Europdische Gerichtshof
entschieden, dass die Ausnahmeregelung fiir Versicherungen
zu den Gender-Richtlinien beziiglich der Ungleichbehandlung
von Mdnnern und Frauen nur noch bis zum 21. Dezember 2012
erhalten bleibt. Fiir das Neugeschaft ab diesem Zeitpunkt muss

Langfristige Vertrage mit einer garantierten,
zeitlich befristeten Rente bei Berufsunfahigkeit

Berufsunfahigkeit: Erhéhter Aufwand durch Zunah-
me der Félle von Berufsunfahigkeit im Bestand
sowie eine Verringerung des durchschnittlichen
Alters bei Eintritt der Berufsunféhigkeit

Langlebigkeit: Erhdhter Aufwand durch Anstieg
der durchschnittlichen Dauer des Rentenbezugs

Das Tarifierungsrisiko bezeichnet das Risiko, dass im Voraus
festgelegte Pramien nicht ausreichend bemessen sind, umin
der Zukunft entstehende Entschddigungen leisten zu kénnen.
Das Tarifierungsrisiko ldsst sich einteilen in das Schétz-, Zu-
falls- und Prognoserisiko. Das Schatzrisiko bedeutet, dass der
tatsachliche Schadenbedarf von dem aus Statistiken geschatz-
ten Schadenbedarf abweicht. Zufallsrisiko bedeutet, dass auch
im Idealfall bekannter Verteilungen der Gesamtschaden im Vo-
raus nicht bestimmt werden kann. Prognoserisiko bedeutet,
dass sich die ZufallsgesetzmaRigkeit in der nahen Zukunft zu-
mindest in Teilaspekten dndert (z. B. wegen Inflation). Folge ist,
dass keine ausreichenden, risikoadaquaten Beitragseinnahmen
erzielt werden. Auch eine fehlende Flexibilitat der Versicherungs-
tarife und -bedingungen hinsichtlich Anderungen der wirtschaft-
lichen, rechtlichen, technologischen und gesellschaftlichen Rah-
menbedingungen tragen hierzu bei. Das Reservierungsrisiko
entsteht aus einer ggf. unzureichenden Schadenreservierung
und einer sich daraus ergebenden Belastung des versicherungs-
technischen Ergebnisses.

Auf Grund der hohen Abdeckung von Elementarrisiken und der
regionalen Geschaftstatigkeit ist der SV-Konzern einem hohen
Konzentrationsrisiko ausgesetzt. Mogliche Kumulrisiken kénnen
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sich insbesondere aus Naturkatastrophen oder GroRschdden
ergeben. Kostenrisiken werden auf Grund riickldufiger Kosten-
quoten der vergangenen Jahre nicht erwartet.

In der aktiven Riickversicherung dominieren Konzentrations-
risiken, die insbesondere aus Naturkatastrophen sowie aus an-
deren Kumulschaden entstehen kénnen.

Kreditrisiken

Kreditrisiken konnen aus dem Ausfall von Forderungen aus
Versicherungsvertragen sowie im Zusammenhang mit Finanz-
instrumenten resultieren.

Forderungen aus Versicherungsvertragen kdnnen gegeniber
Versicherungsnehmern und Riickversicherungsgesellschaften
entstehen. Forderungen gegeniiber Versicherungsvermittlern
werden unter den Risiken aus Finanzinstrumenten subsumiert.

Marktrisiken

Ein Zinsrisiko besteht, wenn die beizulegenden Zeitwerte oder
kiinftige Zahlungsstréme eines Finanzinstruments des SV-Kon-
zerns aufgrund von Anderungen des Marktzinssatzes schwan-
ken. Das Niveau der Kapitalmarktzinsen ist im ersten Quartal
2011 zundchst deutlich gestiegen, zeigte ab dem zweiten Quar-
tal jedoch wieder deutliche Abwartstendenzen. Die Folge sind
stark erhdhte Kursreserven, vor allem auf den festverzinslichen
Bestanden mit langeren Laufzeiten. Andererseits erfolgten Neu-
anlagen zu sehr niedrigen Renditen, was zu einer Dampfung
des Kapitalanlageertrages fiihrt. Wieder steigende Zinsen wiir-
den die Kursreserven wieder reduzieren.

Unter dem Aktienkursrisiko summiert der SV-Konzern das Risiko,
dass der beizulegende Zeitwert von finanziellen Vermogens-
werten oder Schulden aufgrund von Anderungen der Bérsen-
kurse oder Anteilspreise schwankt.

Das Wahrungsrisiko bezeichnet das Risiko, dass der beizule-
gende Zeitwert oder kiinftige Zahlungsstrome eines moneta-
ren Finanzinstruments aufgrund von Wechselkursanderungen
schwanken. Die funktionale Wahrung des SV-Konzerns ist der
Euro. Dem Risiko wahrungssensitiver monetérer Finanzinstru-
mente begegnet der SV-Konzern mit umfangreicher Devisen-
sicherung.

Auch das Immobilienrisiko fallt unter die Marktrisiken.
Liquiditdtsrisiken

Bei der Beurteilung und Steuerung des Liquiditatsrisikos ist ne-
ben der Ausgaben- auch die Einnahmenseite zu beriicksichti-
gen. Aufgrund der vorsichtigen Anlagepolitik des SV-Konzerns
wird unter anderem iiberwiegend in fungible Anleihen inves-
tiert, wodurch eine hinreichende Liquiditdt gewahrleistet ist. In

einer laufenden Finanzplanung werden séamtliche Zahlungs-
strdme aus dem versicherungstechnischen Geschéft, den Kapi-
talanlagen und den sonstigen Verpflichtungen berticksichtigt.
Dies wirkt dem Risiko unzureichender Liquiditdt entgegen.

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken wird die Gefahr verstanden, Ver-
luste als Folge von Unzulanglichkeiten oder des Versagens von
Menschen oder Systemen sowie auf Grund externer Ereignisse
zu erleiden. Auch Compliance-Risiken, die insbesondere aus
Anderungen rechtlicher und steuerlicher Rahmenbedingungen
oder aus der Nichteinhaltung von Gesetzen und Richtlinien re-
sultieren sowie fehlende oder ineffiziente Prozesse, welche die
laufend notwendige Verbesserung der Produktivitat und Qua-
litat des Geschéftsbetriebs gefahrden kénnen, sind darunter zu
fassen. Zudem besteht bei fehlenden DV-technisch hinterlegten
Prifungen oder unwirksamen organisatorischen Manahmen
die Méglichkeit, dass Daten bewusst oder irrtiimlich manipu-
liert werden. Dies kann zu falschen Entscheidungsgrundlagen
fuhren.

Risikosteuerung
Versicherungstechnische Risiken in der Lebensversicherung

Das Segment der Lebensversicherung wird durch die SVL in
Form von Kapital- und Risikolebensversicherungen, Renten-
versicherungen, fondsgebundenen Lebens- und Rentenversi-
cherungen sowie Berufsunfahigkeits(zusatz)versicherungen
als Erstversicherungsgeschift betrieben. Zielgruppe sind aus-
schlieRlich private und gewerbliche Kunden in den Bundeslén-
dern Baden-Wirttemberg, Hessen, Teilen von Rheinland-Pfalz
und Thiiringen. Im Wesentlichen bestehen langfristige Vertra-
ge mit einer ermessensabhingigen Uberschussbeteiligung. Im
Konzernanhang ist die Bestandsstruktur fiir das Geschéftsjahr
2011 dargestellt (siehe hierzu Anhangangabe [54]).

Neben einer Uberwachung durch laufende aktuarielle Analysen
wirkt im Rahmen der Risikosteuerung die Verwendung vorsich-
tiger Rechnungsgrundlagen unter Beriicksichtigung ausrei-
chender Sicherheitszuschldge den beschriebenen Risiken ent-
gegen. Die gewonnenen Erkenntnisse flieRBen in die Produkt-
und Tarifgestaltung ein und werden auch bei der Festlegung
der ermessensabhéngigen Uberschussbeteiligung an die Ver-
sicherungsnehmer beriicksichtigt. Parallel zu eigenen Erkennt-
nissen werden auch Branchenempfehlungen und Empfehlun-
gen der DAV beachtet. Die fiir die aktuellen Tarife verwendeten
Rechnungsgrundlagen werden von der BaFin und von der DAV
als ausreichend angesehen.

Kurzfristige Ergebnisschwankungen werden durch eine Erho-
hung oder Herabsetzung der Zufiihrung zu der fir die zuklinfti-
ge Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer bestimm-
ten Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung ausgeglichen. Bei



langerfristigen Anderungen wird die Uberschussbeteiligung
entsprechend angepasst.

Im Rahmen mehrjahriger Planungsrechnungen werden auBer-
dem jahrlich unter realistischen Annahmen Prognosen liber die
Entwicklung der Versicherungsbesténde, der wesentlichen Bi-
lanzpositionen sowie der ErfolgsgroRen erstellt.

Daruber hinaus werden mit Hilfe von Simulationsmodellen im
Rahmen des Asset-Liability-Managements jdhrlich fur einen
mehrjahrigen Zeitraum unter verniinftigen Annahmen die kor-
respondierenden bilanziellen Risiken der Aktiv- und der Passiv-
seite analysiert, um die Risikotragféhigkeit des Unternehmens
zu Uberpriifen.

An dieser Stelle wird auf die im Konzernanhang abgebildete
Sensitivitatsanalyse des Geschaftsverlaufs bei Annahme eines
verdanderten tatsdchlichen Risikoverlaufs verwiesen (siehe hier-
zu Anhangangabe [54]).

Konzentrationsrisiken im Bestand werden durch klar definierte
Annahmerichtlinien und intensive Risikopriifungen vor Vertrags-
abschluss unterbunden. Hohe Einzel- oder Kumulrisiken sowie
Risikokonzentrationen aus einzelnen Versicherungsvertréagen
werden mittels angemessener Riickversicherung begrenzt.

Um biometrische Risiken zu reduzieren bzw. zu limitieren wer-
den Risiken, die einen definierten Selbstbehalt Gibersteigen, in
Riickversicherung gegeben. Die Ruckversicherung wird beim
V6V, der nach dem genossenschaftlichen Prinzip organisiert
ist, platziert. Ein Ausgleich findet weitgehend innerhalb der
Gruppe der 6ffentlichen Versicherer statt. In bestimmten Berei-
chen (Fondsgebundene Lebens- und Rentenversicherung, Selb-
standige Berufsunfahigkeitsversicherung, Unfallzusatzversiche-
rung, Bauspar-Risikoversicherung) wird das Geschaft auf dieser
Basis gepoolt, sodass das biometrische Risiko bei hochsummi-
gen Risiken auf den Riickversicherer verlagert wird. Im Bereich
der Kapitalbildenden Lebensversicherung, der Risikolebensver-
sicherung und der Berufsunfahigkeitszusatzversicherung wer-
den die Risiken ab einer bestimmten GréBenordnung einzel-
risikobezogen abgegeben. Um das Kumulrisiko abzusichern,
wird eine Kumulriickversicherung eingekauft.

Bestandsgefdhrdende Gefahren aus groBen Einzelrisiken be-
stehen somit nicht.

Die Kostenergebnisse der letzten Jahre belegen, dass in der Ta-
rifkalkulation ausreichende Kostenzuschlage beriicksichtigt wur-
den. Das Stornorisiko stellt derzeit kein wesentliches Risiko dar.

Um dem Garantiezinsrisiko (Risiko, dass abgegebene Garantien
tiber die Mindestverzinsung der Vertrage nicht erfiillt werden
kdnnen) zu begegnen, gilt die besondere Aufmerksamkeit den
Entwicklungen der Kapitalmarkte (siehe hierzu Ausfiihrungen
zu den Marktrisiken). Diese sind fiir die langfristigen Garan-
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tieleistungen und die Festlegung der jahrlichen, ermessensab-
hangigen Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer von
maRgebender Bedeutung.

Seitens des Gesetzgebers ist eine Verordnung zur Anderung
der Deckungsriickstellungsverordnung am 11. Marz 2011 im
Bundesgesetzblatt verodffentlicht worden, die den Aufbau einer
Zinszusatzreserve zwecks vorausschauender Reservestarkung
regelt. Der SV-Konzern hat das in dieser Verordnung beschrie-
bene Verfahren erstmals fiir das Geschéftsjahr 2011 angewandt
und fiir die in Frage kommenden Versicherungsbestande bei
einem maBgeblichen Referenzzinssatz (Zehnjahresmittel der
Renditen zehnjdhriger Euro-Staatsanleihen hdchster Bonitét)
i. H. v. 3,92 % zusatzliche Riickstellungen gemdR 8 5 Abs. 4
DeckRV in Hohe von 39,0 Mio. Euro gebildet.

Eine Ubersicht iiber die Aufteilung der Deckungsriickstellung
auf die einzelnen Rechnungszinsverpflichtungen ist im Kon-
zernanhang enthalten (siehe hierzu Anhangangabe [54]).

Ein weiteres Risiko ergibt sich aus der Tatsache, dass Verfahren
zu Klauseln in den Allgemeinen Geschéaftsbedingungen zum
Riickkaufswert, zur beitragsfreien Versicherungsleistung, zum
Stornoabzug und zur Verrechnung der Abschlusskosten bei Ka-
pitallebensversicherungen, Rentenversicherungen sowie fonds-
gebundenen Lebens- und Rentenversicherungen bei verschie-
denen Gerichten anhangig sind. Die Landgerichte Hamburg und
Stuttgart haben tiber Verbandsklagen der Verbraucherzentrale
Hamburg gegen einige Lebensversicherungsgesellschaften ent-
schieden und das OLG Hamburg wie auch das OLG Stuttgart die
jeweilige Berufung der Beklagten weitgehend zuriickgewiesen.
Betroffen sind von der Entscheidung des OLG Hamburg Vertra-
ge, die zwischen Ende 2001 und Ende 2007 abgeschlossen
wurden, wahrend das Urteil des OLG Stuttgart keine entspre-
chende zeitliche Begrenzung vorsieht. Die betroffenen Unter-
nehmen haben gegen samtliche Entscheidungen der Gerichte
Rechtsmittel eingelegt. Die SVList zum Bilanzstichtag von den
Klagen nicht betroffen. Sie wird die weitere Entwicklung sorg-
faltig beobachten.

Versicherungstechnische Risiken
in der Schaden-/Unfallversicherung

Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft werden die Spar-
ten Kraftfahrt, verbundene Hausrat, Unfall, Feuer, verbundene
Wohngebdude und sonstige Sachversicherungen betrieben,
wobei sich aus der Historie der SVG als ehemaligem Monopol-
versicherer ein groRer Anteil an Gebdudevertragen ableitet. Im
grofRvolumigen Firmengeschdft wird nur restriktiv gezeichnet.
GroRRe Sachrisiken werden gemeinsam mit anderen Versiche-
rungsgesellschaften im Konsortium abgewickelt. Versicherungs-
schutz gegen Terrorrisiken mit einer Versicherungssumme gro-
Rer 25 Mio. Euro wird nicht angeboten.
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Eine Zusammensetzung des Versicherungsbestandes gemes-
sen an den gebuchten Bruttobeitrdgen ist im Konzernanhang
enthalten (siehe hierzu Anhangangabe [54]).

Ziel der Risikosteuerung im Schaden-/Unfall-Bereich ist es, die

beschriebenen Risiken transparent und somit kontrollierbar zu

machen. Dies wird durch folgende Vorkehrungen erreicht:

e eine breite Risikostreuung,

¢ bedingungsgemaRe Risikobegrenzungen,

e eine vorsichtige Zeichnungspolitik,

e angemessene Schadenreserven,

¢ eine an der Risikosituation orientierte Riickversicherungs-
politik und

e ein permanentes, sparteniibergreifendes Schadencontrol-
ling, das negative Entwicklungen friihzeitig aufzeigt.

Die grundlegende Risikoselektion und -differenzierung erfolgt
im Rahmen der Tarifierung. Annahmerichtlinien regeln den Um-
fang der Deckung, die Prédmiengestaltung der zu versichernden
Objekte und die Geltungsbereiche. Die wesentlichen Risiko-
merkmale werden im Zuge des Antragsverfahrens abgefragt
und Uberprift. Bei Anfragen zur Gewahrung von Versicherungs-
schutz fiir Risiken, die zunachst nicht nach Standardtarifen ver-
sichert werden kdnnen, erfolgt eine spezielle Risikopriifung und
eine fallbezogene Zeichnung. Hierbei werden die wesentlichen
Risikomerkmale bei den Antragstellern (Vertriebspartner und
Versicherungsnehmer) abgefragt und tberpriift. Nach festge-
legten Kriterien erfolgt eine Besichtigung und Beurteilung der
Risiken durch Ingenieure und Techniker. Bei nicht versicherungs-
wiirdigen Risiken erfolgt grundsétzlich keine Zeichnung. Bei be-
dingt versicherungswiirdigen Risiken erfolgt eine Zeichnung
nur, falls erforderliche organisatorische und technische Maf3-
nahmen beim Kunden umgesetzt werden.

Die risikoaddquate Ermittlung der Pramiensatze erfolgt auf Ba-
sis von unternehmensinternen Kalkulationen unter Verwendung
von marktiblichen Tarifierungsmerkmalen, wie z. B. Zonierungs-
systeme fiir Erdbeben- und Uberschwemmungsrisiken. Sofern
Mindestbestandsgréen nicht erreicht werden, werden die Er-
gebnisse von Studien des GDV/V&V herangezogen. Hierzu sind
in den wichtigsten Sparten Beitragsanpassungsmechanismen
vereinbart, um dem Verdanderungsrisiko Rechnung zu tragen
oder Preissteigerungen zeitnah kompensieren zu kénnen. Dar-
tber hinaus werden im Industriekundenbereich bei sinkenden
Marktpreisen fiir verschiedene Kundensegmente Ausstiegsre-
geln definiert, bei denen anhand konkreter Trigger-Points nicht
mehr gezeichnet wird.

Durch das laufend angelegte Produktcontrolling werden nicht
profitable Bestandsprodukte identifiziert. Um in diesen Seg-
menten ein ausgewogenes Risiko-/Renditeverhdltnis zu errei-
chen, erfolgen auf Basis von Nachkalkulationen Tariferh6hungen
oder Bestandssanierungen. Des Weiteren werden im Einzelfall
schadenanlassbedingte Vertragssanierungen auf Grund vorge-
gebener Parameter durchgefiihrt. Ein permanentes sparten-

Ubergreifendes Schadencontrolling zeigt zudem negative Ent-
wicklungen friihzeitig auf.

Dem Risiko einer nicht ausreichenden Schadenreservierung wird
durch einen ausreichenden Aufbau von Riickstellungen fiir be-
kannte und unbekannte Schaden entgegengewirkt. Hierfiir wer-
den anerkannte statistische Methoden angewandt, die mit
langjdhrigen Erfahrungswerten verifiziert werden. Durch eine
laufende Uberwachung der Abwicklungsergebnisse werden ak-
tuelle Erkenntnisse bei der Schadenreservierung beriicksichtigt.

In diesem Zusammenhang wird auf die im Konzernanhang ab-
gebildeten Abwicklungsdreiecke des gesamten Versicherungs-
geschéfts verwiesen (siehe hierzu Anhangangabe [54]). Des
Weiteren sind im Konzernanhang Ausfiihrungen zur durchge-
fuhrten Sensitivitatsanalyse des Geschaftsjahresschadenver-
laufs enthalten (siehe hierzu Anhangangabe [54]). AuBerge-
wohnliche Schadenbelastungen gab es im Geschéftsjahr keine.

Dem Konzentrationsrisiko wird durch eine addquate Riickversi-
cherungsdeckung entgegengewirkt. Dabei wird ein ganz beson-
deres Augenmerk auf Partner hoher Bonitdt gelegt. Die Bonitat
wird regelmaRig tberpruft. Vertragsbeziehungen mit Riickver-
sicherern werden in aller Regel nur dann eingegangen, wenn
diese von Standard & Poor’s bzw. von A. M. Best Rating als si-
cher eingestuft wurden. Es werden im Einzelfall auch Vertrags-
beziehungen mit ausgewdhlten, nicht gerateten Riickversiche-
rern eingegangen, wie z. B. mit dem V6V.

Mehrere von unabhéngigen Instituten durchgefiihrte Exposure-
Untersuchungen sind Grundlage bei der Ausgestaltung des
Riickversicherungsschutzes. Der Eigenbehalt wurde so festge-
legt, dass eine Gefdhrdung der Gesellschaft ausgeschlossen
erscheint. Zusammen mit vereinbarten Héchsthaftungsgren-
zen im Erstversicherungsbereich kann eine mégliche maxima-
le Schadenlast auf ein akzeptables Niveau gebracht werden.
Kumulrisiken als Folge eines Terroranschlags werden durch die
maximale Zeichnungshéhe von 25 Mio. Euro begrenzt.

Versicherungstechnische Risiken aus dem
iibernommenen Riickversicherungsgeschdift

Innerhalb des SV-Konzerns wird die aktive Riickversicherung
hauptsédchlich durch das Segment Holding betrieben. Die Zeich-
nungsrichtlinien sehen vor, dass nur europdisches Geschaft
gezeichnet wird.

Es besteht ein Konzentrationsrisiko. Um dem Risiko von Kumul-
schaden aus Naturkatastrophen entgegenzuwirken, wird das
Exposure laufend beobachtet und die maximale Schadenlast
nach Riickversicherung auf ein akzeptables Niveau gebracht.



Kreditrisiken

Zum 31. Dezember 2011 betrugen die fdlligen Forderungen aus
dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an Versi-
cherungsnehmer 47,2 Mio. Euro (Vj. 36,7 Mio. Euro). Davon
wurden zum Bilanzstichtag 2,1 Mio. Euro (Vj. 2,9 Mio. Euro)
wertberichtigt. Wertberichtigungen konnten aufgrund einer
Verjiingung der Forderungsstruktur ergebniserhéhend aufge-
16st werden. Die Uberpriifung der Bonitit dieser Forderungen
erfolgt anhand interner Richtlinien. Eine Ratingeinstufung der
Forderungen an Versicherungsnehmer, die weder tberfallig
noch wertgemindert sind, isti. d. R. nicht gegeben.

Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft
betrugen zum Bilanzstichtag 33,6 Mio. Euro (Vj. 24,5 Mio. Euro).
Die Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechni-
schen Riickstellungen (ohne Beitragsubertrage) weisen einen
Betragi. H. v. 388,6 Mio. Euro (Vj. 368,8 Mio. Euro) auf. Zum Bi-
lanzstichtag bestand jeweils weder eine Uberfilligkeit noch ei-
ne Wertminderung. Eine Einstufung der Bonitat erfolgt entspre-
chend bestehender Ratings.

Ein quantitativer Uberblick der in diesem Zusammenhang be-
stehenden Kreditqualitdt ist im Konzernanhang dargestellt (sie-
he hierzu Anhangangabe [54]).

Einen Grofteil seiner finanziellen Vermégenswerte hat der SV-
Konzern in gedeckte Papiere wie Pfandbriefe investiert. Im Fal-
le einer Insolvenz einer Pfandbriefbank steht ein zusatzlicher
Deckungsstock zur Verfligung, wodurch das Kreditrisiko weit-
gehend ausgeschlossen wird. Die Uberwachung des Deckungs-
stocks erfolgt durch einen Treuh&nder.

Zum 31. Dezember 2011 verwaltete der SV-Konzern gedeckte
Papiere mit einem Buchwert i. H. v. 5.565,5 Mio. Euro (Vj.
5.827,4 Mio. Euro), was einem prozentualen Anteil aller finan-
ziellen Vermdgenswerte von 25,8 % (Vj. 26,9 %) entspricht.

Eine zusétzliche Risikobegrenzung wird durch Wertpapiere mit
Gewdhrtragerhaftung oder Anstaltslast erreicht. Durch die Ge-
wahrtragerhaftung besteht im Falle eines Ausfalls ein direkter
Anspruch auf Erfillung gegeniiber dem (staatlichen) Trager
des Emittenten. Die Anstaltslast stellt die Verpflichtung des
Tragers dar, seine Anstalt mit den zur Aufgabenerfiillung néti-
gen finanziellen Mitteln auszustatten und fiir die Dauer ihres
Bestehens funktionsfdhig zu erhalten. Der SV-Konzern hat zum
31. Dezember 2011 Wertpapiere mit einem Buchwert i. H. v.
3.538,3 Mio. Euro (Vj. 3.890,6 Mio. Euro) im Bestand, die eine
Gewdhrtragerhaftung bzw. Anstaltslast aufweisen. Dies ent-
spricht einem prozentualen Anteil von 16,4 % (Vj. 18,0 %) aller
im Bestand befindlichen finanziellen Vermdgenswerte.

Durch eine sorgfdltige Emittentenauswahl und hohe Qualitats-
anforderungen bei Kauf eines finanziellen Vermégenswertes
kann das Kreditrisiko weiter begrenzt werden. Die Kreditqua-
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litat eines Emittenten wird durch Ratings anerkannter Rating-
agenturen wie Standard & Poor’s, Moody's und Fitch sowohl bei
Eingang des Vertragsverhdltnisses als auch wahrend der Lauf-
zeit monatlich Uberprift und sichergestellt. Es werden nahezu
ausschlieBlich Titel im Investment-Grade-Bereich erworben.

Fiir den Bestand des SV-Konzerns ist die Kreditqualitat der fi-
nanziellen Vermdgenswerte, die weder tiberféllig noch wertge-
mindert sind, aus der im Konzernanhang abgebildeten Uber-
sicht ableitbar (siehe hierzu Anhangangabe [55]).

Um das Kreditportfolio weiterhin qualitativ hochwertig zu gestal-
ten, wurden folgende interne Steuerungsvorschriften definiert:

Der SV-Konzern gewdhrt Versicherungsscheindarlehen, soweit
dies von der Vertragskonstellation her mdglich ist, maximal bis
zur Hohe eines bereits vorhandenen Deckungskapitals. Die als
Sicherheit gehaltene Versicherungspolice darf vom SV-Konzern
nicht verkauft werden. Der Anteil der Versicherungsschein-
darlehen an den Kapitalanlagen darf die Grenze von 5 % nicht
Uberschreiten. Ein Kreditrisiko besteht nicht.

Bei der Vergabe von Hypothekendarlehen gelten strenge Be-
leihungsgrundsdtze unter besonderer Beriicksichtigung der
Bonitdt des Kreditnehmers. Die Begrenzung des Beleihungs-
wertes bildet der Verkehrswert des Objekts bzw. des Grund-
stiicks. Zudem verlangt der SV-Konzern Sicherheiten in Form
von Grundschulden. Gewerbliche Finanzierungen durfen ein Vo-
lumen von 20 % am Gesamtbestand der Finanzierungen nicht
Ubersteigen. Insgesamt darf der Hypothekenbestand nicht
mehr als 20 % der Kapitalanlagen betragen.

Ein groBer Teil der Festzinsanlagen bei 6ffentlichen Kredit-
instituten (vor dem 18. Juli 2005 begriindet) ist bei Sparkassen
erfolgt und ist daher durch die sogenannte Gewdhrtragerhaf-
tung bzw. die Anstaltslast gesichert, sofern die Laufzeit spates-
tens am 31. Dezember 2015 endet. Ein Kreditrisiko ist daher
nicht gegeben.

Hinsichtlich der Festzinsanlagen bei privaten Kreditinstituten
gilt eine Beschrankung im Direktbestand auf den Investment-
Grade-Bereich. Dies bedeutet, dass das Rating der Emission bzw.
des Emittenten nicht schlechter sein darf als BBB-/Baa3/BBB-
(Standard & Poor’s/Moody's/Fitch). In Anlagen ohne Investment-
Grade kann nurinvestiert werden, wenn ihr Sicherheitsniveau
nachprifbar positiv beurteilt wurde. Dartiber hinaus muss die
Anlage bei einem geeigneten Kreditinstitut unter der Haftungs-
grenze der Einlagensicherung bzw. Institutssicherung liegen.

Die Anlagemadglichkeiten in sonstige Festzinsanlagen sind auf
den Investment-Grade-Bereich beschrdnkt. In Anlagen ohne In-
vestment-Grade kann nur investiert werden, wenn ihr Sicher-
heitsniveau nachprifbar positiv beurteilt wurde. Bei der Anla-
ge ist auf hohe Diversifikation zu achten, die Streuungsquoten
gemaR & 4 Anlageverordnung sind einzuhalten. Ausnahmen
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hierfur bestehen fir spezielle High Yield- und Emerging-Mar-
kets Mandate innerhalb der Fondsbesténde, die in den inter-
nen Investment-Richtlinien geregelt sind.

Fur jeden Spezialfonds und jedes Fondssegment werden spe-
zielle Investment-Richtlinien erstellt, an welche sich die Fonds-
manager vertraglich zu halten haben.

Die Risiken durch erhéhte Staatsverschuldung und erhéhte Kre-
ditausfallwahrscheinlichkeiten bei Banken bestehen weiterhin.
Fur Schulden des Staates Griechenland droht ein Zahlungsaus-
fall. Dies ist Gegenstand politischer Verhandlungen, deren Er-
gebnis noch nicht vollstédndig feststeht.

Im Segment Leben befanden sich zum 31. Dezember 2011 ins-
gesamt 184,1 Mio. Euro PIIGS-Staatsanleihen (Portugal, Italien,
Irland, Griechenland und Spanien) im Bestand. Davon entfielen
79,8 Mio. Euro auf italienische, 70,4 Mio. Euro auf spanische,
17,8 Mio. Euro aufirische Anleihen und 16,1 Mio. Euro auf grie-
chische Anleihen. Im Geschéftsjahr wurden die griechischen
Anleihen mit 29,4 Mio. Euro ergebniswirksam auf den Markt-
wert abgeschrieben. Im Segment Schaden/Unfall befanden sich
zum 31. Dezember 2011 insgesamt 2,5 Mio. Euro PIIGS-Staats-
anleihen im Bestand. Diese entfielen auf eine griechische An-
leihe. Im Geschéftsjahr wurde diese Anleihe mit 7,7 Mio. Euro
ergebniswirksam auf den Marktwert abgeschrieben. Somit be-
fanden sich zum 31. Dezember 2011 186,6 Mio. Euro PIIGS-
Staatsanleihen im Bestand des SV-Konzerns, dies entspricht
0,9 % der Kapitalanlagen.

Aufgrund einer konservativen Risikopolitik machen die tiber-
falligen, aber nicht wertberichtigten finanziellen Vermégens-
werte nur einen geringen Teil des Gesamtbestandes der finan-
ziellen Vermodgenswerte des SV-Konzerns aus. Ein finanzieller
Vermdégenswert gilt dann als Uberfallig, wenn der Schuldner
bereits mit einer Rate in Verzug ist.

Eine Altersstruktur der tiberfdlligen finanziellen Vermégens-
werte sowie eine Ubersicht des wertgeminderten Portfolios sind
im Konzernanhang dargestellt (siehe hierzu Anhangangabe
[55]).

Marktrisiken

Die Marktrisiken aus Finanzinstrumenten werden laufend an-
hand von Sensitivitdtsanalysen gemessen und dem Vorstand
berichtet. Durch diese Berechnungen kann die Risikotragfahig-
keit bestimmt und beurteilt werden. Die einzelnen Sensitivitats-
analysen werden unabhdngig voneinander berechnet, wobei
alle tibrigen Variablen jeweils konstant bleiben. In die Berechung
gehen weder Steuern noch Riickstellungen fiir Beitragsriicker-
stattung ein. Somit werden die Effekte, die sich aufgrund von
Uberschussbeteiligungen der Versicherungsnehmer in den Per-
sonenversicherungen ergeben, nicht beriicksichtigt.

Im Konzernanhang sind Sensitivitdtsanalysen zum Zins-, Aktien-
kurs- und Wahrungsrisiko enthalten (siehe hierzu Anhangan-
gabe [55]).

Die Investments in Immobilien erfolgen hauptsachlich inner-
halb des Regionalportfolios tiber Direktinvestitionen oder tiber
Beteiligungen an eigenen Grundstiicksgesellschaften. Im tiber-
regionalen Portfolio erfolgen dagegen die Immobilieninvesti-
tionen liber Beteiligungen und Grundstiicks-Sondervermdgen.
Fiir die Investition in Immobilien liegen Richtlinien vor, nach de-
nen der SV-Konzern oder die Immobiliengesellschaften inves-
tieren diirfen. Auch fiir den Erwerb von Anteilen an Immobilien-
fonds wurden spezielle interne Regeln aufgestellt. Zudem wird
der Vorstand monatlich informiert, wie sich die Zeitwerte der
Immobilien entwickelt haben. Zusatzlich erhalt er Informatio-
nen Uber die Leerstande und Mietausfalle.

Die fremd- und eigengenutzten Immobilien des SV-Konzerns
haben einen Buchwert i. H. v. 653,8 Mio. Euro (Vj. 678,3 Mio.
Euro). Dariiber hinaus hélt der SV-Konzern Immobilienbeteili-
gungeni. H.v. 268,2 Mio. Euro (Vj. 260,6 Mio. Euro) und nicht
vollkonsolidierte Immobilenspezialfonds i. H. v. 166,6 Mio. Eu-
ro (Vj. 168,9 Mio. Euro).

Liquiditdtsrisiken

Aufgrund der vorsichtigen Anlagepolitik des SV-Konzerns wird
unter anderem Uberwiegend in fungible Anleihen investiert,
wodurch eine hinreichende Liquiditat gewdhrleistet ist. Um Ri-
siken vorzeitig erkennen zu kénnen, wird einmal jahrlich eine
Liquiditatsplanung tber drei Jahre erstellt und eine Jahrespla-
nung monatlich rollierend fortgeschrieben. Eine Liquiditatspla-
nung umfasst einerseits die Restlaufzeitenanalyse der finanzi-
ellen Verbindlichkeiten, andererseits die Restlaufzeitenstruktur
der finanziellen Vermdgenswerte. Darliber hinaus wird eine
tdgliche Liquiditatsdisposition durchgefiihrt.

Der SV-Konzern hat fiir seine Schaden-/Unfallversicherungsge-
sellschaft sowie seine Lebensversicherungsgesellschaft ein in-
dividuelles stochastisches Asset-Liability-Management-System
eingefiihrt. Mit diesem wird analysiert, ob fuir die Verpflichtun-
gen der Passivseite auch zukiinftig ausreichend finanzielle Ver-
mogenswerte zur Verfligung stehen.

In diesem Zusammenhang wird auf die im Konzernanhang ab-
gebildeten Restlaufzeitenstrukturen der Vermégenswerte und
Verbindlichkeiten nach IFRS 4 (siehe hierzu Anhangangabe [54])
sowie der finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
nach IFRS 7 hingewiesen (siehe hierzu Anhangangabe [55]).

Operationelle Risiken
Ein ausgeprdgtes internes Kontrollsystem sieht die organisato-

rische Trennung von Funktionen, Arbeitsanweisungen, Plausi-
bilitats- und Abstimmungspriifungen vor und beinhaltet um-



fangreiche Kontrollen. Dadurch werden mégliche Risiken im
Rahmen der operativen Tatigkeit der Funktionseinheiten ver-
mieden bzw. auf ein akzeptables MaR reduziert.

In enger Abstimmung mit den IT-Dienstleistern des SV-Kon-
zerns werden fiir den Schutz des internen Netzwerks umfas-
sende Zugangskontrollen und Schutzvorkehrungen, Firewalls
und AntivirenmaBnahmen eingesetzt und stdndig angepasst.
Diese MalRnahmen werden durch regelmaRige Datensicherung
erganzt.

Ausblick und Weiterentwicklung
des Risikomanagementsystems

Die Weiterentwicklung des Risikomanagements des SV-Kon-
zerns ist ein kontinuierlicher Prozess, in welchen neueste Er-
kenntnisse aus der Risikosituation des SV-Konzerns ebenso
einflieBen wie aktuelle Entwicklungen und gesetzliche und auf-
sichtsrechtliche Anforderungen. Insbesondere vor dem Hinter-
grund der kiinftigen aufsichtsrechtlichen Anforderungen durch
Solvency Il wurde ein konzernweites und bereichstibergreifen-
des Projekt implementiert.

2011 erfolgte die weitere Anpassung des Risikomanagement-
systems an die umfangreichen Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk VA). Hierzu zdhlen u. a. die Entwick-
lung einer Risikobetrachtung fiir neue Produkte sowie die Ver-
abschiedung der Risikostrategie und des Risikohandbuchs
durch den Vorstand.

Durch die Neuorganisation des zentralen Risikomanagements
wurde des Weiteren die Voraussetzung fiir eine bestmdgliche
Umsetzung der Anforderungen aus Solvency Il geschaffen sowie
die Unabhéangige Risikocontrollingfunktion (URCF) neu definiert.

Des Weiteren wurden das Risikotragfahigkeitskonzept des SV-
Konzerns und das daraus abgeleitete Limitsystem zur unter-
jdhrigen Risikosteuerung komplett iberarbeitet.

Die jahrliche Risikoinventur wurde durch die Erstellung einer
neuen Datenbank als Unterstiitzung zur Risikoabfrage, eine
zusatzliche Abfrage von Extremereignissen sowie die noch de-
tailliertere Abfrage der den Risikobewertungen zugrunde lie-
genden Annahmen wesentlich verbessert.
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Vorgdnge von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des
Geschaftsjahres haben sich nicht ergeben.

AUSBLICK

Die Weltwirtschaft wird im Jahr 2012 erneut wachsen, wenn-
gleich sich die Geschwindigkeit etwas verlangsamen dirfte.
Allerdings gibt es unverandert deutliche regionale Unterschie-
de. Die Stabilisierung der Immobilienpreise in den USA findet
ihren Niederschlag in einer besseren Konsumentenstimmung,
die ihrerseits den Konsum stimuliert. Die US-Notenbank sorgt
mit ihrer expansiven Zinspolitik, zu der sie sich bereits bis 2014
verpflichtet hat, und Staatsanleihenkaufen fiir negative Real-
renditen. Sparen wird so tendenziell bestraft und der Konsum
gefordert. Trotzdem wird sich die Wirkung der positiven Impul-
se im Laufe des Jahres abschwéachen. In Summe ist daher mit
einem Wachstum von 1,8 % in den USA zu rechnen, was auf dem
Niveau von 2011 liegt. Besser sind die Aussichten, wie auch in
den letzten Jahren, in den Schwellenldndern. Eine Konjunktur-
beschleunigung spatestens im zweiten Halbjahr 2012 erscheint
dort wahrscheinlich, zumal vielfach steigende Rohstoffpreise
den Wachstumstrend unterstitzen.

In der Eurozone sollte die konjunkturelle Schwachephase ver-
gleichsweise kurz ausfallen und bereits in der zweiten Jahres-
halfte in eine Aufwartsbewegung tibergehen. Der IWF geht trotz-
dem insgesamt von einer negativen Wachstumsrate in Héhe
von 0,5 % aus. Erneut tiberdurchschnittlich sollte Deutschland
abschneiden. Die Wettbewerbsféhigkeit durch die Lohnzurtick-
haltung in der Vergangenheit, die niedrigen Finanzierungsbe-
dingungen sowie die niedrige Arbeitslosigkeit sorgen fiir freund-
liche binnenwirtschaftliche Rahmenbedingungen. Insgesamt
kann Deutschland im Jahr 2012 mit einer leicht positiven Wachs-
tumsrate rechnen.

Die Aussichten fiir deutsche Staatsanleihen kénnen nur im eu-
ropdischen Kontext beurteilt werden. Die Schuldenkrise im Eu-
roland wird bestimmendes Thema des gesamten Jahres 2012
sein. Steigende Zinsen der Kernstaatsanleihen sind daher eher
unwahrscheinlich. Es spricht einiges dafr, dass die Zinsen 10-
jahriger Bundesanleihen noch langere Zeit bei ca. 2 % liegen
werden. Mit einer zunehmenden Stabilisierung der Eurozone
und deren Banken wird die Erwartung steigen, dass sich die No-
tenbankzinsen normalisieren. Die langfristigen Zinsen sollten
sich daher im Jahresverlauf weiter nach oben in Richtung 2,75 %
bewegen. Der Trend dieses moderaten Zinsanstieges wird vor-
aussichtlich auch im Jahr 2013 weiter anhalten.

Die Perspektiven fur die internationalen Aktienmarkte im Jahr
2012 sind als chancenreich einzuschatzen, sofern die Schul-
denkrise in Europa nach und nach tberwunden werden kann.
Auch den Unternehmensgewinnen kann dann mittelfristig die
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Riickkehr auf den Wachstumspfad gelingen. In einem solchen
Fall diirfte es zu einer deutlichen Stimmungsaufhellung an den
Markten kommen. Der Anleger wird sich allerdings auf eine an-
haltend hohe Volatilitat einstellen miissen.

Die Entwicklung in der Schaden- und Unfallversicherung wird
in 2012 gemdR GDV einerseits durch die nur verhaltene Ein-
kommensentwicklung der privaten Haushalte (auf die rund zwei
Drittel der Nachfrage in diesem Bereich entfallen) und anderer-
seits durch die wirtschaftliche Erholung im Unternehmenssek-
torin 2011 beeinflusst werden. In Summe werden sich diese
Faktoren jedoch auf die Anzahl der abgeschlossenen Vertrége
nur begrenzt auswirken — gezeigt hat dies u. a. auch die letzte
Banken- und Wirtschaftskrise 2009 und 2010. Dort hat sich die
Nachfrage nach Versicherungsschutz im Bereich der Schaden-
und Unfallversicherung ebenfalls gegentiber der Konjunktur-
entwicklung als relativ robust erwiesen.

Geprdgt wird das Beitragswachstum in der Schaden- und Un-
fallversicherung in 2012 vermutlich weiterhin vor allem durch
den Preiswettbewerb und hier durch Beitragsanpassungen in
der Kraftfahrtversicherung (Neugeschaft und Bestand) sowie
durch Beitragsanpassungsklauseln in einigen anderen Spar-
ten. In Summe kann gemaR einer Einschatzung des Verbandes
fuir 2012 marktweit von einem gegeniiber dem Vorjahr um 2 %
hoéheren Beitragsaufkommen ausgegangen werden.

Fiir das Jahr 2012 erwartet der SV-Konzern — entsprechend des
Markttrends — einen leichten Anstieg der Beitrdge. Dieser An-
stieg resultiert aus einem Geschéftsausbau im Privat- und Fir-
mengeschéaft sowie aus Beitragssatz- und Bestandsanpassun-
gen. Gleichzeitig wird von steigenden Neugeschéftsbeitrdgen
ausgegangen. Die Sanierung in Kraftfahrt wird weiter fortge-
setzt. Die Umsetzung der MaBnahmen aus dem Projekt >Scha-
denmanagement« wird sich positiv auf den Schadenverlauf aus-
wirken und den erwarteten Teuerungsraten entgegenwirken.
Auch fur die Jahre 2013 und 2014 wird von moderat steigen-
den Beitragseinnahmen und leicht sinkenden Combined Ratios
ausgegangen. In der Kapitalanlage wird in den kommenden bei-
den Jahren mit leicht steigenden Ertragen gerechnet.

Es wird auch in den kommenden zwei Jahren die Chance gese-
hen, die regional starke Position bei den strategisch wichtigen
Privatkundengruppen weiter auszubauen. In Zusammenarbeit
mit dem S-Finanzverbund und auch tiber Cross-Selling-MaR-
nahmen soll unter anderem mit dem neuen Produkt SV Privat-
Schutz mehr Neugeschéft in den ertragreichen Sparten Haus-
rat, Haftpflicht und Unfall generiert werden. Dariiber hinaus soll
das gewerbliche Geschidft mit den Produkten SV FirmenPolice,
SV AgrarPolice und SV GeschaftsPolice mit Hilfe einer Markt-
offensive ausgebaut werden. Ein entsprechend zugeschnitte-
nes Maklerkonzept wird die Stellung als Industrieversicherer
starken.

Die Entwicklung des Lebensversicherungsgeschifts wird in
2012 entsprechend der Prognose des GDV geprdgt sein von ei-
nem verdnderten gesamtwirtschaftlichen Umfeld, der Wettbe-
werbssituation im Vergleich zu anderen Anlageformen und den
Perspektiven der kapitalgedeckten Altersvorsorge.

Die Verunsicherung der privaten Haushalte wird vor dem Hin-
tergrund der weltweit wieder pessimistischeren Konjunktur-
aussichten, vor allem aber auch wegen der Unwdgbarkeiten der
Krise im Euroraum, wieder spiirbar zunehmen. Im Bereich der
Vorsorgeprodukte sind hieraus jedoch vorerst kaum Verande-
rungen in der Versicherungsnachfrage zu erwarten. Auch im
Bereich der Geldvermdgensbildung stehen trotz Krise im Eu-
roraum und des anhaltenden Niedrigzinsumfeldes fiir die pri-
vaten Haushalte kaum gute Alternativen zur privaten Lebens-
versicherung zur Verfligung. Insgesamt wird daher fiir 2012
von einem weitgehend unverdanderten Nachfrageverhalten der
privaten Haushalte ausgegangen. Auch die vorzeitige Beendi-
gung von Lebensversicherungsvertrdgen sollte trotz erhéhter
Unsicherheit auf Seiten der privaten Haushalte vorerst nicht
ansteigen.

Im Einzelnen wird vor diesem Hintergrund erwartet, dass sich
der Neuzugang an laufenden Beitragen im Jahr 2012 markt-
weit in etwa auf dem Vorjahresniveau bewegen wird. Beim Ab-
gang an laufenden Beitrdgen wird ebenfalls nicht mit grofRen
Verdanderungen gerechnet.

Schwer einzuschéatzen bleibt weiterhin der Verlauf des Einmal-
beitragsgeschiftes. Angesichts des Zinsumfeldes steht hier ein
grol3es Marktpotenzial zur Verfiigung. Aufgrund risikobegren-
zender MaBnahmen im Rahmen der Geschdftsstrategie kann
diese Nachfrage durch die Versicherer allerdings nicht befrie-
digt werden. Fiir 2012 wird insofern in etwa das Vorjahreser-
gebnis erwartet, wobei auch ein leichter Riickgang denkbar ist.
Fur die Beitragseinnahmen insgesamt wird somit in Summe
ein Riickgang in 2012 um etwa 1 % prognostiziert.

Fiir den SV-Konzern werden im Jahr 2012 ein Einmalbeitrags-
geschaft auf dem Niveau von 2011 sowie ein weiterhin hohes
Neugeschéft gegen laufenden Beitrag erwartet. Nach planmaRig
hohen Abldufen in 2011 wird fiir 2012 mit einem splirbaren
Absinken der Aufwendungen fiir Versicherungsfalle gerechnet.
Das Storno wird weiter leicht riickldufig sein. Alles in allem wird
fir 2012 ein leichter Anstieg der gebuchten Beitrdge in Hohe
von 3,3 % prognostiziert. Fur 2013 wird mit keinem weiteren
Beitragswachstum gerechnet. Die Aufwendungen fiir Versiche-
rungsfélle werden im Vergleich zu 2012 allerdings zulegen. In
der Kapitalanlage wird in den kommenden beiden Jahren mit
einer stabilen Verzinsung auf dem aktuellen Niveau gerechnet.



Da auch in 2012 der Referenzzins unter 4 % liegen wird, ist flr
die Vertrdge mit einem Garantiezins von 4 % eine Zinsnachre-
servierung zu bilden. Bei anhaltend niedrigem Zinsumfeld wird
der malRgebliche Referenzzinssatz fiir die Zinsnachreservie-
rung Ende 2012 ca. 3,70 % betragen, was einen Aufwand im
oberen zweistelligen Millionenbereich nach sich ziehen wiirde.

Trotz dieser Rahmenbedingungen besteht die Chance, die re-
gional starke Stellung im Bereich der Vorsorge und Vermdgens-
bildung weiter auszubauen. Auch 2012 gilt es in Zusammen-
arbeit mit dem S-Finanzverbund das Neugeschaft weiter zu
forcieren und den Fokus im Zuge des marktweiten Trends zur
kapitalgedeckten Altersvorsorge auf den Bereich der betriebli-
chen Altersvorsorge zu legen.

Das Konzernmutterunternehmen rechnet — aufgrund der skiz-
zierten Einflussfaktoren — mit angemessenen Ausschiittungen
ihrer Tochtergesellschaften sowie einem normalen Verlauf der
Ubrigen Geschéftstatigkeit.

Der SV-Konzern wird im Bereich der Kapitalanlage wieder eige-
ne Wege gehen, nachdem er fiinf Jahre lang erfolgreich tiber
die gemeinsame Asset-Management-Gesellschaft VersAM mit
der PNW zusammengearbeitet hat. Aufgrund unterschiedlicher
Auffassungen tiber die zukiinftige strategische Weiterentwick-
lung des Kapitalanlagenmanagements wird die Kapitalanlage
neu organisiert. Dabei werden bisherige Aufgaben der VersAM
teilweise in den Konzern zuriickverlagert. Das Portfolio-Manage-
ment soll unter der Regie des SV-Konzerns von der in seinem
Geschiftsgebiet ansdssigen Helaba Invest und der LBBW Asset
Management durchgefiihrt werden. Die neue Kooperation wird
zum 1. April 2012 umgesetzt.
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VERSICHERUNGSZWEIGE UND -ARTEN

Von den Versicherungsgesellschaften des Konzerns wurden
im Geschaftsjahr folgende Versicherungszweige und -arten
betrieben:

LEBENSVERSICHERUNG

maglicher
Anwendungsbereich !

BASISVERSORGUNG

Klassische BasisRente E
Fondsgebundene BasisRente E
Sofortbeginnende BasisRente E

KAPITALGEDECKTE ZUSATZVERSORGUNG

RiesterRente (Rentenversicherung nach AVmG) E
Direktversicherung E, K
Pensionsversicherung E, K
PRIVATE ZUSATZVERSORGUNG

Kapitallebensversicherung

Kapitallebensversicherung auf den Todes- und Erlebensfall E, K
Vermdégensbildungsversicherung E
Risikoversicherung

Risikoversicherung E, K
Restkreditversicherung K
Hypothekenrisikoversicherung E
Bausparrisikoversicherung K
Rentenversicherung

Aufgeschobene Rentenversicherung E, K
Sofortbeginnende Rentenversicherung E, K
Berufsunfihigkeitsversicherung

Selbststandige Berufsunfahigkeitsversicherung E, K
Fondsgebundene Rentenversicherung

FondsRente E
Zusatzversicherung

Berufsunféhigkeits-Zusatzversicherung E, K
Risiko-Zusatzversicherung E, K
Hinterbliebenen-Zusatzversicherung E, K
Unfall-Zusatzversicherung E,K

1 E = Einzelversicherung; K = Kollektivversicherung



SCHADEN-, UNFALL- UND RUCKVERSICHERUNG

Lebensversicherung
Unfallversicherung
Haftpflichtversicherung
Kraftfahrtversicherung
Luftfahrtversicherung
Feuerversicherung
Einbruchdiebstahl- und Raubversicherung
Leitungswasserversicherung
Glasversicherung
Sturmversicherung

Verbundene Hausratversicherung
Verbundene Wohngeb&udeversicherung
Hagelversicherung

Technische Versicherungen
Einheitsversicherung
Transportversicherung

Kredit- und Kautionsversicherung
Extended Coverage-Versicherung
Betriebsunterbrechungsversicherung
Beistandsleistungsversicherung
Luft- und Raumfahrzeug-Haftpflichtversicherung
Sonstige Schadenversicherungen
Allgefahren

Atomanlagen-Sach

Ausstellung

Fahrrad

Filmtheater-Einheit

Garderoben

Jagd- und Sportwaffen
Kraftfahrtgepack

Kuhlguter
Maschinengarantieversicherung
Musikinstrumente

Mietverlust

Reisegepack

Reiseriicktrittskosten
Schlusselverlust

Ubrige Vermégensschaden

Valoren (privat)

Vertrauensschaden

Waren in Tiefkiihlanlagen

Ubrige Sachschadenversicherungen
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BILANZ

AKTIVA

A. IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

B. KAPITALANLAGEN
I. Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten
Il.  Anteile an verbundenen Unternehmen
lll. Anteile an assoziierten Unternehmen
IV.  Finanzinstrumente
1. Kredite und Forderungen
2. Jederzeit verauRerbare Finanzinstrumente
3. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
4. Positive Zeitwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten

C. KAPITALANLAGEN FUR RECHNUNG UND RISIKO VON

INHABERN VON LEBENSVERSICHERUNGSPOLICEN

D. ANTEILE DER RUCKVERSICHERER AN DEN
VERSICHERUNGSTECHNISCHEN RUCKSTELLUNGEN

E. FORDERUNGEN

. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Il. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
Uibernommenen Versicherungsgeschaft

Ill. Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschaft

IV. Sonstige Forderungen

F. STEUERERSTATTUNGSANSPRUCHE
I. aus tatsdchlichen Steuern
Il. aus latenten Steuern

G. LAUFENDE GUTHABEN BEI KREDITINSTITUTEN,
SCHECKS UND KASSENBESTAND

H. UBRIGE AKTIVA
I.  Eigengenutzter Grundbesitz
Il. Sonstiges langfristiges Sachanlagevermdégen

Ill.  Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte

und VerduRerungsgruppen
IV. Vorrdte
V. Sonstige Aktiva

SUMME AKTIVA

Anhang

10

11

12

13

14

15

31.12.2011
Tsd. €
25.995
465.996
38.575
48.937
11.862.810
7.624.735
584.346
147.648
20.219.539
20.773.047
442.859
398.428
137.289
6.905
33.563
75.494
253.250
4.778
172.358
177.136
672.576
187.803
65.814
8.411
557
114.404
376.989
23.120.281

31.12.2010
Tsd. €

34.109

483.246
53.104
50.165

12.345.141
7.195.474

731.605

59.353

20.331.572
20.918.087

464.759

377.873

113.554

5.799

24.525
66.811
210.690

22.624
137.050
159.674

596.626

195.009

70.612

21.571

469

105.614

393.276

23.155.093



31

PASSIVA

Anhang 31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €

A. EIGENKAPITAL
I.  Gezeichnetes Kapital 16 228.545 228.545
Il Kapitalrtuicklage 17 597.442 597.442
Ill. Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalverénderungen 17 -780 13.456
IV. Erwirtschaftetes Kapital 17 615.448 561.900
V. Ausgleichsposten fiir die Anteile anderer Gesellschafter 18 35.091 35.377

1.475.746  1.436.720

B. VERSICHERUNGSTECHNISCHE BRUTTO-RUCKSTELLUNGEN

I.  Beitragsiibertrage 19 206.452 198.443
Il.  Deckungsrtickstellung 20 16.262.912 16.563.075
Ill. Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 21 1.407.585 1.349.547
IV. Ruckstellung fiir Beitragsriickerstattung 22 1.567.063 1.494.426
V. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 23 14.201 22.222

19.458.213 19.627.714

C. VERSICHERUNGSTECHNISCHE BRUTTO-RUCKSTELLUNGEN IM
BEREICH DER LEBENSVERSICHERUNG, SOWEIT DAS ANLAGE-
RISIKO VON DEN VERSICHERUNGSNEHMERN GETRAGEN WIRD
I.  Deckungsriickstellung 420.455 445.339
Il.  Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 22.404 19.420
442.859 464.759

D. ANDERE RUCKSTELLUNGEN

I.  Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 24 618.876 593.948
Il.  Steuerriickstellungen 25 98.697 53.757
Ill. Sonstige Riickstellungen 26 63.448 58.482

781.021 706.187

E. VERBINDLICHKEITEN
I.  Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen

Versicherungsgeschaft 27 443.666 431.796
Il. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen

Versicherungsgeschaft 27 18.690 17.251
Ill. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 27 36.484 37.295
IV. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 28 53.198 32.865
V. Sonstige Verbindlichkeiten 29 177.804 135.398

729.841 654.604

F. STEUERSCHULDEN
I. aus tatsdchlichen Steuern 46.962 51.915
Il. auslatenten Steuern 30 185.637 201.079
232.599 252.994
G. UBRIGE PASSIVA 31 2 12.115

SUMME PASSIVA 23.120.281 23.155.093
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KONZERN GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

1 Vorjahreswerte angepasst aufgrund g‘eémdertem Ausweis der Wéhrungskursgewinne und -verluste
aus Kapitalanlagen (siehe Abschnitt Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden).

Beitragseinnahmen
Ertrdge aus Kapitalanlagen *
Davon:
Ertrdge aus Anteilen an assoziierten Unternehmen
3.167 Tsd. € (Vj. 17.452 Tsd. €)
Ertrage aus dem Riickversicherungsgeschift
Sonstige versicherungstechnische Ertrage
Ubrige Ertrage *
Summe Ertrage (Ziffer 1. bis 5.)
Versicherungsleistungen
Verdnderung der Deckungsriickstellung
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
Aufwendungen aus dem Riickversicherungsgeschift
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen *
Davon:
Aufwendungen aus Anteilen an assoziierten
Unternehmen 2.004 Tsd. € (Vj. 7.787 Tsd. €)
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
Ubrige Aufwendungen !
Summe Aufwendungen (Ziffer 6. bis 12.)
Operatives Ergebnis
Ertragsteuern
Ergebnis nach Steuern
Konzernergebnis
Davon:
auf Anteilseigner der SVH entfallend

auf Anteile anderer Gesellschafter entfallend

Ergebnis je Aktie in €

Anhang
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33

34

35

36

37

38

39

33

40

41

42

43

2011
Tsd. €

3.043.678

1.533.385

276.642

25.300

91.718

4.970.723

3.411.773

-325.045

559.063

352.607

683.031

36.084

171.751

4.889.264

81.460

7.366

74.094

74.094

73.363
731

165

2010
Tsd. €

3.570.157

1.514.324

302.262

21.854

72.267

5.480.865

2.668.827

1.078.867

526.565

382.010

525.967

55.078

150.355

5.387.670

93.195

38.072

55.123

55.123

51.628
3.495

116



GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Konzernergebnis
Finanzinstrumente der Kategorie Jederzeit verduRerbar

Im Eigenkapital erfasste unrealisierte Gewinne (+) oder Verluste (-)
In das Konzernergebnis tibernommen

Veranderung aus Cashflow-Hedge
Im Eigenkapital erfasste unrealisierte Gewinne (+) oder Verluste (-)
In das Konzernergebnis tibernommen

Versicherungsmathematische Gewinne (+) oder Verluste (-) aus
Pensionsverpflichtungen

Verdnderung aus der Equity-Bewertung von Anteilen an assoziierten Unternehmen
Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderungen (vor latenten Steuern/RfB)
Riickstellung fur latente Beitragsrickerstattung
Latente Steuern
Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderungen (nach latenten Steuern/RfB)
Gesamtergebnis

Davon:

auf Anteilseigner der SVH entfallend
auf Anteile anderer Gesellschafter entfallend

GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Anhang

42

42

24/42

42

22/42

10/30/42

-35.860
-17.256

97.020
-8.305

2011
Tsd. €

74.094

-53.116

88.715

-10.038

-582

24.980

-45.772

6.172

-14.621

59.473

59.126
347
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2010
Tsd. €

55.123

-92.428
95.895
3.466

41.162

-9.639

31.523

-43.895

-1.885

-10.792

-23.497

10.680

-23.609

31.514

28.758
2.757
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EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Riicklage ergebnisneutraler

Gezeichnetes Kapital- Jederzeit Verénderung Versiche-
Kapital ricklage verduBerbare aus rungsmathe-
Finanz-  Cashflow-Hedge matische

instrumente Gewinne und

Verluste aus

Pensionsver-

pflichtungen

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

STAND 1.1.2010 228.545 597.442 52.802 1.775 -18.941
Gezahlte Dividenden ! 0 0 0 0 0
Konzernergebnis 0 0 0 0 0
Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderungen 0 0 2.421 2.190 -26.252
GESAMTERGEBNIS 0 0 2.421 2.190 -26.252
Sonstige Anderungen 0 0 0 0 0
STAND 31.12.2010 228.545 597.442 55.223 3.964 -45.193
Gezahlte Dividenden ! 0 0 0 0 0
Konzernergebnis 0 0 0 0 0
Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderungen 0 0 -14.112 6.162 -5.936
GESAMTERGEBNIS 0 0 -14.112 6.162 -5.936
Sonstige Anderungen 0 0 0 0 0
STAND 31.12.2011 228.545 597.442 41.111 10.126 -51.129
ANHANG 16 17 42 42 24/42

1Von der Dividendenzahlung an die Anteilseigner der SVH entfallen auf jede Aktie 45,05 € (Vj. 45,05 €).



Eigenkapitalverdanderungen

Verdnderung
aus Equity-
Bewertung

Tsd. €

691

-1.229

-1.229

-538

-351

-351

-889

42

Gesamt

Tsd. €

36.326

-22.871

-22.871

13.456

-14.236

-14.236

-780

42

Erwirtschaf-
tetes Kapital

Tsd. €

530.288

20.000

51.628

51.628

-17

561.900

20.000

73.363

73.363

186

615.448

17

Anteils-
eigner des
Mutterunter-
nehmens

Tsd. €

1.392.601

20.000

51.628

-22.871

28.758

-17

1.401.342

20.000

73.363

-14.236

59.126

186

1.440.655

Minderheits-
gesellschafter

Tsd. €

33.006

402

3.495

-738

2.757

17

35.377

377

731

-384

347

-255

35.091

18

Gesamt

Tsd. €

1.425.607

20.402

55.123

-23.609

31.514

1.436.720

20.377

74.094

-14.621

59.473

-69

1.475.746
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KAPITALFLUSSRECHNUNG

ANHANG 44

1.

v

OPERATIVER BEREICH
Konzernergebnis
Verdnderung der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen

Verdanderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten sowie der
Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten

Verdnderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Kapitalanlagen
Gewinn/Verlust aus der Bewertung von Kapitalanlagen
Verdnderung sonstiger Bilanzposten

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage

Cashflow aus laufender Geschiftstatigkeit (A)

. INVESTITIONSBEREICH

Einzahlungen aus dem Verkauf und der Endfélligkeit von tibrigen Kapitalanlagen
Auszahlungen aus dem Erwerb von ubrigen Kapitalanlagen

Einzahlungen aus dem Verkauf von Kapitalanlagen der fondsgebundenen
Lebensversicherung

Auszahlungen aus dem Erwerb von Kapitalanlagen der fondsgebundenen
Lebensversicherung

Sonstige Einzahlungen
Sonstige Auszahlungen

Cashflow aus Investitionstatigkeit (B)

. FINANZIERUNGSBEREICH

Dividendenzahlungen
Ein- und Auszahlungen aus sonstiger Finanzierungstdtigkeit

Cashflow aus Finanzierungstatigkeit (C)

. FINANZMITTELFONDS

Zahlungswirksame Verdanderungen des Finanzmittelfonds (A+B+C)
Finanzmittelfonds zum 1.1.

Finanzmittelfonds zum 31.12.

. ZUSAMMENSETZUNG DES FINANZMITTELFONDS

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand (Bilanzposition G.)
Tages- und Festgelder (enthalten in Bilanzposition B. IV. 1. Kredite und Forderungen)
Finanzmittelfonds zum 31.12.

Zusatzangaben

Gezahlte Ertragsteuern

Erhaltene Ertragsteuern

Gezahlte Zinsen

Erhaltene Zinsen

Erhaltene Dividenden

2011
Tsd. €

74.094
-257.727

-9.516
2.925
-75.878
52.228
12.120
70.764
-130.990

6.382.243
-5.893.318

18.450

-42.573
23.063
-7.551
480.313

-20.377
20.333

349.280
599.123
948.403

672.576
275.827
948.403

59.182
65.874
9.074
796.690
45.286

2010
Tsd. €

55.123
1.195.450

-320
58.388
-145.380
-37.475
58.855
49.946
1.234.587

5.066.594
-6.513.437

16.179

-47.532
38.501
-64.713
-1.504.407

-20.402
2.144
-18.258

-288.078
887.201
599.123

596.626
2.497
599.123

62.504
70.127
8.816
758.966
57.796
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

ANHANG 45
Beitragseinnahmen

Davon:

mit fremden Dritten

mit anderen Segmenten
Ertrage aus Kapitalanlagen !
Sonstige Ertrage !
Versicherungsleistungen

Aufwendungen fur
den Versicherungsbetrieb

Aufwendungen
fur Kapitalanlagen !

Sonstige Aufwendungen !

ERGEBNIS VOR STEUERN/
ERGEBNISABFUHRUNG

Ertragsteuern

ERGEBNIS NACH STEUERN/
VOR ERGEBNISABFUHRUNG

AKTIVA
Kapitalanlagen

Sonstige Aktiva

SUMME AKTIVA

PASSIVA
Eigenkapital

Versicherungstechnische
Brutto-Riickstellungen

Andere Riickstellungen

Sonstige Passiva

SUMME PASSIVA

Leben
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
1.744.444 2.318.049
1.744.444 2.318.049
0 0
1.353.697 1.335.837
69.473 61.400
2.577.365 1.827.062
186.978 179.277
569.824 468.007
-217.571 1.187.262
51.017 53.677
5.109 27.072
45.908 26.605
31.12.2011 31.12.2010
18.163.466 18.422.972
1.423.293 1.352.849
19.586.759 19.775.821
268.829 250.154
18.522.431 18.776.566
138.789 152.369
656.711 596.731
19.586.759 19.775.821

Schaden/Unfall
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
1.224.719 1.198.482
1.202.679 1.186.348
22.041 12.134
188.333 179.299
257.898 275.676
802.334 802.113
330.906 319.836
113.921 66.302
377.913 416.536
45.876 48.671
3.717 15.181
42.159 33.490
31.12.2011 31.12.2010
2.480.473 2.388.570
814.823 791.123
3.295.296 3.179.693
1.195.671 1.187.334
1.485.053 1.395.541
262.514 229.512
352.058 367.306
3.295.296 3.179.693

1 Vorjahreswerte angepasst aufgrund geéndertem Ausweis der Wahrungskursgewinne und -verluste

aus Kapitalanlagen (siehe Abschnitt Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden).

Holding
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
97.168 66.083
96.555 65.760
613 323
59.682 44.996
563.776 533.819
45.067 36.139
37.666 23.533
1.677 975
598.974 566.266
37.242 17.985
-148 -2.505
37.390 20.490
31.12.2011 31.12.2010
1.431.132 1.368.743
335.820 305.895
1.766.952 1.674.638
1.222.883 1.168.827
35.135 60.460
344.228 291.218
164.706 154.134
1.766.952 1.674.638

Sonstige
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
0 0
0 0
0 0
2.235 6.791
99.935 106.692
0 0
0 0
1.837 0
101.572 105.287
-1.239 8.196
-1.366 642
127 7.553
31.12.2011 31.12.2010
43.701 44.710
77.777 86.506
121.478 131.216
49.944 51.417
0 0
35.490 33.089
36.044 46.710
121.478 131.216



Konsolidierung

2011
Tsd. €

-22.653

0
-22.653
-70.561

-597.422
-12.993

3.512

-4.228
-625.491

-51.435

54

-51.489

31.12.2011

-1.345.725
-304.478

-1.650.203

-1.261.581

-141.546
0
-247.076

-1.650.203

2010
Tsd. €

-12.457

0
-12.457
-52.599

-581.203
3.514

3.919

-9.317
-609.041

-35.334

-2.319

-33.015

31.12.2010

-1.306.907
-299.369

-1.606.276

-1.221.012

-140.095
0
-245.169

-1.606.276

Gesamt
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
3.043.678 3.570.157
3.043.678 3.570.157
0 0
1.533.385 1.514.324
393.660 396.383
3.411.773 2.668.827
559.063 526.565
683.031 525.967
235.398 1.666.311
81.460 93.195
7.366 38.072
74.094 55.123
31.12.2011 31.12.2010
20.773.047 20.918.087
2.347.234 2.237.005
23.120.281 23.155.093
1.475.746 1.436.720
19.901.073  20.092.473
781.021 706.187
962.441 919.713
23.120.281 23.155.093
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ANHANG

GRUNDLAGEN UND METHODEN
Allgemeine Angaben

Die SV SparkassenVersicherung Holding Aktiengesellschaft mit
Sitz in 70376 Stuttgart, Lowentorstralle 65, Deutschland, ist
das Mutterunternehmen des SV-Konzerns.

SatzungsgemadR leitet die SVH die Versicherungsgruppe der
Sparkassen in Baden-Wiirttemberg, Hessen, Thiiringen und
Teilen von Rheinland-Pfalz und hélt Beteiligungen an Versiche-
rungs- und anderen Unternehmen. Ferner betreibt die SVH die
Rickversicherung und ist in der Vermdgensverwaltung sowie
im Vermittlungs- und Dienstleistungsgeschift tatig.

Der Konzernabschluss der SVH zum 31. Dezember 2011 wurde
nach den Vorschriften des International Accounting Standards
Board (IASB) erstellt. Es wurden die zum Bilanzstichtag anzu-
wendenden International Financial Reporting Standards (IFRS)
beriicksichtigt, wie sie in der EU anzuwenden sind.

Grundlage des befreienden Konzernabschlusses nach IFRS
ist § 315a Abs. 3 HGB in Verbindung mit der Verordnung (EG)
Nr. 1606/2002 des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwendung internationaler
Rechnungslegungsstandards. Die nach 8§ 315a Abs. 3 HGBi. V. m.
§ 315a Abs. 1 HGB geltenden handelsrechtlichen Vorschriften
wurden entsprechend beriicksichtigt.

Erstmals verpflichtend anzuwendende Standards und Interpretationen

Anderung an IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung —
Einstufung von Bezugsrechten !

IAS 24 Angaben (iiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und
Personen (iiberarbeitet)

Anderungen an IFRIC 14 Vorauszahlungen im Rahmen von
Mindestdotierungsverpflichtungen

IFRIC 19 Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch
Eigenkapitalinstrumente

Verbesserungen an den IFRS 2010

1 Diese Interpretation und Anderung eines Standards sind auf den SV-Konzern nicht
anwendbar und werden daher keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des SV-Konzerns haben.

Die IFRS umfassen neben den als IFRS bezeichneten Standards
auch die International Accounting Standards (IAS) sowie Inter-
pretationen (IFRIC und SIC) des IFRS Interpretations Committee.
Die Anforderungen der angewandten Standards und Interpre-
tationen wurden volistandig erfullt.

Alle Betrage werden in Tausend Euro (Tsd. Euro) angegeben,
sofern nichts anderes vermerkt ist. Aufgrund der Darstellung
von Betrdagen in Tsd. Euro sind Rundungsdifferenzen maglich.
Betragsangaben in Klammern beziehen sich auf das Vorjahr
(Vj.). Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Um-
satzkostenverfahren aufgestellt.

Die erforderlichen Angaben zu den Risiken aus Versicherungs-
vertragen und Finanzinstrumenten nach IFRS 4.38 bis 4.39A und
IFRS 7.31 bis 7.42 werden im Risikobericht des Konzernlage-
berichts und in den Anhangangaben [54] und [55] dargestellt.

Der vorliegende Konzernabschluss, bestehend aus Bilanz, Ge-
winn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Eigen-
kapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung, Segment-
berichterstattung und Anhang sowie erganzend der Konzern-
lagebericht wurden vom Vorstand der SVH am 25. April 2012
aufgestellt und zur Veréffentlichung freigegeben.

Erstmals im Geschéftsjahr verpflichtend anzuwendende
Standards, Interpretationen und Anderungen von Standards
und Interpretationen

Die in der folgenden Tabelle aufgefiihrten Standards, Interpre-
tationen und Anderungen von Standards und Interpretationen
waren zum 1. Januar 2011 erstmals verpflichtend anzuwenden:

Status des
EU-Endorsements

Verpflichtend fiir
Geschéftsjahre
beginnend ab

Verdffentlichung
durch IASB/IFRS | C

Oktober 2009 1. Februar 2010  23. Dezember 2009
November 2009 1. Januar 2011 19. Juli 2010
November 2009 1. Januar 2011 19.Juli 2010
November 2009 1.Juli 2010 23.Juli 2010

tiberwiegend
Mai 2010 1. Januar 2011 18. Februar 2011

Sofern aus der Anwendung eines Standards oder einer Inter-
pretation Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Er-
tragslage des SV-Konzerns resultieren, werden diese Auswir-
kungen nachfolgend dargestellt.



Im November 2009 wurde der Uiberarbeitete Standard IAS 24
Angaben iiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen
und Personen veréffentlicht. Die Definition der nahe stehenden
Unternehmen und Personen wurde iiberarbeitet. Durch die Uber-
arbeitung wurden weitgehende Erleichterungen der Angabe-
pflichten fur Unternehmen, die unter der Beherrschung, der ge-
meinschaftlichen Fiihrung oder dem maRgeblichen Einfluss der
offentlichen Hand stehen, vorgesehen. Die Anderungen wur-
denim Juli 2010 von der EU in europdisches Recht (ibernom-
men. Der SV-Konzern wendet die Regelungen seit dem 1. Januar
2011 riickwirkend an. Aus den Anderungen haben sich jedoch
keine Auswirkungen auf die Darstellung der Vermdégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des SV-Konzerns ergeben.

Im November 2009 wurden Anderungen an der Interpretation
IFRIC 14 Vorauszahlungen im Rahmen von Mindestdotierungs-
verpflichtungen, die wiederum eine Interpretation des IAS 19
Leistungen an Arbeitnehmer darstellt, verdffentlicht. Die Ande-
rungen sind von Bedeutung, wenn ein Pensionsplan eine Min-
destdotierungsverpflichtung vorsieht und das Unternehmen
Beitragsvorauszahlungen auf diese leistet. Durch die Anderun-
gen ist es moglich, die Beitragsvorauszahlungen, die kiinftige
Beitragszahlungen aufgrund der Mindestdotierungsverpflich-
tung vermindern, als Vermdgenswert zu aktivieren. Die Ande-
rungen wurden von der EU im Juli 2010 in europdisches Recht
tibernommen. Der SV-Konzern wendet die Anderungen seit dem
1. Januar 2011 riickwirkend an. Auch aus diesen Anderungen
haben sich keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des SV-Konzerns ergeben.

Im Mai 2010 wurde der dritte jéhrlich erscheinende Sammel-
standard Verbesserungen an den IFRS 2010 zur Vornahme von
Anderungen an sechs bestehenden Standards und einer Inter-
pretation veréffentlicht. Die Anderungen wurden von der EU im
Februar 2011 in europdisches Recht ibernommen. Der SV-
Konzern wendet die Anderungen seit dem 1. Januar 2011 riick-
wirkend an. Aus den Anderungen haben sich jedoch keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des SV-Konzerns ergeben.
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Veréffentlichte, aber noch nicht angewandte Standards,
Interpretationen und Anderungen von Standards
und Interpretationen

Zum Aufstellungszeitpunkt des Konzernabschlusses am 25. April
2012 sind Standards, Interpretationen und Anderungen von
Standards und Interpretationen durch das IASB bzw. IFRS Inter-

Von der EU bereits iibernommene Standards und Interpretationen

Anderungen an IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben —
Ubertragung von finanziellen Vermégenswerten

Durch das IASB bzw. IFRS | C veréffentlichte, aber noch nicht
von der EU iibernommene Standards und Interpretationen

IFRS 9 Finanzinstrumente: Klassifizierung und Bewertung

Ergdnzungen zu IFRS 9 Finanzinstrumente — Bilanzierung von
finanziellen Verbindlichkeiten

Anderungen an IAS 12 - Latente Steuern: Realisierung zugrunde
liegender Vermdgenswerte

Anderungen an IFRS 1 - Drastische Hyperinflation und Streichung
der festen Daten fiir erstmalige Anwender !

IFRS 10 Konzernabschliisse

IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen

IFRS 12 Angaben iiber Beteiligungen an anderen Unternehmen

IAS 27 Einzelabschliisse

IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
IFRS 13 Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Anderungen an IAS 1 — Darstellung von Bestandteilen des sonstigen
Ergebnisses

Anderungen an IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer

IFRIC 20 Kosten der Abraumbeseitigung wdhrend des Abbaubetriebes im
Tagebau !

Anderungen an IAS 32 - Saldierung von finanziellen Vermégenswerten
und finanziellen Verbindlichkeiten

Anderungen an IFRS 7 — Angaben — Saldierung von finanziellen
Vermégenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten

Anderungen an IFRS 9 und IFRS 7 — Verpflichtender Anwendungszeitpunkt
und Anhangangaben bei Ubergang

Anderungen an IFRS 1 - Darlehen der éffentlichen Hand !

1 Diese Interpretation und Anderungen eines Standards sind auf den SV-Konzern nicht
anwendbar und werden daher keine Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage des SV-Konzerns haben.

pretations Committee verdffentlicht gewesen, die fiir zukinfti-
ge Geschéftsjahre anzuwenden sind und in diesem Konzernab-
schluss nicht freiwillig vorzeitig angewandt wurden. Teilweise
wurden diese Standards und Interpretationen durch die EU be-
reits in europdisches Recht tbernommen (EU-Endorsement).

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die Regelungen
und den verpflichtenden Anwendungszeitpunkt:

Status des
EU-Endorsements

Verdffentlichung
durch IASB/IFRS | C

Verpflichtend fiir
Geschiftsjahre
beginnend ab

Oktober 2010 1.Juli 2011 22.November 2011
November 2009 1. Januar 2015 offen
Oktober 2010 1. Januar 2015 offen
Dezember 2010 1. Januar 2012 offen
Dezember 2010 1. Juli 2011 offen
Mai 2011 1. Januar 2013 offen

Mai 2011 1. Januar 2013 offen

Mai 2011 1. Januar 2013 offen

Mai 2011 1. Januar 2013 offen

Mai 2011 1. Januar 2013 offen

Mai 2011 1. Januar 2013 offen

Juni 2011 1. Juli 2012 offen

Juni 2011 1. Januar 2013 offen
Oktober 2011 1. Januar 2013 offen
Dezember 2011 1. Januar 2014 offen
Dezember 2011 1. Januar 2013 offen
Dezember 2011 1. Januar 2015 offen
Mérz 2012 1. Januar 2013 offen

Im November 2009 wurde der Standard IFRS 9 Finanzinstrumen-
te: Klassifizierung und Bewertung verdffentlicht. Der Standard
ist Teil der ersten Phase des dreiteiligen Projektes (Klassifizie-
rung und Bewertung, Wertminderung, Sicherungsbeziehun-
gen) zur Ablésung von IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und
Bewertung.



IFRS 9 enthédlt Neuregelungen zur Klassifizierung und Bewer-
tung von finanziellen Verm&genswerten. Die finanziellen Ver-
mogenswerte werden bei Ersterfassung den Kategorien Bewer-
tung zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) oder Bewertung
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten zugeordnet. Die Klassifi-
zierung erfolgt auf Basis des Geschaftsmodells des Unterneh-
mens zur Steuerung seiner finanziellen Verm6genswerte und
der vertraglichen Cashflow-Eigenschaften des einzelnen finan-
ziellen Vermdgenswertes.

Eigenkapitalinstrumente sind immer zum beizulegenden Zeit-
wert zu bilanzieren. Die bisher mdgliche Bewertung zu Anschaf-
fungskosten (At-Cost) fiir nichtnotierte Eigenkapitalinstrumente,
deren beizulegender Zeitwert nicht verlasslich ermittelt wer-
den kann, entfallt. Beim erstmaligen Ansatz von Eigenkapital-
instrumenten, die nicht zu Handelszwecken gehalten werden,
enthélt der Standard ein unwiderrufliches Wahlrecht, Zeitwert-
anderungen einschlief8lich Abgangsergebnisse erfolgsneutral
direkt im Eigenkapital zu erfassen. Lediglich erhaltene Dividen-
den werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst.

Wie auch IAS 39 gewahrt IFRS 9 das Wahlrecht bei der erstmali-
gen Erfassung finanzielle Vermdgenswerte, die normalerweise
der Kategorie zu fortgefiihrten Anschaffungskosten zuzuord-
nen wdren, der Kategorie Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet zuzuordnen, wenn dadurch ein Accounting
Mismatch vermieden oder wesentlich verringert wird (Fair Va-
lue-Option). Der Standard ist — vorbehaltlich der noch ausste-
henden Ubernahme durch die EU in europiisches Recht — riick-
wirkend fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Januar 2015 (Anderung des Anwendungszeitpunktes im De-
zember 2011 veréffentlicht) beginnen. Die Auswirkungen des
Standards auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des SV-
Konzerns lassen sich noch nicht endgltig beurteilen, da die
Ablésung von IAS 39 noch nicht vollstandig abgeschlossen ist.

Im Oktober 2010 wurden Anderungen an IFRS 7 Finanzinstru-
mente: Angaben — Ubertragung von finanziellen Vermégenswerten
verdffentlicht. Die Anderungen bestimmen zusétzliche Anga-
bepflichten, um bei tibertragenen finanziellen Vermégenswer-
ten, die nicht oder nicht vollsténdig ausgebucht wurden, die
Beziehung zwischen diesen Vermdgenswerten und den zuge-
horigen Verbindlichkeiten sowie bei libertragenen und ausge-
buchten finanziellen Vermdgenswerten Art und Risiko aus dem
anhaltenden Engagement zu zeigen. Die Anderungen wurden
von der EU im November 2011 in europaisches Recht liber-
nommen. Die Anderungen sind fiir Geschiftsjahre anzuwen-
den, die am oder nach dem 1. Juli 2011 beginnen. Im Geschéfts-
jahr der erstmaligen Anwendung sind Vergleichsangaben nicht
erforderlich. Aus den Anderungen werden sich keine Auswir-
kungen auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage ergeben, da der SV-Konzern Geschafte dieser Art
nicht tatigt.
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Im Oktober 2010 wurden Erganzungen zu IFRS 9 Finanzinstru-
mente - Bilanzierung von finanziellen Verbindlichkeiten verof-
fentlicht. Die Erganzungen stellen den zweiten Teil der ersten
Phase des dreiteiligen Projektes (Klassifizierung und Bewer-
tung, Wertminderung, Sicherungsbeziehungen) zur Ablésung
von IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung dar. IFRS 9
wurde um die Vorgaben fiir finanzielle Verbindlichkeiten erganzt.

Aufgrund der Ubernahme der Regelungen des IAS 39 bleiben
die zwei Kategorien Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten und Schulden be-
wertet zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bestehen. Die
Kriterien fur die freiwillige Designation einer finanziellen Ver-
bindlichkeit als Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
designierte finanzielle Verbindlichkeit bleiben ebenfalls unver-
andert (Fair Value-Option). Sofern die Fair Value-Option aus-
geiibt wird, werden die Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes, die aus einer Verdnderung des eigenen Kreditrisikos
resultieren, nicht wie bisher erfolgswirksam, sondern in der Riick-
lage ergebnisneutraler Eigenkapitalverdnderungen erfasst. Le-
diglich der iibrige Teil der Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes ist erfolgswirksam zu erfassen. Eine Ubernahme der
Betrdage aus der Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalver-
anderungen in die Gewinn- und Verlustrechnung ist nicht vor-
gesehen, eine Umbuchung innerhalb des Eigenkapitals jedoch
maoglich. Bei Féllen, bei denen die genannte Vorgehensweise
zu einer Bewertungsinkongruenz in der Gewinn- und Verlust-
rechnung fiihren wiirde, ist die gesamte Anderung des beizule-
genden Zeitwertes erfolgswirksam zu erfassen.

Ferner wurden die Vorschriften des IAS 39 zur Ausbuchung von
Finanzinstrumenten unverdndert ibernommen. Die Ergdnzun-
gen sind — vorbehaltlich der noch ausstehenden Ubernahme
durch die EU in europdisches Recht - rlickwirkend fur Geschafts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2015 (An-
derung des Anwendungszeitpunktes im Dezember 2011 verdf-
fentlicht) beginnen. Die Auswirkungen der Ergdanzungen auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des SV-Konzerns las-
sen sich noch nicht endgiiltig beurteilen, da die Ablésung von
IAS 39 noch nicht vollstédndig abgeschlossen ist.

Im Dezember 2010 wurden Anderungen an IAS 12 — Latente
Steuern: Realisierung zugrunde liegender Vermégenswerte ver-
offentlicht. Die Anderungen enthalten eine teilweise Klarstel-
lung zur Behandlung tempordrer steuerlicher Differenzen im
Zusammenhang mit der Anwendung des in |AS 40 Als Finanzin-
vestition gehaltene Immobilien geregelten Neubewertungsmo-
dells. Bei diesen Immobilien ist die Beurteilung, ob sich beste-
hende tempordre steuerliche Differenzen im Rahmen der
fortgefiihrten Nutzung oder im Zuge einer VerduRerung um-
kehren, in besonderem Male ermessensbehaftet. Die Rege-
lung setzt daher die widerlegbare Vermutung, dass grundsatz-
lich von einer Umkehrung durch VerduBerung auszugehen ist.
Die Anderungen sind — vorbehaltlich der noch ausstehenden
Ubernahme durch die EU in européisches Recht — riickwirkend
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fur Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Ja-
nuar 2012 beginnen. Aus den Anderungen werden sich keine
Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage er-
geben, da der SV-Konzern die als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien nicht nach dem Neubewertungsmodell, sondern
nach dem Anschaffungskostenmodell bewertet.

Im Mai 2011 wurden mit IFRS 10 Konzernabschliisse, IFRS 11
Gemeinschaftliche Vereinbarungen und IFRS 12 Angaben liber
Beteiligungen an anderen Unternehmen drei neue sowie mit
IAS 27 Einzelabschliisse und IAS 28 Anteile an assoziierten Un-
ternehmen und Gemeinschaftsunternehmen zwei tiberarbeitete
Standards zur Bilanzierung von Beteiligungen an Tochterunter-
nehmen, gemeinschaftlichen Vereinbarungen und assoziierten
Unternehmen veroffentlicht. Die neuen und gednderten Stan-
dards sind —vorbehaltlich der noch ausstehenden Ubernahme
durch die EU in europdisches Recht - flir Geschaftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Aus
IFRS 12 werden sich Auswirkungen auf die Darstellung der Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage des SV-Konzerns und erwei-
terte Angabepflichten ergeben. Die anderen Verlautbarungen
werden voraussichtlich zu keinen Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des SV-Konzerns fiihren.

IFRS 10 Konzernabschliisse ersetzt die konzernabschlussrele-
vanten Bestimmungen des IAS 27 Konzern- und Einzelabschliisse
und die Interpretation SIC-12 Konsolidierung — Zweckgesell-
schaften. Der Standard begriindet ein einheitliches Beherr-
schungskonzept, das auf samtliche Unternehmen - auch auf
Zweckgesellschaften — anzuwenden ist.

IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen ersetzt IAS 31 An-
teile an Gemeinschaftsunternehmen und die Interpretation SIC-13
Gemeinschaftlich gefiihrte Unternehmen — Nicht monetdre Ein-
lagen durch Partnerunternehmen. Mit diesem Standard wird das
bisherige Wahlrecht zur Anwendung der Quotenkonsolidie-
rung bei Gemeinschaftsunternehmen aufgehoben. Gemein-
schaftsunternehmen werden kiinftig nach der Equity-Methode
in den Konzernabschluss einbezogen.

IFRS 12 Angaben (iber Beteiligungen an anderen Unternehmen
regelt einheitlich die Angabepflichten, die im Konzernabschluss
fur Tochterunternehmen, gemeinschaftliche Vereinbarungen
und assoziierte Unternehmen sowie fiir nicht konsolidierte
Zweckgesellschaften zu machen sind.

Der Anwendungsbereich von IAS 27 Einzelabschliisse wird mit
Verabschiedung von IFRS 10 und IFRS 12 allein auf die Bilan-
zierung von Tochterunternehmen, gemeinschaftlich gefiihrten
und assoziierten Unternehmen im separaten Einzelabschluss
eines Unternehmens beschrénkt.

Der Regelungsbereich von IAS 28 Anteile an assoziierten Unter-
nehmen und Gemeinschaftsunternehmen wird mit der Verab-
schiedung von IFRS 11 und IFRS 12 neben den assoziierten Un-

ternehmen auch auf die Anwendung der Equity-Methode auf
Gemeinschaftsunternehmen ausgeweitet.

Im Mai 2011 wurde der Standard IFRS 13 Bewertung zum bei-
zulegenden Zeitwert veroffentlicht. IFRS 13 legt standardiiber-
greifend einheitliche Leitlinien hinsichtlich der Bewertung zum
beizulegenden Zeitwert fest. Der Standard beschreibt, wie der
beizulegende Zeitwert zu definieren ist, welche Methoden fiir
die Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes in Frage kom-
men und welche Angaben zu machen sind. Die Vorschriften er-
weitern nicht den Anwendungsbereich der Bewertung zum bei-
zulegenden Zeitwert. Der Standard ist — vorbehaltlich der noch
ausstehenden Ubernahme durch die EU in européisches Recht —
fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Janu-
ar 2013 beginnen. Der SV-Konzern prift derzeit die Auswirkun-
gen, die der neue Standard auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage kiinftig haben wird.

Im Juni 2011 wurden Anderungen an IAS 1 - Darstellung von
Bestandteilen des sonstigen Ergebnisses verdffentlicht. Die An-
derungen beziehen sich ausschlieRlich auf die Darstellung der
Bestandteile der Gesamtergebnisrechnung. Dabei sind die er-
gebnisneutralen Eigenkapitalveranderungen danach zu grup-
pieren, ob diese Posten zukiinftig in das Konzernergebnis tiber-
nommen werden oder nicht. Auch die separat ausgewiesenen
latenten Steuern und Riickstellung fiir latente Beitragsriicker-
stattung sollen dementsprechend aufgeteilt werden. Die Ande-
rungen sind —vorbehaltlich der noch ausstehenden Ubernahme
durch die EU in europdisches Recht - riickwirkend fir Geschafts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2012 begin-
nen. Die Verlautbarung fiihrt zu den beschriebenen Anderun-
gen im Ausweis der Gesamtergebnisrechnung.

Im Juni 2011 wurden Anderungen an IAS 19 Leistungen an Ar-
beitnehmer verbffentlicht. Die Anderungen fiihren zur Aufhebung
des Wahlrechts zur Erfassung versicherungsmathematischer
Gewinne und Verluste. Da die sogenannte Korridormethode
zukiinftig nicht mehr zuldssig ist, sind versicherungsmathema-
tische Gewinne und Verluste sofort bei Entstehung erfolgsneu-
tral im Eigenkapital zu erfassen. Dies entspricht der derzeiti-
gen Vorgehensweise des SV-Konzerns. Weitere Anderungen
betreffen die Erfassung des Aufwands fiir leistungsorientierte
Pensionszusagen und von Leistungen aus Anlass der Beendi-
gung des Arbeitsverhdltnisses. Zudem werden die Angabepflich-
ten erweitert. Die Anderungen sind — vorbehaltlich der noch
ausstehenden Ubernahme durch die EU in européisches Recht —
rickwirkend fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2013 beginnen. Der SV-Konzern priift derzeit
die Auswirkungen, die die Anderungen auf die Vermégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage kiinftig haben werden und geht von er-
weiterten Angabepflichten aus.

Im Dezember 2011 wurden Anderungen an IAS 32 und IFRS 7 -
Saldierung von finanziellen Verm6genswerten und finanziellen
Verbindlichkeiten veréffentlicht. Die in IAS 32 Finanzinstrumente:



Darstellung formulierten Voraussetzungen zur Saldierung wur-
den im Grundsatz beibehalten und lediglich durch zusatzliche
Anwendungsleitlinien konkretisiert. Die Anderungen stellen
klar, dass der Anspruch auf Saldierung am Bilanzstichtag be-
stehen muss. Auerdem muss der Aufrechnungsanspruch fiir
alle Vertragsparteien sowohl im gewdhnlichen Geschéftsablauf
als auch bei Insolvenz einer Vertragspartei rechtlich durchsetz-
bar sein. Mit den Anderungen werden zudem ergédnzende An-
gaben definiert. Die Anderungen sind — vorbehaltlich der noch
ausstehenden Ubernahme durch die EU in européisches Recht —
rickwirkend fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2013 (Zusatzangaben) bzw. 1. Januar 2014 (Klar-
stellungen) beginnen. Die Anderungen werden voraussichtlich
keine Auswirkungen auf die Darstellung der Vermégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des SV-Konzerns haben, jedoch zu er-
weiterten Angabepflichten fiihren.

Im Dezember 2011 wurden Anderungen an IFRS 9 und IFRS 7 —
Verpflichtender Anwendungszeitpunkt und Anhangangaben bei
Ubergang verbffentlicht. Die verpflichtende Anwendung des
IFRS 9 Finanzinstrumente wird damit auf Geschaftsjahre, die
am oder nach dem 1. Januar 2015 beginnen, verschoben. Auf
eine Anpassung der Vorjahresangaben darf bei Erstanwendung
verzichtet werden. Als Ersatz ist eine Uberleitungsrechnung
von |AS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung auf IFRS 9
auf den Umstellungszeitpunkt darzustellen. In jedem Fall ist
IFRS 9 riickwirkend anzuwenden.

Widhrungsumrechnung

Konzernwahrung ist der Euro. Die Einzelabschliisse samtlicher
in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen
werden in Euro aufgestellt. Geschéftsvorfalle in Fremdwahrung
und Fremdwdhrungsposten werden nach IAS 21 Auswirkungen
von Wechselkursdnderungen in Euro umgerechnet.

Geschéftsvorfélle in Fremdwdhrung werden mit dem Kurs zum
Zeitpunkt des Geschéftsvorfalls umgerechnet. Monetdre Fremd-
wdhrungsposten werden mit dem Kurs zum Bilanzstichtag um-
gerechnet. Nicht monetare Fremdwéahrungsposten, die zu his-
torischen Anschaffungskosten bewertet werden, werden mit
dem Kurs zum Anschaffungszeitpunkt angesetzt. Nicht mone-
tdre Fremdwdhrungsposten, die zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden, werden mit dem Kurs zum Bilanzstichtag
umgerechnet.

Aus der Bewertung von Fremdwahrungsposten resultierende
Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden grundsatzlich er-
folgswirksam erfasst. Bei nicht monetdren Finanzinstrumenten,
die mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden
die Wahrungsumrechnungsdifferenzen entsprechend der Be-
wertung des Finanzinstruments entweder erfolgsneutral in der
Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalveranderungen oder
erfolgswirksam erfasst. Wahrungsumrechnungsdifferenzen von
nicht monetdren Eigenkapitalinstrumenten der Kategorie Je-
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derzeit verduRerbare Finanzinstrumente werden zusammen mit
den unrealisierten Gewinnen und Verlusten aus der Bewertung
in der Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalveranderungen
fur Jederzeit verdauBerbare Finanzinstrumente erfasst (siehe
Eigenkapitalveranderungsrechnung).

Die Rickversicherung wird teilweise in Fremdwédhrung abge-
wickelt. Alle hiermit in Zusammenhang stehenden aktiven und
passiven Bilanzpositionen sowie Aufwendungen und Ertrége
werden mit dem Kurs zum Bilanzstichtag bewertet. Entstehen-
de Umrechnungsdifferenzen werden erfolgswirksam erfasst.

Wahrungskursgewinne und -verluste aus Kapitalanlagen wer-
den in den Ertrdgen und Aufwendungen aus Kapitalanlagen
ausgewiesen. Wahrungskursgewinne und -verluste, die nicht
den Kapitalanlagen zugerechnet sind, werden in den Ubrigen
Ertragen und Aufwendungen erfasst.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Den Einzelabschliissen der in den Konzernabschluss einbezo-
genen Tochterunternehmen und Spezialfonds liegen einheit-
liche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zugrunde. In
den Einzelabschliissen der nach der Equity-Methode einbezo-
genen assoziierten Unternehmen wurden fiir den Konzernab-
schluss entsprechende Anpassungen vorgenommen.

Die Einzelabschliisse der in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Unternehmen wurden auf den Bilanzstichtag des Einzelab-
schlusses der SVH aufgestellt. Ein Spezialfonds mit abweichen-
dem Bilanzstichtag wurde auf Basis eines zum 31. Dezember
erstellten Zwischenabschlusses einbezogen. Der Bilanzstich-
tag der nach der Equity-Methode einbezogenen assoziierten
Unternehmen ist ebenfalls der 31. Dezember.

Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ausweismethoden werden ste-
tig angewandt. Bilanzierung und Bewertung werden nach dem
Prinzip der Unternehmensfortfiihrung vorgenommen. Ertrage
und Aufwendungen werden zeitanteilig abgegrenzt. Sie werden
in der Periode erfasst, der sie wirtschaftlich zuzurechnen sind.

Fir die Bilanzierung und Bewertung von Versicherungsvertra-
gen nach IFRS 4 Versicherungsvertréige werden zuldssigerweise
die geltenden Vorschriften des HGB und die spezifischen Be-
stimmungen der RechVersV angewandt.

Alle abgeschlossenen Versicherungsvertrage beinhalten ein
signifikantes Versicherungsrisiko, d. h. sie sind Versicherungs-
vertrdge im Sinne von IFRS 4. Im Bestand befinden sich keine
Vertrage, die als Finanzinstrumente gemaR IAS 39 Finanzinstru-
mente: Ansatz und Bewertung zu bilanzieren sind, da die dort
genannten Kriterien nicht erfiillt werden. Es bestehen keine
reinen Finanzgarantievertrdage.
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Seit diesem Geschdftsjahr bestehen Versicherungsvertrage mit
eingebetteten Derivaten, die nach IFRS 4 getrennt vom Versiche-
rungsvertrag als Finanzinstrumente nach IAS 39 zu bilanzieren
sind. Hierbei handelt es sich um in Rentenversicherungsvertra-
ge eingebettete Derivate mit einer wahlweisen Partizipation
der Versicherungsnehmer an einem Aktienindex. Die Derivate
werden in den Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlosse-
nen Versicherungsgeschaft gegeniiber Versicherungsnehmern
ausgewiesen.

Nach IFRS 4.14 werden Schwankungs- und GroBrisikenrtickstel-
lungen nicht gebildet. Riickversicherungsbeziehungen werden
in der Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung separat ausge-
wiesen.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfordert Annahmen,
Schatzungen und Ermessensentscheidungen, die sich auf den
Ansatz und die Bewertung bestimmter Positionen in der Bilanz
und in der Gewinn- und Verlustrechnung sowie auf die Angabe
von Eventualforderungen und -schulden auswirken. Die sich
tatsdchlich ergebenden Betrage konnen von den Betragen, die
sich aus Schatzungen und Annahmen ergeben, abweichen.

Die fiir diesen Konzernabschluss relevanten Annahmen, Schét-
zungen und Ermessensentscheidungen werden in den Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden und in den Erlduterungen
zu den jeweiligen Positionen dargestellt.

A. Immaterielle Vermégenswerte

Die Immateriellen Vermdgenswerte umfassen selbsterstellte
Software, entgeltlich erworbene Software und Weiterentwick-
lungen der erworbenen Software.

Selbsterstellte und entgeltlich erworbene Software wird nach
IAS 38 Immaterielle Vermdgenswerte aktiviert, wenn mit diesen
ein zukinftiger wirtschaftlicher Nutzen verbunden ist und sich
die Kosten der Vermdgenswerte zuverldssig bestimmen lassen.
Die Vermégenswerte werden zu Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten abziglich kumulierter planmaRiger Abschreibun-
gen und kumulierter Wertminderungsaufwendungen angesetzt.

Selbsterstellte Software wird entsprechend ihrer voraussichtli-
chen Nutzungsdauer planméRig tiber zwei bis sieben Jahre line-
ar abgeschrieben. Die planméRige Abschreibung der erworbenen
Software erfolgt entsprechend ihrer voraussichtlichen Nutzungs-
dauer linear tber vier bis funf Jahre. Weiterentwicklungen der
erworbenen Software werden entsprechend der erwarteten Nut-
zungsdauer liber sieben Jahre planméfRig abgeschrieben.

B. Kapitalanlagen

Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten werden nach IAS 40
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien zu Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten abziiglich kumulierter planméRiger
Abschreibungen auf die Bauten und kumulierter Wertminde-

rungsaufwendungen angesetzt. Gebdude werden entsprechend
ihrer voraussichtlichen Nutzungsdauer planmaRig tiber 10 bis
69 Jahre linear abgeschrieben.

Die Zuordnung zum fremd- bzw. eigengenutzten Grundbesitz
erfolgt gemaR dem tUberwiegenden Grad der Nutzung.

Der Ausweis der verbundenen Unternehmen, die aufgrund un-
tergeordneter Bedeutung fiir die Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage nicht konsolidiert werden, erfolgt in der Bilanzposi-
tion Anteile an verbundenen Unternehmen. Diese werden als
Finanzinstrumente nach IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und
Bewertung angesetzt.

Die Erst- und Folgebewertung der nicht konsolidierten verbun-
denen Unternehmen erfolgt anhand der Bewertungsvorschrif-
ten fur die Kategorie Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumen-
te zum beizulegenden Zeitwert.

Fir alle in der Bilanzposition Anteile an verbundenen Unter-
nehmen ausgewiesenen Unternehmen besteht kein aktiver
Markt. Der Buchwert der Anteile betragt zum Bilanzstichtag
38.575 Tsd. Euro (Vj. 53.104 Tsd. Euro).

Da kein aktiver Markt besteht, ist der beizulegende Zeitwert der
Anteile aus dem Ertragswert abzuleiten. Hilfsweise wird eine
Planung aus der Vergangenheitsentwicklung abgeleitet, auf den
Substanzwert zurtickgegriffen oder der beizulegende Zeitwert
entsprechend den fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt.

Anderungen des beizulegenden Zeitwertes werden nach Zu-
fuhrung zur Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung
und nach Abzug latenter Steuern erfolgsneutral in der Riick-
lage ergebnisneutraler Eigenkapitalverdanderungen erfasst.

Liegt hingegen eine dauerhafte oder signifikante Wertminde-
rung vor, so wird diese unter Beriicksichtigung der Riicklage
ergebnisneutraler Eigenkapitalverdnderungen erfolgswirksam
erfasst.

Anteile an assoziierten Unternehmen werden nach der Equity-
Methode gemédR IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen
mit ihrem anteiligen bilanziellen Eigenkapital bewertet.

Im Geschaftsjahr wurde nach IAS 36 Wertminderung von Ver-
maogenswerten auf nach der Equity-Methode in den Konzernab-
schluss einbezogene assoziierte Unternehmen ein Wertminde-
rungsaufwand i. H. v. 73 Tsd. Euro (Vj. 707 Tsd. Euro) erfasst.
Ein Wertaufholungsertrag wurde im Geschéftsjahr nicht erfasst
(Vj. 8.668 Tsd. Euro). Die hier beriicksichtigten assoziierten Un-
ternehmen sind im Geschéftsjahr dem Segment Leben und im
Vorjahr den Segmenten Leben und Sonstige zugeordnet.

Sofern assoziierte Unternehmen aufgrund fehlenden maRgeb-
lichen Einflusses oder untergeordneter Bedeutung fiir die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des SV-Konzerns nicht nach



der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen wer-
den, werden diese in der Bilanzposition Jederzeit verduRerbare
Finanzinstrumente ausgewiesen.

Finanzinstrumente einschlieBlich der derivativen Finanzinstru-
mente werden nach IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Be-
wertung erfasst und bewertet.

Finanzinstrumente werden in der Bilanz angesetzt, wenn ein
entsprechendes Vertragsverhaltnis mit einer Gegenpartei ein-
gegangen wurde und der SV-Konzern zu Leistung bzw. Gegen-
leistung berechtigt oder verpflichtet ist. Die Finanzinstrumen-
te werden zum Erfiillungstag angesetzt. Als Erfullungstag wird
der Tag bezeichnet, an dem das Finanzinstrument an oder durch
den SV-Konzern geliefert wird.

Die Ausbuchung der finanziellen Vermégenswerte erfolgt, wenn
die vertraglichen Rechte auf Erhalt der Zahlungsstréme auslau-
fen oder alle Chancen und Risiken an dem Finanzinstrument
auf Dritte Gibergehen. Eine finanzielle Schuld wird dann ausge-
bucht, wenn diese ausgeglichen wurde.

Der erstmalige Ansatz von finanziellen Vermogenswerten erfolgt
zum beizulegenden Zeitwert zuziiglich der Transaktionskosten.
Transaktionskosten, die beim Erwerb von Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermégens-
werten anfallen, werden unmittelbar erfolgswirksam erfasst.

Die Folgebewertung der Finanzinstrumente wird entsprechend

ihrer Zuordnung zu den einzelnen Kategorien nach IAS 39

durchgefiihrt. Im SV-Konzern erfolgt die Zuordnung zu folgen-

den Kategorien:

¢ Kredite und Forderungen,

¢ Finanzinstrumente, die bis zur Endfalligkeit gehalten
werden (dieser Kategorie bzw. Bilanzposition sind derzeit
keine Finanzinstrumente zugeordnet),

e Jederzeit verduBerbare finanzielle Vermdgenswerte,

e Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermdgenswerte.

In der Kategorie Kredite und Forderungen (Loans and receiva-
bles — LaR) werden finanzielle, nicht derivative Vermégenswerte
mit festen oder bestimmbaren Zahlungsvereinbarungen erfasst,
die nicht an einem aktiven Markt gehandelt werden. Dieser Ka-
tegorie werden Namensschuldverschreibungen, Schuldschein-
forderungen und Darlehen, Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen, Ausleihungen an verbundene Un-
ternehmen, an assoziierte Unternehmen oder an Beteiligungen
und andere verzinsliche Wertpapiere zugeordnet.

Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten unter Verwendung der Effektivzinsmethode. Die Effektiv-
zinsmethode wird zur Berechnung der fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten der Finanzinstrumente und zur Allokation von Trans-
aktionskosten sowie Agien bzw. Disagien auf die jeweiligen
Perioden angewandt.
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Die beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente der Kate-
gorie Kredite und Forderungen werden mittels finanzmathe-
matischer Berechnungsverfahren auf Basis aktueller Zinsstruk-
turkurven mit Hilfe einer anerkannten Bewertungssoftware
berechnet.

Die Finanzinstrumente der Kategorie Kredite und Forderungen
werden zu jedem Bilanzstichtag auf Einzeltitelbasis dahinge-
hend tiberprift, ob objektive Hinweise fiir eine Wertminderung
vorliegen.

Wertberichtigungen werden auf Einzeltitelbasis durchgefihrt,
wenn es hinreichend wahrscheinlich ist, dass die vertraglich
vereinbarten Zahlungsstrome vom Emittenten nicht zuriickge-
zahlt werden kénnen. Dies ist der Fall, wenn der Emittent insol-
venzbedroht ist oder wenn von Seiten des Emittenten sonstige
Zahlungsverziige vorliegen.

Der SV-Konzern ermittelt die Hohe der Wertberichtigung eines
Wertpapiers durch Schdtzung der zu erwartenden Zahlungs-
strome und Diskontierung der geschdtzten Zahlungsstrome
mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz, welcher der erstmali-
gen Aktivierung des Vermdgenswertes zugrunde lag. Der so er-
mittelte Wertberichtigungsbedarf wird erfolgswirksam erfasst.

Sofern auf Einzeltitelbasis keine objektiven Hinweise auf eine
Wertminderung vorliegen, wird ein Werthaltigkeitstest auf Port-
foliobasis durchgefiihrt. Hierzu werden finanzielle Vermogens-
werte zu homogenen Gruppen zusammengefasst. Dabei wer-
den solche Vermdgenswerte nicht beriicksichtigt, fiir die bereits
eine Einzelwertberichtigung gebildet wurde. Fiir diese Grup-
pen wird gepriift, ob objektive Hinweise auf eine Wertminde-
rung des Portfolios vorliegen. Bei der Schatzung des Wertmin-
derungsbedarfs wird auf historische Ausfallraten abgestelit.

Die Gesamtheit der Hypotheken stellt in Bezug auf die Gleich-
artigkeit der Schuldner und Besicherung eine homogene Grup-
pe dar. Fiir diese homogene Gruppe erfolgt eine Portfoliowert-
berichtigung auf Basis der historischen Ausfallrate von 0,04 %.

Samtliche Namensgenussscheine sowie Ausleihungen an ver-
bundene Unternehmen und an Beteiligungen werden - soweit
erforderlich — einzelwertberichtigt. Fiir diese Wertpapiere ist
aufgrund ihrer geringen Anzahl eine Bildung homogener Grup-
pen nicht sinnvoll méglich. Aus diesem Grund wurde auf eine
Portfoliowertberichtigung fur diese Bestande verzichtet.

Auf Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen
wird ebenfalls keine Portfoliowertberichtigung vorgenommen.
Grund hierfiir sind die iberwiegend o&ffentlich-rechtlichen
Schuldner. Die starke Regulierung der Kapitalanlagen bei Ver-
sicherungsunternehmen verbunden mit den Grundsatzen zur
Mischung und Streuung der Kapitalanlage sowie die internen
sicherheitsorientierten Anlagegrundsatze fiihrten in der Ver-
gangenheit zu nahezu keinen Einzelwertberichtigungen. Insge-
samt betragen die Namensschuldverschreibungen und Schuld-
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scheindarlehen 86,3 % (Vj. 88,7 %) von den Krediten und For-
derungen.

Mit Ausnahme der Hypotheken werden die Wertberichtigun-
gen direkt von den Krediten und Forderungen ohne Verwen-
dung eines Wertberichtigungskontos abgesetzt.

Bei wertberichtigten finanziellen Vermégenswerten der Kate-
gorie Kredite und Forderungen werden nach Vornahme einer
Wertberichtigung als Zinsertrage nicht die vertraglich verein-
barten Zinsen bzw. die tatsachlich zugeflossenen Zinsbetrage,
sondern die Fortschreibung des Barwerts mit dem urspriingli-
chen Effektivzinssatz zum néchsten Bilanzstichtag ertragswirk-
sam erfasst oder bis zum Bilanzstichtag abgegrenzt. Der als
Zinsertrag zu erfassende Barwerteffekt ist unwesentlich im SV-
Konzern.

Zu jedem nachfolgenden Bilanzstichtag wird tiberprift, ob wei-
terhin ein Wertberichtigungsbedarfin gleicher Héhe besteht.
Vermindert sich der Wertberichtigungsbedarf, wird der bereits
erfasste Wertminderungsaufwand erfolgswirksam riickgangig
gemacht.

Die Kategorie Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente
(Available for sale — AfS) enthélt alle nicht derivativen finanziel-
len Vermdgenswerte, die keiner anderen Kategorie zugeordnet
werden konnen (Residualkategorie). Diese finanziellen Vermo-
genswerte erfiillen weder die Anforderungen der Kategorie Kre-
dite und Forderungen, noch sind diese fiir kurzfristige Han-
delszwecke erworben worden.

Dieser Kategorie werden festverzinsliche Wertpapiere in Form
von Inhaberschuldverschreibungen und andere verzinsliche
Wertpapiere, soweit hierfiir ein aktiver Markt besteht, sowie
nicht verzinsliche Wertpapiere zugeordnet. Hierbei handelt es
sich im Wesentlichen um Aktien, Beteiligungen sowie Invest-
mentanteile (einschlieflich nicht konsolidierter Spezialfonds).

Finanzielle Verm6égenswerte der Kategorie Jederzeit verauRer-
bare Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Der beizulegende Zeitwert fur diese Finanzinstru-
mente wird aus den jeweiligen Marktpreisen ermittelt. Unreali-
sierte Gewinne und Verluste aus Wertdnderungen, die aus der
Differenz zwischen dem beizulegenden Zeitwert bzw. Markt-
wert und den fortgefiihrten Anschaffungskosten resultieren,
werden unter Beriicksichtigung latenter Steuern und gegebe-
nenfalls einer Rickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung
in der Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalverdanderungen
erfasst. Eine erfolgswirksame Realisierung von Gewinnen und
Verlusten findet erst bei Verkauf eines Wertpapiers statt.

Beteiligungen und nicht nach der Equity-Methode in den Kon-
zernabschluss einbezogene assoziierte Unternehmen werden
der Kategorie Jederzeit verdauRerbare Finanzinstrumente zuge-
ordnet. Beteiligungen und Anteile an assoziierten Unterneh-

men, fiir die ein aktueller Marktpreis vorliegt, werden zum bei-
zulegenden Zeitwert bilanziert.

Besteht fiir Beteiligungen und nicht nach der Equity-Methode
in den Konzernabschluss einbezogene assoziierte Unterneh-
men kein aktiver Markt, ist der beizulegende Zeitwert aus dem
Ertragswert abzuleiten. Da fiir einige Beteiligungen und assozi-
ierte Unternehmen keine Planung vorhanden ist bzw. wegen
der geringen Beteiligungshdhe nicht zur Verfiigung steht, wird
hilfsweise eine Planung aus der Vergangenheitsentwicklung
abgeleitet, auf den Substanzwert zuriickgegriffen oder der bei-
zulegende Zeitwert entsprechend den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten angesetzt.

Der Buchwert der nicht nach der Equity-Methode in den Kon-
zernabschluss einbezogenen assoziierten Unternehmen, fur
die kein aktiver Markt besteht, betragt zum Bilanzstichtag
15.706 Tsd. Euro (Vj. 17.372 Tsd. Euro).

Bei der Ermittlung der Wertminderung eines finanziellen Ver-
moégenswertes der Kategorie Jederzeit verduBerbare Finanzins-
trumente wird zwischen Fremd- und Eigenkapitaltiteln unter-
schieden. Zu jedem Bilanzstichtag wird mit Hilfe eines Wertmin-
derungstests gepriift, ob ein Wertminderungsbedarf vorliegt.

Liegen bei einem Fremdkapitaltitel objektive Hinweise fiir eine
dauerhafte Wertminderung vor, wird eine Wertberichtigung
durchgefiihrt. Die H6he der Wertberichtigung wird ermittelt,
indem die kiinftigen Zahlungsstréme geschatzt und mit dem
aktuellen Marktzins diskontiert werden. Der ermittelte Wertbe-
richtigungsbedarf ist unter Berlicksichtigung der Riicklage er-
gebnisneutraler Eigenkapitalverdnderungen erfolgswirksam zu
erfassen. Wertaufholungen in den Folgejahren sind bis zu den
fortgefiihrten Anschaffungskosten erfolgswirksam, dartiber hin-
aus in der Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalveranderun-
gen zu erfassen.

Bei Eigenkapitaltiteln stellt eine dauerhafte oder signifikante
Abnahme des beizulegenden Zeitwertes einen objektiven Hin-
weis auf eine Wertminderung dar. Liegt der beizulegende Zeit-
wert des Eigenkapitalinstruments zum Bilanzstichtag seit mehr
als zwolf Monaten unter den Anschaffungskosten, ist im SV-
Konzern eine dauerhafte Wertminderung gegeben. Eine signi-
fikante Wertminderung liegt dann vor, wenn der beizulegende
Zeitwert des Eigenkapitaltitels zum Bilanzstichtag mindestens
20,0 % unter die Anschaffungskosten gesunken ist. Davon ab-
weichend wird fir Private-Equity-Beteiligungen die Wertmin-
derung individuell ermittelt.

Der Betrag der Wertberichtigung ergibt sich aus der Differenz
zwischen den fortgefiihrten Anschaffungskosten und dem beizu-
legenden Zeitwert. Der ermittelte Wertberichtigungsbedarf ist
unter Berlicksichtigung der Riicklage ergebnisneutraler Eigen-
kapitalverdanderungen erfolgswirksam zu erfassen. Wertberichti-
gungen werden direkt von den Jederzeit verduRerbaren Finanz-



instrumenten ohne Verwendung eines Wertberichtigungskontos
abgesetzt. Wertaufholungen in den Folgejahren werden bei
Eigenkapitaltiteln nicht erfolgswirksam, sondern in der Riickla-
ge ergebnisneutraler Eigenkapitalverdnderungen erfasst.

Bei den zu Anschaffungskosten (At-Cost) bewerteten Finanzins-
trumenten ergibt sich der Betrag der Wertberichtigung aus der
Differenz zwischen dem Barwert der geschédtzten kiinftigen Zah-
lungsstrome und den fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Die Kategorie Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Vermégenswerte (At fair value through

profit or loss) enthalt

e Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert designierte
finanzielle Verm6genswerte (Fair Value-Option — FVO) und

¢ Handelsaktiva (Held for trading — HfT).

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert designierte finan-
zielle Vermdgenswerte werden beim erstmaligen Ansatz unwi-
derruflich dieser Kategorie zugeordnet.

Die Fair Value-Option wird auf trennungspflichtige struktu-
rierte Wertpapiere, die eingebettete Derivate enthalten, sowie
aufin- und auslandische Immobilienbeteiligungen angewandt.
Auch die Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen werden der Fair Value-Option
zugeordnet.

Bei einem trennungspflichtigen strukturierten Wertpapier sind
die wirtschaftlichen Merkmale und Risiken des eingebetteten
Derivats nicht eng mit den wirtschaftlichen Merkmalen und Ri-
siken des Basisvertrages verbunden.

Da das eingebettete Derivat die Zahlungsstrome des struktu-
rierten Produkts wesentlich beeinflusst, erfolgt keine Trennung
des eingebetteten Derivats vom Grundgeschéft. Zudem wiirde
eine getrennte Bilanzierung zu einer unzutreffenden Abbildung
des wirtschaftlichen Sachverhalts aufgrund von Inkongruenzen
der unterschiedlichen anzuwendenden Rechnungslegungsvor-
schriften fuhren. Daher wird das eingebettete Derivat zusam-
men mit dem Grundgeschéft der Kategorie Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert designierte finanzielle Vermdgenswer-
te zugeordnet. Alle Wertschwankungen, die sich aus den struk-
turierten Produkten ergeben, werden erfolgswirksam erfasst.

Als trennungspflichtige strukturierte Produkte wurden einzel-
ne Inhaberschuldverschreibungen, Namensschuldverschrei-
bungen, festverzinsliche Wertpapiere sowie Schuldscheinfor-
derungen und Darlehen identifiziert und der Fair Value-Option
zugeordnet.

Der Buchwert der als Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert designierten finanziellen Vermdgenswerte der Kategorie
Kredite und Forderungen (Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheinforderungen und Darlehen) belduft sich auf
366.315 Tsd. Euro (Vj. 317.427 Tsd. Euro). Der Buchwert spie-
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gelt das maximale Kreditrisiko des SV-Konzerns fiir diese Kre-
dite und Forderungen wider. Die Kredite und Forderungen be-
inhalten keine eingebetteten Kreditderivate, die das Kreditrisiko
abschwachen. Im Geschiftsjahr und Vorjahr ergab sich keine
Anderung des beizulegenden Zeitwertes aufgrund von Verin-
derungen des Kreditrisikos. Die kumulierte Anderung des bei-
zulegenden Zeitwertes fiir die betrachteten Kredite und Forde-
rungen betrégt unveréndert -6.869 Tsd. Euro. Die Anderung des
beizulegenden Zeitwertes wird mit Hilfe einer Bewertungsme-
thode auf Basis externer Ratings und Credit Spreads ermittelt.

Als Handelsaktiva werden ausschlieBlich derivative finanzielle
Vermdgenswerte ausgewiesen, die nicht innerhalb von deriva-
tiven Sicherungsbeziehungen (Hedge Accounting) bilanziert
werden und zum Bilanzstichtag einen positiven Marktwert auf-
weisen. Mit den Derivaten werden im Wesentlichen Zins- und
Wechselkursrisiken wirtschaftlich abgesichert. Als derivative
Finanzinstrumente werden insbesondere Zinsswaps, Futures,
Optionen, Devisentermingeschéfte und Credit Default Swaps
eingesetzt.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzi-
elle Vermdgenswerte sind bei der Folgebewertung weiterhin
mit dem beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Die beizulegen-
den Zeitwerte der strukturierten Produkte und der Handelsak-
tiva werden liber den aktuellen Marktkurs ermittelt. Liegt der
aktuelle Marktkurs nicht vor, werden die beizulegenden Zeit-
werte mit Hilfe einer Bewertungssoftware auf Basis aktueller
Marktparameter ermittelt. Bei einigen ausgewadhlten struktu-
rierten Produkten erhdlt der SV-Konzern die beizulegenden
Zeitwerte von externen Gutachtern. Die Marktwertdanderungen
werden erfolgswirksam erfasst.

Die in den Handelsaktiva bilanzierten Vorkaufe (Forwards) auf
Inhaberschuldverschreibungen, Namensschuldverschreibun-
gen und Schuldscheinforderungen werden seit diesem Bilanz-
stichtag mit den Forwardswapsatzen unter Beriicksichtigung
von Credit Spreads bewertet. Aus dieser Anderung ergeben sich
um 29.296 Tsd. Euro geringere beizulegende Zeitwerte.

Die Buchwerte der strukturierten Produkte, fir die kein aktiver
Markt besteht, betragen zum Bilanzstichtag 416.454 Tsd. Euro
(Vj. 367.817 Tsd. Euro).

In der Bilanzposition Positive Zeitwerte aus derivativen Si-
cherungsinstrumenten werden die Sicherungsinstrumente
ausgewiesen, die die Kriterien einer Bilanzierung von derivati-
ven Sicherungsbeziehungen (Hedge Accounting) nach IAS 39
Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung erfiillen (siehe hier-
zu Angabe [47]).

Der beizulegende Zeitwert der Sicherungsinstrumente, die im
Rahmen des Hedge Acounting bilanziert werden, entspricht dem
aktuellen Marktkurs. Liegt der aktuelle Marktkurs auf Basis ak-
tueller Marktparameter nicht vor, werden die beizulegenden
Zeitwerte mit Hilfe einer Bewertungssoftware ermittelt.
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Klasseneinteilung nach IFRS 7

Folgende Klassen von Finanzinstrumenten werden im SV-Kon-
zern nach IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben auf Grundlage
der Bilanzpositionen bzw. der Kategorien nach IAS 39 gebildet:

BILANZPOSITIONEN UND KLASSEN VON FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN NACH IFRS 7
Kapitalanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen
Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert designierte finanzielle Vermogenswerte
Handelsaktiva
Positive Zeitwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen
Forderungen
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
Forderungen an Versicherungsvermittler
Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
Ubrige Aktiva
Sonstige Aktiva
Finanzielle Vermogenswerte

BILANZPOSITIONEN UND KLASSEN VON FINANZIELLEN VERBINDLICHKEITEN NACH IFRS 7
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungsnehmern
Finanzielle Verbindlichkeiten (FLAC)
Finanzielle Verbindlichkeiten (FVO)
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungsvermittlern
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Sonstige Verbindlichkeiten
Finanzielle Verbindlichkeiten
Handelspassiva
Ubrige Passiva
Sonstige Passiva
Finanzielle Verbindlichkeiten

AUSSERBILANZIELLE FINANZINSTRUMENTE
Verpfandete Wertpapierdepots

Bewertungsgrundlage

Beizulegender Zeitwert

Fortgefuihrte Anschaffungskosten
Beizulegender Zeitwert

Beizulegender Zeitwert
Beizulegender Zeitwert
Beizulegender Zeitwert
Beizulegender Zeitwert
Fortgefuhrte Anschaffungskosten
Fortgefuihrte Anschaffungskosten

Fortgefuhrte Anschaffungskosten

Fortgefuihrte Anschaffungskosten

Fortgefuhrte Anschaffungskosten

Beizulegender Zeitwert
Fortgefuhrte Anschaffungskosten
Fortgefuhrte Anschaffungskosten

Fortgefuhrte Anschaffungskosten

Beizulegender Zeitwert

Fortgefuihrte Anschaffungskosten

Buchwert

Kategorie gemaR
1AS 39

AfS

LaR
AfS

FVO
HfT

FVO

LaR
LaR

LaR

LaR

FLAC

FVO
FLAC
FLAC

FLAC
HfT

FLAC

LaR Kredite und Forderungen (Loans and receivables)

AfS Jederzeit verduRRerbare finanzielle Vermdgenswerte (Available for sale)

FVO Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert designierte finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten (Fair Value-Option)
HFfT Handelsaktiva und -passiva (Held for trading)

FLAC  Schulden bewertet zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (Financial liabilities measured at amortised cost)



C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen

In dieser Bilanzposition werden die Kapitalanlagen aus den
fondsgebundenen Lebensversicherungen, die fiir Rechnung
und Risiko der Versicherungsnehmer verwaltet werden, aus-
gewiesen. Diese Finanzinstrumente werden separat von den
tbrigen Finanzinstrumenten des SV-Konzerns gefiihrt. Die Bi-
lanzierung erfolgt erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
(Fair Value-Option).

Die beizulegenden Zeitwerte fiir die Investmentanteile werden
anhand ihrer Anteilspreise monatlich ermittelt.

D. Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen

Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen werden unter Beriicksichtigung der vertragli-
chen Bedingungen aus den versicherungstechnischen Brutto-
Riickstellungen ermittelt und gesondert auf der Aktivseite der
Bilanz ausgewiesen.

E. Forderungen

Die Bilanzposition Forderungen enthdlt sowohl finanzielle For-
derungen, fur die IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewer-
tung anzuwenden ist, als auch nicht finanzielle Forderungen.

Bei den finanziellen Forderungen aus dem selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschift an Versicherungsvermittler und
bei den Sonstigen Forderungen entsprechen die fortgefiihrten
Anschaffungskosten aufgrund des kurzfristigen Charakters der
Forderungen dem Nominalwert. Daher erfolgt die Bewertung
entsprechend den nicht finanziellen Forderungen.

Die nicht finanziellen Forderungen aus dem selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschift an Versicherungsnehmer, De-
potforderungen aus dem in Riickdeckung iibernommenen
Versicherungsgeschdft und Abrechnungsforderungen aus
dem Riickversicherungsgeschiaft werden mit den Nominal-
werten gegebenenfalls vermindert um Absetzungen von ein-
zeln oder aus Vergangenheitserfahrungen pauschaliert ermit-
telten Wertberichtigungen ausgewiesen.

Im Segment Leben wird das sogenannte Zillmerverfahren an-
gewandt, um die Abschlusskosten zu decken. Dabei werden bis
zu 4,0 % der Beitragssumme bzw. bis zu 3,5 % der Versiche-
rungssumme als noch nicht féllige Forderungen an Versiche-
rungsnehmer ausgewiesen. Die Tilgung der Forderung erfolgt
sukzessive durch Beitragsteile, die nach Deckung des laufen-
den Risikos und der Kosten verbleiben. Bei Vertragen mit auf-
grund gesetzlicher Vorschriften erhéhter Deckungsriickstellung
erfolgt die Tilgung der Forderung sukzessive durch Beitragstei-
le, die nach Deckung des laufenden Risikos, der Kosten und
der Bildung der erhdhten Deckungsriickstellung verbleiben.
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Sobald die Forderung getilgt ist, werden diese Beitragsteile
zum Aufbau der Deckungsriickstellung verwendet. Die Forde-
rung wird nach den gleichen Rechnungsgrundlagen wie die
Deckungsriickstellung des jeweiligen Vertrages weiterentwi-
ckelt. Nach Erfahrungswerten der letzten Jahre und unter Be-
riicksichtigung von Provisionsriickforderungsanspriichen wur-
de eine pauschalierte Einzelwertberichtigung abgesetzt.

F. Steuererstattungsanspriiche

Steuererstattungsanspriiche aus tatsachlichen Steuern wer-
den mit dem Betrag angesetzt, in dessen Hohe eine Erstattung
der zu viel bezahlten Ertragsteuern und sonstigen Steuern er-
wartet wird.

Steuererstattungsanspriiche aus latenten Steuern werden
nach IAS 12 Ertragsteuern auf temporare Differenzen zwischen
den steuerlichen Wertansatzen und den niedrigeren Wertan-
sdtzen eines Aktivpostens bzw. hheren Wertansdtzen eines
Passivpostens in der Bilanz gebildet. Latente Steuern auf steu-
erliche Verlustvortrage werden aktiviert, sofern es wahrschein-
lich ist, dass diese genutzt werden kénnen. Latente Steuerer-
stattungsanspriiche, deren Realisierung unsicher ist, werden
wertberichtigt.

Der Ansatz erfolgt in Hohe der voraussichtlichen Steuerentlas-
stung nachfolgender Geschéftsjahre. Fiir die Bewertung wer-
den die zum Zeitpunkt der Realisation voraussichtlich giiltigen
Steuersatze zugrunde gelegt. Bis zum Bilanzstichtag beschlos-
sene Steuersatzdnderungen werden berticksichtigt.

Latente Steuern werden direkt im Eigenkapital erfasst, wenn
die zu Grunde liegenden tempordren Differenzen ebenfalls er-
folgsneutral entstanden sind.

Latente Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden wer-
den auf Ebene der einzelnen Konzernunternehmen je Bilanz-
position ermittelt und saldiert. Auf Konzernebene erfolgt darii-
ber hinaus keine weitere Saldierung.

G. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks
und Kassenbestand

Die Bilanzposition Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand umfasst Zahlungsmittel und Zah-
lungsmitteldquivalente.

Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert, der dem
Nennwert entspricht.

H. Ubrige Aktiva

Eigengenutzter Grundbesitz wird nach IAS 16 Sachanlagen zu
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziglich kumulierter
planméRiger Abschreibungen auf die Bauten und kumulierter
Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Gebdude werden
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entsprechend ihrer voraussichtlichen Nutzungsdauer planma-
Rig tiber 16 bis 45 Jahre linear abgeschrieben.

Die Zuordnung zum fremd- bzw. eigengenutzten Grundbesitz
erfolgt gemaR dem Uberwiegenden Grad der Nutzung.

Sonstiges langfristiges Sachanlagevermdégen wird nach IAS 16
Sachanlagen zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziig-
lich kumulierter planmaRiger Abschreibungen und kumulierter
Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Fur die planmaRige
lineare Abschreibung werden voraussichtliche Nutzungsdau-
ern zwischen 3 und 30 Jahren zu Grunde gelegt.

Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdégenswerte und
VerduBerungsgruppen, deren VerduRBerung in den nachsten
zwolf Monaten vorgesehen ist, realisieren ihren Buchwert
tiberwiegend durch VerduRerung und nicht durch fortgesetzte
Nutzung.

Diese werden nach IFRS 5 Zur VerdufRerung gehaltene langfris-
tige Vermdgenswerte und aufgegebene Geschdftsbereiche zum
niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert
abziiglich VerauBerungskosten bewertet. Zudem wird die plan-
maRige Abschreibung ausgesetzt.

Bei einer VerduRerungsgruppe handelt es sich um eine Gruppe
von Vermodgenswerten, die im Rahmen einer einzigen Transak-
tion verauBert werden sollen, sowie die direkt mit ihnen in Ver-
bindung stehenden Schulden, die bei der Transaktion tibertra-
gen werden.

Die Sonstigen Aktiva enthalten im Wesentlichen vorausge-
zahlte Versicherungsleistungen. Im Vorjahr waren zudem Ab-
grenzungsposten fir das um ein Jahr zeitversetzt erfasste Riick-
versicherungsgeschift enthalten. Mit dem Ubergang auf die
zeitgleiche Bilanzierung des Riickversicherungsgeschafts im
Geschéftsjahr miissen keine Zahlungsausgéange fiir noch nicht
bilanzierte Abrechnungen mehr abgegrenzt werden. Die Bewer-
tung erfolgt zum Nennwert.

A. Eigenkapital

Das Gezeichnete Kapital und die Kapitalriicklage enthalten
die von den Aktiondren der SVH auf die Aktien eingezahlten
Betrdge.

Die Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalverdnderungen
enthdlt unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Bewertung
(einschlielRlich Wahrungsumrechnungsdifferenzen) von Finanz-
instrumenten der Kategorie Jederzeit verduRerbare Finanz-
instrumente und aus der Equity-Bewertung von Anteilen an as-
soziierten Unternehmen. Das Bewertungsergebnis aus der
Absicherung von Zahlungsstromen (Cashflow-Hedge) und ver-
sicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus Pensions-
verpflichtungen werden ebenfalls in dieser Riicklage erfasst.

Die in der Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalverdnderun-
gen erfassten unrealisierten Gewinne und Verluste werden un-
ter Berlicksichtigung latenter Steuern und gegebenenfalls einer
Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung ausgewiesen.

Im Erwirtschafteten Kapital werden die Gewinne ausgewiesen,
die Konzernunternehmen seit ihrer Zugehérigkeit zum SV-Kon-
zern erwirtschaftet und nicht an Anteilseigner auRerhalb des
SV-Konzerns ausgeschiittet haben.

Im Ausgleichsposten fiir die Anteile anderer Gesellschafter
werden die Anteile konzernfremder Gesellschafter am Eigenka-
pital der konsolidierten Tochterunternehmen erfasst.

Die Verdnderungen der einzelnen Eigenkapitalbestandteile
werden in der Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestelit.

B. Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen

Die Versicherungstechnischen Brutto-Riickstellungen enthal-
ten die Beitragsubertrdge, die Deckungsriickstellung, die Riick-
stellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfille, die
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung und die Sonstigen ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen.

Der Ausweis der versicherungstechnischen Riickstellungen er-
folgt brutto vor Abzug des Anteils der Riickversicherer. Die An-
teile der Riickversicherer werden gesondert auf der Aktivseite
der Bilanz ausgewiesen.

Fur Beteiligungsvertrage ist die anteilige Riickstellung von den
jeweils fiihrenden Unternehmen berechnet worden. Soweit die
Betrdge nicht rechtzeitig vorliegen, sind die verwendeten Da-
ten auf Basis der zum Abschluss vorliegenden Informationen
mit Hilfe geeigneter Schatzverfahren ermittelt worden.

Betrige aus der ermessensabhiangigen Uberschussbeteiligung
werden in der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung aus-
gewiesen.

Die Versicherungstechnischen Brutto-Riickstellungen werden
regelmaRig mit Hilfe eines Angemessenheitstests fiir Verbind-
lichkeiten (Liability-Adequacy-Test) hinsichtlich ihrer Angemes-
senheit tiberpriift. Dieser beriicksichtigt die aktuell erwarteten
Annahmen bzw. Cashflows. Sofern der Test zu einem negativen
Ergebnis fuhrt, wird dieser Betrag in der Drohverlustriickstel-
lung ausgewiesen.

In den Segmenten Leben, Schaden/Unfall und Holding werden
die Versicherungstechnischen Brutto-Riickstellungen wie nach-
folgend dargestellt bilanziert und bewertet.



Segment Leben

Die Beitragsiibertrdge stellen bereits vereinnahmte Beitrage
dar, die den kiinftigen Versicherungsjahren zugerechnet wer-
den. Sie werden unter Beriicksichtigung des Beginnmonats
und der Zahlungsweise fiir jeden Versicherungsvertrag einzeln
berechnet. Die Beitrdge werden um die nicht Gbertragungs-
fahigen rechnungsmaBigen Inkassokosten gekiirzt. Die Kiir-
zung betragt héchstens 4,0 % der Beitrage.

In der Deckungsriickstellung sind alle versicherungstechnischen
Reserven fur garantierte Anspriiche der Versicherten enthalten.
Die Berechnung erfolgt einzelvertraglich. Bei Versicherungen,
bei denen der Riickkaufswert gréRer als die Deckungsriickstel-
lung ist, wurde der héhere Riickkaufswert bilanziert.

Um der gestiegenen Lebenserwartung Rechnung zu tragen,
werden fiir Rentenversicherungen Auffiillungen nach dem von
der DAV entwickelten und durch Geschéftsplane genehmigten
Verfahren zur Bildung angemessener Deckungsriickstellungen
vorgenommen. Fiir die Berechnung der Auffiillungsbetrdage wer-
den bei aufgeschobenen Rentenversicherungen linear interpo-
lierte Werte zwischen den Sterbetafeln DAV 2004 R Bestand
und DAV 2004 R-B20 herangezogen. Fiir Rentenversicherun-
gen im Rentenbezug wird die Sterbetafel DAV 2004 R-B20 ver-
wendet. Hierbei werden Kapitalabfindungs- und Stornowahr-
scheinlichkeiten beriicksichtigt.

Fur Berufsunfahigkeits-(Zusatz-)Versicherungen, die nicht auf
Basis der DAV-Tafeln 1997 | fur das Berufsunfahigkeitsrisiko
kalkuliert sind, wurden Kontrollberechnungen zur Angemessen-
heit der gebildeten Berufsunfahigkeitsriickstellungen durch-
gefiihrt. Grundlage waren dabei die den unternehmensindivi-
duellen Verhéltnissen angepassten DAV-Tafeln 1997 I. Danach
waren zusdtzliche Deckungsriickstellungen zu bilden.

Fir die vor Deregulierung des Versicherungsmarktes abge-
schlossenen Vertrdage (sogenannter Altbestand) erfolgt die Be-
rechnung nach MaRRgabe der genehmigten Geschéftsplane
nach der prospektiven Methode unter Beriicksichtigung impli-
zit angesetzter Kosten. Hierbei werden fiir die verschiedenen
Kapitallebens- und Rentenversicherungen die geschaftsplan-
méaRigen Rechnungszinssdtze und biometrischen Rechnungs-
grundlagen angewandt.

Bei Kapitalversicherungen wird eine Zillmerung von maximal
35,0 %o der Versicherungssumme vorgenommen. Bei Rentenver-
sicherungen betragt die Zillmerung maximal 35,0 % der Jah-
resrente. Fiir die aus den zugewiesenen Uberschussanteilen
nach dem Bonussystem gebildeten zusatzlichen Versicherungs-
summen (Bonus) werden die gleichen Rechnungsgrundlagen
verwendet, wie bei den dazugehdérigen Hauptversicherungen.

Die Berechnung der Deckungsriickstellung im Neubestand
(nach Deregulierung des Versicherungsmarktes) erfolgt grund-
satzlich nach der prospektiven Methode unter Beriicksichti-
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gung implizit angesetzter Kosten. Hierbei werden die bei Ver-
tragsabschluss gemdR DeckRV zuldssigen Rechnungszinssétze
sowie die in den technischen Geschéftsplanen festgelegten
biometrischen Rechnungsgrundlagen angewandt.

Bei Kapital- und Rentenversicherungen wird eine Zillmerung
von maximal 40 %o der Beitragssumme vorgenommen. Fiir die
aus den zugewiesenen Uberschussanteilen nach dem Bonus-
system gebildeten zusatzlichen Versicherungssummen (Bo-
nus) werden die gleichen Rechnungsgrundlagen verwendet,
wie bei den dazugehdrigen Hauptversicherungen.

Erstmals im Geschéftsjahr wird die Deckungsriickstellung we-
gen der anhaltenden Niedrigzinsphase am Kapitalmarkt durch
eine sogenannte Zinszusatzreserve verstarkt. Damit wird ge-
wahrleistet, dass die vereinbarten Garantiezinsen, deren Hohe
tiber dem Niveau des erwirtschafteten Zinsertrags liegt, auch
in Zukunft gezahlt werden kénnen. Die Zinszusatzreserve wird
in jedem Jahr einzelvertraglich gerechnet und fiir die ndchsten
15 Bilanzjahre gestellt, wenn der garantierte Zinssatz einer
Haupt- und/oder einer Zusatzversicherung eines Versiche-
rungsvertrags grofer ist als ein gewisser Referenzzinssatz. Der
Referenzzinssatz ist das zehnjdhrige arithmetische Mittel der
Umlaufrenditen europdischer Staatsanleihen mit einer Rest-
laufzeit von 10 Jahren. Fir das Geschéftsjahr 2011 betragt der
Referenzzinssatz 3,92 %.

Bei anwartschaftlichen Rentenversicherungen mit biometri-
scher Nachreservierung werden fiir die Berechnung der Zinszu-
satzreserve dieselben Storno- und Kapitalisierungswahrschein-
lichkeiten angewandt wie bei Berechnung der Nachreservierung
selbst.

Die Zinszusatzreserve zu einem Versicherungsvertrag ergibt
sich folglich aus der Differenz zwischen den Deckungsriickstel-
lungen einschlieflich gegebenenfalls erforderlicher Nachreser-
vierungen, die einerseits mit dem Referenzzinssatz und ande-
rerseits mit dem vereinbarten Rechnungszinssatz berechnet
werden (siehe Abschnitt Anderung der Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden).

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
félle aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
wird sowohl hinsichtlich der Bruttobetrdge als auch der auf das
in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschift entfallenden
Beitrdge fur jeden bis zum Bilanzstichtag eingetretenen aber
noch nicht abgewickelten Versicherungsfall, sofern er bekannt
war, einzeln ermittelt und in der zu erwartenden Leistungshéhe
gebildet. Fiir zu erwartende Spatschdaden werden Riickstellun-
gen unter Beriicksichtigung von Erfahrungswerten gebildet.
Die Riickstellung fiir Regulierungsaufwendungen wurde auf
Grundlage des BMF-Schreibens vom 2. Februar 1973 mit 1 %
der in Frage kommenden Riickstellungen gebildet.
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Die Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung wurde nach den
gliltigen Rechtsgrundlagen gebildet. Sie enthdlt ausschlieBlich
erfolgsabhangige Beitragsriickerstattungen.

Derin der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung enthaltene
Schlussiiberschussanteilsfonds beriicksichtigt die erreichten
Anwartschaften auf Schlussiiberschussbeteiligung. Diese wer-
den einzelvertraglich nach der retrospektiven Methode berech-
net und mit einem Zins von 4,5 % (Vj. 5,0 %) tber die verblei-
bende Restlaufzeit diskontiert.

In der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung werden zudem
die auf die Versicherungsnehmer entfallenden Anteile an den
kumulierten Bewertungsunterschieden zwischen den HGB- und
den IFRS-Buchwerten ausgewiesen (Riickstellung fiir latente
Beitragsriickerstattung).

Fur Bewertungsunterschiede, die in der Riicklage ergebnisneu-
traler Eigenkapitalverdnderungen ausgewiesen werden, wird
die Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung ebenfalls
erfolgsneutral gebildet.

Vom Bewertungsunterschied (VorsteuergroRe) werden 90,0 %
der Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung zugefiihrt.
Der Satz von 90,0 % entspricht der erwarteten Uberschussbe-
teiligung. Bei den aktuellen Steuersdtzen entspricht dies einer
Zufiihrungsquote von 92,8 % nach Steuern.

Die Versicherungsnehmer werden gemdR § 153 VVG an den
Uberschiissen und Bewertungsreserven (Uberschussbeteili-
gung) beteiligt. Die Uberschiisse werden nach den Vorschriften
des HGB ermittelt und jéhrlich im Rahmen des Jahresabschlus-
ses des Lebensversicherers festgestellt. Die zum Bilanzstichtag
vorhandenen Bewertungsreserven werden dabei im Anhang
des nach den Vorschriften des HGB aufgestellten Geschéftsbe-
richtes ausgewiesen.

Von den Nettoertrdgen der anzurechnenden Kapitalanlagen
(8 3 MindzV) erhalten die Versicherungsnehmer insgesamt min-
destens den in dieser Verordnung genannten prozentualen An-
teil. Weitere Uberschiisse entstehen insbesondere dann, wenn
die tatsachlichen Versicherungsleistungen und Kosten niedri-
ger ausfallen als bei der Beitragskalkulation angenommen. Die
Uberschussdeklaration beriicksichtigt, dass verschiedene Ver-
sicherungsarten unterschiedlich zum Uberschuss beitragen
(verursachungsorientiertes Verfahren). Der Uberschuss wird —
auler bei der Uberschussverwendung Partizipation an einem
Aktienindex — der Riickstellung fur Beitragsrickerstattung zu-
gefiihrt. Diese Riickstellung darf grundsatzlich nur fiir die Uber-
schussbeteiligung der Versicherungsnehmer verwendet wer-
den. Als Uberschussverwendungen sind Summenzuwachs bzw.
Bonusrente, verzinsliche Ansammlung, Fondsansammlung, Bei-
tragsverrechnung, Mehrleistung und Partizipation an einem
Aktienindex maglich.

Bei kapitalbildenden Versicherungen sowie Rentenversiche-
rungen in der Aufschubphase werden aulerdem am Ende je-
des liberschussberechtigten vollendeten Versicherungsjahres
Schlussiiberschussanteile ermittelt und daraus nicht garan-
tierte Kapitalleistungen gebildet. Diese kénnen nachtraglich
reduziert werden, sofern dies sachlich gerechtfertigt ist. Ob
und in welcher Hohe Schlussiiberschussanteile fallig werden,
richtet sich nach der zum Falligkeitszeitpunkt giiltigen Uber-
schussdeklaration.

Zusatzlich zu den bereits aufgefiihrten Uberschiissen wird eine
Beteiligung an den Bewertungsreserven gemal § 153 VVG ge-
wahrt. Die Bewertungsreserven werden zeitnah zum Félligkeits-
termin ermittelt. Bewertungsreserven schwanken sehr stark
und kdnnen positiv oder negativ sein. Negative Bewertungsre-
serven gehen nicht zu Lasten der Versicherungsnehmer.

Segment Schaden/Unfall

Die Beitragsiibertrdage entsprechen den bereits vereinnahm-
ten, auf kiinftige Perioden entfallenden Beitrdgen. Sie werden
einzeln fiir jeden Versicherungsvertrag nach der 1/360-Be-
rechnungsmethode ermittelt. Die von den Beitragsiibertragen
abzusetzenden duReren Kosten errechnen sich gemalR dem
BMF-Schreiben vom 30. April 1974 aus dem Verhéltnis der Pro-
visionen und sonstigen Beziige der Vertreter zu den Bruttobei-
trdgen. 85 % dieses so ermittelten Prozentsatzes werden als
Abzugsposten von den Beitragsiibertragen in Ansatz gebracht.

Die Deckungsriickstellung in der Sachversicherung umfasst
die Riickstellung fiir Beitragsbefreiung in der Kinderunfallver-
sicherung. Die Beitragsdeckungsriickstellung wird individuell
auf Basis von Zeitrentenbarwerten mit einem Rechnungszins
von 2,25 % ermittelt.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
félle enthdlt Zahlungsverpflichtungen gegeniuber Versiche-
rungsnehmern oder Zedenten, die hinsichtlich ihrer Hohe oder
Falligkeit noch unsicher sind. Die Verpflichtungen resultieren
sowohl aus bereits bekannten als auch aus eingetretenen oder
verursachten, aber noch nicht gemeldeten Versicherungsfal-
len. Fir bekannte Versicherungsfdlle (ohne Renten) wird die
Riickstellung fiir jeden einzelnen Schadenfall nach der erwarte-
ten Leistung bemessen.

Kiinftige Zahlungsverpflichtungen werden, mit Ausnahme der
enthaltenen Deckungsriickstellung fir laufende Kraftfahrt-, Haft-
pflicht- und Unfallrenten, nicht diskontiert. Die Riickstellungen
beruhen auf Schatzungen. Die tatsachlichen Zahlungen kénnen
auf Grund aktueller und genauerer Informationen zum Scha-
denverlauf vom zundchst zuriickgestellten Betrag abweichen.

Fiir bereits eingetretene oder verursachte, aber noch nicht ge-
meldete Schaden wird eine Spatschadenrickstellung einge-
stellt. Die Ermittlung erfolgt in Anlehnung an das von der BaFin
empfohlene Verfahren. Dabei ergibt sich die Riickstellung aus



dem durchschnittlichen Spatschadenaufwand je Schadenfall
multipliziert mit der Anzahl der erwarteten Spatschaden.

Die Berechnung erfolgt fiir den gesamten Bestand einheitlich
mit einem Chain-Ladder-Verfahren unter Berlicksichtigung von
Trenduberlegungen sowohl hinsichtlich des sich abzeichnen-
den durchschnittlichen Schadenaufwands, der Schadenanzahl
als auch der Entwicklung der Preissteigerungen. Besonderhei-
ten des Bestandes hinsichtlich der Abwicklung werden zusatz-
lich beriicksichtigt.

Die Deckungsriickstellung fur Rentenleistungen aus der Haft-
pflicht-, Unfall- und Kraftfahrtversicherung wird einzelvertrag-
lich mit aktuellen Sterbewahrscheinlichkeiten und Rechnungs-
zins berechnet.

Die Riickstellung fuir Schadenregulierungskosten wird gemaR
dem BMF-Schreiben vom 2. Februar 1973 ermittelt. Dabei kommt
Methode Il dieses Schreibens zur Anwendung, bei der die Nach-
meldeschdden liber einen Pauschalzuschlag beriicksichtigt wer-
den. Die Aufteilung der so ermittelten Riickstellungsbetrdage
auf das Geschéftsjahr und auf Vorjahre erfolgt nach einem ge-
wichteten Schliissel, in den die Stiickzahlen mit 2/3 und die
Schadenreserven mit 1/3 eingehen.

Forderungen aus Regressen und Teilungsabkommen werden
mit den voraussichtlich realisierbaren Betragen beriicksichtigt.

Die Riickstellung fiir (erfolgsunabhdngige) Beitragsriicker-
stattung wird gemdaB den Erfahrungen der Vergangenheit
geschatzt.

In den Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen
sind im Wesentlichen die Storno- und die Drohverlustriickstel-
lung enthalten. Zuséatzlich wird in geringem Umfang auch die
Riickstellung fiir Verkehrsopferhilfe dort ausgewiesen.

Fir das in Riickdeckung tibernommene Versicherungsgeschift
werden die Brutto-Riickstellungen grundsétzlich entsprechend
den Aufgaben der Zedenten gebildet. Soweit im Zeitpunkt der
Bilanzerstellung noch nicht alle Abrechnungen der Zedenten
vorliegen, werden die Brutto-Riickstellungen unter Zugrunde-
legung von Erfahrungswerten geschétzt.

Im Geschéftsjahr wurde das in Riickdeckung tibernommene Ver-
sicherungsgeschaft konzernfremder Zedenten erstmals voll-
stdndig zeitgleich bilanziert. Durch die Aufhebung der zeit-
versetzten Bilanzierung sind im Geschéftsjahr die beiden
Abrechnungsjahre 2010 und 2011 erfasst (siehe Abschnitt An-
derung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden).

Die Anteile fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungs-
geschéaft werden entsprechend den vertraglichen Vereinbarun-
gen ermittelt.
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Segment Holding

Firr das in Riickdeckung tibernommene Versicherungsgeschift
werden die Brutto-Riickstellungen grundsétzlich entsprechend
den Aufgaben der Zedenten gebildet. Soweit im Zeitpunkt der
Bilanzerstellung noch nicht alle Abrechnungen der Zedenten
vorliegen, werden die Brutto-Riickstellungen unter Zugrunde-
legung von Erfahrungswerten geschétzt.

Da sich die von den Zedenten aufgegebenen Schadenreserven
in der Vergangenheit in einigen Fallen nicht als ausreichend er-
wiesen haben, werden sie durch die Bildung von Zusatzreser-
ven verstarkt.

Im Geschéftsjahr wurde das in Riickdeckung tibernommene Ver-
sicherungsgeschaft konzernfremder Zedenten erstmals zeit-
gleich bilanziert. Durch die Aufhebung der zeitversetzten Bi-
lanzierung sind im Geschéftsjahr die beiden Abrechnungsjahre
2010 und 2011 erfasst (siehe Abschnitt Anderung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden).

Die Anteile fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungs-
geschéaft werden entsprechend den vertraglichen Vereinbarun-
gen ermittelt. Soweit im Zeitpunkt der Bilanzerstellung noch
nicht alle Abrechnungen der Zedenten vorliegen, werden die
Anteile fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsge-
schéft unter Zugrundelegung von Erfahrungswerten geschétzt.

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

Die in der Bilanzposition Versicherungstechnische Brutto-
Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit
das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen
wird enthaltene Deckungsriickstellung wird nach der retro-
spektiven Methode anhand der zum Bilanzstichtag gliltigen
Boérsenwerte der erworbenen Fondsanteile berechnet.

D. Andere Riickstellungen

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
werden im SV-Konzern nach IAS 19 Leistungen an Arbeitneh-
mer fiir leistungsorientierte Pensionszusagen an Mitarbeiter
gebildet.

Bei leistungsorientierten Pensionszusagen wird den Mitarbei-
tern durch das Unternehmen eine bestimmte Pensionszusage
erteilt. Die vom Unternehmen zu zahlenden Beitrdge sind nicht
im Vorhinein festgelegt.

Die Hohe der leistungsorientierten Pensionszusagen wird durch
die jeweiligen Versorgungsordnungen und individuellen Ver-
einbarungen bestimmt. Diese basieren zumeist auf Gehalt und
erbrachter Dienstzeit der Mitarbeiter.
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Soweit die Pensionsverpflichtungen durch externes Vermégen,
das von einer rechtlich unabhéngigen Einheit gehalten wird und
liber das mogliche Glaubiger nicht verfiigen kénnen, gedeckt
sind (Planvermdégen), werden die Pensionsverpflichtungen mit
dem beizulegenden Zeitwert des Planvermdgens verrechnet.

Der Saldo aus den Pensionsverpflichtungen und dem beizule-
genden Zeitwert des Planvermdgens wird als Pensionsriick-
stellung ausgewiesen.

Die Bewertung der Verpflichtungen aus leistungsorientierten
Pensionszusagen erfolgt nach dem Anwartschaftsbarwertver-
fahren (Methode der laufenden Einmalpramien) unter Verwen-
dung der Richttafeln 2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck. Dabei
werden sowohl die zum Bilanzstichtag bekannten Renten und
erworbenen Anwartschaften als auch die kiinftig zu erwarten-
den Gehalts- und Rentensteigerungen sowie Kostentrends
beriicksichtigt.

Der Zinssatz, der zur Diskontierung der Pensionsverpflichtun-
gen verwendet wird, orientiert sich an den Zinssatzen fiir lang-
fristige Industrieanleihen von Emittenten bester Bonitat.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus Pen-
sionsverpflichtungen und Planvermégen entstehen aus Ab-
weichungen der tatsachlichen Trends von den versicherungs-
mathematischen Annahmen, aus Bestandsverdanderungen des
Geschiftsjahres sowie aus Anderungen von Annahmen fiir die
Zukunft im Vergleich zum Vorjahr. Sie werden direkt in der Riick-
lage ergebnisneutraler Eigenkapitalveranderungen erfasst.

Steuerriickstellungen betreffen Verpflichtungen aus Ertrag-
steuern und sonstigen Steuern. Sie werden entsprechend den
erwarteten Steuerzahlungen fiir das Geschaftsjahr bzw. fur Vor-
jahre gebildet.

Sonstige Riickstellungen werden nach IAS 37 Riickstellungen,
Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen gebildet,
wenn eine gegenwartige Verpflichtung aus einem vergange-
nen Ereignis besteht und diese wahrscheinlich zu einem kiinf-
tigen Abfluss von Ressourcen fiihrt. Zudem muss die Héhe der
Verpflichtung zuverldssig geschétzt werden kénnen.

Sonstige Riickstellungen werden mit dem diskontierten Erfiil-
lungsbetrag angesetzt, sofern der Zinseffekt wesentlich ist.

E. Verbindlichkeiten

Die Bilanzposition Verbindlichkeiten enthdlt sowohl nicht fi-
nanzielle Verbindlichkeiten als auch finanzielle Verbindlichkei-
ten, fiir die IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung
anzuwenden ist.

Die nicht finanziellen Verbindlichkeiten aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschift gegeniiber Versiche-

rungsnehmern (Uberschussanteile, noch nicht ausbezahlte Ab-
laufleistungen aus Versicherungsvertrdgen und Schadenzah-
lungen), Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschift und Abrechnungsverbind-
lichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschéaft werden zum
Riickzahlungsbetrag bewertet.

Die finanziellen Verbindlichkeiten umfassen einen Teil der Ver-
bindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versiche-
rungsgeschéft gegeniiber Versicherungsnehmern (Beitrags-
vorauszahlungen, Beitragsdepots und in Versicherungsvertrage
eingebettete Derivate), Verbindlichkeiten aus dem selbst ab-
geschlossenen Versicherungsgeschift gegeniiber Versiche-
rungsvermittlern, Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinsti-
tuten und Sonstige Verbindlichkeiten.

Der erstmalige Ansatz von finanziellen Verbindlichkeiten er-
folgt zum beizulegenden Zeitwert zuziiglich der Transaktions-
kosten. Bei Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
werteten finanziellen Verbindlichkeiten (Handelspassiva — HfT
und Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert designierte
finanzielle Verbindlichkeiten — FVO), werden die Transaktions-
kosten unmittelbar erfolgswirksam erfasst.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzi-
elle Verbindlichkeiten sind bei der Folgebewertung weiterhin
mit dem beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Alle Ubrigen fi-
nanziellen Verbindlichkeiten sind zu fortgefuihrten Anschaf-
fungskosten zu bewerten (Schulden bewertet zu fortgefuihrten
Anschaffungskosten — FLAC). Da die finanziellen Verbindlich-
keiten des SV-Konzerns kurzfristig sind, erfolgt keine Diskon-
tierung mit dem Effektivzinssatz.

Transaktionskosten, Entgelte, Agien und Disagien werden mit
Hilfe der Effektivzinsmethode auf die gesamte Laufzeit der fi-
nanziellen Verbindlichkeiten verteilt.

Den Handelspassiva sind die derivativen finanziellen Verbind-
lichkeiten zugeordnet, die nicht innerhalb von derivativen Si-
cherungsbeziehungen (Hedge Accounting) bilanziert werden
und zum Bilanzstichtag einen negativen Marktwert aufweisen.
Die Handelspassiva werden in der Bilanzposition Sonstige Ver-
bindlichkeiten ausgewiesen.

Die beizulegenden Zeitwerte der Handelspassiva werden liber
den aktuellen Marktkurs ermittelt. Liegt der aktuelle Marktkurs
nicht vor, werden die beizulegenden Zeitwerte mit Hilfe einer
Bewertungssoftware auf Basis aktueller Marktparameter ermit-
telt. Die Marktwertdnderungen werden erfolgswirksam erfasst.

Die in den Handelspassiva bilanzierten Vorkaufe (Forwards) auf
Namensschuldverschreibungen werden seit diesem Bilanzstich-
tag mit den Forwardswapséatzen unter Beriicksichtigung von
Credit Spreads bewertet. Aus dieser Anderung ergeben sich
um 9.581 Tsd. Euro geringere beizulegende Zeitwerte.



Der SV-Konzern wendet die Fair Value-Option seit diesem Ge-
schéftsjahr auf in Versicherungsvertrdge eingebettete Derivate
an, die nach IFRS 4 getrennt vom Versicherungsvertrag als Fi-
nanzinstrument nach IAS 39 zu bilanzieren sind.

Hierbei handelt es sich um in Rentenversicherungsvertrage ein-
gebettete Derivate mit einer wahlweisen Partizipation der Ver-
sicherungsnehmer an einem Aktienindex. Die Derivate werden in
den Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versiche-
rungsgeschaft gegeniiber Versicherungsnehmern ausgewiesen.

Die Klassen von finanziellen Verbindlichkeiten, die den beiden
Bewertungskategorien Handelspassiva und Schulden bewertet
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten zugeordnet sind, werden
zusammen mit den Klassen der finanziellen Vermdgenswerte
im Anschluss an die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
der Kapitalanlagen dargestelit.

F. Steuerschulden

Steuerschulden aus tatsdchlichen Steuern werden mit dem
Betrag angesetzt, in dessen Hohe voraussichtlich eine Zahlung
der Ertragsteuern und sonstigen Steuern geleistet wird.

Steuerschulden aus latenten Steuern werden nach IAS 12 Er-
tragsteuern auf tempordre Differenzen zwischen den steuerli-
chen Wertansdtzen und den héheren Wertansatzen eines Aktiv-
postens bzw. niedrigeren Wertansatzen eines Passivpostens in
der Bilanz gebildet.

Der Ansatz erfolgt in Hohe der voraussichtlichen Steuerbelas-
tung nachfolgender Geschéftsjahre. Fiir die Bewertung werden
die zum Zeitpunkt der Realisation voraussichtlich giiltigen Steu-
ersatze zugrunde gelegt. Bis zum Bilanzstichtag beschlossene
Steuersatzanderungen werden beriicksichtigt.

Latente Steuern werden direkt im Eigenkapital erfasst, wenn
die zu Grunde liegenden tempordren Differenzen ebenfalls er-
folgsneutral entstanden sind.
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Latente Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden wer-
den auf Ebene der einzelnen Konzernunternehmen je Bilanz-
position ermittelt und saldiert. Auf Konzernebene erfolgt daru-
ber hinaus keine weitere Saldierung.

G. Ubrige Passiva

Die Ubrigen Passiva haben im Vorjahr im Wesentlichen Ab-
grenzungsposten fiir das um ein Jahr zeitversetzt erfasste Riick-
versicherungsgeschift enthalten. Mit dem Ubergang auf die
zeitgleiche Bilanzierung des Riickversicherungsgeschéfts im
Geschéftsjahr miissen keine Zahlungseingdnge fiir noch nicht
bilanzierte Abrechnungen mehr abgegrenzt werden. Die Be-
wertung der Ubrigen Passiva erfolgt zum Nennwert.

Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Wadhrungskursgewinne und -verluste aus Kapitalanlagen wer-
den im Geschéftsjahr erstmals verursachungsgerecht in den
Ertrdgen und Aufwendungen aus Kapitalanlagen ausgewiesen.
Wahrungskursgewinne und -verluste, die nicht den Kapitalan-
lagen zugerechnet sind, werden weiterhin in den Ubrigen Er-
tragen und Aufwendungen erfasst. Dies flihrt zu einer verbes-
serten Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.

In Angabe [33] sind die im Kapitalanlageergebnis erfassten
Wihrungskursgewinne und -verluste dargestellt. Die in den Ubri-
gen Ertrégen bzw. Aufwendungen erfassten Wahrungskursge-
winne bzw. -verluste sind in den Angaben [36] und [41] darge-
stellt. Die Vorjahresangaben wurden entsprechend angepasst.

Aufgrund des Ubergangs von einer um ein Jahr zeitversetzten
auf eine zeitgleiche Bilanzierung des in Riickdeckung iiber-
nommenen Versicherungsgeschiftes konzernfremder Zeden-
ten in den Segmenten Holding und Schaden/Unfall sind im
Geschéftsjahr die beiden Abrechnungsjahre 2010 und 2011 er-
fasst. Die Auswirkungen aus der Umstellung der Bilanzierung
werden in der folgenden Tabelle als Einmaleffekt des Abrech-
nungsjahres 2010 auf die versicherungstechnischen Ertrage
und Aufwendungen des Geschéftsjahres dargestellt:

Leben Schaden/Unfall
2011 davon 2011 davon
Einmal- Einmal-
effekt effekt
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Beitragseinnahmen 1.744.444 0 1.224.719 15.129
Ertrége aus dem
Rickversicherungsgeschaft 17.719 0 240.020 4.525
Versicherungsleistungen 2.577.365 0 802.334 11.595
Aufwendungen fur den
Versicherungsbetrieb 186.978 0 330.906 3.773
Aufwendungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft 18.755 0 314.242 3.230

Holding Konsolidierung Gesamt
2011 davon 2011 davon 2011 davon
Einmal- Einmal- Einmal-
effekt effekt effekt
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
97.168 46.873 -22.653 -11.428 3.043.678 50.574
38.283 19.164 -19.380 -9.453 276.642 14.236
45.067 22.008 -12.993 -6.144 3.411.773 27.459
37.666 16.697 3.512 -3.030 559.063 17.440
42.264 21.283 -22.653 -11.427 352.607 13.086
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Aufgrund der zuldssigen Anwendung der geltenden Vorschrif-
ten des HGB fiir die Bilanzierung und Bewertung von Versiche-
rungsvertragen nach IFRS 4 Versicherungsvertrdge fihren die
Anderung der Deckungsriickstellungsverordnung zu geénderten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Deckungsriick-
stellung im Segment Leben. Im Geschéftsjahr wurden zusétzli-
che Betrdage i. H. v. 38.953 Tsd. Euro der Deckungsriickstellung
als Zinszusatzreserve zugefiihrt.

KONSOLIDIERUNG
Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden neben der SVH die Tochter-
unternehmen einbezogen, bei denen die SVH die Bestimmun-
gen des IAS 27 Konzern- und Einzelabschlisse erflllt bzw. die
Interpretation SIC 12 Konsolidierung — Zweckgesellschaften an-
wendet. Die Einbeziehung in den Konsolidierungskreis erfolgt
ab dem Zeitpunkt, in dem die Méglichkeit der Beherrschung
tiber das Tochterunternehmen erlangt wird. Unternehmen wer-
den dann nicht mehr einbezogen, wenn die Mdglichkeit der Be-
herrschung nicht mehr gegeben ist.

Der Konsolidierungskreis umfasst neben der SVH als Mutter-
unternehmen 11 (Vj. 10) vollkonsolidierte Tochterunternehmen
sowie 11 (Vj. 11) Spezialfonds (siehe hierzu Angabe [52]).

Das im Vorjahr vollkonsolidierte Tochterunternehmen SVV wur-
de zum 1. Januar 2011 auf die SVG verschmolzen.

Die SVL-LuxInvest SCS SICAF-SIF und SVG-LuxInvest SCS SICAF-SIF
wurden im Geschéftsjahr von den beiden Tochterunternehmen
SVLund SVG gegriindet und nach IFRS 3 Unternehmenszusam-
menschliisse (siehe Abschnitt Unternehmenszusammenschliis-
se) erstmals in den Konzernabschluss einbezogen.

Tochterunternehmen, die von untergeordneter Bedeutung fiir
die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des SV-Konzerns sind,
werden nicht einbezogen. Der Ausweis erfolgt in der Bilanz-
position Anteile an verbundenen Unternehmen.

Beteiligungen, auf die ein maBgeblicher Einfluss ausgelibt
werden kann, werden als assoziierte Unternehmen nach der
Equity-Methode gemdR IAS 28 Anteile an assoziierten Unter-
nehmen einbezogen. Diese werden in der Bilanzposition Antei-
le an assoziierten Unternehmen ausgewiesen.

Die Einbeziehung assoziierter Unternehmen nach der Equity-
Methode erfolgt ab dem Zeitpunkt, in dem der maRgebliche Ein-
fluss erstmals ausgeiibt werden kann. Unternehmen werden
dann nicht mehr nach der Equity-Methode einbezogen, wenn
der maRgebliche Einfluss nicht mehr gegeben ist.

In den Konzernabschluss werden 2 (Vj. 3) assoziierte Unterneh-
men nach der Equity-Methode einbezogen (siehe hierzu Anga-
be [52]). Anteile an einem im Vorjahr nach der Equity-Methode
einbezogenen assoziierten Unternehmen wurden im Geschafts-
jahrin die Bilanzposition Zur VerduRerung gehaltene langfristi-
ge Vermogenswerte umgegliedert (siehe hierzu Angabe [14]).

Fiir die assoziierten Unternehmen werden nur nach den Vor-
schriften des HGB aufgestellte Jahresabschliisse veréffentlicht.
Daher wird fur die Einbeziehung dieser Unternehmen in den
Konzernabschluss eine Uberleitung auf IFRS vorgenommen.

Assoziierte Unternehmen, die von untergeordneter Bedeutung
fur die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des SV-Konzerns
sind, werden nicht mittels der Equity-Methode einbezogen
(siehe hierzu Angabe [52]). Der Ausweis erfolgt in der Bilanz-
position Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente.

Die Buchwerte der Tochterunternehmen und assoziierten Un-
ternehmen, die aufgrund untergeordneter Bedeutung fiir die
Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des SV-Konzerns nicht ein-
bezogen werden, betragen lediglich 0,2 % der Bilanzsumme.

Wesentliche Beteiligungen, an denen der SV-Konzern direkt
oder indirekt mindestens 20,0 % der Anteile am Kapital halt,
aber kein malRgeblicher Einfluss ausgeiibt wird, werden nicht
als assoziierte Unternehmen in den Konzernabschluss einbe-
zogen. Der fehlende maRgebliche Einfluss ergibt sich aus den
Regelungen in den einzelnen Gesellschaftsvertragen. Der Aus-
weis erfolgt in der Bilanzposition Jederzeit verduRerbare Fi-
nanzinstrumente.

Die Angaben nach § 315ai.V. m. § 313 Abs. 2 HGB zum Anteils-
besitz des SV-Konzerns sind in Angabe [52] enthalten.

Konsolidierungsgrundsatze

Die Kapitalkonsolidierung der im Geschaftsjahr erstmals ein-
bezogenen Tochterunternehmen erfolgt gemaR IFRS 3 Unter-
nehmenszusammenschliisse nach der Erwerbsmethode.

Die Anschaffungskosten der Beteiligung werden mit dem an-
teiligen neubewerteten Eigenkapital des Tochterunternehmens
zum Erwerbszeitpunkt verrechnet. Dabei werden die identifi-
zierbaren Vermégenswerte und Schulden mit ihrem beizule-
genden Zeitwert im Erwerbszeitpunkt angesetzt.

Aus der Verrechnung entstehende positive Unterschiedsbetra-
ge werden als Geschdfts- oder Firmenwerte angesetzt. Negati-
ve Unterschiedsbetrage werden erfolgswirksam erfasst.

Innerhalb des Konsolidierungskreises werden alle konzernin-
ternen Gewinne und Verluste, Aufwendungen und Ertrdge so-
wie Forderungen und Verbindlichkeiten bzw. Riickstellungen
eliminiert.



Bei Konsolidierungsvorgédngen werden ertragsteuerliche Aus-
wirkungen beriicksichtigt und latente Steuern bzw. Riickstel-
lungen fur latente Beitragsriickerstattung angesetzt.

Unternehmenszusammenschliisse

Am 4. November 2011 hat das Konzernunternehmen SVL als
Kommanditistin das Unternehmen SVL-LuxInvest SCS SICAF-
SIF gegriindet (Anteil der SVL 99,99 %). Das Kommanditkapital
i. H.v. 500 Tsd. Euro wurde vollstandig einbezahlt.

Ebenfalls am 4. November 2011 hat das Konzernunternehmen
SVG als Kommanditistin das Unternehmen SVG-LuxInvest SCS
SICAF-SIF gegriindet (Anteil der SVG 99,99 %). Das Komman-
ditkapital i. H. v. 250 Tsd. Euro wurde vollstdndig einbezahlt.

Gegenstand der beiden gegriindeten Unternehmen ist der Auf-
bau eines diversifizierten Portfolios an Alternativen Investments
(insbesondere im Bereich Holz). Die Gesellschaften dienen der
Kapitalanlage.

Die Erstkonsolidierung der Unternehmen erfolgte zum 4. No-
vember 2011.

Die Einbeziehung der SVL-LuxInvest SCS SICAF-SIF bzw. der
SVG-LuxInvest SCS SICAF-SIF in den Konzernabschluss fiihrte
seit dem Erwerbszeitpunkt zu einer Verminderung des Kon-
zernergebnisses von 345 Tsd. Euro bzw. 159 Tsd. Euro.

Angaben zum Konzernergebnis unter der Annahme, dass die
Unternehmen bereits zum 1. Januar 2011 erstmalig konsolidiert
worden waren, kénnen aufgrund der unterjdhrigen Griindung
der Unternehmen im Geschaftsjahr nicht gemacht werden.
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ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ
Immaterielle Vermégenswerte

[1] Die Immateriellen Vermdgenswerte entwickelten sich wie
folgt:

ANSCHAFFUNGS- BZW. HERSTELLUNGSKOSTEN
STAND 1.1.

Zugdange
Abgédnge
Umbuchungen

STAND 31.12.

KUMULIERTE ABSCHREIBUNGEN
STAND 1.1.

Zugange (planmaRige Abschreibungen)
Zugénge (Wertminderungen)

Abgdnge

Umbuchungen

STAND 31.12.

BUCHWERTE
STAND 1.1.
STAND 31.12.

Verfligungsbeschréankungen und Sicherheitsverpféandungen be-
stehen zum Bilanzstichtag nicht. Vertragliche Verpflichtungen
zum Erwerb von Immateriellen Vermdgenswerten wurden zum
Bilanzstichtag nicht eingegangen. Im Geschiftsjahr sind keine
Ausgaben fur Forschung angefallen und die Ausgaben fur Ent-
wicklung wurden vollstandig aktiviert.

Ein Wertminderungsaufwand wird nach IAS 36 Wertminderung
von Vermdgenswerten erfasst, wenn der erzielbare Betrag des
Vermdgenswertes unter den Buchwert sinkt. Der erzielbare Be-
trag stellt den hoheren Betrag aus NettoverdufRerungswert und
Nutzungswert dar. Der Wertminderungsaufwand entspricht der
Differenz zwischen Buchwert und erzielbarem Betrag.

Im Vorjahr wurden Wertminderungen i. H. v. 324 Tsd. Euro auf
selbsterstellte und erworbene Software vorgenommen, die zu-
kiinftig nicht mehr genutzt werden. Im Geschéftsjahr ergab sich
hingegen kein Wertminderungsbedarf.

2011

Selbsterstellte Weiter- Erworbene Gesamt

Software entwicklungen Software
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
18.523 51.847 40.934 111.303
345 2.224 1.752 4321
0 0 18 18
0 1.954 -1.954 0
18.867 56.024 40.714 115.606
12.028 35.987 29.179 77.194
2.184 5.261 4971 12.417
0 0 0 0
0 0 0 0
0 1.431 -1.431 0
14.212 42.679 32.719 89.611
6.495 15.860 11.754 34.109
4.655 13.345 7.995 25.995

Die planmaRigen Abschreibungen und Wertminderungen der
Immateriellen Vermégenswerte gehen in die Kostenverteilung
ein und werden in der Gewinn- und Verlustrechnung auf die
Funktionsbereiche verteilt.

Bei Wegfall der Griinde fiir eine vorgenommene Wertminde-
rung erfolgt eine Zuschreibung bis zum niedrigeren der beiden
Werte aus erzielbarem Betrag und Buchwert, der sich ergeben
hatte, wenn in der Vergangenheit kein Wertminderungsauf-
wand erfasst worden ware. Die Ertrége aus Zuschreibungen
werden in den Ubrigen Ertrégen erfasst. Im Geschéftsjahr und
Vorjahr erfolgten keine Zuschreibungen.



Selbsterstellte
Software

Tsd. €

18.367

796

640

18.523

10.266
2.349

53
640

12.028

8.101
6.495

2010

Weiter-
entwicklungen

Tsd. €

49.787

2.060

51.847

27.871

8.116

35.987

21.916
15.860

Erworbene
Software

Tsd. €

44.468

4.477

8.012

40.934

30.962
5.960

270
8.012

29.179

13.507
11.754

Gesamt

Tsd. €

112.622
7.333
8.652

0

111.303

69.098
16.424

324
8.652

77.194

43.524
34.109
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Kapitalanlagen
[2] Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten

Die Fremdgenutzte Grundsttlicke und Bauten entwickelten sich
wie folgt:

2011 2010

Tsd. € Tsd. €
ANSCHAFFUNGS- BZW. HERSTELLUNGSKOSTEN
STAND 1.1. 527.634 551.182
Zugange (nachtragliche Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten) 324 5.724
Umgliederung in Zur VerduRerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
und VerduBerungsgruppen 8.806 5.770
Umgliederung aus Eigengenutztem Grundbesitz 0 2.872
Umgliederung in Eigengenutzten Grundbesitz 0 26.337
Abgange 39 0
Umbuchungen 0 -37
STAND 31.12. 519.113 527.634
KUMULIERTE ABSCHREIBUNGEN
STAND 1.1. 44.388 32.400
Zugdnge (planmaRige Abschreibungen) 9.502 9.447
Zugange (Wertminderungen) 1.407 4.141
Umgliederung in Zur VerduRerung gehaltene langfristige Vermégenswerte
und VerduBerungsgruppen 1.741 1.154
Umgliederung aus Eigengenutztem Grundbesitz 0 991
Umgliederung in Eigengenutzten Grundbesitz 0 914
Abgange 0 0
Umbuchungen 0 -37
Zuschreibungen 438 486
STAND 31.12. 53.117 44.388
BUCHWERTE
STAND 1.1. 483.246 518.783
STAND 31.12. 465.996 483.246
Verfligungsbeschrankungen und Sicherheitsverpfandungen be- den zum Bilanzstichtag nicht eingegangen. Wesentliche ver-

stehen zum Bilanzstichtag nicht. Vertragliche Verpflichtungen tragliche Verpflichtungen fiir Reparaturen, Instandhaltungen
zum Erwerb von Fremdgenutzten Grundstiicken und Bauten und Verbesserungen liegen zum Bilanzstichtag nicht vor.
und Investitionsverpflichtungen beziiglich Bauvorhaben wur-



Aus den Fremdgenutzten Grundstiicken und Bauten wurden
im Geschaftsjahr Mieteinnahmen i. H. v. 32.007 Tsd. Euro (Vj.
48.472 Tsd. Euro) erzielt. Damit im Zusammenhang standen
Aufwendungen einschlief8lich Reparaturen und Instandhaltun-
geni.H.v. 16.834 Tsd. Euro (Vj. 21.417 Tsd. Euro). Aus Leerstan-
den resultierten direkt zurechenbare Aufwendungen i. H. v.
298 Tsd. Euro (Vj. 363 Tsd. Euro). Fremdkapitalkosten wurden
nicht aktiviert.

Der beizulegende Zeitwert der Fremdgenutzten Grundstiicke
und Bauten betrdgt zum Bilanzstichtag 492.653 Tsd. Euro (Vj.
501.423 Tsd. Euro). Beizulegende Zeitwerte werden in der Re-
gel mit normierten Bewertungsverfahren, die auf den Vorschrif-
ten der deutschen ImmoWertV, der Wertermittlungsrichtlinien
und des Baugesetzbuches basieren, ermittelt. Hierzu werden
Ertragswertverfahren sowie die Bestimmungen der abgeschlos-
senen Vertrdge herangezogen. Des Weiteren werden aktuelle
Marktberichte, verdffentlichte Indizes (z. B. Bau- und Mietprei-
se) sowie liberregionale Vergleichspreise bertlicksichtigt. Eine
Bewertung durch einen externen Gutachter erfolgt in regelmaRi-
gen Abstdnden. Externe Gutachten werden liberwiegend auch
dann eingeholt, wenn ein Objekt umgebaut, modernisiert oder
verkauft werden soll.

Namensschuldverschreibungen

Schuldscheinforderungen und Darlehen

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen

Ubrige Ausleihungen
Sonstige

Gesamt
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Ein Wertminderungsaufwand wird nach IAS 36 Wertminderung
von Vermégenswerten erfasst, wenn der erzielbare Betrag des
Vermdgenswertes unter den Buchwert sinkt. Der erzielbare Be-
trag stellt den hoheren Betrag aus NettoverdufBerungswert und
Nutzungswert dar. Der Wertminderungsaufwand entspricht der
Differenz zwischen Buchwert und erzielbarem Betrag und wird
zusammen mit den planméaRigen Abschreibungen in den Auf-
wendungen fiir Kapitalanlagen ausgewiesen. Im Geschéftsjahr
und Vorjahr ergab sich ein Wertminderungsbedarf.

Bei Wegfall der Griinde fiir eine vorgenommene Wertminde-
rung erfolgt eine Zuschreibung bis zum niedrigeren der beiden
Werte aus erzielbarem Betrag und Buchwert, der sich ergeben
hatte, wenn in der Vergangenheit kein Wertminderungsauf-
wand erfasst worden ware. Die Ertrdge aus Zuschreibungen wer-
denin den Ertrédgen aus Kapitalanlagen erfasst. Im Geschéfts-
jahr und Vorjahr erfolgten Zuschreibungen.

[3] Kredite und Forderungen

In der Bilanzposition Kredite und Forderungen werden insbe-
sondere Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforde-
rungen und Darlehen, Hypotheken-, Grundschuld- und Renten-
schuldforderungen sowie Ausleihungen ausgewiesen.

Die Buchwerte und beizulegenden Zeitwerte stellen sich wie
folgt dar:

31.12.2011 31.12.2010
Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
5.742.551 6.283.429 6.394.781 6.634.724
4.491.532 4.680.494 4.560.536 4.677.041
1.051.513 1.166.460 1.004.990 1.068.808
150.869 130.940 221.715 213.627
426.345 425.774 163.119 161.822
11.862.810 12.687.097 12.345.141 12.756.022

Die stillen Reserven, die aus dem Vergleich der beizulegenden
Zeitwerte mit den Buchwerten resultieren, betragen 824.287 Tsd.
Euro (Vj. 410.881 Tsd. Euro).
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[4] Jederzeit verduf3erbare Finanzinstrumente

Die Bilanzposition Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente
enthdlt insbesondere Inhaberschuldverschreibungen, Aktien,
Beteiligungen sowie Investmentanteile (einschlieRlich nicht
konsolidierter Spezialfonds).

Die Buchwerte und fortgefiihrten Anschaffungskosten stellen
sich wie folgt dar:

31.12.2011 31.12.2010

Fortgefiihrte Fortgefiihrte
Buchwert Anschaffungs- Buchwert Anschaffungs-
kosten kosten
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 5.865.343 5.829.423 5.173.906 5.123.438
Andere nicht festverzinsliche Finanzinstrumente 195.219 203.904 213.196 213.063
Verzinsliche Finanzinstrumente 6.060.562 6.033.327 5.387.102 5.336.501
Aktien 527.466 447.943 780.750 662.665
Beteiligungen und assoziierte Unternehmen 711.820 613.847 555.439 492.134
Investmentanteile 319.008 292.733 467.423 415.319
Sonstige Finanzinstrumente 5.880 3.648 4.760 3.188
Nicht verzinsliche Finanzinstrumente 1.564.173 1.358.171 1.808.372 1.573.306
Gesamt 7.624.735 7.391.498 7.195.474 6.909.807

[5] Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente

Die Buchwerte der Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewerteten Finanzinstrumente stellen sich wie folgt dar:

31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
Inhaberschuldverschreibungen,
Namensschuldverschreibungen
und festverzinsliche Wertpapiere 402.507 569.365
Schuldscheinforderungen und Darlehen 54.388 53.141
Sonstige 73.626 53.016
Finanzielle Vermégenswerte
designiert zum beizulegenden
Zeitwert 530.522 675.521
Derivate 53.825 56.084
Handelsaktiva 53.825 56.084
Gesamt 584.346 731.605

[6] Positive Zeitwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten

Die beizulegenden Zeitwerte der derivativen Sicherungsinstru-
mente, die im Rahmen von Hedge Accounting bilanziert wer-
den, resultieren aus der Absicherung von Zahlungsstromen
(Cashflow-Hedge). Der SV-Konzern sichert kiinftige Zahlungs-
strome durch den Einsatz von Zinsswaps ab (siehe hierzu An-
gabe [47]).

Der Buchwert der derivativen Sicherungsinstrumente zur Absi-
cherung des Zinsrisikos betragt zum Bilanzstichtag 147.648 Tsd.
Euro (Vj. 59.353 Tsd. Euro).

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen

[7]1 Der Buchwert der Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen betrdagt zum
Bilanzstichtag 442.859 Tsd. Euro (Vj. 464.759 Tsd. Euro).

Der Ausweis korrespondiert mit den Versicherungstechnischen
Brutto-Ruckstellungen im Bereich der Lebensversicherung, so-
weit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getra-
gen wird. Diese Riickstellungen betreffen ausschlief3lich das
Segment Leben.
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Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen

[8] Die Anteile der Riickversicherer an den versicherungs-
technischen Riickstellungen werden aktivisch und unsaldiert
ausgewiesen.

Die Anteile der Riickversicherer bestehen an folgenden versi-
cherungstechnischen Riickstellungen:

Leben
31.12.2011  31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
Beitragsubertrdage 0 0
Riickstellung fuir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 3.350 3.140
Riickstellung fur Beitragsriickerstattung 0 0
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 0 0
Gesamt 3.350 3.140
Forderungen
[9] Der wesentliche Teil der Forderungen resultiert aus dem Ver-
sicherungsgeschift. Sie bestehen gegeniiber Versicherungsneh-
mern, Versicherungsvermittlern und Riickversicherern.
Die folgende Tabelle erldutert die Zusammensetzung der For-
derungen aus dem Versicherungsgeschift und deren Vertei-
lung auf die einzelnen Segmente:
Leben
31.12.2011  31.12.2010
Tsd. € Tsd. €

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschift an
Versicherungsnehmer
Bruttowert —féllige 11.812 8.473
Bruttowert — noch nicht fallige 71.752 56.685
Wertberichtigungsbedarf 1.614 1.480
Nettowert 81.950 63.678
Versicherungsvermittler
Bruttowert 1.661 1.551
Wertberichtigungsbedarf 0 0
Nettowert 1.661 1.551
Gesamt 83.611 65.229
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
tibernommenen Versicherungsgeschift 0 0

Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschaft 0 0

Schaden/Unfall
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
9.842 8.865
388.700 350.773
6 66
-4.851 -1.940
393.696 357.764

Schaden/Unfall
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
37.483 31.149
0 0
1.249 1.921
36.234 29.228
14.150 16.151
3.564 4.755
10.585 11.396
46.819 40.625
95 91
24.223 17.515

Holding
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
28 209
1.825 17.230
37 35
0 0
1.889 17.474
Holding
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
6.905 5.799
17.601 13.064



Konsolidierung

31.12.2011 31.12.2010

Tsd. € Tsd. €

-28 -38

-443 -433

-37 -35

0 0

-508 -505
Konsolidierung

31.12.2011 31.12.2010

Tsd. € Tsd. €
0 0

0 0

0 0

0 0
7.074 7.949
216 249
6.858 7.700
6.858 7.700
-95 -91
-8.262 -6.054

Gesamt

31.12.2011 31.12.2010

Tsd. € Tsd. €
9.842 9.037
393.432 370.710
6 66
-4.851 -1.940

398.428 377.873

Gesamt

31.12.2011  31.12.2010

Tsd. € Tsd. €
49.295 39.622
71.752 56.685

2.863 3.401

118.184 92.906
22.885 25.651

3.780 5.003

19.105 20.648

137.289 113.554

6.905 5.799

33.563 24.525
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Wesentliche Posten in den Sonstigen Forderungen sind Forde-
rungen aus Immobilienverwaltungi. H. v. 14.377 Tsd. Euro (Vj.
15.150 Tsd. Euro), Forderungen fiir fillige Zinsen aus Kapital-
anlageni. H.v. 10.533 Tsd. Euro (Vj. 14.160 Tsd. Euro) und For-
derungen aus Mitversicherung i. H. v. 9.969 Tsd. Euro (Vj.
12.192 Tsd. Euro).

Steuererstattungsanspriiche
[10] aus latenten Steuern

Zum Bilanzstichtag werden die Steuererstattungsanspriiche aus
aktiven latenten Steuern folgenden Bilanzpositionen zugeordnet:

31.12.2011

Erfolgs- Erfolgs- Aktive

wirksame neutrale latente

Erfassung  Erfassung Steuern

gesamt

Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Immaterielle Vermégenswerte 4,721 0 4.721

Kapitalanlagen 62.531 11.238 73.769

Forderungen 2.017 0 2.017

Ubrige Aktiva 22 0 22

Versicherungstechnische

Brutto-Ruckstellungen 4.384 0 4.384
Ruckstellungen fiir Pensionen

und &hnliche Verpflichtungen 56.872 22.680 79.552

Sonstige Ruckstellungen 6.081 0 6.081

Verbindlichkeiten 1.811 0 1.811

Gesamt 138.440 33.918 172.358

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand

[11] Die Laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks
und Kassenbestand betragen zum Bilanzstichtag 672.576 Tsd.
Euro (Vj. 596.626 Tsd. Euro).

Mit 274.552 Tsd. Euro (Vj. 267.467 Tsd. Euro) entfdllt ein
wesentlicher Teil dieser Bilanzposition auf vollkonsolidierte
Spezialfonds.

Erfolgs-
wirksame
Erfassung

Tsd. €
6.500
36.154
1.701
9

57.516
6.159
1.271

109.310

31.12.2010
Erfolgs-
neutrale
Erfassung
Tsd. €

0

7.688

27.740

Aktive
latente
Steuern
gesamt
Tsd. €
6.500
43.841
1.701

9

77.569
6.159
1.271

137.050



Ubrige Aktiva

[12] Eigengenutzter Grundbesitz

Der Eigengenutzte Grundbesitz entwickelte sich wie folgt:

ANSCHAFFUNGS- BZW.
HERSTELLUNGSKOSTEN

STAND 1.1.

Zugdnge

Umgliederung in Zur VerauBerung
gehaltene langfristige Vermdgenswerte
und VerduBerungsgruppen

Umgliederung in Fremdgenutzte Grund-
stiicke und Bauten

Umgliederung aus Fremdgenutzten
Grundstiicken und Bauten

STAND 31.12.

KUMULIERTE ABSCHREIBUNGEN
STAND 1.1.

Zugdnge (planmdRige Abschreibungen)
Zugdnge (Wertminderungen)

Umgliederung in Zur VerduRerung
gehaltene langfristige Vermdégenswerte
und VerduBerungsgruppen

Umgliederung in Fremdgenutzte Grund-
stiicke und Bauten

Umgliederung aus Fremdgenutzten
Grundstiicken und Bauten

Zuschreibungen

STAND 31.12.

BUCHWERTE

STAND 1.1.
STAND 31.12.

2011
Tsd. €

215.155

461

870

214.746

20.146

6.158
758

120

26.942

195.009
187.803

2010
Tsd. €

191.448

242

2.872

26.337

215.155

13.715

6.220
338

991

914
50

20.146

177.733
195.009
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Verfligungsbeschrankungen und Sicherheitsverpfandungen be-
stehen zum Bilanzstichtag nicht. Nachtrdgliche Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten wurden im Geschéftsjahri. H. v. 461 Tsd.
Euro (Vj. 242 Tsd. Euro) aktiviert. Vertragliche Verpflichtungen
zum Erwerb von Eigengenutztem Grundbesitz wurden zum Bi-
lanzstichtag nicht eingegangen.

Aufwendungen einschlieflich Instandhaltungsaufwendungen
und Reparaturen wurdeni. H. v. 5.358 Tsd. Euro (Vj. 2.784 Tsd.
Euro) erfolgswirksam erfasst.

Der beizulegende Zeitwert des Eigengenutzten Grundbesitzes
betragt zum Bilanzstichtag 201.517 Tsd. Euro (Vj. 203.280 Tsd.
Euro). Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Immo-
bilien wird in Angabe [2] erlautert.

Ein Wertminderungsaufwand wird nach IAS 36 Wertminderung
von Vermégenswerten erfasst, wenn der erzielbare Betrag des
Vermdgenswertes unter den Buchwert sinkt. Der erzielbare Be-
trag stellt den héheren Betrag aus NettoverdufRerungswert und
Nutzungswert dar. Der Wertminderungsaufwand entspricht der
Differenz zwischen Buchwert und erzielbarem Betrag. Im Ge-
schaftsjahr und Vorjahr ergab sich ein Wertminderungsbedarf.

Die planmaRigen Abschreibungen und Wertminderungen des
Eigengenutzten Grundbesitzes gehen in die Kostenverteilung
ein und werden in der Gewinn- und Verlustrechnung auf die
Funktionsbereiche verteilt.

Bei Wegfall der Griinde fiir eine vorgenommene Wertminde-
rung erfolgt eine Zuschreibung bis zum niedrigeren der beiden
Werte aus erzielbarem Betrag und Buchwert, der sich ergeben
hatte, wenn in der Vergangenheit kein Wertminderungsauf-
wand erfasst worden ware. Die Ertrége aus Zuschreibungen
werden in den Ubrigen Ertrégen erfasst. Im Geschiftsjahr er-
folgten keine Zuschreibungen. Im Vorjahr ergab sich hingegen
ein Zuschreibungsbedarf.
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[13] Sonstiges langfristiges Sachanlagevermégen

Das Sonstige langfristige Sachanlagevermégen entwickelte sich
wie folgt:

2011 2010

Tsd. € Tsd. €
ANSCHAFFUNGS- BZW.
HERSTELLUNGSKOSTEN
STAND 1.1. 105.402 49.196
Zugdnge 1.701 57.137
Abgange 281 932
STAND 31.12. 106.823 105.402
KUMULIERTE ABSCHREIBUNGEN
STAND 1.1. 34.790 30.840
Zugénge (planmaBige Abschreibungen) 6.407 4.679
Abgange 188 729
STAND 31.12. 41.009 34.790
BUCHWERTE
STAND 1.1. 70.612 18.356
STAND 31.12. 65.814 70.612

Im Sonstigen langfristigen Sachanlagevermdgen wird die Be-
triebs- und Geschéftsausstattung ausgewiesen. Im Vorjahr sind
Photovoltaikanlagen mit Anschaffungskosten von 55.370 Tsd.
Euro zugegangen.

Verfligungsbeschrankungen und Sicherheitsverpfandungen be-
stehen zum Bilanzstichtag nicht. Vertragliche Verpflichtungen
zum Erwerb von Sonstigem langfristigem Sachanlagevermégen
wurden zum Bilanzstichtag auch nicht eingegangen.

Ein Wertminderungsaufwand wird nach IAS 36 Wertminderung
von Vermdgenswerten erfasst, wenn der erzielbare Betrag des
Vermdgenswertes unter den Buchwert sinkt. Der erzielbare Be-
trag stellt den hoheren Betrag aus NettoverdufRerungswert und
Nutzungswert dar. Der Wertminderungsaufwand entspricht der
Differenz zwischen Buchwert und erzielbarem Betrag. Im Ge-
schéftsjahr und Vorjahr ergab sich kein Wertminderungsbedarf.

Die planmaRigen Abschreibungen und Wertminderungen des
Sonstigen langfristigen Sachanlagevermdgens gehen in die Kos-

stenverteilung ein und werden in der Gewinn- und Verlustrech-
nung auf die Funktionsbereiche verteilt.

Bei Wegfall der Griinde fiir eine vorgenommene Wertminde-
rung erfolgt eine Zuschreibung bis zum niedrigeren der beiden
Werte aus erzielbarem Betrag und Buchwert, der sich ergeben
hatte, wenn in der Vergangenheit kein Wertminderungsauf-
wand erfasst worden ware. Die Ertrdge aus Zuschreibungen wer-
denin den Ubrigen Ertrdgen erfasst. Im Geschiftsjahr und Vor-
jahr erfolgten keine Zuschreibungen.

[14] Zur Verduferung gehaltene langfristige
Vermdgenswerte und Verduflerungsgruppen

Die Bilanzposition Zur VerauRerung gehaltene langfristige Ver-
mogenswerte und VerduRerungsgruppen setzt sich wie folgt
zusammen:

31.12.2011 31.12.2010

Tsd. € Tsd. €

Immobilien 6.757 1.631
Finanzinstrumente 1.654 19.940
Gesamt 8.411 21.571

In der Unterposition Immobilien waren zum 1. Januar 2010 zwei
fremdgenutzte Immobilien aus den Segmenten Leben und Scha-
den/Unfall sowie eine selbstgenutzte Immobilie aus dem Seg-
ment Schaden/Unfall enthalten. Diese Immobilien wurden plan-
maRig wahrend des Geschdftsjahres 2010 verdulRert.

Wahrend des Geschaftsjahres 2010 wurden aus den Segmen-
ten Leben und Schaden/Unfall insgesamt drei fremdgenutzte
Immobilien als zur VerduBerung gehalten eingestuft. Hiervon
wurden die beiden dem Segment Schaden/Unfall zugeordneten
Immobilien im gleichen Jahr verkauft.

Zum 31. Dezember 2010 enthielt die Unterposition Immobilien
somit ausschlieRlich eine fremdgenutzte Immobilie (Segment
Leben).

Im Geschaftsjahr 2011 wurde unterjdhrig eine selbstgenutzte
Immobilie aus dem Segment Schaden/Unfall als zur VerduRe-
rung gehalten eingestuft. Der Ubergang des wirtschaftlichen
Eigentums fand im Januar 2012 statt.

Wihrend des Geschaftsjahres 2011 wurden drei fremdgenutzte
Immobilien aus dem Segment Leben und zwei fremdgenutzte Im-
mobilien aus dem Segment Schaden/Unfall als zur VerduRerung
gehalten eingestuft. Hiervon wurden bereits im gleichen Jahr
drei Immobilien verduRert. Der Ubergang des wirtschaftlichen
Eigentums der beiden anderen Immobilien fand bereits im er-
sten Quartal 2012 statt (Segment Schaden/Unfall und Leben).



Die Unterposition Immobilien umfasst zum 31. Dezember 2011
demnach drei fremdgenutzte Immobilien (Segment Leben und
Schaden/Unfall) und eine selbstgenutzte Immobilie (Segment
Schaden/Unfall). Eine dieser fremdgenutzten Immobilien (Seg-
ment Leben) war bereits zum 31. Dezember 2010 als zur Ver-
duBerung gehalten eingestuft. Die urspriingliche Verkaufs-
absicht konnten nicht innerhalb eines Jahres umgesetzt wer-
den. Die VerduRerung wird jedoch fiir das Geschéftsjahr 2012
erwartet.

Der Unterposition Finanzinstrumente waren zum 1. Januar 2010
Beteiligungen an der Kurfiirstengalerie GbRi. L. und an der Re-
sidenz-Hotel-Tagungszentrum Kassel GmbH & Co. Investitions
KG zugeordnet (Segment Schaden/Unfall).

Im Geschaftsjahr 2010 wurden auf die Beteiligung an der Kur-
furstengalerie GbR i. L. Wertminderungen i. H. v. 185 Tsd. Euro
vorgenommen und in den Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
erfasst.

Wahrend des Geschiftsjahres 2010 wurden zudem Anteile an
den beiden assoziierten Unternehmen Feuersozietdt Berlin
Brandenburg Versicherung AG und Offentliche Lebensversiche-
rung Berlin Brandenburg AG aus dem Segment Leben in die Bi-
lanzpositionen Jederzeit verdufRerbare Finanzinstrumente und
Zur VerduRerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte um-
gegliedert.

Die Unterposition Finanzinstrumente enthielt somit zum 31. De-
zember 2010 Beteiligungen an der Kurfiirstengalerie GbR i. L.
und an der Residenz-Hotel-Tagungszentrum Kassel GmbH & Co.
Investitions KG sowie Anteile an der Feuersozietat Berlin Bran-
denburg Versicherung AG und an der Offentliche Lebensversi-
cherung Berlin Brandenburg AG.

Die Liquidation der Kurfuirstengalerie GbR i. L. wurde im Sep-
tember 2011 abgeschlossen.

Der geplante Verkauf der Beteiligung an der Residenz-Hotel-Ta-
gungszentrum Kassel GmbH & Co. Investitions KG konnte nicht
umgesetzt werden. Die Beteiligung wurde daher im Geschéfts-
jahr 2011 in die urspriingliche Bilanzposition Jederzeit ver-
duRerbare Finanzinstrumente zuriickgegliedert. Bewertungsef-
fekte ergaben sich hieraus nicht.

Die VerduBerung der Anteile an der Feuersozietdt Berlin Bran-
denburg Versicherung AG und an der Offentliche Lebensversi-
cherung Berlin Brandenburg AG erfolgte im Oktober 2011.

Zum 31. Dezember 2011 umfasst die Unterposition Finanzins-
trumente daher ausschliefRlich die wahrend des Geschiftsjah-
res 2011 als zur VerdauRerung gehalten eingestuften Anteile an
dem assoziierten Unternehmen VersAM (Segment Holding).
Der Verkauf der Anteile erfolgtin der ersten Jahreshalifte 2012.

71

[15] Sonstige Aktiva

Sonstige Aktiva enthalten im Wesentlichen vorausgezahlte Ver-
sicherungsleistungeni. H.v. 106.670 Tsd. Euro (Vj. 87.315 Tsd.
Euro). Im Vorjahr waren zudem Abgrenzungsposten fiir das um
ein Jahr zeitversetzt erfasste Riickversicherungsgeschéfti. H. v.
9.297 Tsd. Euro enthalten. Mit dem Ubergang auf die zeitglei-
che Bilanzierung des Riickversicherungsgeschéfts im Geschéfts-
jahr miissen keine Zahlungsausgdnge fiir noch nicht bilanzier-
te Abrechnungen mehr abgegrenzt werden.

Eigenkapital
[16] Gezeichnetes Kapital

Das voll eingezahlte Gezeichnete Kapital im Konzern entspricht
dem Gezeichneten Kapital der SVH und betragt unverandert
228.545 Tsd. Euro. Das Gezeichnete Kapital setzt sich unveran-
dert zum Vorjahr aus 443.936 auf den Namen lautende stimm-
berechtigte Stiickaktien ohne Nennwert mit einem rechneri-
schen Anteil am Gezeichneten Kapital je Stiickaktie i. H. v.
514,82 Euro zusammen. Die Namensaktien kénnen nur mit Zu-
stimmung der SVH tibertragen werden.

Das Gezeichnete Kapital verteilt sich auf die Gesellschafter wie
folgt:

Anteil am Kapital in %

31.12.2011 31.12.2010
Sparkassen-Beteiligungen
Baden-Wiirttemberg GmbH, Stuttgart 61,33 61,33
Sparkassen- und Giroverband
Hessen-Thiringen, Frankfurt am Main 32,01 32,01
Sparkassen- und Giroverband
Rheinland-Pfalz, Budenheim 3,56 3,56
Landesbank Baden-Wiirttemberg,
Stuttgart 3,10 3,10

[17] Kapitalriicklage, Riicklage ergebnisneutraler
Eigenkapitalverdnderungen und Erwirtschaftetes Kapital

In der Kapitalriicklage sind die Betrdge ausgewiesen, die bei
der Ausgabe von Anteilen der SVH tiber den Nennbetrag hin-
aus erzielt wurden. Ferner sind sonstige Zuzahlungen von Ge-
sellschaftern in das Eigenkapital erfasst. Zudem wurden mit
der Kapitalriicklage aktive und passive Unterschiedsbetrage aus
der Kapitalkonsolidierung und der Equity-Bewertung verrechnet.

Die Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalverdanderungen
enthdlt unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Bewertung
(einschlieBlich Wahrungsumrechnungsdifferenzen) von Finanz-
instrumenten der Kategorie Jederzeit verauRerbare Finanz-
instrumente und aus der Equity-Bewertung von Anteilen an
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assoziierten Unternehmen. Das Bewertungsergebnis aus der Ab-
sicherung von Zahlungsstromen (Cashflow-Hedge) und versi-
cherungsmathematische Gewinne und Verluste aus Pensions-
verpflichtungen werden ebenfalls in dieser Riicklage erfasst.

Die in der Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalverdnderun-
gen erfassten unrealisierten Gewinne und Verluste werden un-
ter Berticksichtigung latenter Steuern und gegebenenfalls einer
Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung ausgewiesen.

Die Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalveranderungen
fur Finanzinstrumente der Kategorie Jederzeit verdauRerbare
Finanzinstrumente resultiert aus dem Vergleich der fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten der Bilanzpositionen Anteile an ver-
bundenen Unternehmen und Jederzeit verauRerbare Finanzins-
trumentei. H.v. 7.427.926 Tsd. Euro (Vj. 6.960.079 Tsd. Euro)
mit deren Zeitwerti. H. v. 7.663.309 Tsd. Euro (Vj. 7.248.578 Tsd.
Euro). Aus dem Vergleich resultiert eine Riicklage ergebnisneu-
traler Eigenkapitalverdnderungen vor Beriicksichtigung laten-
ter Steuern und gegebenenfalls einer Riickstellung fiir latente
Beitragsriickerstattung zum Bilanzstichtagi. H. v. 235.383 Tsd.
Euro (Vj. 288.499 Tsd. Euro).

Das Erwirtschaftete Kapital umfasst die Gewinnriicklagen, den
Ergebnisvortrag sowie das im Geschéftsjahr erzielte Konzern-
ergebnis. Die Gewinnriicklagen sind nicht gebunden.

Fir das Geschéftsjahr wird eine Dividendenzahlung an die An-
teilseigner der SVH i. H. v. 56,31 Euro (Vj. 45,05 Euro) je Aktie
vorgeschlagen. Dies entspricht einer Dividendensumme von
25.000 Tsd. Euro (Vj. 20.000 Tsd. Euro).

[18] Ausgleichsposten fiir die Anteile anderer Gesellschafter

Der Ausgleichsposten fur die Anteile anderer Gesellschafter
setzt sich wie folgt zusammen:

31.12.2011  31.12.2010

Tsd. € Tsd. €
Rucklage ergebnisneutraler Eigenkapital-
veranderungen -509 -125
Erwirtschaftetes Kapital -5.487 -5.689
Ubriges Eigenkapital 41.087 41.191
Gesamt 35.091 35.377

Die Verdnderungen der einzelnen Eigenkapitalbestandteile wer-
den in der Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt.
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Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen

Die Versicherungstechnischen Brutto-Riickstellungen leiten

sich wie folgt aus den Segmenten ab:

Beitragsubertrdage

Deckungsriickstellung

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen

Gesamt

[19] Beitragsiibertréige

Die Beitragsiibertrage entwickelten sich wie folgt:

BUCHWERT 1.1.
Gebuchte Bruttobeitrdge (Zugang)
Verdiente Bruttobeitrdge (Entnahme)

Wahrungskursverédnderungen

BUCHWERT 31.12.

[20] Deckungsriickstellung

Die Entwicklung der Deckungsriickstellung stellt sich wie folgt dar:

BUCHWERT 1.1.
Zugdnge
Abgédnge

Veranderung Zinsanteil

BUCHWERT 31.12.

Leben
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
71.826 75.499
16.386.302 16.684.407
41.401 41.737
1.580.042 1.510.165
0 0
18.079.571 18.311.808
Leben
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
75.499 78.836
1.637.318 2.203.518
1.640.991 2.206.856
0 0
71.826 75.499
Leben
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
16.684.407 15.660.096
1.418.439 1.961.893
2.257.664 1.482.717
541.121 545.135
16.386.302 16.684.407

Die Konsolidierung betrifft die konzerninternen Erstattungs-
anspriiche aus Deferred-Compensation-Zusagen und Riickde-
ckungsversicherungen fiir Verpflichtungen aus der Pensions-

rentenversicherung.

Schaden/Unfall
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
128.015 120.121
23 24
1.341.850 1.251.965
1.037 1.318
14.129 22.114
1.485.053 1.395.541

Schaden/Unfall
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
120.121 117.390
1.232.613 1.201.210
1.224.719 1.198.482
0 3
128.015 120.121

Schaden/Unfall
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
24 22
0 1

1

0 0
23 24

Holding
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
6.639 2.861
3.362 936
24.777 56.278
284 276
72 108
35.135 60.460

Holding
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
2.861 990
100.946 67.955
97.168 66.083
0 0
6.639 2.861

Holding
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
936 0
2.426 936
0 0
0 0
3.362 936



Konsolidierung
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
-28 -38
-126.775 -122.291
-443 -433
-14.299 -17.333
0 0
-141.546 -140.095

Konsolidierung
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
-38 -56
-22.643 -12.440
-22.653 -12.457
0 0
-28 -38

Konsolidierung
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
-122.291 -118.444
21.336 -7.368
33.959 -5.569
8.139 -2.047
-126.775 -122.291

Gesamt
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
206.452 198.443
16.262.912 16.563.075
1.407.585 1.349.547
1.567.063 1.494.426
14.201 22.222
19.458.213 19.627.714
Gesamt
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
198.443 197.161
2.948.235 3.460.243
2.940.226 3.458.964
0 3
206.452 198.443
Gesamt
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
16.563.075 15.541.674
1.442.201 1.955.462
2.291.624 1.477.148
549.260 543.088
16.262.912 16.563.075
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[21] Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfiille

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

entwickelte sich wie folgt:

BUCHWERT 1.1.

Ubertragungen
Schadenaufwendungen
Geschéftsjahr
Vorjahre
Zahlungen fiir Schaden und Leistungsfélle
Geschéftsjahr
Vorjahre

Wahrungskursverdnderungen

BUCHWERT 31.12.

Aufteilung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille nach Teilbestianden

Bekannte Versicherungsfélle
Bekannte Spatschaden
Unbekannte Spatschaden

Schadenregulierungskosten
BUCHWERT 1.1.

Bekannte Versicherungsfille
Bekannte Spatschaden
Unbekannte Spatschaden

Schadenregulierungskosten

BUCHWERT 31.12.

Leben

2011
Tsd. €

41.737

2.256.737
27.379

2.253.256

31.195

0

41.401

Leben

2011
Tsd. €

34.557

6.834
346

41.737

33.742

7.321
338

41.401

Im Segment Holding wurde zum Ende des Geschéftsjahres das
gekiindigte ausldandische Riickversicherungsgeschift auf die
Hamburger Internationale Riickversicherung AG, Rellingen tiber-
tragen. Hierdurch konnten Riickstellungen fiir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfédlle um 12.977 Tsd. Euro reduziert

werden.

2010
Tsd. €

40.451

1.468.618
29.987

1.468.936

28.383

0

41.737

2010
Tsd. €

33.896

6.230
326

40.451

34.557

6.834
346

41.737

Schaden/Unfall
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
1.251.965 1.203.289
0 0
888.839 879.385
-87.215 -78.604
423.069 456.446
288.672 295.667
3 9
1.341.850 1.251.965

Schaden/Unfall
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
899.318 875.668
143.915 124.319
120.651 115.583
88.081 87.720
1.251.965 1.203.289
953.366 899.318
161.515 143.915
129.654 120.651
97.316 88.081
1.341.850 1.251.965

Holding

2011
Tsd. €

56.278

-12.977

48.730
-3.709

44.992
18.997

443

24.777

Holding

2011
Tsd. €

39.134

0

17.145

56.278

19.719

5.058

24.777

2010
Tsd. €

44.461

37.113
-1.175

27.535

-2.461

953

56.278

2010
Tsd. €

29.474

14.987

44.461

39.134

17.145

56.278



Konsolidierung

2011 2010
Tsd. € Tsd. €
-433 -565

0 0
-13.798 -5.667
1.618 856
-13.660 -5.665
1.491 722

0 0

-443 -433

Konsolidierung

2011 2010
Tsd. € Tsd. €
-433 -565
0 0

0 0

0 0
-433 -565
-443 -433
0 0

0 0

0 0

-443 -433

Gesamt
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
1.349.547 1.287.636
-12.977 0
3.180.508 2.379.449
-61.926 -48.936
2.707.658 1.947.252
340.355 322.311
446 962
1.407.585 1.349.547

Gesamt
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
972.576 938.472
143.915 124.319
144.629 136.800
88.427 88.045
1.349.547 1.287.636
1.006.384 972.576
161.515 143.915
142.033 144.629
97.654 88.427
1.407.585 1.349.547
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[22] Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Die Rickstellung fiir Beitragsruckerstattung entwickelte sich

wie folgt:

BUCHWERT 1.1.

Nach HGB bereits zugewiesene Betrdge
Buchwert 1.1.
Zuftihrung
Inanspruchnahme

Buchwert 31.12.

Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung
(nach IFRS)

Buchwert 1.1.

Unrealisierte Gewinne (+) und Verluste (-)
aus Finanzinstrumenten der Kategorie Jederzeit
verduBerbar und aus Cashflow-Hedge

Versicherungsmathematische Gewinne (+)
und Verluste (-) aus Pensionsverpflichtungen

Veranderungen aufgrund erfolgswirksamer
Umbewertungen

Buchwert 31.12.

BUCHWERT 31.12.

Leben

2011
Tsd. €

1.510.165

1.276.977
219.715
271.772

1.224.920

233.188

43.360

-1.433

80.007
355.122

1.580.042

2010
Tsd. €

1.432.602

1.273.800
275.901
272.724

1.276.977

158.802

30.881

-7.384

50.889
233.188

1.510.165

Schaden/Unfall

2011
Tsd. €

1.318

1.318
710
992

1.037

1.037

2010
Tsd. €

819

819
1.332
833
1.318

1.318

Holding

2011
Tsd. €

276

276
45
37

284

284

2010
Tsd. €

108

108
201

33
276

276



Konsolidierung
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
-17.333 -25.654
-35 -10
-3 -29
-2 -4
-37 -35
-17.298 -25.644
3.846 0
0 0
-811 8.345
-14.263 -17.298
-14.299 -17.333

Gesamt
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
1.494.426 1.407.876
1.278.536 1.274.718
220.467 277.404
272.798 273.586
1.226.204 1.278.536
215.890 133.158
47.205 30.881
-1.433 -7.384
79.197 59.235
340.859 215.890
1.567.063 1.494.426
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[23] Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Die Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen be-
stehen in folgenden Segmenten:

Schaden/Unfall Holding Gesamt
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
BUCHWERT 1.1. 22.114 14.831 108 566 22.222 15.397
Drohverlustriickstellung
Buchwert 1.1. 19.638 13.057 108 566 19.746 13.623
Entnahme 7.812 1.886 50 507 7.862 2.393
Zugang 123 8.467 14 50 136 8.517
Buchwert 31.12. 11.948 19.638 72 108 12.021 19.746
Stornoriickstellung
Buchwert 1.1. 2.065 1.456 0 0 2.065 1.456
Entnahme 297 0 0 0 297 0
Zugang 609 0 0 0 609
Buchwert 31.12. 1.768 2.065 0 0 1.768 2.065
Verkehrsopferhilfe
Buchwert 1.1. 411 317 0 0 411 317
Zugang 93 0 0 2 93
Buchwert 31.12. 413 411 0 0 413 411
BUCHWERT 31.12. 14.129 22.114 72 108 14.201 22.222

Andere Riickstellungen

[24] Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen

Die betriebliche Altersversorgung erfolgt im SV-Konzern durch
leistungsorientierte Versorgungszusagen. Die Hohe der zuge-
sagten Leistungen wird zumeist vom Gehalt und der erbrachten
Dienstzeit der Mitarbeiter, teilweise unter Anrechnung anderer
Renten wie der gesetzlichen Rentenversicherung, bestimmt.
Die Finanzierung dieser Leistungen erfolgt zum Teil durch Plan-
vermdbgen.

Leistungsorientierte Pensionszusagen bestehen teilweise in
Form gemeinschaftlicher Plane mehrerer Arbeitgeber. Die Auf-
teilung von Verpflichtungen und Vermégenswerten seitens der
Versorgungskassen auf die am Pensionsplan beteiligten Unter-
nehmen ist nicht maglich. Ausreichende Informationen um die-
se Pldne als leistungsorientierte Pléane bilanzieren zu kénnen,

stehen daher nicht zur Verfiigung. Aus diesem Grund wird von
der Ausnahmeregelung des IAS 19.30 Gebrauch gemacht und
die Pensionszusagen werden wie beitragsorientierte Pensions-
zusagen behandelt.

Der Aufwand fiir diese leistungsorientierten gemeinschaftlichen
Pléne, die wie beitragsorientierte Pensionszusagen behandelt
werden, betrug im Geschéftsjahr 1.189 Tsd. Euro (Vj. 1.224 Tsd.
Euro).

Fir einzelne Personengruppen bestehen neben leistungsori-
entierten Pensionszusagen auch Zusagen uber Leistungen fiir
medizinische Versorgung (Beihilfen zur medizinischen Versor-
gung von aktiven Arbeitnehmern und Rentnern). Bei der Er-
mittlung dieser Riickstellungen werden nur die medizinischen
Versorgungsleistungen in der Rentenphase beriicksichtigt.



Der Barwert der leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen
(Brutto-Pensionsverpflichtung) entwickelte sich wie folgt:

STAND 1.1.

Erwarteter laufender Dienstzeitaufwand
Erwarteter Zinsaufwand

Versicherungsmathematische
Gewinne (-) und Verluste (+)

Erwartete Leistungen

Sonstige Verdanderungen

STAND 31.12.

2011
Tsd. €

610.945

11.833
28.697

10.328
26.536
190

635.457

2010
Tsd. €

554.264

9.422
28.928

43.626
25.355
60

610.945

Die Entwicklung des beizulegenden Zeitwertes des mit der
Brutto-Pensionsverpflichtung verrechneten Planvermégens

stellt sich wie folgt dar:

STAND 1.1.

Erwartete Ertrage aus Planvermdgen

Versicherungsmathematische
Gewinne (-) und Verluste (+)

Erwartete Beitrage der Arbeitgeber

Erwartete Leistungen

STAND 31.12.

2011
Tsd. €
16.997

616

290

1.322

16.581

2010
Tsd. €

17.642

690

-270
293
1.357

16.997

Fir das Geschéftsjahr 2012 werden Beitrdge in das Planvermo-
gen zu leistungsorientierten Pensionspldnen i. H. v. 406 Tsd.

Euro (Vj. 0 Tsd. Euro) erwartet.

Das Planvermdgen setzt sich aus folgenden Bestandteilen

Zusammen:

Festverzinsliche Wertpapiere

Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten

31.12.2011

in %

98,1
1,9

31.12.2010

in%

97,1
2,9
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Fur die leistungsorientierten Pensionszusagen ergibt sich fol-

gender Finanzierungsstatus:

1. Ganz oder teilweise iiber Planver-
maogen finanzierte Pensionszusagen

Barwert der erdienten
Pensionsanspriiche !

Beizulegender Zeitwert
des Planvermdgens

Nettoverpflichtung

2. Nicht iiber Planvermégen
finanzierte Pensionszusagen

Barwert der erdienten
Pensionsanspriiche !

Nettoverpflichtung
Gesamtbetrag der Nettoverpflichtung

31.12.2011
Tsd. €

81.308

16.581
64.727

554.149
554.149
618.876

1 Die Zuordnung wurde in den Vorjahresangaben nach IAS 8.42

um 10.458 Tsd. Euro angepasst.

31.12.2010
Tsd. €

81.422

16.997
64.425

529.523
529.523
593.948

Die ganz oder teilweise liber Planvermdgen finanzierten Pen-
sionszusagen umfassen eine Versorgungsordnung, die durch
Planvermdgen der Pensionskasse des SV-Konzerns bedeckt ist.

Die Riickstellungen fiir Pensionen (Netto-Pensionsverpflich-

tung) entwickelten sich wie folgt:

STAND 1.1.

Erwartete Zuftihrung
Erwartete Zahlungen

Versicherungsmathematische
Gewinne (-) und Verluste (+)

Sonstige Verdanderungen

STAND 31.12.

2011
Tsd. €

593.948

39.914
25.214

10.038
190

618.876

2010
Tsd. €

536.622

37.367
23.997

43.895
60

593.948
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Im Geschéftsjahr wurden die folgenden Betrdge aus leistungs-
orientierten Pensionszusagen erfolgswirksam erfasst:

2011 2010
Tsd. € Tsd. €
Erwarteter laufender
Dienstzeitaufwand 11.833 9.422
Erwarteter Zinsaufwand 28.697 28.928
Erwartete Ertrdge aus dem
Planvermoégen 616 690
Sonstige Verdnderungen 33 16
Gesamt 39.947 37.676

In der Gewinn- und Verlustrechnung sind der Zinsaufwand in
den Ubrigen Aufwendungen und die Ertrége aus dem Planver-
mogen in den Ubrigen Ertrdgen enthalten. Der Dienstzeitauf-
wand geht in die Kostenverteilung ein und wird auf die Funkti-
onsbereiche verteilt.

Die tatsachlichen Ertrage aus Planvermdgen betragen im Ge-
schéftsjahr 616 Tsd. Euro (Vj. 650 Tsd. Euro).

Der Gesamtbetrag der in der Riicklage ergebnisneutraler Eigen-
kapitalverdnderungen erfassten versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste entwickelte sich wie folgt:

2011 2010
Tsd. € Tsd. €
Gesamtbetrag der versicherungsmathema-
tischen Gewinne (+)/Verluste (-) zum 1.1. -81.055 -37.160
Versicherungsmathematische
Gewinne (+)/Verluste (-) des Geschéftsjahres -10.038 -43.895
Gesamtbetrag der versicherungsmathema-
tischen Gewinne (+)/Verluste (-) zum 31.12. -91.093 -81.055
Riickstellung fiir latente
Beitragsriickerstattung 17.210 15.776
Latente Steuern 22.462 19.835
Ausweis versicherungsmathematische
Gewinne (+)/Verluste (-) im Eigenkapital
zum 31.12. -51.421 -45.444
Davon:
auf Anteilseigner der SVH entfallend -51.129 -45.193
auf Anteile anderer Gesellschafter
entfallend -292 -250

Der Bewertung der Pensionsverpflichtungen wurden folgende
versicherungsmathematische Annahmen zugrunde gelegt:

31.12.2011 31.12.2010
in% in%
Rechnungszins 4,70 4,80
Erwartete Rendite des Planvermégens
Pensionskasse 4,08 3,77
Gehaltstrend 2,50 2,50
Rententrend 2,00 2,00
Rententrend der Sozialversicherung 1,00 1,00
Fluktuationswahrscheinlichkeit 2,20 2,20
Kostentrend fiir medizinische
Versorgung 3,00 3,00
Inflationstrend 2,00 2,00

Die Ermittlung der erwarteten Rendite des Planvermdgens er-
folgte auf Grundlage der langfristig erwarteten Kapitalrenditen
(Pensionskasse).

Die Erh6hung bzw. Verminderung des angenommenen Kosten-
trends fiir medizinische Versorgung um einen Prozentpunkt wiir-
de im Geschéftsjahr zu einer Erh6hung bzw. Verminderung des
Barwerts der Pensionsverpflichtungen um 4.250 Tsd. Euro (Vj.
3.979 Tsd. Euro) bzw. 3.484 Tsd. Euro (Vj. 3.252 Tsd. Euro) so-
wie des laufenden Dienstzeit- und Zinsaufwands um 300 Tsd.
Euro (Vj. 283 Tsd. Euro) bzw. 242 Tsd. Euro (Vj. 229 Tsd. Euro)
fuhren.

Die folgende Ubersicht stellt weitere Angaben dar:

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Barwert der
Pensions-
verpflichtungen 554.264 @ 514.944

635.457 610.945

Beizulegender
Zeitwert des

Planvermdgens 17.642

536.622

17.901
497.043

16.581
618.876

16.997

Defizit 593.948

Erfahrungs-
bedingte
Anpassungen
des Plan-

vermdgens 207 -40 -12 -95

Erfahrungs-

bedingte

Anpassungen

der Pensions-
verpflichtungen 423

7.531 -500 20.100

1.1.2008
Tsd. €

504.883

22.106
482.777
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[25] Steuerriickstellungen

Die Steuerriickstellungen entwickelten sich wie folgt:

2011 2010

Tsd. € Tsd. €

STAND 1.1. 53.757 48.099
Umbuchung 0 -1.566
Verbrauch 14.157 11.724
Auflésung 3.151 2.205
Zufuihrung 63.094 21.153
Auf-/Abzinsung -846 0
STAND 31.12. 98.697 53.757

[26] Sonstige Riickstellungen

Die Sonstigen Riickstellungen entwickelten sich wie folgt:

2011
Stand 1.1. Umbuchung Verbrauch Auflésung Zufithrung Aufzinsung Uber-  Stand 31.12.
tragungen
(Saldo)
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Altersteilzeit 36.506 0 779 0 1.297 1.809 22 38.855
Zinsen nach 8 233a A0 7.942 0 3.158 784 10.635 -364 0 14.270
Jubildumsverpflichtungen 5.057 0 125 0 23 246 0 5.202
Sozialplan 2.328 0 411 525 0 20 0 1.412
Rechtsberatungs- und
Prozesskosten 2.905 -204 2.077 552 382 0 0 455
Aufbewahrung von Geschéfts-
unterlagen und Datenzugriff 441 0 41 0 67 -18 0 448
Verpflichtungen nach dem
Gesetz zu Art. 131 GG 377 0 73 0 0 18 0 322
Vorruhestandsleistungen 164 0 111 0 0 3 0 56
Ubrige Verpflichtungen 2.761 76 522 43 155 0 0 2.427

Gesamt 58.482 -128 7.297 1.904 12.559 1.714 22 63.448
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2010
Stand 1.1. Umbuchung Verbrauch Auflésung Zufiihrung Aufzinsung Uber-  Stand 31.12.
tragungen
(Saldo)
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Altersteilzeit 36.574 0 3.528 0 1.509 1.951 0 36.506
Zinsen nach 8 233a A0 3.760 1.566 3.601 634 6.852 0 0 7.942
Jubildumsverpflichtungen 4.727 0 64 0 132 261 1 5.057
Sozialplan 3.657 0 1.058 323 0 52 0 2.328
Rechtsberatungs- und
Prozesskosten 1.281 0 13 13 1.650 0 0 2.905
Aufbewahrung von Geschéfts-
unterlagen und Datenzugriff 468 0 71 3 66 -20 0 441
Verpflichtungen nach dem
Gesetz zu Art. 131 GG 624 -225 43 0 0 21 0 377
Vorruhestandsleistungen 221 0 131 0 66 9 0 164
Ubrige Verpflichtungen 4.013 0 1.221 122 77 14 0 2.761
Gesamt 55.325 1.341 9.730 1.095 10.352 2.289 1 58.482
Die Sonstigen Riickstellungen weisen liberwiegend eine Rest- Verbindlichkeiten
laufzeit von mehr als einem Jahr auf und gelten daher als lang-
fristige Verpflichtungen. Riickstellungen fur Gbrige Verpflich- [27] Der wesentliche Teil der Verbindlichkeiten resultiert aus
tungen hingegen sind zum groBen Teil kurzfristig mit einer dem Versicherungsgeschift. Sie bestehen gegenuber Versiche-
Restlaufzeit bis zu einem Jahr. rungsnehmern, Versicherungsvermittlern und Riickversicherern.

Die folgende Tabelle erldutert die Zusammensetzung der Ver-
bindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschéft und deren Ver-
teilung auf die einzelnen Segmente:

Leben Schaden/Unfall Holding
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschift gegeniiber
Versicherungsnehmern 333.028 327.313 84.549 84.698 0 0
Versicherungsvermittlern 0 0 5.691 5.033 0 0
Gesamt 333.028 327.313 90.241 89.732 0 0
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft 0 0 18.675 16.486 109 856

Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Riickversicherungsgeschift 1.538 2.333 23.163 25.258 20.045 15.759



Konsolidierung

31.12.2011
Tsd. €

20.397

20.397

-8.262

31.12.2010

Tsd. €

14.751

14.751

-6.054

Gesamt
31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €
417.578 412.012
26.088 19.784
443.666 431.796
18.690 17.251
36.484 37.295
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Im Segment Leben sind in den Verbindlichkeiten aus dem Ver-
sicherungsgeschaft iiberwiegend die den Versicherungsneh-
mern gutgeschriebenen Uberschussanteile, die bis zur Fallig-
keit der Versicherungsleistung verzinslich angesammelt werden,
i. H.v.321.595 Tsd. Euro (Vj. 318.508 Tsd. Euro) enthalten.

Im Segment Schaden/Unfall betreffen die Depotverbindlichkei-
ten ausschlieRlich gestellte Sicherheiten fiir Renten-Deckungs-
riickstellungen.

Im Segment Holding handelt es sich bei den Depotverbindlich-
keiten im Wesentlichen um Sicherheiten von Riickversicherern
fur Schaden- und Rentenreserven.

[28] Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten betragen zum
Bilanzstichtag 53.198 Tsd. Euro (Vj. 32.865 Tsd. Euro) und re-
sultieren vollstédndig aus den in den Konzernabschluss einbe-

zogenen Spezialfonds.

Im Geschaftsjahr und Vorjahr lagen keine Zahlungsstérungen
bei Darlehensverbindlichkeiten vor.

[29] Sonstige Verbindlichkeiten

Die Buchwerte der Sonstigen Verbindlichkeiten stellen sich wie
folgt dar:

31.12.2011  31.12.2010

Tsd. € Tsd. €
Sonstige Verbindlichkeiten 120.412 96.940
Handelspassiva 57.392 38.457
Gesamt 177.804 135.398

In den Sonstigen Verbindlichkeiten sind abgegrenzte Verbind-
lichkeiten i. H.v. 63.231 Tsd. Euro (Vj. 59.977 Tsd. Euro) enthal-
ten. Diese betreffen im Personalbereich im Wesentlichen Ur-
laubs- und Gleitzeitguthaben sowie Mitarbeitererfolgsbeteili-
gungen. Im Vertriebsbereich umfassen diese Verbindlichkeiten
aus Versicherungsvermittlung.
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Steuerschulden

[30] aus latenten Steuern

Zum Bilanzstichtag werden die Steuerschulden aus passiven
latenten Steuern folgenden Bilanzpositionen zugeordnet:

Immaterielle Vermdgenswerte
Kapitalanlagen

Forderungen

Ubrige Aktiva

Versicherungstechnische
Brutto-Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen
Verbindlichkeiten

Ubrige Passiva
Gesamt

Ubrige Passiva

Erfolgs-
wirksame
Erfassung

Tsd. €
3.196

90.477

39.192

10.876

7.373

30
3.964
1.540

156.648

31.12.2011
Erfolgs-
neutrale
Erfassung
Tsd. €

0

28.989

o ©o o o

28.989

Passive
latente
Steuern
gesamt
Tsd. €
3.196
119.466
39.192

10.876

7.373

30
3.964
1.540

185.637

[31] Ubrige Passiva haben im Vorjahr im Wesentlichen Ab-
grenzungsposten fiir das um ein Jahr zeitversetzt erfasste Riick-
versicherungsgeschafti. H. v. 11.023 Tsd. Euro enthalten. Mit
dem Ubergang auf die zeitgleiche Bilanzierung des Riickversi-
cherungsgeschafts im Geschéftsjahr mussen keine Zahlungs-
eingange fiir noch nicht bilanzierte Abrechnungen mehr abge-

grenzt werden.

Erfolgs-
wirksame
Erfassung

Tsd. €
7.498

91.616

38.828

11.143

21.328
143

0
1.540

172.095

31.12.2010
Erfolgs-
neutrale
Erfassung
Tsd. €

0

28.984

o o o o

28.984

Passive
latente
Steuern
gesamt
Tsd. €
7.498
120.600
38.828

11.143

21.328
143

0
1.540

201.079
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ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND

VERLUSTRECHNUNG

[32] Beitragseinnahmen

Folgende Tabelle erldutert die Zusammensetzung der Beitrags-
einnahmen und deren Verteilung auf die einzelnen Segmente:

Gebuchte Bruttobeitrage

aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschaft

Verdnderung der Bruttobeitragsiibertrage

Verdiente Bruttobeitrage

Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Gesamt

[33] Kapitalertrage und -aufwendungen

Folgende Tabelle stellt die Zusammensetzung des Kapitalanla-

geergebnisses dar:

Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten
Anteile an verbundenen Unternehmen
Anteile an assoziierten Unternehmen
Kredite und Forderungen

Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente

Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Designiert zum beizulegenden Zeitwert
Handelsbestand

Positive und negative Zeitwerte aus
derivativen Sicherungsinstrumenten

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen

Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermdégenswerte und VerduBerungsgruppen

Gesamt

Kapitalanlageergebnis

Laufende
Ertrdge

Tsd. €

34.028
2.222
3.019

496.872
290.495

11.273
329

8.305

3.336

479
850.356

Leben Schaden/Unfall Holding

2011 2010 2011 2010 2011 2010

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

1.637.318 2.203.518 1.190.647 1.174.950 0 0

0 0 41.967 26.260 100.946 67.955

3.673 3.337 -7.894 -2.728 -3.778 -1.871

1.640.991 2.206.856 1.224.719 1.198.482 97.168 66.083

103.453 111.194 0 0 0 0

1.744.444 2.318.049 1.224.719 1.198.482 97.168 66.083

2011
Kapitalertrage Kapitalaufwendungen
Gewinne aus Gewinne aus Widhrungs- Laufende Auf- Verluste aus Verluste aus Wihrungs-
Bewertung Abgang kursgewinne wendungen Bewertung Abgang kursverluste
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
438 0 0 10.037 10.963 1 0
0 0 0 854 320 9 0
0 149 0 1.931 73 0 0
0 32.035 782 13.818 7.653 2.528 359
1.293 150.338 58.120 6.871 70.599 104.567 18.432
76.885 0 3.579 8 18.117 0 6.116
92.197 0 266.672 1.053 71.220 0 291.051
0 0 0 0 0 0 0
64 0 0 0 46.087 0 0
0 477 0 253 0 113 0
170.877 182.998 329.154 34.825 225.031 107.217 315.958
1.533.385 683.031



Konsolidierung Gesamt
2011 2010 2011 2010
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
0 0 2.827.965 3.378.469
-22.643 -12.440 120.269 81.774
-10 -18 -8.009 -1.279
-22.653 -12.457 2.940.226  3.458.964
0 0 103.453 111.194
-22.653 -12.457 3.043.678  3.570.157
Laufende
Ertrdge
Tsd. €
Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten 36.466
Anteile an verbundenen Unternehmen 1.504
Anteile an assoziierten Unternehmen 2.880
Kredite und Forderungen 508.430
Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente 273.999
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Designiert zum beizulegenden Zeitwert 13.364
Handelsbestand 0
Positive und negative Zeitwerte aus
derivativen Sicherungsinstrumenten 9.639
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen 3.788
Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermdégenswerte und VerduRerungsgruppen 1.703
Gesamt 851.773

Kapitalanlageergebnis

Kapitalertrage

Gewinne aus Gewinne aus

Bewertung
Tsd. €

486
0
8.668

2.136

55.314
84.803

33.172

0
184.580
1.514.324

Abgang
Tsd. €

0

2

5.905
24.525
147.887

8.801
187.119

1 Vorjahreswerte angepasst aufgrund gneéndertem Ausweis der Wéhrungskursgewinne und -verluste
aus Kapitalanlagen (siehe Abschnitt Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden).

2010
Wéhrungs- Laufende Auf-
kursgewinne wendungen
Tsd. € Tsd. €
0 14.489
0 17
0 6.985
443 13.022
52.844 6.116
19.153 19
218.412 702
0 0
0 0
0 153
290.852 41.503

Kapitalaufwendungen
Verluste aus  Verluste aus
Bewertung Abgang
Tsd. € Tsd. €
13.936 63
2.152 0
707 94
10.937 2.899
27.365 24.134
12.705 0
78.963 0
0 0
54 0
185 0
147.005 27.190

525.967
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Wéhrungs-
kursverluste !

Tsd. €

0

159
11.932

938
297.239

0
310.269
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Wahrend das laufende Ergebnis im Geschaftsjahr i. H. v.
815.531 Tsd. Euro (Vj. 810.270 Tsd. Euro) erh6hend zum Kapi-
talanlageergebnis beitrug, verminderte das Bewertungsergeb-
nis dieses i. H.v. 54.154 Tsd. Euro (Vj. Erh6hung um 37.575 Tsd.
Euro). Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumen-
ten werden in den Gewinnen und Verlusten aus Bewertung aus-
gewiesen. Das Abgangsergebnis fiihrte im Geschéftsjahr zu einer
Erh6hung des Kapitalanlageergebnissesi. H.v. 75.781 Tsd. Euro
(Vj. 159.930 Tsd. Euro). Das Wahrungskursergebnis erhdhte im
Geschdftsjahr das Kapitalanlageergebnis um 13.196 Tsd. Euro
bzw. verminderte im Vorjahr das Kapitalanlageergebnis um
19.417 Tsd. Euro. Das Kapitalanlageergebnis belduft sich ins-
gesamt auf 850.354 Tsd. Euro (Vj. 988.358 Tsd. Euro).

[34] Ertrdge aus dem Riickversicherungsgeschift
Folgende Tabelle erldutert die Zusammensetzung der Ertrége

aus dem Riickversicherungsgeschéft und deren Verteilung auf
die einzelnen Segmente:

Leben Schaden/Unfall Holding
2011 2010 2011 2010 2011 2010

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Anteil der Riickversicherer an den Zahlungen
fir Versicherungsfille
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 8.887 7.705 108.445 152.992 0 0
aus dem in Ruckdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschift 0 0 9.644 5.699 40.361 12.641
Gesamt 8.887 7.705 118.089 158.692 40.361 12.641
Verdanderung der Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen 210 981 37.866 11.953 -15.404 9.397
Anteil der Riickversicherer an den Aufwendungen fiir
Versicherungsfille 9.098 8.687 155.955 170.644 24.957 22.039
Erhaltene Riickversicherungsprovisionen und
Gewinnbeteiligungen 8.621 9.400 78.945 83.094 12.255 10.260
Anteil der Riickversicherer an den sonstigen
versicherungstechnischen Aufwendungen 0 (1] 5.120 6.397 1.072 843
Gesamt 17.719 18.087 240.020 260.136 38.283 33.142

[35] Sonstige versicherungstechnische Ertrage

Die Sonstigen versicherungstechnischen Ertrage betreffen im
Segment Schaden/Unfall das selbst abgeschlossene Versiche-
rungsgeschaft und dabei fast ausschlieRlich Mahngebiihren,
Kostenerstattungen, VertragsverstoRe von Versicherungsneh-
mern sowie Verzugszinsen. Die Riickversicherer partizipieren
an den Ertrdgen nicht.

Im Segment Leben handelt es sich im Wesentlichen um Ertrége
aus der Erhéhung der Forderung aus noch nicht félligen An-
spriichen an die Versicherungsnehmer sowie um Entnahmen
aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung fiir die Uber-
schusszuteilungen in Form von Fondsanteilen, bei denen das
Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird.



Konsolidierung

2011
Tsd. €

-12.930

-12.930

-12

-12.942

-5.877

-561

-19.380

2010
Tsd. €

-5.478

-5.478

107

-5.371

-3.405

-327

-9.103

Gesamt

2011
Tsd. €

117.332

37.075

154.407

22.661

177.068

93.944

5.630

276.642

2010
Tsd. €

160.698

12.863

173.561

22.438

195.999

99.350

6.914

302.262
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[36] Ubrige Ertrige

Die Ubrigen Ertridge enthalten im Wesentlichen Ertridge aus
erbrachten Dienstleistungen i. H. v. 59.210 Tsd. Euro (Vj.
48.393 Tsd. Euro), Zinsen und dhnliche Ertrdagei. H.v. 5.069 Tsd.
Euro (Vj. 1.821 Tsd. Euro) sowie Wahrungskursgewinne i. H. v.
3.622 Tsd. Euro (Vj. 3.881 Tsd. Euro 1), die nicht aus Kapitalan-
lagen stammen.

[37] Versicherungsleistungen

In den Versicherungsleistungen sind die Zahlungen fiir Versi-
cherungsfélle, die Verdanderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle und die Aufwendungen fiir
Beitragsriickerstattung enthalten.

Folgende Ubersicht erlidutert die Zusammensetzung der Versi-
cherungsleistungen und deren Verteilung auf die einzelnen

Segmente:

Zahlungen fiir Versicherungsfille
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

aus dem in Riickdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschaft

Gesamt

Verdnderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille

aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

aus dem in Riickdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschaft

Gesamt

Aufwendungen fiir Versicherungsfille
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung
Nach HGB bereits zugewiesene Betrdge
Aufwendungen fiir latente Beitragsriickerstattung

Gesamt

Gesamt

Leben

2011
Tsd. €

2.284.451

2.284.451

-335

-335

2.284.116

213.242

80.007

293.249

2.577.365

1 Vorjahreswerte angepasst aufgrund geandertem Ausweis der Wahrungskursgewinne
und -verluste aus Kapitalanlagen (siehe Abschnitt Anderung der Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden).

2010
Tsd. €

1.497.311

1.497.311

1.285

1.285

1.498.597

271.218

57.247

328.465

1.827.062

Schaden/Unfall
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
685.816 739.178
25.925 12.934
711.741 752.113
87.831 43.445
2.052 5.223
89.883 48.667
801.624 800.780
710 1.332
0 0
710 1.332
802.334 802.113

Holding

2011
Tsd. €

63.989

63.989

-18.968

-18.968

45.021

45

45

45.067

2010
Tsd. €

25.074

25.074

10.865

10.865

35.938

201

201

36.139
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2011
Tsd. €

760

-12.928

-12.169

-11

-11

-12.180

-811

-814

-12.993

2010
Tsd. €

539

-5.474

-4.935

132

132

-4.802

8.345

8.316

3.514

Gesamt
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
2.971.027 2.237.029
76.986 32.535
3.048.013 2.269.563
87.496 44.730
-16.927 16.219
70.569 60.950
3.118.582 2.330.513
213.994 272.722
79.197 65.592
293.191 338.314
3.411.773 2.668.827
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[38] Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Auf-
wendungen fir den Versicherungsbetrieb und deren Vertei-
lung auf die einzelnen Segmente:

Leben Schaden/Unfall Holding
2011 2010 2011 2010 2011 2010

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Abschlussaufwendungen 153.202 130.936 133.915 116.289 0 0
Verwaltungsaufwendungen 33.777 48.342 196.991 203.547 37.666 23.533
Gesamt 186.978 179.277 330.906 319.836 37.666 23.533
[39] Aufwendungen aus dem Riickversicherungsgeschift
Folgende Ubersicht erldutert die Zusammensetzung der Auf-
wendungen aus dem Riickversicherungsgeschaft und deren
Verteilung auf die einzelnen Segmente:

Leben Schaden/Unfall Holding
2011 2010 2011 2010 2011 2010

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 18.755 19.166 297.580 329.771 0 0
aus dem in Riickdeckung
libernommenen Versicherungsgeschaft 0 14.761 10.366 42.082 36.256
Gesamt 18.755 19.166 312.341 340.136 42.082 36.256
Verdnderung der Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen 0 1.934 -1.342 182 304
Verdiente Riickversicherungsbeitrdge 18.755 19.166 314.275 338.794 42.264 36.560
Anteil der Riickversicherer an den
Aufwendungen fiir die erfolgsabhédngige Riickstellung
fiir Beitragsriickerstattung 0 -33 -52 0 0
Gesamt 18.755 19.166 314.242 338.742 42.264 36.560

[40] Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen

Als Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen werden
im Segment Holding und im Segment Schaden/Unfall im We-
sentlichen die Feuerschutzsteuer ausgewiesen.

Im Segment Leben handelt es sich im Wesentlichen um rech-
nungsméRige Zinsen auf angesammelte Uberschussanteile,
Verluste aus der Bewertung der Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschéft gegentiber Versiche-

rungsnehmern, auf die die Fair Value-Option angewandt wird
sowie Aufwendungen aus der Verminderung der Forderung aus
noch nicht félligen Anspriichen an die Versicherungsnehmer.

[41] Ubrige Aufwendungen

Die Ubrigen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen Aufwen-
dungen fiir bezogene Dienstleistungen i. H.v. 60.813 Tsd. Euro
(Vj. 45.658 Tsd. Euro), Zinsaufwendungen fir Altersvorsorge
i.H.v.29.322 Tsd. Euro (Vj. 29.763 Tsd. Euro), Wahrungskurs-



Konsolidierung Gesamt
2011 2010 2011 2010
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
7.804 5.610 294.921 252.835
-4.292 -1.691 264.142 273.731
3.512 3.919 559.063 526.565

Konsolidierung Gesamt
2011 2010 2011 2010
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
0 0 316.335 348.937
-22.643 -12.440 34.200 34.182
-22.643 -12.440 350.535 383.119
-10 -18 2.105 -1.056
-22.653 -12.457 352.640 382.063
0 0 -33 -52
-22.653 -12.457 352.607 382.010

verluste i. H.v. 8.034 Tsd. Euro (Vj. 13.274 Tsd. Euro ?), die nicht
aus Kapitalanlagen stammen, sowie Zinsen und dhnliche Auf-
wendungeni. H.v. 2.780 Tsd. Euro (Vj. 2.220 Tsd. Euro).

2 Vorjahreswerte angepasst aufgrund gedndertem Ausweis der Wahrungskursgewinne
und -verluste aus Kapitalanlagen (siehe Abschnitt Anderung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden).
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[42] Ertragsteuern

Der ausgewiesene Ertragsteueraufwand setzt sich wie folgt
zusammen:

2011 2010
Tsd. € Tsd. €
Tatsdchliche Steuern
Berichtsjahr 50.776 40.597
Vorjahre 1.170 8.374
aufgrund eines Verlustvortrages 0 -2.734
Gesamt 51.946 46.237
Latente Steuern
aus der Entstehung bzw. Umkehrung
temporarer Differenzen -44.580 -11.069
aus der Entstehung bzw.
Veranderung von steuerlichen
Verlustvortragen 0 2.904
Gesamt -44.580 -8.165
Ertragsteuern gesamt 7.366 38.072

Der Anstieg des latenten Steuerertrags um 36.414 Tsd. Euro
resultiert im Wesentlichen aus der Anpassung der zugrunde
liegenden steuerlichen Wertansatze. Hiervon entfallen auf Vor-
jahre 20.437 Tsd. Euro.

Die latenten Steuern werden auf Basis unternehmensindividu-
ell ermittelter Steuersatze der Konzernunternehmen berech-
net, die zum voraussichtlichen Realisationszeitpunkt gelten
bzw. erwartet werden.

Fir die in diesem Konzernabschluss dargestellten Geschafts-
jahre gilt fur Kapitalgesellschaften ein kombinierter Ertragsteu-
ersatz aus Kdrperschaftsteuer, Solidaritdtszuschlag und Gewer-
besteuer von 30,5 %. Tochterunternehmen in der Rechtsform
einer Personenhandelsgesellschaft unterliegen nur der Gewer-
besteuer von 14,7 % sofern sie gewerblich geprdgt sind.

Im Vorjahr resultierte die Minderung der tatsdchlichen Steuern
aufgrund eines Verlustvortrages i. H. v. 2.734 Tsd. Euro aus der
Nutzung bereits latenzierter steuerlicher Verlustvortrdge.

Fir folgende steuerliche Verlustvortrage wurden keine aktiven
latenten Steuern angesetzt:

31.12.2011 31.12.2010

Tsd. € Tsd. €

Korperschaftsteuerliche Verlustvortrdage 5.180 5.194
Gewerbesteuerliche Verlustvortrage 5.244 4.303
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Die zum 31. Dezember 2011 nicht angesetzten steuerlichen Ver-
lustvortrdge sind unbegrenzt vortragsféhig. Zum 31. Dezember
2010 wurden steuerliche Verlustvortrdge i. H. v. 1.069 Tsd. Euro
nicht latenziert, da diese Verlustvortrage aufgrund der Ver-
schmelzung der SVV auf die SVG zum 1. Januar 2011 nicht mehr
genutzt werden konnten. Nicht angesetzte steuerliche Verlust-
vortrage i. H. v. 8.428 Tsd. Euro waren unbegrenzt vortragsféahig.

Aus Konsolidierungsvorgdngen resultiert eine Verminderung
aktiver latenter Steuern um 6.099 Tsd. Euro (Vj. 9.770 Tsd. Euro)
und passiver latenter Steuern um 4.985 Tsd. Euro (Vj. 5.855 Tsd.
Euro).

Die Uberleitung des erwarteten Ertragsteueraufwands auf den
tatsachlich ausgewiesenen Ertragsteueraufwand stellt sich wie
folgt dar *:

2011 2010
Tsd. € Tsd. €
Ergebnis vor Ertragsteuern 81.460 93.195
Konzernsteuersatz (in %) 30,5 30,5
Erwarteter Ertragsteueraufwand 24.870 28.452
Anpassungen aufgrund von
Steuersatzdifferenzen 311 1.149
im Geschéftsjahr erfassten Steuern
aus Vorjahren -18.344 9.903
nicht anrechenbaren Ertragsteuern 4.860 2.043
steuerfreien Ertragen -14.294 -14.052
steuerlich nicht abzugsféhigen
Betriebsausgaben 6.915 10.618
gewerbesteuerlichen
Hinzurechnungen und Kiirzungen 885 437
Wertberichtigungen und nicht
angesetzten aktiven latenten Steuern
auf Verlustvortrage 400 1.455
Sonstigem 1.763 -1.932
Ausgewiesener Ertragsteueraufwand 7.366 38.072
Steuerquote (in %) 9,04 40,85

Der erwartete Ertragsteueraufwand errechnet sich aus dem
Ergebnis vor Ertragsteuern multipliziert mit dem Konzern-
steuersatz. Fur den vorliegenden Konzernabschluss gilt ein
Konzernsteuersatz von 30,5 %. Dieser setzt sich aus der
Koérperschaftsteuer von 15,0 % zuziiglich Solidaritatszuschlag
von 5,5 % sowie dem Gewerbesteuersatz der SVH von 14,7 %
zusammen.

3 Bestimmte Anpassungseffekte — im Wesentlichen aus steuerfreien Beteiligungs-
ertragen und Organschaftsumlagen — wurden im Geschéftsjahr sachlich passender
zugeordnet. Die Zuordnung wurde im Vorjahr nach IAS 8.42 entsprechend angepasst.



Die direkt in der Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalver-
dnderungen erfassten latenten Steuern und Aufwendungen fiir
latente Beitragsriickerstattung stellen sich wie folgt dar:

Finanzinstrumente der Kategorie
Jederzeit verduBBerbar

Im Eigenkapital erfasste unrealisierte
Gewinne (+) und Verluste (-)

In das Konzernergebnis ibernommen

Gesamt

Verdnderung aus Cashflow-Hedge

Im Eigenkapital erfasste unrealisierte
Gewinne (+) und Verluste (-)

In das Konzernergebnis tibernommen

Gesamt

Versicherungsmathematische Gewinne (+)
und Verluste (-) aus Pensionsverpflichtungen

Verdanderung aus der Equity-Bewertung von
Anteilen an assoziierten Unternehmen

Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrdge und
Aufwendungen

[43] Ergebnis je Aktie

Vor
latenter
Steuer/RfB

Tsd. €

-35.860
-17.256
-53.116

97.020
-8.305
88.715

-10.038

-582

24.980

2011

Latente
Steuern

Tsd. €

4.222
2.032
6.253

-2.962
254
-2.708

2.627

6.172

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich nach IAS 33 Ergebnis je Aktie
aus dem Verhdltnis des Ergebnisanteils der Anteilseigner der
SVH zur gewichteten durchschnittlichen Anzahl der im Ge-

schéftsjahr im Umlauf befindlichen Aktien:

2011
Auf Anteilseigner der SVH entfallendes
Konzernergebnis in Tsd. € 73.363
Gewichtete durchschnittliche Anzahl
der Aktien 443.936
Ergebnis je Aktie in € 165,25

2010

51.628

443.936

116,30

Verwdsserungseffekte ergaben sich weder im Geschéftsjahr
noch im Vorjahr. Das berechnete Ergebnis stellt sowohl das
unverwdsserte als auch das verwdsserte Ergebnis je Aktie dar.

Latente
RfB

Tsd. €

22.035
10.603
32.639

-87.318
7.474
-79.844

1.433

-45.772

Nach
latenter
Steuer/RfB

Tsd. €

-9.603
-4.621
-14.224

6.740
-577
6.163

-5.978

-582

-14.621

Vor
latenter
Steuer/RfB

Tsd. €

-92.428
95.895
3.466

41.162
-9.639
31.523

-43.895

-1.885

-10.792

2010

Latente
Steuern

Tsd. €

-40.078
41.581
1.503

-1.257
294
-962

10.139

10.680

Latente
RfB

Tsd. €

66.950
-69.461
-2.511

-37.046
8.675
-28.370

7.384

-23.497

97

Nach
latenter
Steuer/RfB

Tsd. €

-65.556
68.015
2.459

2.859
-670
2.190

-26.372

-1.885

-23.609
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SONSTIGE ERLAUTERUNGEN
[44] Kapitalflussrechnung

In der Kapitalflussrechnung werden nach I1AS 7 Kapitalflussrech-
nungen die Zahlungsstréme getrennt nach Mittelzu- und -ab-
flussen aus betrieblicher Tatigkeit, Investitions- und Finanzie-
rungstdtigkeit dargestellt.

Der Finanzmittelfonds besteht aus der Bilanzposition Laufende
Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand so-
wie aus den in der Bilanzposition Kredite und Forderungen ent-
haltenen Tages- und Festgeldern.

Ausgehend vom Konzernergebnis wird der Cashflow aus lau-
fender Geschéftstdtigkeit indirekt abgeleitet. Dazu wird das
Konzernergebnis um nicht zahlungswirksame Aufwendungen
und Ertrdge und Veranderungen der Bilanzpositionen, die dem
laufenden Geschéftsbereich zugeordnet sind, bereinigt.

Der Cashflow aus Investitionstdtigkeit umfasst vor allem die
Ein- bzw. Auszahlungen aus dem Verkauf und der Endfalligkeit
bzw. dem Kauf von Kapitalanlagen.

Im Cashflow aus Finanzierungstdtigkeit werden Zahlungsmittel-
abfliisse aus Dividenden und Zahlungsmittelzu- und -abfliisse
aus der Aufnahme bzw. Tilgung von Finanzverbindlichkeiten
der Spezialfonds abgebildet.

Die Veranderungen von Bilanzpositionen kénnen unmittelbar
aus der Bilanz abgeleitet werden, da keine Bereinigung um Ver-
dnderungen des Konsolidierungskreises aufgrund von Erst- und
Endkonsolidierungen erforderlich war. Dies gilt auch fiir die im
Geschaftsjahr vorgenommenen Erstkonsolidierungen von zwei
Tochterunternehmen. Die Verdnderungen von Bilanzpositionen
werden um die in der Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapi-
talverdnderungen erfassten Verdanderungen bereinigt.

Wesentliche Verfligungsbeschrankungen der Finanzmittelbe-
stdnde bestehen nicht. Zudem fanden keine bedeutenden zah-
lungsunwirksamen Investitions- und Finanzierungsvorgdnge
bzw. -geschiftsvorfdlle statt.

Im Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit sind gezahlte
und erhaltene Zinsen, erhaltene Dividenden sowie Ertragsteu-
erzahlungen unter Beriicksichtigung von Steuererstattungen
enthalten.

[45] Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung wird unter Anwendung der Re-
gelungen des IFRS 8 Geschdftssegmente erstellt.

Grundlage dieser Regelungen bildet der Management Approach.
Danach sind die Segmentinformationen in der externen Be-
richterstattung so darzustellen wie sie intern fiir die Steuerung

des Konzerns und die Berichterstattung an die Hauptentschei-
dungstrdger des Konzerns (Vorstand des Mutterunternehmens)
verwendet werden.

Der SV-Konzern ist entsprechend der Organisationsstrukturin

der internen Managementberichterstattung in die folgenden

Segmente gegliedert:

¢ Im Segment Leben wird das Lebensversicherungsgeschaft
erfasst. Der Schwerpunkt liegt auf der Rentenversicherung
sowie der kapitalbildenden Lebensversicherung auf den To-
des- und Erlebensfall. Es werden flexible Produkte fiir die
Bereiche Basisversorgung mit staatlicher Férderung, kapi-
talgedeckte Altersversorgung mit staatlicher Férderung und
private Zusatzversorgung angeboten. Neben der SVL sind
mehrere Vermdgens- und Grundstiicksverwaltungsgesell-
schaften, Spezialfonds sowie ein assoziiertes Unternehmen
in das Segment Leben einbezogen.

¢ Im Segment Schaden/Unfall sind die Aktivitdten im Bereich
Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft zusammenge-
fasst. Es wird Versicherungsschutz gegen Feuer- und Ele-
mentarrisiken sowie die gesamte Palette der Schaden- bzw.
Unfallversicherungen von der Haftpflicht-, Unfall- und Kraft-
fahrtversicherung bis hin zu speziellen Schadenversiche-
rungen angeboten. In dieses Segment sind die SVG, mehre-
re Vermdgensverwaltungsgesellschaften sowie Spezialfonds
einbezogen.

¢ Das Segment Holding umfasst die SVH als Mutterunterneh-
men des Konzerns, die in ihrer Funktion als Holding Dienst-
leistungen fur die anderen Konzernunternehmen erbringt
und auch als Riickversicherer tatig ist.

¢ Das Segment Sonstige enthdlt die Unternehmen, die kei-
nem anderen Segment zuzuordnen sind. Dies betrifft die SV
Informatik, BSO und ein assoziiertes Unternehmen.

Werden Unternehmen von mehreren Anteilseignern mit un-
terschiedlicher Segmentzuordnung gehalten, erfolgt eine Zu-
ordnung zu dem Segment, dem sie mehrheitlich zugehéren.
Unterschiede im Vergleich zu einer Segmentzuordnung ent-
sprechend der Anteilsquote sind unwesentlich.

Im Geschéftsjahr und Vorjahr ergaben sich keine wesentlichen
Anderungen der Organisationsstruktur des SV-Konzerns.

Die einzelnen Segmente werden nach Konsolidierung der Trans-
aktionen innerhalb der Segmente dargestellt. Die Eliminierung
konzerninterner Transaktionen zwischen den Segmenten wird
in der Spalte Konsolidierung angegeben. Konzerninterne Trans-
aktionen zwischen den Segmenten erfolgen zu marktublichen
Konditionen. Bei den ausgewiesenen Segmentzahlen handelt
es sich um nach den Vorschriften der IFRS ermittelte Werte.

Auf eine Darstellung der Segmentinformationen nach geografi-
schen Regionen wird verzichtet, da der wesentliche Teil der Er-
trage im Inland erwirtschaftet wird. Im Geschaftsjahr wurden
mit keinem einzelnen externen Kunden mehr als 10,0 % der
Beitragseinnahmen erzielt.
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Die folgenden Segmentinformationen ergdanzen die im An-
schluss an die Kapitalflussrechnung dargestellte Ubersicht
zur Segmentberichterstattung, die ebenfalls Bestandteil des
Konzernanhangs ist:

Leben
2011 2010
Tsd. € Tsd. €
Zinsertrage 678.121 673.491
Zinsaufwendungen 9.992 7.537
PlanmaRige Abschreibungen 19.916 17.966
Wertminderungen 68.132 40.354
Zuschreibungen 1.648 2.640
Anteile an den nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen zum
31.12. 6.226 4.752
Ergebnisanteil der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen 642 3.180
Zugénge zu langfristigen Vermdgenswerten 2.448 63.079

Die Zugdnge zu langfristigen Verm6genswerten umfassen Zu-
gdnge zu Immateriellen Vermégenswerten, Fremdgenutzten
Grundstiicken und Bauten, Eigengenutztem Grundbesitz und
Sonstigem langfristigen Sachanlagevermégen. Die Zugdnge
sind den Erlduterungen zu den einzelnen Bilanzpositionen zu
entnehmen. Die langfristigen Verm&genswerte befinden sich
zum Bilanzstichtag fast ausschlieBlich in Deutschland.

[46] Angaben zum Kapitalmanagement

Beim Kapitalmanagement steht die nachhaltige Sicherung der
Risikotragféhigkeit, die dem SV-Konzern die Handlungsfahig-
keit nach einem auRerordentlichen GroRereignis erhdlt, im Mit-
telpunkt. Die Risikotragfahigkeit muss dabei in einem ausrei-
chenden Verhéltnis zu den Risiken aus dem operativen Geschaft
stehen. Gleichzeitig gewdhrleistet die Risikotragfahigkeit bei
erwartetem (normalem) Geschéftsverlauf die Nebenbedingung
der standigen Erfillbarkeit der Kundenanspriiche.

Im Geschéftsjahr und Vorjahr wurde auf Ebene der Konzern-
steuerung keine regelmafRige Top-Down-Kapitalallokation fiir
die Einzelunternehmen vorgenommen. Innerhalb der jeweiligen
Einzelunternehmen erfolgte jedoch eine zielorientierte Steue-
rung von Kapitaleinsatz und -verwendung.

Durch steigende gesetzliche Anforderungen wie die 9. VAG-No-
velle, die Veroffentlichung der MaRisk (VA) am 22. Januar 2009
durch die BaFin und die Anderungen im Aufsichtsrecht durch
das Projekt Solvency Il der Europdischen Kommission nehmen
die Anforderungen an ein professionelles Risikomanagement

Schaden/Unfall Holding Sonstige
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
81.342 68.723 9.552 9.458 105 43
10.270 5.012 2.461 1.543 83 47
8.018 9.782 7.749 8.927 12.424 16.443
10.606 9.490 56 79 0 324
2.087 856 0 0 0 0
0 0 0 1.473 42.711 43.940
0 0 179 -263 343 6.748
1.175 1.052 3.719 6.335 4322 7.333

weiter zu. Der SV-Konzern trdagt diesen Anforderungen durch
eine kontinuierliche Weiterentwicklung des Risikomanagement-
systems Rechnung.

Dem Segment Schaden/Unfall steht als Gibergeordnetes und
ganzheitliches Risikotragfdahigkeitsmodell ein Asset-Liability-
Management S/U-Tool zur Verfiigung, bei dem mit Hilfe einer
stochastischen Simulationssoftware das Zusammenwirken von
Versicherungstechnik und Kapitalanlage modelliert wird. Im
Segment Leben werden mit analogen Techniken mehrjahrige
handelsrechtlich sowie 6konomisch orientierte interne Berech-
nungen durchgefiihrt, welche bei der Festlegung der Duration
des Rentenportfolios und der Ausrichtung der strategischen
Kapitalanlage beriicksichtigt werden sowie Hinweise zur Fest-
legung der Gewinnanteilssdtze geben. Die Methodik wird ste-
tig weiterentwickelt.

Zudem beteiligte sich der SV-Konzern an den Quantitativen
Auswirkungsstudien (QIS) der europdischen Versicherungsauf-
seher, die aufzeigen wie sich die Kapitalausstattung von Versi-
cherungsunternehmen nach den Regelungen von Solvency Il
darstellt.

Die SVH hat als Mutterunternehmen des SV-Konzerns der Ba-
Fin nachzuweisen, dass ihre bereinigte Solvabilitdt fiir die Ver-
sicherungsaktivitaten im Konzern ausreichend ist.

Die Berechnung der bereinigten Solvabilitat basiert zum 31. De-
zember 2010 auf dem befreienden IFRS-Konzernabschluss und
zum 31. Dezember 2009 auf dem HGB-Konzernabschluss. Hier-



Konsolidierung Konzern
2011 2010 2011 2010
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
-4.760 -4.063 764.358 747.653
-4.869 -4.148 17.937 9.991

-13.623 -16.347 34.484 36.770

2.218 -4.535 81.011 45.713
33 22 3.767 3.518

0 0 48.937 50.165

0 0 1.163 9.665
-4.857 -7.362 6.808 70.436

bei werden die aus dem Konzerneigenkapital abgeleiteten
Eigenmittel (Solvabilitdts-Ist) dem sich aus dem Geschafts-
umfang ergebenden Kapitalbedarf (Solvabilitats-Soll) gegen-
libergestelit.

Die bereinigte Solvabilitdt des Konzerns betrdgt zum 31. De-
zember 2010 988.016 Tsd. Euro und zum 31. Dezember 2009
613.329 Tsd. Euro. Bezogen auf die gesamten Eigenmittel des
Konzerns zu diesen Bilanzstichtagen i. H. v. 1.953.600 Tsd. Eu-
ro (Vj. 1.520.347 Tsd. Euro) entspricht dies einem Bedeckungs-
satzvon 202,3 % (Vj. 167,6 %).

Des Weiteren liberschreiten auch alle Versicherungsunterneh-
men des SV-Konzerns die aktuell giiltigen Solvabilitatsanforde-
rungen. Die Bedeckungssatze betragen zum 31. Dezember 2011
bei der SVL180,7 % (Vj. 179,1 %) und bei der SVG 489,8 % (Vj.
484,0 %).

Das nach IFRS ermittelte Konzerneigenkapital betrdgt zum Bi-
lanzstichtag 1.475.746 Tsd. Euro (Vj. 1.436.720 Tsd. Euro). Die
Verdnderungen der einzelnen Bestandteile des Eigenkapitals
sind in der Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt.
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[47] Zusidtzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Buchwerte und beizulegende Zeitwerte nach
Klassen und Kategorien

Die nachfolgende Tabelle zeigt eine Gegeniiberstellung der
Buchwerte und beizulegenden Zeitwerte der einzelnen Klassen
bzw. Bilanzpositionen der Finanzinstrumente nach IFRS 7 Fi-
nanzinstrumente: Angaben und eine Zuordnung zu den Kate-
gorien nach IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung:

31.12.2011
Kategorie Buchwert Zeitwert
BILANZPOSITIONEN UND KLASSEN gemiR IAS 39
VON FINANZIELLEN VERMOGENS-
WERTEN NACH IFRS 7 Tsd. € Tsd. €
Kapitalanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 38.575 38.575
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen LaR 11.862.810 12.687.097
Jederzeit veréduBerbare
Finanzinstrumente AfS 7.624.735 7.626.380
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert designierte
finanzielle Vermdgenswerte FVO 530.522 530.522
Handelsaktiva HfT 53.825 53.825
Positive Zeitwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten - 147.648 147.648
Kapitalanlagen fiir Rechnung und
Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen FVO 442.859 442.859
Forderungen
Forderungen aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft
Forderungen an
Versicherungsvermittler LaR 19.105 19.105
Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen LaR 75.494 75.494
Laufende Guthaben bei Kreditinstitu-
ten, Schecks und Kassenbestand LaR 672.576 672.576
Ubrige Aktiva
Sonstige Aktiva
Finanzielle Vermdgenswerte LaR 114.404 114.404

31.12.2010
Buchwert Zeitwert
Tsd. € Tsd. €
53.104 53.104
12.345.141 12.756.022
7.195.474 7.195.474
675.521 675.521
56.084 56.084
59.353 59.353
464.759 464.759
20.648 20.648
66.811 66.811
596.626 596.626
96.318 96.318



Kategorie
gemaR IAS 39
BILANZPOSITIONEN UND KLASSEN
VON FINANZIELLEN VERBINDLICH-
KEITEN NACH IFRS 7
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschift
Verbindlichkeiten gegentiber
Versicherungsnehmern
Finanzielle Verbindlichkeiten (FLAC) FLAC
Finanzielle Verbindlichkeiten (FVO) FVO
Verbindlichkeiten gegentiber
Versicherungsvermittlern FLAC
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten FLAC
Sonstige Verbindlichkeiten
Finanzielle Verbindlichkeiten FLAC
Handelspassiva HfT
Ubrige Passiva
Sonstige Passiva
Finanzielle Verbindlichkeiten FLAC

AGGREGIERT NACH BEWERTUNGSKATEGORIEN
GEMAR IAS 39

LaR Kredite und Forderungen
(Loans and receivables)

AfS Jederzeit verauRerbare finanzielle
Vermdégenswerte (Available for sale)

FVO  Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
designierte finanzielle Vermogenswerte
(Fair Value-Option)

FVO Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
designierte finanzielle Verbindlichkeiten
(Fair Value-Option)

HfT Handelsaktiva (Held for trading)
HfT Handelspassiva (Held for trading)

FLAC Schulden bewertet zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten (Financial liabilities mea-
sured at amortised cost)

Kategorie
gemaB IAS 39

AUSSERBILANZIELLE
FINANZINSTRUMENTE

Verpfandete Wertpapierdepots -

31.12.2011
Buchwert Zeitwert
Tsd. € Tsd. €
83.560 83.560
1.592 1.592
26.088 26.088
53.198 53.198
120.412 120.412
57.392 57.392
2 2
12.744.389 13.568.676
7.663.309 7.664.954
973.381 973.381
1.592 1.592
53.825 53.825
57.392 57.392
283.260 283.260
31.12.2011
Buchwert
Tsd. €
109.255

31.12.2010
Buchwert Zeitwert
Tsd. € Tsd. €
80.935 80.935
0 0
19.784 19.784
32.865 32.865
96.940 96.940
38.457 38.457
1.092 1.092

13.125.544  13.536.425

7.248.578 7.248.578

1.140.279 1.140.279

0 0
56.084 56.084
38.457 38.457

231.616 231.616
31.12.2010

Buchwert

Tsd. €

108,145
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Hierarchie zu beizulegenden Zeitwerten von
Finanzinstrumenten

IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung definiert als
beizulegenden Zeitwert eines Finanzinstruments den Betrag,
zu dem finanzielle Vermdgenswerte bzw. finanzielle Verbind-
lichkeiten zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und von-
einander unabhdngigen Geschéftspartnern getauscht bzw. be-
glichen werden kdnnen.

Die Bewertung der finanziellen Vermégenswerte und Verbind-

lichkeiten zum beizulegenden Zeitwert wird in eine dreistufige

Hierarchie eingeordnet. Die Stufen der Hierarchie spiegeln die

verwendeten Parameter zur Berechnung des beizulegenden

Zeitwertes wider und lauten wie folgt:

e Stufe 1: Finanzinstrumente, fiir die der beizulegende Zeit-
wert durch unbereinigte notierte Marktpreise auf aktiven
Markten fur identische Vermégenswerte und Verbindlichkei-

31.12.2011

Kapitalanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen
Finanzinstrumente

Jederzeit verauRerbare Finanzinstrumente *

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert designierte
finanzielle Vermdgenswerte

Handelsaktiva

Positive Zeitwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

Gesamt

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Verbindlichkeiten gegentiber
Versicherungsnehmern

Finanzielle Verbindlichkeiten (FVO)
Sonstige Verbindlichkeiten

Handelspassiva

Gesamt

ten bestimmt wird. Ein Finanzinstrument gilt als auf einem
aktiven Markt notiert, wenn die Preise leicht und regelma-
Rig erhaltlich sind und aktuelle und regelmaRig auftretende
Markttransaktionen wie unter unabhdangigen Dritten dar-
stellen.

e Stufe 2: Finanzinstrumente, fur die der beizulegende Zeit-
wert auf Basis von Bewertungsmodellen, deren wesentliche
Parameter am Markt direkt oder indirekt beobachtbar sind,
ermittelt wird. Bei diesen Parametern handelt es sich je-
doch nicht um notierte Marktpreise.

¢ Stufe 3: Finanzinstrumente, fur die der beizulegende Zeit-
wert mittels Bewertungsmodellen, fir die zumindest ein
wesentlicher Parameter nicht auf beobachtbaren Marktda-
ten basiert, bestimmt wird.

Folgende Tabelle zeigt eine Zuordnung der Klassen der zum
beizulegenden Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente zu den
drei Stufen der Hierarchie:

Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Auf aktiven = Auf beobachtbaren = Auf nicht beobacht- Gesamt
Markten  Marktdaten basie- baren Marktdaten
notierte Preise rende Preise und basierende Preise
Bewertungs- und Bewertungs-
methoden methoden
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
0 0 38.575 38.575
6.151.505 207.905 1.265.325 7.624.735
48.681 338.297 143.543 530.522
18.203 31.818 3.804 53.825
0 147.648 0 147.648
442.859 0 0 442.859
6.661.249 725.668 1.451.246 8.838.163
0 0 1.592 1.592
1.354 56.038 0 57.392
1.354 56.038 1.592 58.984



31.12.2010

Kapitalanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen
Finanzinstrumente

Jederzeit verauRerbare Finanzinstrumente *

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert designierte
finanzielle Vermdgenswerte

Handelsaktiva

Positive Zeitwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

Gesamt

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Verbindlichkeiten gegentiber
Versicherungsnehmern

Finanzielle Verbindlichkeiten (FVO)
Sonstige Verbindlichkeiten

Handelspassiva

Gesamt

1 Aufgrund der gednderten Zuordnung eines Zerobonds von Stufe 3 in Stufe 2
wurden die Vorjahresangaben nach IAS 8.42 zum 31.12.2010i. H. v. 78.759 Tsd.
Euro angepasst.

Der Grof3teil der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Fi-
nanzinstrumente ist der Stufe 1 und Stufe 2 zugeordnet.

Finanzinstrumente der Stufe 3 bestehen im Wesentlichen aus
Anlagen in Private-Equity-Beteiligungen, strategischen Beteili-
gungen, nicht konsolidierten Spezialfonds sowie in- und aus-
landischen Immobilienbeteiligungen.

Die Bewertung der Private-Equity-Beteiligungen, nicht konsoli-
dierten Spezialfonds und auslédndischen Immobilienbeteiligun-
gen erfolgt zum Net-Asset-Value durch Dritte. Somit liegen die
fur eine Sensitivitdtsanalyse erforderlichen Bewertungspara-
meter nicht detailliert vor. Die Erstellung einer Sensitivitats-
analyse ist fiir diese Finanzinstrumente daher nicht méglich.
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Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Auf aktiven = Auf beobachtbaren = Auf nicht beobacht- Gesamt
Médrkten  Marktdaten basie- baren Marktdaten
notierte Preise rende Preise und basierende Preise
Bewertungs- und Bewertungs-
methoden methoden
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
0 0 53.104 53.104
5.953.376 149.070 1.093.028 7.195.474
261.234 290.340 123.946 675.521
36.402 19.682 0 56.084
0 59.353 0 59.353
464.759 0 0 464.759
6.715.771 518.445 1.270.078 8.504.294
0 0 0 0
17.476 20.981 0 38.457
17.476 20.981 0 38.457

Fiir strategische Beteiligungen, deren beizulegende Zeitwerte
mit Hilfe von Ertragswertverfahren berechnet werden, wurde
im Geschaftsjahr die Sensitivitat der Bewertung bei einer Zins-
danderung um einen Prozentpunkt untersucht. Die Erh6hung
bzw. Verminderung des Zinssatzes um einen Prozentpunkt wiir-
de zu einer Verminderung bzw. Erhéhung der beizulegenden
Zeitwerte um 15.179 Tsd. Euro bzw. 20.231 Tsd. Euro fiihren.

Aufgrund der untergeordneten Bedeutung der Finanzinstru-
mente der Stufe 3 sind keine wesentlichen Auswirkungen auf
die Vermdgenslage des SV-Konzerns zu erwarten.
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Die Umbuchungen zwischen Stufe 1 und 2 stellen sich wie

folgt dar:
2011 2010
Umbuchung von Umbuchung von Umbuchung von Umbuchung von
Stufe 1 in Stufe 2 Stufe 2 in Stufe 1 Stufe 1 in Stufe 2 Stufe 2 in Stufe 1
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Kapitalanlagen
Finanzinstrumente
Jederzeit veraulRerbare Finanzinstrumente 33.124 16.217 32.448 2.013
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert designierte
finanzielle Vermdgenswerte 0 0 368 919
Gesamt 33.124 16.217 32.816 2.932

Die Umbuchungen von Stufe 1 in Stufe 2 erfolgten, da die Be-
wertungsgrundlagen der umgebuchten Finanzinstrumente ge-
dndert wurden und nicht Ianger durch notierte Marktpreise auf
aktiven Markten fir identische Finanzinstrumente bestimmt
werden. Die Umbuchungen von Stufe 2 in Stufe 1 wurden durch-

gefiihrt, weil sich fiir die umgebuchten finanziellen Vermégens-
werte aufgrund von gestiegener Umsatztatigkeit ein aktiver
Markt entwickelt hat.

Die folgenden Tabellen zeigen eine Uberleitung der zum beizu-
legenden Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente der Stufe 3:

Stand Erfolgs- Erfolgs- Zugang Abgang Umglie- Umbu- Umbu- Stand
1.1.2011 wirksame neutrale derung chungin chungaus 31.12.2011
Verédnde- Verdnde- Stufe 3 Stufe 3
rung rung
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Kapitalanlagen
Anteile an verbundenen
Unternehmen 53.104 -320 -517 168 13.860 0 0 0 38.575
Finanzinstrumente
Jederzeit verdulRerbare Finanz-
instrumente 1.093.028 -21.561 48.018 220.595 72.563 1.029 0 3.222 1.265.325
Erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert
designierte finanzielle
Vermdgenswerte 123.946 21.482 0 7.267 9.152 0 0 0 143.543
Handelsaktiva 0 1.050 0 2.595 -159 0 0 0 3.804
Gesamt 1.270.078 652 47.501 230.625 95.417 1.029 0 3.222 1.451.246
Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungs-
geschift

Verbindlichkeiten gegentiber
Versicherungsnehmern

Finanzielle Verbindlichkeiten
(FVO) 0 0 0 1.592 0 0 0 0 1.592

Gesamt 0 0 0 1.592 0 0 0 0 1.592
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Stand Erfolgs- Erfolgs- Zugang Abgang Umglie- Umbu- Umbu- Stand
1.1.2010 wirksame neutrale derung chungin chungaus 31.12.2010
Verédnde- Verédnde- Stufe 3 Stufe 3
rung rung
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Kapitalanlagen
Anteile an verbundenen
Unternehmen * 54.699 -937 100 10.522 11.281 0 0 0 53.104
Finanzinstrumente
Jederzeit verduRerbare Finanz-
instrumente 927.031 -9.347 45.300 186.020 70.857 15.137 275 530 1.093.028
Erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert
designierte finanzielle
Vermégenswerte * 114.100 12.091 14 4.045 7.685 0 1.381 0 123.946
Handelsaktiva 0 -1 242 0 241 0 0 0 0
Gesamt 1.095.830 1.806 45.655 200.587 90.064 15.137 1.656 530 1.270.078
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungs-
geschift
Verbindlichkeiten gegeniiber
Versicherungsnehmern
Finanzielle Verbindlichkeiten
(FVO) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Gesamt 0 0 0 0 0 0 0 0 0

1 Die Uberleitung der in Stufe 3 ausgewiesenen Anteile an verbundenen Unterneh-
men, Jederzeit verduBerbaren Finanzinstrumenten und Erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert designierten finanziellen Vermégenswerten wurde nach IAS 8.42
in den Vorjahreszahlen angepasst. Zudem wurden aufgrund der gednderten Zuord-
nung eines Zerobonds von Stufe 3 in Stufe 2 die Vorjahresangaben nach IAS 8.42
zum 1.1.2010i. H. v. 72.506 Tsd. Euro und zum 31.12.2010i. H. v. 78.759 Tsd. Euro
angepasst.

Die in der erfolgswirksamen Verdnderung ausgewiesenen Ge-
winne und Verluste enthalten einen Gewinn von 2.533 Tsd. Euro
(Vj. 2.581 Tsd. Euro) bezogen auf Finanzinstrumente, die sich
zum Bilanzstichtag noch im Bestand des SV-Konzerns befin-
den. Diese Gewinne und Verluste werden in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung in den Ertrdgen aus Kapitalanlagen bzw. Aufwen-
dungen fiir Kapitalanlagen erfasst (siehe hierzu Angabe [33]).

Im Geschéftsjahr erfolgten Umbuchungen von Stufe 3 im We-
sentlichen in Stufe 1 aufgrund von Veranderungen der Markt-
aktivitaten.
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Nettoertrige und -aufwendungen aus Finanzinstrumenten

Im Gegensatz zu der in Angabe [33] dargestellten Zusammen-
setzung der gesamten Kapitalertrage und -aufwendungen (Ka-
pitalanlageergebnis), werden in der folgenden Tabelle fiir jede
in |AS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung definierte
Kategorie von Finanzinstrumenten die Nettoertrage und -auf-
wendungen (Nettoergebnis) dargestellt:

2011 2010

Netto- Nettoauf- Netto- Netto- Nettoauf- Netto-

ertrige  wendungen ergebnis ertrige  wendungen ergebnis

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Kredite und Forderungen (LaR) 36.197 16.703 19.493 28.142 25.734 2.408

Jederzeit veraulRerbare finanzielle Verm6genswerte (AfS) 209.752 193.925 15.826 202.869 65.582 137.287
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzinstrumente

Designiert zum beizulegenden Zeitwert (FVO) 80.527 71.912 8.616 107.639 13.698 93.941

Handelsbestand (HfT) 358.869 362.271 -3.402 303.215 376.202 -72.987

Gesamt 685.344 644.811 40.534 641.865 481.216 160.649

In diesen Nettoertrdgen und -aufwendungen aus Finanzinstru-
menten sind Gewinne und Verluste aus Bewertung und aus Ab-
gang von Finanzinstrumenten sowie Wahrungskursgewinne
und -verluste enthalten.

Wahrungskursgewinne bzw. -verluste, die nicht aus Erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstru-
menten resultieren, betragen 61.060 Tsd. Euro (Vj. 56.421 Tsd.
Euro) bzw. 24.954 Tsd. Euro (Vj. 23.752 Tsd. Euro).

Das Nettoergebnis der beiden Kategorien Kredite und Forde-
rungen und Jederzeit verduRerbare finanzielle Vermdgenswer-
te enthadlt Wertminderungen der Klassen Anteile an verbunde-

Stand 1.1. Verdnderung | Stand 31.12.

Kapitalanlagen
Finanzinstrumente

Kredite und Forderungen (Hypotheken)
Forderungen

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Forderungen an Versicherungsvermittler

Gesamt

Tsd. €

5.003

7.196

nen Unternehmen i. H. v. 320 Tsd. Euro (Vj. 2.152 Tsd. Euro),
Kredite und Forderungeni. H. v. 7.653 Tsd. Euro (Vj. 10.937 Tsd.
Euro) sowie Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente i. H. v.
70.599 Tsd. Euro (Vj. 27.365 Tsd. Euro). Im Vorjahr waren zu-
dem Wertminderungen der Forderungen aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft an Versicherungsvermitt-
leri. H.v. 78 Tsd. Euro enthalten.

Auf die der Klasse Kredite und Forderungen zugeordneten
Hypotheken sowie auf die Forderungen aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft an Versicherungsvermitt-
ler werden Wertminderungen unter Verwendung von Wertbe-
richtigungskonten vorgenommen. Die Wertberichtigungskonten
entwickelten sich wie folgt:

2011 2010
Stand 1.1. Verdnderung @ Stand 31.12.

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

2.193 -199 1.994 2.279 -86 2.193
-1.223 3.780 4.947 57 5.003

-1.422 5.774 7.244 -47 7.196



Das Nettoergebnis i. H. v. 40.534 Tsd. Euro (Vj. 160.649 Tsd. Euro)
leitet sich aus dem Kapitalanlageergebnisi. H. v. 850.354 Tsd.
Euro (Vj. 988.358 Tsd. Euro) wie folgt ab:

Das im Kapitalanlageergebnis erfasste laufende Ergebnis i. H. v.
815.531 Tsd. Euro (Vj. 810.270 Tsd. Euro) wird im Nettoergeb-
nis nicht berticksichtigt.

Zudem ist im Nettoergebnis das im Kapitalanlageergebnis fur
die Bilanzpositionen Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten,
Anteile an assoziierten Unternehmen und Zur VerdufRerung ge-
haltene langfristige Vermdgenswerte erfasste Bewertungs-, Ab-
gangs- und Wahrungskursergebnis i. H. v. -10.086 Tsd. Euro
(Vj. 8.874 Tsd. Euro) nicht enthalten.

Im Vergleich zum Kapitalanlageergebnis sind jedoch im Net-
toergebnis zusatzlich Ergebnisse i. H. v. -4.376 Tsd. Euro (Vj.
-8.565 Tsd. Euro) aus Bilanzpositionen nach IAS 39 enthalten,
die nicht den Kapitalanlagen bzw. Kapitalanlagen fiir Rech-
nung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspoli-
cen zugeordnet sind (siehe die Darstellung der Klassen in An-
gabe [47]). Folglich sind mit Ausnahme dieser Ergebnisse alle
anderen Bestandteile des Nettoergebnisses im Kapitalanlage-
ergebnis enthalten.

Gesamtzinsertrédge und -aufwendungen der nicht als
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente

Die Gesamtzinsertrdge und -aufwendungen der nicht als Er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanzi-
ellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten stellen sich fir
die einzelnen Klassen der Finanzinstrumente wie folgt dar:

2011 2010

Gesamt- Gesamt- Gesamt- Gesamt-

zins- zins- zins- zins-

ertrage aufwen- ertrage  aufwen-

dungen dungen

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Kredite und Forderungen 496.251 0 507.671 42
Jederzeit verauRerbare

Finanzinstrumente 248.602 0 222.020 0

Sonstige Finanzinstrumente 3.726 1.665 1.761 1.536

Gesamt 748.578 1.665 731.452 1.578

Depotzinsen und Vorfalligkeitsentschdadigungen sind in den
Gesamtzinsertragen der Kredite und Forderungen im Vergleich
zu den laufenden Ertrdgen der Kredite und Forderungen in An-
gabe [33] nicht enthalten.

Derivative Finanzinstrumente und Hedge Accounting

Der SV-Konzern setzt zur Absicherung von Marktpreis- und Bo-
nitatsrisiken derivative Finanzinstrumente wie Zinsswaps, Fu-
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tures, Devisentermingeschéfte, Credit Default Swaps oder auch
Vorkaufe ein.

Um Sicherungsbeziehungen entsprechend ihrem wirtschaftli-
chen Gehalt im Abschluss ausweisen zu kdnnen, sieht IAS 39
Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung spezielle Bilanzie-
rungsregeln (Hedge Accounting) vor. Diese sollen Ansatz- und
Bewertungsinkongruenzen zwischen den gesicherten Grund-
geschéften einerseits und den eingesetzten derivativen Siche-
rungsinstrumenten andererseits beseitigen oder reduzieren.

Zum Zeitpunkt der Designation der Sicherungsbeziehung wird
der erforderliche Sicherungszusammenhang dokumentiert. Die
Dokumentation umfasst die eindeutige Benennung und Zuord-
nung von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument, die Defi-
nition des abgesicherten Risikos, die Verdeutlichung der Siche-
rungsstrategie und der Risikomanagementzielsetzung sowie
die Bestimmung der Methode zur Messung der Wirksamkeit.

GemdR den Vorschriften des IAS 39 muss zu Beginn sowie
wdhrend der gesamten Laufzeit der Sicherungsbeziehung er-
wartet werden, dass diese hoch wirksam ist. Zusatzlich hat re-
gelmiRig eine retrospektive Uberpriifung der Wirksamkeit zu
erfolgen. Eine Sicherungsbeziehung gilt dann als hoch wirk-
sam, wenn die Wertdnderungen aus dem Sicherungsinstru-
ment und dem abgesicherten Teil des Grundgeschéfts in einem
Verhdltnis stehen, das zwischen 80,0 % und 125,0 % liegt. Ei-
ne unwirksame Sicherungsbeziehung ist aufzulésen.

IAS 39 unterscheidet zwischen der Absicherung des beizulegen-
den Zeitwertes sowie der Absicherung von Zahlungsstrémen.

Bei der Absicherung des beizulegenden Zeitwertes (Fair Value-
Hedge) werden Anderungen des beizulegenden Zeitwertes des
Sicherungsinstruments durch gegenldufige Schwankungen des
beizulegenden Zeitwertes des Grundgeschéfts abgesichert und
erfolgswirksam im Konzernergebnis erfasst. Im SV-Konzern
bestanden wdhrend des Geschéftsjahres und Vorjahres keine
Fair Value-Hedges.

Durch die Absicherung von Zahlungsstromen (Cashflow-Hedge)
sollen Anderungen ungewisser kiinftiger Zahlungsstréme aus
den gesicherten Grundgeschiften durch gegenliufige Ande-
rungen von Zahlungsstromen aus den Sicherungsinstrumen-
ten ausgeglichen werden. Die Bewertung der Sicherungsinstru-
mente erfolgt mit dem beizulegenden Zeitwert.

Anderungen des beizulegenden Zeitwertes, die auf den wirksa-
men Teil der Sicherungsbeziehung entfallen, werden erfolgs-
neutral in der Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalveran-
derungen erfasst. Anderungen des beizulegenden Zeitwertes,
die auf den unwirksamen Teil der Sicherungsbeziehung entfal-
len, werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst. Die Bilanzierung und Bewertung der gesicherten
Grundgeschafte folgt den allgemeinen Grundsdtzen der zuge-
ordneten Bewertungskategorie.
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Zur Absicherung von Zinsrisiken in Zahlungsstromen setzt der
SV-Konzern Forward Receiver Zinsswaps ein, die mit einem bei-
zulegenden Zeitwerti. H. v. 147.648 Tsd. Euro (Vj. 59.353 Tsd.
Euro) bilanziert sind. Die abgesicherten Zahlungsstrome treten
in den Jahren bis 2029 ein.

Die Héhe der erfolgswirksamen Umbuchung des wirksamen Teils
der Sicherungsbeziehung aus der Riicklage ergebnisneutraler
Eigenkapitalveranderungen aus Cashflow-Hedge in das Kon-
zernergebnis ist in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.

Die Riicklage ergebnisneutraler Eigenkapitalveranderungen
aus Cashflow-Hedge weist zum Bilanzstichtag einen Betrag
i. H.v. 10.128 Tsd. Euro (Vj. 3.965 Tsd. Euro) auf. Fiir diese Si-
cherungsbeziehungen ergaben sich keine unwirksamen Teile.

Derivative Finanzinstrumente, welche die Anforderungen des
Hedge Accounting nach IAS 39 nicht erfulllen, werden zum bei-
zulegenden Zeitwert in den Handelsaktiva und -passiva aus-
gewiesen.

Verpfiindete Vermégenswerte und Sicherheiten *

Ein Spezialfonds hat zum Bilanzstichtag Sicherheiten fiir Ver-
bindlichkeiten mit einem Buchwert i. H. v. 72.886 Tsd. Euro (Vj.
74.460 Tsd. Euro) gestellt. Hierbei handelt es sich um eingetra-
gene Hypotheken.

Ein Tochterunternehmen hat zur Sicherung der bestehenden
und kiinftigen Besoldungs-, Versorgungs- und sonstigen Zah-
lungsverpflichtungen der KVK Beamtenversorgungskasse Kur-
hessen-Waldeck, Kassel aus dem Gesetz zur Uberleitung der
Dienstverhdltnisse der Beamten sowie der Versorgungsemp-
fanger der ehemaligen SV SparkassenVersicherung Offentliche
Versicherungsanstalt Hessen-Nassau-Thiiringen ein Wertpapier-
depot mit Schuldscheindarlehen zum Buchwert von 42.478 Tsd.
Euro (Vj. 41.609 Tsd. Euro) verpfandet.

Mit einem Buchwert von 45.038 Tsd. Euro (Vj. 44.749 Tsd. Euro)
wurde aus dem gleichen Grund ein Wertpapierdepot, beste-
hend aus Schuldscheindarlehen, Namensschuldverschreibungen
sowie Inhaberschuldverschreibungen, zu Gunsten der Zusatz-
versorgungskasse fiir die Gemeinden und Gemeindeverbdnde
in Wiesbaden, Wiesbaden verpfandet.

Das Mutterunternehmen hat zur Sicherung der Verpflichtungen
aus Altersteilzeitvereinbarungen mit Arbeitnehmern des SV-
Konzerns ein Wertpapierdepot, bestehend aus Namensschuld-
verschreibungen und Schuldscheindarlehen, mit einem Buch-
wertvon 21.739 Tsd. Euro (Vj. 21.787 Tsd. Euro) verpféndet.

4 |n diesem Abschnitt erfolgte eine Umstellung der Angaben (inkl. Anpassung
der Vorjahresangaben) von Nominal- auf Buchwerte.

[48] Eventualforderungen und Eventualverbindlichkeiten

Eventualforderungen bzw. -verbindlichkeiten sind mdogliche
Vermoégenswerte bzw. Verpflichtungen gegentiber Dritten, die
aus vergangenen Ereignissen resultieren und deren Existenz
durch zukiinftige Ereignisse noch bestatigt werden, die nicht
unter der Kontrolle des SV-Konzerns stehen.

Eventualverbindlichkeiten sind zudem gegenwadrtige Verpflich-
tungen, die auf vergangenen Ereignissen beruhen, jedoch auf-
grund eines unwahrscheinlichen Abflusses von Ressourcen mit
wirtschaftlichem Nutzen nicht erfasst werden oder deren Hohe
nicht ausreichend verlasslich geschatzt werden kann.

Eventualforderungen und -verbindlichkeiten werden nicht in
der Bilanz erfasst, sondern im Anhang angegeben. Eventual-
forderungen werden angegeben, wenn der Zufluss eines wirt-
schaftlichen Nutzens wahrscheinlich ist. Eventualverbindlich-
keiten werden angegeben, sofern die Wahrscheinlichkeit des
Abflusses eines wirtschaftlichen Nutzens nicht gering ist.

Eventualforderungen werden mit der bestmdglichen Schatzung
des kunftigen Mittelzuflusses, Eventualverbindlichkeiten mit
der bestmdglichen Schatzung der kiinftigen Inanspruchnahme
bewertet. Das kiinftig erwartete Kostenniveau wird entspre-
chend beriicksichtigt. Die geschdtzten Werte werden bei Un-
wesentlichkeit nicht diskontiert und mit Nominalwerten an-
gegeben.

Wesentliche Eventualforderungen bestehen zum Bilanzstich-

tag nicht. Im SV-Konzern bestehen zum Bilanzstichtag die fol-

genden Eventualverbindlichkeiten:

¢ Auf zugesagte, jedoch noch nicht valutierte Hypotheken-
darlehen, bestehen zum Bilanzstichtag Verpflichtungen ge-
genuber Darlehensnehmern i. H. v. 75.989 Tsd. Euro (Vj.
70.887 Tsd. Euro).

¢ Aus offenen Darlehenszusagen an nichtin den Konzernab-
schluss einbezogene Tochterunternehmen und Beteili-
gungsunternehmen bestehen Eventualverbindlichkeiten
i. H.v. 550 Tsd. Euro (Vj. 550 Tsd. Euro) bzw. 2.973 Tsd. Euro
(Vj. 10.363 Tsd. Euro).

Erstattungsanspriiche fiir diese Eventualverbindlichkeiten be-
stehen zum Bilanzstichtag nicht.

Bei den nachfolgend aufgefuihrten Haftungsverhaltnissen han-

delt es sich um Angaben nach § 251 HGB. Diese gehen (ber die

Angabepflichten nach IAS 37 Riickstellungen, Eventualverbind-

lichkeiten und Eventualforderungen hinaus, da mit einer Inan-

spruchnahme nicht zu rechnen ist:

¢ Die Haftung von Konzernunternehmen als Mitglied des V6V,
Berlin und Diisseldorf, ist auf den nicht eingeforderten
Stammbkapitalanteil i. H. v. insgesamt 3.060 Tsd. Euro (Vj.
3.060 Tsd. Euro) begrenzt.



¢ Als Mitglied der Pharma-Riickversicherungsgemeinschaft
hat das Mutterunternehmen fiir den Fall, dass eines der
tibrigen Poolmitglieder ausfdllt, dessen Leistungsverpflich-
tung im Rahmen der quotenmédRigen Beteiligung zu Uber-
nehmen. Ahnliche Verpflichtungen bestehen im Rahmen
der Mitgliedschaft von Konzernunternehmen bei der Deut-
schen Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft.

e Ein Tochterunternehmen haftet als Mitglied der Versiche-
rungsgemeinschaft GroBkunden, die als Zeichnungsge-
meinschaft auftritt, gegentiber den Versicherungsnehmern
im AuBenverhadltnis als Gesamtschuldner fur séamtliche aus
dem Versicherungsverhdltnis entstehenden Verpflichtun-
gen. AulRerdem haftet das Tochterunternehmen als Mitglied
des Solidaritats-Pools der 6ffentlichen Versicherer zur De-
ckung von Terrorismusschdaden im Rahmen ihrer quoten-
madRigen Beteiligung.

e Der Lebensversicherer des SV-Konzerns ist gemaR der
88 124 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds fiir die Lebens-
versicherer. Der Sicherungsfonds erhebt auf Grundlage der
Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verordnung (Leben) jahr-
liche Beitrdage von maximal 0,2 %o der Summe der versiche-
rungstechnischen Netto-Riickstellungen bis ein Sicherungs-
vermdégen von 1 %o der Summe der versicherungstechnischen
Netto-Ruckstellungen aufgebaut ist. Das Unternehmen hat
hieraus wie im Vorjahr keine Verpflichtungen mehr. Der Si-
cherungsfonds kann dariiber hinaus Sonderbeitrdge i. H. v.
weiteren 1 %o der Summe der versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen erheben. Dies entspricht einer Ver-
pflichtung von 21.181 Tsd. Euro (Vj. 18.662 Tsd. Euro).

e Zusatzlich hat sich der Lebensversicherer verpflichtet, dem
Sicherungsfonds oder alternativ der Protektor Lebensversi-
cherungs-AG finanzielle Mittel zur Verfiigung zu stellen, so-
fern die Mittel des Sicherungsfonds bei einem Sanierungs-
fall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1 % der
Summe der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellun-
gen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an
den Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Unter Einschluss
der oben genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den
Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds betrdgt die Ge-
samtverpflichtung des Unternehmens zum Bilanzstichtag
190.627 Tsd. Euro (Vj. 167.959 Tsd. Euro).

[49] Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag ergeben sich die folgenden sonstigen

finanziellen Verpflichtungen:

e Gegeniiber nicht in den Konzernabschluss einbezogenen
Tochterunternehmen und Beteiligungsunternehmen beste-
hen zum Bilanzstichtag im Bereich der Kapitalanlage Nach-
zahlungs- und Einzahlungsverpflichtungeni. H. v. 23.861 Tsd.
Euro (Vj. 23.505 Tsd. Euro) bzw. 173.966 Tsd. Euro (Vj.
206.851 Tsd. Euro), die teilweise in Fremdwahrung vorliegen.

¢ Im Rahmen von in Aktien verbrieften Private-Equity-Enga-
gements bestehen Anteilsabnahmeverpflichtungen i. H. v.
31.947 Tsd. Euro (Vj. 46.282 Tsd. Euro).

¢ Bei den nicht in den Konzernabschluss einbezogenen Im-
mobilienfonds bestehen Anteilsabnahmeverpflichtungen
i. H.v. 24.405 Tsd. Euro (Vj. 28.112 Tsd. Euro).

¢ Im Rahmen von Multitranchen-Namensschuldverschreibun-
gen bestehen Andienungsrechte von Emittenten i. H. w.
70.000 Tsd. Euro (Vj. 90.000 Tsd. Euro).

e Verpflichtungen aus unkiindbaren Operating-Leasingver-
haltnissen bestehen zum Bilanzstichtag i. H. v. 2.118 Tsd.
Euro (Vj. 2.781 Tsd. Euro). Die Falligkeit der Verpflichtungen
istin Angabe [50] dargestellt.

e Bei einem Tochterunternehmen besteht aufgrund seiner
Mitgliedschaften in den Vereinen Verkehrsopferhilfe e.V.
und Deutsches Biiro Griine Karte e.V. die Verpflichtung, die
zur Durchfiihrung des Vereinszwecks erforderlichen Mittel
anteilig zur Verfiigung zu stellen.

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen werden mit Nomi-
nalwerten angegeben.

[50] Angaben zu Leasingverhdltnissen

Die Bilanzierung von Leasingverhdltnissen erfolgt nach IAS 17
Leasingverhdltnissei. V. m. IFRIC 4 Feststellung, ob eine Verein-
barung ein Leasingverhdltnis enthdlt.

Leasingverhdltnisse werden als Operating-Leasing klassifiziert,
wenn die mit dem Leasinggegenstand verbundenen wesentli-
chen Chancen und Risiken beim Leasinggeber verbleiben. Lea-
singverhadltnisse werden als Finanzierungsleasing klassifiziert,
wenn die mit dem Leasinggegenstand verbundenen Chancen
und Risiken auf den Leasingnehmer tGibertragen werden.

Die vom SV-Konzern abgeschlossenen Leasingvertrage werden
als Operating-Leasingverhdltnisse eingestuft. Der SV-Konzern
bilanziert als Leasinggeber die {iberlassenen Vermégenswerte
entsprechend den in den Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden dargestellten Vorschriften.

Der SV-Konzern schlieRt als Leasinggeber Operating-Leasing-
vertrdge im Wesentlichen fiir Geschafts- und Wohnbauten ab.
Diese fremdgenutzten Immobilien werden dabei nach IAS 40
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien bzw. nach IFRS 5
Zur Verduferung gehaltene langfristige Vermégenswerte und
aufgegebene Geschdftsbereiche bilanziert und bewertet. Bei
diesen Leasingvertragen handelt es sich um standardisierte Miet-
vereinbarungen. Die Vertrdge sind zum Teil unbefristet oder mit
einer Verldngerungsoption abgeschlossen.
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Die zukunftigen Mindestleasingzahlungen aus unkiindbaren
Operating-Leasingvertragen fur Geschéafts- und Wohnbauten
stellen sich wie folgt dar >:

31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €

Falligkeit
bis 1 Jahr 29.784 27.303
1 bis 5 Jahre 69.230 74922
tiber 5 Jahre 39.285 43.510
Gesamt 138.299 145.735

Im Geschéftsjahr und Vorjahr wurden keine bedingten Mietzah-
lungen als Ertrag erfasst.

Der SV-Konzern schliel3t als Leasingnehmer im Wesentlichen
Operating-Leasingvertrage fiir Fahrzeuge und Grundstiicke zum
Betrieb von Photovoltaikanlagen ab, die nicht in der Bilanz des
SV-Konzerns ausgewiesen werden.

Leasingvertrdge fiir Fahrzeuge werden tiber eine Laufzeit von 2
bis 6 Jahren abgeschlossen und beinhalten Andienungsrechte.
Bei diesen Leasingvertrdgen handelt es sich um standardisierte
Mietvereinbarungen. Die Leasinglaufzeiten fiir die Grundstiicke
zum Betrieb von Photovoltaikanlagen betragen 20 Jahre. Bei die-
sem Leasingvertrag handelt es sich um eine nicht standardisier-
te Mietvereinbarung mit einer Verlangerungsoption. Durch Lea-
singvereinbarungen auferlegte Beschréankungen liegen nicht vor.

Die zukiinftigen Mindestleasingzahlungen aus unkiindbaren
Operating-Leasingvertragen fiir Fahrzeuge und Griindstiicke
stellen sich wie folgt dar:

31.12.2011 31.12.2010
Tsd. € Tsd. €

Falligkeit
bis 1 Jahr 884 1.515
1 bis 5 Jahre 778 777
tiber 5 Jahre 456 489
Gesamt 2.118 2.781

Unklindbare Untermietverhaltnisse bestehen im SV-Konzern
nicht.

Im Geschaftsjahr wurden Mindestleasingzahlungen i. H. v.
1.349 Tsd. Euro (Vj. 1.157 Tsd. Euro) und bedingte Mietzahlun-
geni. H.v. 69 Tsd. Euro (Vj. 27 Tsd. Euro) als Aufwand erfasst.
Zahlungen aus Untermietverhéltnissen sind unwesentlich.

[51] Angaben zu nahe stehenden Unternehmen
und Personen

Zu den nahe stehenden Unternehmen gehéren im SV-Konzern
die Sparkassen-Beteiligungen Baden-Wirttemberg GmbH, die
die Mehrheit der Anteile an der SVH hdlt, der Sparkassen- und
Giroverband Hessen-Thiiringen sowie die zwei nach der Equity-
Methode einbezogenen assoziierten Unternehmen (siehe hierzu
Darstellung des Anteilsbesitzes des SV-Konzerns in Angabe [52]).

Des Weiteren gehort zu den nahe stehenden Unternehmen die
Pensionskasse, die nach Beendigung des Arbeitsverhdltnisses
Leistungen fur Mitarbeiter des SV-Konzerns oder eines ihm na-
he stehenden Unternehmens erbringt.

Zu den nahe stehenden Personen gehéren im SV-Konzern die
Mitglieder des Aufsichtsrats, des Vorstands und der Generalbe-
vollméchtigte der SVH, die Mitglieder des Aufsichtsrats und
der Geschaftsfuhrung der Sparkassen-Beteiligungen Baden-
Wiirttemberg GmbH sowie deren nahe Familienangehdérige.

Geschaftsbeziehungen zwischen der SVH und den konsolidier-
ten Tochterunternehmen werden nicht erldutert, da diese im
Konzernabschluss durch Konsolidierung eliminiert werden.

Bei den Geschaftsbeziehungen mit nahe stehenden Unterneh-
men und Personen handelt es sich im Wesentlichen um alige-
meine Personen- und Sachversicherungsvertrdge sowie um
Darlehen (siehe hierzu die Darstellung der Beziige der Mitglie-
der des Vorstands, Aufsichtsrats und Beirdte der SVH in Anga-
be [52]).

Alle Geschaftsbeziehungen mit nahe stehenden Unternehmen
und Personen erfolgen zu marktiiblichen Konditionen bzw. mit
im SV-Konzern tblichen Mitarbeitervergilinstigungen.

5 Die Vorjahresangaben wurden nach IAS 8.42 um 123.359 Tsd. Euro angepasst. Fiir die im Direktbestand und von einem
vollkonsolidierten Immobilienfonds gehaltenen fremdgenutzten Immobilien waren fir 2010 Nacherhebungen aufgrund
einer erstmalig durchfiihrbaren automatisierten Auswertung ohne unverhdltnismaRig hohen Aufwand méglich.



[52] Zusétzliche Angaben nach § 315a HGB

Anteilsbesitz des SV-Konzerns

MUTTER-/TOCHTERUNTERNEHMEN
Name und Sitz

Mutterunternehmen

SV SparkassenVersicherung Holding AG, Stuttgart
Versicherungsunternehmen

SV SparkassenVersicherung Lebensversicherung AG, Stuttgart
SV SparkassenVersicherung Gebaudeversicherung AG, Stuttgart
Vermogensverwaltungs- und Holdingunternehmen

ecosenergy Betriebsgesellschaft mbH & Co. KG, Greven !

Neue Mainzer Str. 52-58 Finanzverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Hochhaus KG,

Stuttgart *
SV Beteiligungs- und Grundbesitzgesellschaft mbH, Stuttgart
SV Erwerbsgesellschaft mbH & Co. KG, Stuttgart !

SV-Immobilien Beteiligungsgesellschaft Nr. 1 mbH, Stuttgart
SVG-LuxInvest SCS SICAF-SIF, Luxemburg

SVL-LuxInvest SCS SICAF-SIF, Luxemburg

BSO Beteiligungsgesellschaft mbH, Miinchen

Kiinteisté Oy Haminan Pajamédentie 3, Hamina

Magdeburger Allee 4 Projektgesellschaft mbH, Erfurt

SVG Beteiligungs- und Immobilien-GmbH, Stuttgart
SV Grundstiicksverwaltungs-GmbH & Co. Dotzheim KG, Suttgart
SV Grundstticksverwaltungs-GmbH & Co. Léwentor KG, Suttgart

SV-LuxInvest S.a r.l., Luxemburg
SV Grundstiicksverwaltungs-GmbH, Stuttgart
StidBau Projektentwicklung und Baumanagement GmbH, Stuttgart

TFK Hessengrund-Gesellschaft fur Baulandbeschaffung, ErschlieBung und
Kommunalbau mbH & Co. Objekt Tiefgarage Friedrichsplatz Kassel KG, Kassel

IT-Dienstleistungsunternehmen
SV Informatik GmbH, Mannheim
Serviceunternehmen

HNT-Versicherungs-Vermittlungsgesellschaft mbH, Wiesbaden

SV bAV Consulting GmbH, Stuttgart
SV Kapitalanlage- und Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart
SV-Kommunal-GmbH, Erfurt

ecosenergy GmbH, Greven

CombiRisk Risk-Management GmbH, Miinchen
VGG Underwriting Service GmbH, Miinchen

Konzernanteil
am Kapital

in %

99,99
98,68

60,00
40,00

66,67
33,33

100,00

66,67
33,33

100,00
99,99
99,99
55,00

100,00

66,67
33,33

100,00
100,00

94,90
5,10

100,00
94,14
66,67

66,67

100,00

75,00
25,00

100,00
100,00
100,00

31,20
20,00

51,00
51,00

1 Die Tochterunternehmen sind gemaR § 264b HGB von der Pflicht zur Aufstellung und Offenlegung eines Jahresabschlusses

nach den fiir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften befreit.

Anteilsbesitz
gehalten von

SVH
SVH

SVL
SVG

SVG
SVL

SVL

SVL
SVG

SVG
svVaG
SVL
SVH
SV Europa Direkt

SVL
SVG

SvVaG
SVL

SVL
SVG

SVH
SVH
SVH

SVaG

SVH

SVG
SVL

SVH
SVL
SVG

SVG
SVL

SVaG
SVG
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Konsolidierung

Vollkonsolidierung

Vollkonsolidierung

Vollkonsolidierung

Vollkonsolidierung

Vollkonsolidierung

Vollkonsolidierung

Vollkonsolidierung

Vollkonsolidierung
Vollkonsolidierung
Vollkonsolidierung

Vollkonsolidierung

Vollkonsolidierung
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TOCHTERUNTERNEHMEN
Name und Sitz

Spezialfonds

HI-GEV-Fonds, Frankfurt am Main
Hl-Global I-Fonds, Frankfurt am Main
HI-Global lI-Fonds, Frankfurt am Main
HI-KAPPA-Fonds, Frankfurt am Main
Hl-RentenGlobal I-Fonds, Frankfurt am Main
HI-Spread-Fonds, Frankfurt am Main
HI-SVL-A-Fonds, Frankfurt am Main
HI-SZVA-Fonds, Frankfurt am Main
HI-WGA-Fonds, Frankfurt am Main
SV-Domus-Fonds, Frankfurt am Main

SV Europa Direkt, Stuttgart

HILUX SIF | - Securis Fund, Luxemburg

ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Name und Sitz

Nach der Equity-Methode einbezogene
assoziierte Unternehmen

S.V. Holding AG, Dresden 2

Badische Allgemeine Versicherung AG, Karlsruhe 2

Nicht nach der Equity-Methode einbezogene
assoziierte Unternehmen

Eigentiimergemeinschaft Walpotenhaus Gesell-
schaft des birgerlichen Rechts mit beschrankter
Haftung, Lahr

Grundstuicksverwaltungsgesellschaft LBBW IM / SVL
GbR, Mannheim *

Helaba-Assekuranz Vermittlungsgesellschaft mbH,
Wiesbaden

VersAM Versicherungs-Assetmanagement GmbH,
Miinster

Residenz-Hotel-Tagungszentrum Kassel GmbH & Co.
Investitions KG, Kassel

UBB Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH,
Miinchen 3

KLARO Grundstiicks-Verwaltungsgesellschaft mbH
& Co. KG, Grunwald

Naspa-Versicherungs-Service GmbH, Wiesbaden 3

GaVI Gesellschaft fir angewandte Versicherungs-
Informatik mbH, Mannheim 3

BVS BetriebsVorsorge Service GmbH, Miinchen

NWAK GmbH Versicherungsmakler Netzwerk Asse-
kuranzkontor GmbH Versicherungsmakler, Liibeck

ILLUSTRA Verwaltungsgesellschaft mbH & Co.
Beteiligungs KG, Pullach

2 Die aufgefiihrten Werte sind auf IFRS (ibergeleitete HGB-Werte.

3 Vorldufige Werte.

Konzern-
anteil am
Kapital

in %

49,00
30,00

50,00

50,00

50,00

49,00

30,30

29,00

28,00

12,50

12,50

23,00
21,20

20,56

10,00
10,00

Anteils-
besitz ge-
halten von

BSO
SVL

SVL
SVL
SVG
SVH
SVG
SVL
SVaG
SVL

SVG

SVH
SVL

SVL

SVL
SVG

Konzernanteil

am Kapital

in %

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

58,79

41,21

66,67

33,33
Geschifts- Eigen-
jahr kapital
Tsd. €
2010 89.778
2010 16.216
2011 535
2011 1.271
2010 515
2011 3.425
2010 930
2011 16.544
2010 0
2011 511
2011 1.825
2010 510
2010 437
2010 13.603

Anteilsbesitz
gehalten von

Bilanz-
summe

Tsd. €

2.982.860
61.697

556

2.110

629

15.502

6.666

55.720

49.302

5.864

101.737

517

764
13.611

Konsolidierung

SVG  Vollkonsolidierung
SVL = Vollkonsolidierung
SVG | Vollkonsolidierung
SVG  Vollkonsolidierung
SVL = Vollkonsolidierung
SVL  Vollkonsolidierung
SVL  Vollkonsolidierung
SVL = Vollkonsolidierung
SVG | Vollkonsolidierung
SVL  Vollkonsolidierung
SVG  Vollkonsolidierung
SVL
SVL
SVG
Bruttobei- Jahres-
trage/Um- ergebnis
satzerlose
Tsd. € Tsd. €
572.849 5.340
47.914 -793
626 376
1.289 112
1.079 277
14.458 133
1.265 104
0 -36.256
8.788 3.386
10.568 0
168.635 414
200 -9
921 129
1.259 1.235



BETEILIGUNGEN
Name und Sitz

ecosenergy Betriebsmanagement GmbH, Greven
Adveq Europe Il Erste GmbH, Frankfurt am Main

Adveq Europe lll Zweite GmbH, Frankfurt am Main
Adveq Technology V GmbH, Frankfurt am Main

HSBC Trinkhaus M4 Beteiligungs GmbH & Co. KG,
Dusseldorf

PE Capital Germany SeCS SICAR, Luxemburg

Adveq Opportunity | GmbH, Frankfurt am Main

Adveq Asia | GmbH, Frankfurt am Main

Adveq Technology IV Zweite GmbH, Frankfurt am Main
WGV-Schwibische Lebensversicherung AG, Stuttgart
B&S Select 2008 GmbH & Co. KG, Miinchen

Beziige der Mitglieder des Vorstands, Aufsichtsrats
und Beirdte der SVH

2011
Tsd. €
Beziige der Vorstande 2.548
Bezlige der Aufsichtsrate 268
Beziige der Beirate 124
Beziige der ehemaligen Vorstdnde 1.567
Pensionsrickstellungen fiir ehemalige
Vorstdnde 27.970
Kreditforderungen an
Aufsichtsrate/Beirdte 512
im Geschéftsjahr getilgt 1
durchschnittliche Verzinsung (in %) 4,6

Angaben zu Mitarbeitern

Konzernanteil
am Kapital

1

2010
Tsd. €

2.374
264
130

1.528

27.845

385
52
4,6

in%

00,00

37,04
12,35

45,45
43,69

31,92
10,64

26,67
4,44

28,74
28,04
26,09
26,00

16,03
4,01

Im Laufe des Geschéftsjahres waren durchschnittlich nach Kép-
fen 2.559 (Vj. 2.510) Innendienst-Mitarbeiter, 240 (Vj. 219)
Auszubildende im Innendienst und 727 (Vj. 728) AuRendienst-
Mitarbeiter angestellt. Dariiber hinaus waren im Rahmen der
Dienstleistungstiberlassung durchschnittlich 171 (Vj. 185) Be-
amte und Angestellte der Lander Baden-Wiirttemberg und Hes-
sen sowie der Stadt Stuttgart im Innendienst (Gj. 166, Vj. 176)

und im AuBendienst (Gj. 5, Vj. 9) beschéftigt.
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Anteilsbesitz Geschiftsjahr Eigenkapital Jahres-
gehalten von ergebnis
Tsd. € Tsd. €
ecosenergy 2011 29 2
GmbH
SVL 2010 49.922 6.500
SVG
SVL 2010 40.560 5.281
SVL 2010 42.772 5.664
SVL 2010 0 0
SVG
SVL 2010 158.217 25.542
SVG
SVL 2010 47.836 10.315
SVL 2010 24.539 1.882
SVL 2010 42.772 5.664
SVH 2010 10.677 1.000
SVL 2010 21.112 -767
SVG

In der nachfolgenden Tabelle wird der gesamte Personalauf-
wand (einschlieBlich freier AuRendienst) dargestellt:

2011 2010

Tsd. € Tsd. €
Provisionen jeglicher Art der Versiche-
rungsvertreteri. S. v. 8 92 HGB fur das
selbst abgeschlossene Versicherungs-
geschaft 266.506 253.594
Sonstige Beziige der Versicherungs-
vertreteri.S.v. 892 HGB 9.926 10.148
Lohne und Gehélter 173.346 165.445
Soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Unterstiitzung 36.145 35.564
Aufwendungen fiir Altersversorgung 10.736 8.740
Gesamt 496.659 473.491
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Abschlusspriiferhonorare

Fur Leistungen, die der Konzernabschlusspriifer Ernst & Young
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft fiir das Mutterunter-
nehmen und konsolidierte Tochterunternehmen und der Ab-
schlusspriifer KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft fiir
konsolidierte Tochterunternehmen erbracht haben, wurde im
Geschéftsjahr folgendes Honorar als Aufwand erfasst:

2011 2010
Ernst & KPMG  Ernst & KPMG
Young Young

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Abschlusspriifungsleistungen 449 1.109 478 1.106

Steuerberatungsleistungen 12 111 44 65
Sonstige Leistungen 19 155 92 54
Gesamt 481 1.375 615 1.224

Die Angaben erfolgen ohne die auf die Honorare entfallende
Umsatzsteuer.

[53] Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Ereignisse von besonderer Bedeutung nach dem Bilanzstichtag,
tiber die gesondert zu berichten ware, sind nicht eingetreten.



RISIKEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN
UND FINANZINSTRUMENTEN

[54] Risiken aus Versicherungsvertridgen

Bestandsstruktur

Die Bestandsstruktur im Segment Leben fiir die Geschdftsjahre
2011 und 2010 ist in nachfolgender Tabelle dargestelit:

Deckungs-
riickstellung
31.12.2011
Zweig Mio. €
Kapitallebensversicherungen 7.136,4
Rentenversicherungen 8.990,0
Fondsgebundene Lebens-
und Rentenversicherungen 423,2
Berufsunfahigkeitsversicherungen
(selbsténdige und
Zusatzversicherungen) 203,9
Risikoversicherungen 53,3
Gesamt 16.806,8

Anteil statistische
Versicherungs:

summe
31.12.2011
in% Mio. €
42,5 15.615,8
53,5 14.073,5
2,5 1.223,4
1,2 18.013,7
0,3 12.095,0
100,0 61.021,4

1 Inklusive der Deckungsriickstellung fiir die fondsgebundene Lebensversicherung.

2 Ohne sonstige Zusatzversicherungen.

Der Versicherungsbestand im Segment Schaden/Unfall setzt
sich gemessen an den gebuchten Bruttobeitrdgen wie folgt

zusammen:

2011
Tsd. €

Selbst abgeschlossenes

Versicherungsgeschaft
Unfallversicherung 48.985
Haftpflichtversicherung 116.411
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 99.920
sonstige Kraftfahrtversicherungen 72.775
Feuerversicherung 130.975
Verbundene Hausratversicherung 44.411
Verbundene Wohngebdudeversicherung 463.625
sonstige Sachversicherung 156.023
Ubrige Versicherungen 57.520
1.190.647

In Riickdeckung iibernommenes

Versicherungsgeschift 41.967

Gesamt 1.232.613

2010
Tsd. €

47.076
109.525
102.935

75.025
135.928

43.224
458.211
147.809

55.217

1.174.950

26.260

1.201.210

Anteil

in%

25,6
23,1

2,0

29,5
19,8

100,0

Deckungs-
riickstellung
31.12.2010

Mio. €

7.581,4
8.861,9

445,3

190,7
50,4

17.129,7

Anteil

in %

443
51,7

2,6

1,1
0,3

100,0

statistische

Versicherungs:
summe

31.12.2010

Mio. €

16.847,6
13.552,4

1.261,2

17.759,6
11.975,4

61.396,2
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Anteil

in %

27,4
22,1

2,1

28,9
19,5

100,0



118 KONZERN ANHANG

Sensitivitdtsanalyse

Die folgende Tabelle zeigt, welche Anderungen des Rohiiber-
schusses sich im Segment Leben im Geschéaftsjahr 2011 bzw.
2010 (basierend auf dem Mittelwert der letzten drei Jahre)

Veridnderung des
versicherungstechnischen
Ergebnisses nach

Riickversicherung
2011 2010
Mio. € Mio. €
Berufsunfahigkeitsrisiko:
Erh6hung der Invaliditatsfalle um 35 % -8,6 -6,5
Todesfallrisiko:
Erhohung der Sterbefdlle um 10 % -3,4 -3,3
Langlebigkeitsrisiko:
Reduktion der Sterbefdlle um 25 % -7,2 -6,5

1 Aufgrund der Art der Riickversicherungsvertrage unterscheiden

sich die Ergebnisse vor und nach Riickversicherung nur unwesentlich.
2 Unterstellt wurde eine Zufiihrungsquote von 90 %.
3 Unterstellt wurde ein Steuersatz von 30 %.

Verdnderung des ver-

Beitragsriickerstattung 2

Verdnderung des

ergeben hatten, wenn sich die tatsachlich eingetretene Sterbe-
wahrscheinlichkeit (bei den Todesfall- und Erlebensfallversiche-
rungen) bzw. die tatsachlich eingetretene Invalidisierungs-
wahrscheinlichkeit (bei den Berufsunfahigkeitsversicherungen)
verdndert hatten.

Verénderung
des Aufwandes fiir

Verdnderung

Verdnderung des
des Steueraufwandes 3

Konzernergebnisses/
Konzerneigenkapitals

2011 2010 2011 2010 2011 2010
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
-7.8 -5,9 -0,3 -0,2 -0,6 -0,5
-3,1 -3,0 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2
-6,5 -5,9 -0,2 -0,2 -0,5 -0,5

Die Schadenentwicklung des selbst abgeschlossenen Versiche-
rungsgeschéftes im Segment Schaden/Unfall ist ein wesentli-
cher Einflussfaktor auf das Konzernergebnis. In der folgenden
Tabelle ist die Auswirkung eines veranderten Schadenverlaufs
auf das Konzernergebnis und -eigenkapital dargestellt. Dabei
wurden ausgehend von den tatsdchlichen Schadenquoten des
Jahres 2011 Erh6hungen der Schadenquoten um die jeweilige
Standardabweichung der letzten fiinf Jahre in den einzelnen
Sparten unterstellt. Anzumerken ist, dass sich mit diesem Szen-
ario die durchschnittliche Schadenquote der letzten fiinf Jahre
um rd. 7 %-Punkte und die Schadenquote des Jahres 2011 um
rd. 9 %-Punkte verschlechtert hétte.

Verdanderung des ver-

Verdnderung des Verdnderung des

sicherungstechnischen = Riickversicherungs- sicherungstechnischen Steueraufwandes® Konzernergebnisses/
Ergebnisses vor ergebnisses Ergebnisses nach Konzerneigenkapitals
Riickversicherung Riickversicherung
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Erhéhung der Schadenquoten
um die Standardabweichung
der letzten 5 Jahre -113,0 -142,7 +22,8 +26,2 -90,3 -116,6 -27,1 -35,0 -63,2 -81,6
1 i 9 .
Unterstellt wurde ein Steuersatz von 30 %. Rechnungszms

Der mittlere Rechnungszins im Bestand des Segments Leben
betrdgt zum 31. Dezember 2011 3,24 % (Vj. 3,32 %). Die nach-
folgende Tabelle stellt die Aufteilung der Deckungsriickstel-
lung auf die einzelnen Rechnungszinsverpflichtungen dar:

Rechnungszins = Deckungsriick- Anteil | Deckungsriick- Anteil
stellung stellung
31.12.2011 31.12.2010
in % Mio. € in% Mio. € in %
2,25 2.831,0 16,8 2.219,0 13,0
2,75 1.960,8 11,7 1.822,9 10,6
3,00 1.657,3 9,9 1.854,5 10,8
3,25 3.103,8 18,5 2.971,1 17,3
3,50 2.677,8 15,9 2.802,2 16,4
4,00 4.576,1 27,2 5.460,2 31,9
Gesamt 16.806,8 100,0 17.129,7 100,0



Abwicklungsergebnis

Die nachstehenden Abwicklungsdreiecke beinhalten die Summe
samtlicher Schadenzahlungen und -reserven des gesamten Ver-
sicherungsgeschaftes der Segmente Holding und Schaden/Un-
fall (vor Konsolidierung).

Gesamtes Versicherungsgeschift - Brutto '

Schaden- Posten Abwicklungs- 2004 2005
jahrgang ergebnis
insgesamt  Tsd. €/ % Tsd. €/ %

2004 gezahlt 644.883 421.387 170.306
zurlickgestellt 43.257 367.722 157.588
Summe 688.140 789.109 327.894
Abwicklungs- absolut 100.969 39.828
ergebnis relativ 27,46% 10,83%
2005 gezahlt 709.791 440.778
zuriickgestellt 38.977 379.368
Summe 748.768 820.146
Abwicklungs- absolut 71.378
ergebnis relativ 18,81%
2006 gezahlt 804.750
zuriickgestellt 61.341
Summe 866.091
Abwicklungs- absolut 42.900
ergebnis relativ 10,66%
2007 gezahlt 735.479
zuriickgestellt 78.772
Summe 814.251
Abwicklungs- absolut 36.662
ergebnis relativ 10,17%
2008 gezahlt 803.220
zuriickgestellt 116.476
Summe 919.696
Abwicklungs- absolut 49.717
ergebnis relativ 11,39%
2009 gezahlt 718.188
zuriickgestellt 141.188
Summe 859.376
Abwicklungs- absolut 45.278
ergebnis relativ 10,32%
2010 gezahlt 688.522
zurlickgestellt 207.952
Summe 896.474
Abwicklungs- absolut -2.844
ergebnis relativ -0,67%
2011 gezahlt 438.499
zuriickgestellt 469.562
Summe 908.061
Abwicklungs- absolut
ergebnis relativ

1 Aufgrund der Abkehr von der zeitversetzten Bilanzierung der Riickversicherung
erfolgte eine Anpassung der Angaben fir die Jahre 2004 bis 2010.

2006
Tsd. €/ %

22.659
100.278
122.937

34.652
21,99%
201.895
158.597
360.491

18.877

4,98%
506.664
402.328
908.992

Geschéftsjahre
2007 2008
Tsd. €/ % Tsd. €/ %
11.696 7.164
78.292 69.196
89.988 76.360
10.290 1.931
10,26% 2,47%
34.490 12.327
90.489 74.363
124.979 86.690
33.618 3.799
21,20% 4,20%
221.025 39.441
189.239 109.294
410.265 148.735
-7.937 40.505
-1,97% 21,40%
490.333 191.090
360.579 163.311
850.912 354.401
6.178
1,71%
532.957
436.456
969.413

2009
Tsd. €/ %

4.058
68.047
72.105

-2.909
-4,20%
10.550
65.900
76.451
-2.088
-2,81%
17.120
95.404
112.524
-3.231
-2,96%
28.198
114.876
143.074
20.237
12,39%
220.106
206.247
426.352
10.104
2,31%
465.717
438.937
904.653

2010
Tsd. €/ %

3.845
52.342
56.187
11.861

17,43%

5.591
47.563
53.154
12.746

19,34%
12.896
85.828
98.724
-3.320
-3,48%
19.854
97.282
117.137
-2.261
-1,97%
34.762
142.993
177.756
28.491
13,81%
210.865
209.772
420.637
18.300
4,17%
470.481
423.150
893.631
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2011
Tsd. €/ %

3.768
43.257
47.025

5.317

10,16%

4.160
38.977
43.137

4.426
9,31%

7.605
61.341
68.946
16.883

19,67%

6.003
78.772
84.775
12.507

12,86%
15.396
116.476
131.871
11.122
7,78%
41.606
141.188
182.794
26.978
12,86%
218.041
207.952
425.993
-2.844
-0,67%
438.499
469.562
908.061



120 KONZERN

ANHANG

Gesamtes Versicherungsgeschift - Netto *

Schaden-
jahrgang

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

1 Aufgrund der Abkehr von der zeitversetzten Bilanzierung der Riickversicherung
erfolgte eine Anpassung der Angaben fir die Jahre 2004 bis 2010.

Posten

gezahlt
zuriickgestellt
Summe
Abwicklungs-
ergebnis
gezahlt
zuriickgestellt
Summe
Abwicklungs-
ergebnis
gezahlt
zuriickgestellt
Summe
Abwicklungs-
ergebnis
gezahlt
zurtickgestellt
Summe
Abwicklungs-
ergebnis
gezahlt
zurtickgestellt
Summe
Abwicklungs-
ergebnis
gezahlt
zuriickgestellt
Summe
Abwicklungs-
ergebnis
gezahlt
zuriickgestellt
Summe
Abwicklungs-
ergebnis
gezahlt
zuriickgestellt
Summe
Abwicklungs-
ergebnis

absolut
relativ

absolut
relativ

absolut
relativ

absolut
relativ

absolut
relativ

absolut
relativ

absolut
relativ

absolut
relativ

Abwicklungs-
ergebnis
insgesamt

561.312
28.659
589.971
107.747
32,18%
605.280
29.671
634.951
74.578
22,78%
613.739
40.769
654.507
60.828
21,03%
567.186
59.751
626.938
36.245
12,41%
597.586
73.079
670.665
57.763
17,29%
577.068
102.884
679.952
47.976
13,57%
550.795
156.396
707.191
12.151
3,50%
366.091
375.580
741.672

2004

Tsd. €/ %

362.870
334.849
697.718

2005
Tsd. €/ %

152.109
137.544
289.653

45.195
13,50%
382.169
327.360
709.529

In den letzten Jahren entwickelten sich die Schadenquoten und
Abwicklungsergebnisse des Schaden-/Unfall- und Ruckversi-
cherungsgeschéftes fur eigene Rechnung insgesamt wie folgt:

Geschéftsjahresschadenquote in %
der verdienten Beitrage

Abwicklungsergebnis in %

der Eingangsschadenriickstellung

2011

78,2

9,7

2010

82,3

9,8

2009

84,4

6,7

2008

2006
Tsd. €/ %

19.651
86.165
105.816
31.728
23,07%
173.582
126.444
300.026
27.334
8,35%
426.076
289.259
715.335

2007

78,3

12,7

Geschéftsjahre
2007 2008
Tsd. €/ % Tsd. €/ %
10.456 6.629
66.890 57.456
77.346 64.085
8.819 2.805
10,24% 4,19%
25.347 9.124
75.099 59.009
100.446 68.133
25.999 6.966
20,56% 9,28%
144.347 22.563
130.021 70.032
274.368 92.595
14.891 37.426
5,15% 28,78%
371.101 155.637
292.081 126911
663.182 282.548
9.533
3,26%
394.361
334.067
728.429
2006 2005 2004
81,4 76,3 78,9
11,6 14,3 17,2

2009
Tsd. €/ %

4.189
51.967
56.157

1.299
2,26%

7.503
54.670
62.173

-3.164
-5,36%

9.710
62.190
71.900

-1.868
-2,67%
22.336
86.701
109.036
17.874
14,08%
167.438
143.710
311.148
22.919
6,86%
374.403
353.525
727.928

2003

85,9

17,6

2010 2011
Tsd.€/% Tsd.€/%
3.015 2.393
36.097 28.659
39.112 31.052
12.856 5.045
24,74% 13,98%
4.808 2.748
37.338 29.671
42.146 32.418
12.523 4.920
22,91% 13,18%
7.029 4.013
57.264 40.769
64.293 44.782
-2.103 12.483
-3,38% 21,80%
11.828 6.285
74.231 59.751
86.059 66.036
642 8.195
0,74% 11,04%
25.898 9.888
93.072 73.079
118.970 82.967
24.739 10.105
17,21% 10,86%
173.007 29.658
155.182 102.884
328.189 132.542
25.336 22.640
7,17% 14,59%
372.476 178.319
346.866 156.396
719.342 334.715
12.151
3,50%
366.091
375.580
741.672

2002 2001

108,1 78,7

20,5 12,1



Kreditrisiken

Ausfallrisiken im Zusammenhang mit Versicherungsvertragen
nach IFRS 4.39d sind in den nachfolgenden Tabellen darge-
stellt.

Die Einschatzung der Kreditqualitdt der Vermdgenswerte nach
IFRS 4 wurde mit Hilfe von Ratingeinstufungen vorgenommen.
Unberiicksichtigt blieben tiberféllige oder bereits wertgemin-
derte Vermdgenswerte.

AAA AA A
31.12.2011 Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Anteile der Riickversicherer an
den versicherungstechnischen
Riickstellungen (ohne Beitrags-
ubertriage) 0 68.248 89.279
Forderungen
Depotforderungen aus demin
Riickdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschaft 0 10 3.396
Abrechnungsforderungen aus
dem Riickversicherungsgeschaft 0 10.698 16.719
AAA AA A
31.12.2010 Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Anteile der Riickversicherer an
den versicherungstechnischen
Riickstellungen (ohne Beitrags-
ubertrige) 0 48.081 91.441
Forderungen
Depotforderungen aus demin
Riickdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschéft 0 9 1.682
Abrechnungsforderungen aus
dem Riickversicherungsgeschaft 0 7.922 13.723

Der Giberwiegende Teil der Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen, die kein Rating auf-
weisen ist auf die Partnerverbindung mit dem V6V zuriickzu-
fuhren. Dieser Partner ist wie die Deutsche Riickversicherung AG
nach eigener Einschatzung mit einem »A«-Rating zu bewerten.

Die zum 31. Dezember 2011 bestehenden Forderungen aus dem
selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft gegentiber Ver-
sicherungsnehmern (ohne Zillmerforderungen) vor erfolgter
Wertminderungi. H. v. 49.295 Tsd. Euro (Vj. 39.622 Tsd. Euro)
wurden zum Bilanzstichtag um 2.108 Tsd. Euro (Vj. 2.921 Tsd.
Euro) wertberichtigt.

Tsd. €

21

33

BBB

Tsd. €

28

Tsd. €

BB

Tsd. €

Tsd. €

Tsd. €

Caa-D

Tsd. €

Caa-D

Tsd. €

ohne
Rating

Tsd. €

231.038

3.499

6.111

ohne
Rating

Tsd. €

229.286

4.109

2.880

121

Gesamt

Tsd. €

388.586

6.905

33.563

Gesamt

Tsd. €

368.836

5.799

24.525
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In der nachfolgenden Ubersicht wurden diese wertberichtigten
Forderungen entsprechend ihrer Altersstruktur dargestellt:

Forderungen
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
Forderungen an Versicherungsnehmer (ohne Zillmerforderungen)
31.12.2011
31.12.2010

Alle sonstigen Vermdgenswerte nach IFRS 4 sind weder tber-
fallig, noch erfuhren sie eine Wertminderung.

31.12.2011

Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen (ohne Beitragsiibertrige) *

Forderungen
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
Forderungen an Versicherungsnehmer (ohne Zillmerforderungen)

Depotforderungen aus dem in Riickdeckung iibernommenen
Versicherungsgeschaft

Abrechnungsforderungen aus dem Ruickversicherungsgeschaft

Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen
Deckungsriickstellung

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsflle *
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen im Bereich
der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird

Deckungsriickstellung
Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsnehmern
Verbindlichkeiten nach IFRS 4

Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschaft

Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft

1 Aufteilung wurde aus den Abwicklungsdreiecken abgeleitet.

bis 3 bis6 6 Monate liber Gesamt

3 Monate Monate bis 1 Jahr 1 Jahr
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
38.797 2.016 6.156 217 47.187
25.307 5.379 5.628 387 36.701

Liquiditdtsrisiken

Die Buchwerte der Vermdgenswerte und Schulden nach IFRS 4
inklusive ihrer vertraglich vereinbarten Zinszahlungen haben
zum 31. Dezember 2011 und 31. Dezember 2010 folgende
Restlaufzeitenstruktur:

bis 1 Jahr 1 bis 5 bis uber Gesamt
5 Jahre 10 Jahre 10 Jahre
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
209.030 108.273 49.794 21.488 388.586
47.187 0 0 0 47.187
6.905 0 0 0 6.905
33.563 0 0 0 33.563
2.811.148 5.666.900 2.932.822 4.852.042 16.262.912
847.731 429.110 102.444 28.300 1.407.585
271.695 545.707 282.422 467.239 1.567.063
14.201 0 0 0 14.201
13 13.732 19.458 387.252 420.455
90 3.300 4.451 14.563 22.404
28.437 125.364 62.078 116.545 332.425
18.690 0 0 0 18.690
36.484 0 0 0 36.484
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bis 1 Jahr 1 bis 5 bis tber Gesamt
5 Jahre 10 Jahre 10 Jahre
31.12.2010 Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen (ohne Beitragsiibertrige) ! 184.503 123.802 42.945 17.586 368.836
Forderungen
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschift
Forderungen an Versicherungsnehmer (ohne Zillmerforderungen) 36.701 0 0 0 36.701
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschift 5.799 0 0 0 5.799
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 24.525 0 0 0 24.525
Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen
Deckungsriickstellung 1.691.923 = 4.425.026  3.848.604  6.597.522 16.563.075
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille * 806.961 420.658 93.579 28.349  1.349.547
Riickstellung fur Beitragsriickerstattung 17.548 577.371 477.873 421.634 1.494.426
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 22.222 0 0 0 22.222
Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen im Bereich
der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird
Deckungsriickstellung 45.469 118.985 103.485 177.401 445.339
Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 1.983 5.189 4.513 7.736 19.420
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschift
Verbindlichkeiten gegenuiber Versicherungsnehmern
Verbindlichkeiten nach IFRS 4 38.003 87.206 75.846 130.021 331.077
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschaft 17.251 0 0 0 17.251
Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 37.295 0 0 0 37.295
1 Aufteilung wurde aus den Abwicklungsdreiecken abgeleitet.
[55] Risiken aus Finanzinstrumenten
Konzentrationsrisiken
In der nachfolgenden Ubersicht sind die fiinf gréRten Schuld-
ner des SV-Konzerns gemessen an ihren Buchwerten in Relati-
on zu den gesamten finanziellen Vermégenswerten zum 31. De-
zember 2011 und 31. Dezember 2010 dargestellt:
Buchwert Anteil Buchwert Anteil
31.12.2011 Tsd. € in % 31.12.20101 Tsd. € in%
Landesbank Baden-Wiurttemberg, Stuttgart 1.120.446 5,2 Landesbank Baden-Wurttemberg, Stuttgart 978.738 4,5
Norddeutsche Landesbank Girozentrale, Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale,
Hannover 703.481 3.3 Frankfurt a. M. 719.736 3.3
Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale, HSH Finanzfonds, Hamburg 632.515 2,9
Frankfurta. M. 663.565 31 Norddeutsche Landesbank Girozentrale,
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Hannover 627.600 2,9
Frankfurt a. M. 615.810 2,9 NRW.BANK, Diisseldorf 597.237 2,8

HSH Finanzfonds, Hamburg 564.430 2,6

1 Vorjahresangaben wurden angepasst.
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Kreditrisiken

Fir den Bestand des SV-Konzerns ist die Kreditqualitdt der fi-
nanziellen Vermégenswerte, die weder Uberfallig noch wertge-
mindert sind, in der folgenden Tabelle anhand ihrer Buchwerte
dargestellt. Der Uberwiegende Teil der finanziellen Vermégens-
werte ohne Rating besteht aus Darlehen an Lander und an nicht
geratete Banken, Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuld-
forderungen sowie Forderungen an Versicherungsvermittler bzw.
sind sonstige Forderungen, die naturgemdR kein Rating auf-
weisen. Anhand interner Richtlinien werden diese nicht gerate-
ten finanziellen Vermdgenswerte auf ihre Bonitat hin tiberpriift.

AAA AA A

31.12.2011 Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Kapitalanlagen
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen * 3.208.494 6.031.696 526.626

Jederzeit verduRerbare Finanz-
instrumente 1.101.932 903.681 2.032.959

Erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente 12.251 341.479 54.895

Forderungen

Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Forderungen an
Versicherungsvermittler 0 0 0

Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen 0 0 0

Laufende Guthaben bei
Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand 0 0 0

Ubrige Aktiva
Sonstige Aktiva
Finanzielle Vermoégenswerte 0 0 0

1 Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen werden vollstandig
der Kategorie »ohne Rating« zugeordnet.

Tsd. €

136.469

1.442.241

17.139

Tsd. €

59.796

239.990

17.011

Tsd. €

169.212

Caa-D

Tsd. €

12.391

164

ohne
Rating

Tsd. €

1.824.837

108.803

14.120

1.661

73.572

672.576

114.397

Gesamt

Tsd. €

11.800.310

5.998.983

456.895

1.661

73.572

672.576

114.397



AAA AA A

31.12.2010 Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Kapitalanlagen
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen*
Jederzeit verdaulRerbare Finanz-
instrumente
Erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente

3.353.890 6.734.928 644.408

1.005.874  678.362 2.062.663

29.273 = 325.010 115.842
Forderungen

Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Forderungen an
Versicherungsvermittler 0 0 0

Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen 0 0 0

Laufende Guthaben bei
Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand 0 0 0

Ubrige Aktiva
Sonstige Aktiva
Finanzielle Vermoégenswerte 0 0 0

1 Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen werden vollsténdig
der Kategorie »ohne Rating« zugeordnet.

In der Aufstellung sind keine derivativen Finanzinstrumente
enthalten, da diese naturgemal nicht mit einem Rating verse-
hen werden. Der SV-Konzern begrenzt die Bonitatsrisiken von
Geschédften mit derivativen Finanzinstrumenten und struktu-
rierten Produkten, indem samtlichen Handelspartnern fiir OTC-
Geschdfte Handelslinien vorgegeben werden. Dies gilt insbe-

31.12.2011

Kapitalanlagen
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen
Forderungen
Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen
Ubrige Aktiva
Sonstige Aktiva
Finanzielle Vermdgenswerte
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BBB BB B Caa-D ohne Gesamt
Rating

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

287.661 29.798 0 13.023 1.164.333 12.228.040

1.211.717 191.361 115.332 2.513 81.213  5.349.035

82.697 11.405 2.428 0 57.214 623.868

0 0 0 0 1.551 1.551

0 0 0 0 64.665 64.665

0 0 0 0 596.626 596.626

0 0 0 0 96.309 96.309

sondere fiir Swaps. Bei Geschéften, deren Erfiillung durch eine
Borse (z. B. EUREX Deutschland) garantiert wird, sind keine
Kreditrisiken zu beachten.

Aus der nachfolgenden Ubersicht ist die Struktur der Giberfalli-
gen, aber nicht wertberichtigten finanziellen Vermdgenswerte
des SV-Konzerns ersichtlich:

bis 3 bis 6 6 Monate liber Gesamt

3 Monate Monate bis 1 Jahr 1 Jahr
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
5.307 2.107 1.911 4.095 13.420
110 7 4 1.570 1.690
7 0 0 0 7
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31.12.2010

Kapitalanlagen
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen
Forderungen
Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen
Ubrige Aktiva
Sonstige Aktiva

Finanzielle Vermdgenswerte

Die Struktur des einzelwertberichtigten Portfolios ist in der
folgenden Tabelle dargestellt (unter den finanziellen Vermo-
genswerten der Kategorie Jederzeit verduRerbare Finanzins-

31.12.2011

Kapitalanlagen
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen

Jederzeit verdulRerbare
Finanzinstrumente

Forderungen

Forderungen aus dem
selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Forderungen an
Versicherungsvermittler

Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen

ANHANG

bis
3 Monate
Tsd. €

7.994

1.148

3 bis6
Monate

Tsd. €

2.678

65

6 Monate
bis 1 Jahr

Tsd. €

4.752

195

tber
1 Jahr

Tsd. €

3.124

447

Gesamt

Tsd. €

18.548

1.855

Buchwert Betrag Buchwert
vor Wert- der Wert-  nach Wert-
minderung  minderung minderung
Tsd. € Tsd. € Tsd. €
65.500 16.419 49.080
113.141 51.563 61.579
21.224 3.780 17.443
633 402 231

31.12.2010

Kapitalanlagen
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen

Jederzeit verduBerbare
Finanzinstrumente

Forderungen

Forderungen aus dem
selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Forderungen an
Versicherungsvermittler

Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen

Sensitivitdtsanalyse

Buchwert
vor Wert-
minderung

Tsd. €

114.171

58.504

24.100

624

Betrag
der Wert-
minderung

Tsd. €

15.619

20.437

5.003

332

trumente sind hier lediglich Fremdkapitaltitel ausgewiesen, da
nur diese dem Kreditrisiko ausgesetzt sind). Der SV-Konzern
schreibt jene finanziellen Vermdgenswerte ab, bei denen ob-
jektive Hinweise auf eine Wertminderung vorliegen.

Buchwert
nach Wert-
minderung

Tsd. €

98.552

38.067

19.097

292

Nachfolgend ist die Sensitivitatsanalyse fiir das Zinsrisiko dar-
gestellt. Dabei wurde die Auswirkung auf das Eigenkapital und
das Konzernergebnis des SV-Konzerns bei einer angenomme-
nen Verdnderung von +/- 100 Basispunkten zum 31. Dezember
2011 und 31. Dezember 2010 untersucht.

31.12.2011

Erfolgs- = Konzern-
neutrale ergebnis

Veridnderung

des Eigen-

kapitals
Tsd. € Tsd. €
+ 100 Basispunkte -344.192 -111.744
- 100 Basispunkte 344.192 111.744

31.12.2010
Erfolgs- Konzern-
neutrale ergebnis

Verdanderung
des Eigen-
kapitals
Tsd. € Tsd. €
-305.060 -94.929
305.060 94.929



Die Sensitivitdten wurden mittels der Modified Duration be-
rechnet (stellt bei strukturierten Wertpapieren eine Vereinfa-
chung dar). Die H6he der Auswirkungen auf den Gewinn oder
Verlust bzw. auf das Eigenkapital ist bei einem Zinsanstieg
bzw. -riickgang betragsmaRig identisch.

Die festverzinslichen Finanzinstrumente der Kategorie Kredite
und Forderungen werden bei der Berechnung der Zinssensi-
tivitat nicht berticksichtigt, da sie zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet werden und somit ein Zinsanstieg bzw.
-rickgang weder Auswirkungen auf die GuV noch auf das Kon-
zerneigenkapital haben.

Die dargestellten Auswirkungen auf das Eigenkapital resultie-
ren im Wesentlichen aus den festverzinslichen Finanzinstrumen-
ten der Kategorie Jederzeit verdauRerbare Finanzinstrumente,
da deren Wertschwankungen erfolgsneutral im Eigenkapital er-
fasst werden. Die festverzinslichen Wertpapiere der Kategorie
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanz-
instrumente wirken sich dagegen erfolgswirksam aus. Auch die
variabel verzinslichen Finanzinstrumente sowie die derivativen
Finanzinstrumente haben direkten Einfluss auf das Konzerner-
gebnis, da bei Zinsénderungen ein Cashflow-Risiko entsteht.

Das Risiko eines andauernden niedrigen Zinsniveaus reduziert
der SV-Konzern zum Teil dadurch, dass ein variabler Zinssatz
durch den Abschluss von mehreren Forward Receiver Swaps
gegen einen fixen Zinssatz getauscht wird. Der SV-Konzern hat
Forward Receiver Swaps verschiedener Laufzeiten und Endter-
mine im Bestand.

Bei der Sensitivitdtsberechnung des Aktienkursrisikos wird
ein Aktienkursanstieg bzw. -riickgang zum 31. Dezember 2011
und zum 31. Dezember 2010 von 10 % bzw. 20 % angenom-
men. Nachfolgend sind die Auswirkungen auf das Eigenkapital
und das Konzernjahresergebnis dargestellt:

31.12.2011! 31.12.2010*

Erfolgsneu-  Konzern-  Erfolgsneu- Konzern-
trale Verdn- ergebnis  trale Verdn- ergebnis

derung des derung des

Eigenkapitals Eigenkapitals
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Anstieg um 20% 178.733 14.192 241.966 -47.241
Anstieg um 10% 88.708 5.424 118.759 -19.871
Riickgang um 10% -85.204 -3.561 -111.324 12.433
Rickgang um 20% -148.677  -22.386 -182.402 -9.589

1 Ohne Beriicksichtigung reiner Immobilienfonds.

Die Berechnung des Aktienkursrisikos erfolgt mit den zum Bi-
lanzstichtag im Bestand befindlichen Aktien. Hierunter fallen
neben Aktien auch Investments in Private Equity. Es wird ein An-
stieg oder Riickgang unterstellt, wobei bereits durchgefiihrte
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Wertminderungen gegebenenfalls wieder riickgédngig gemacht
werden miissen. Es werden also die Veranderungen auf die fi-
nanziellen Vermégenswerte so betrachtet als waren die Markt-
preise im Bestand befindlicher Aktien seit Jahresanfang ge-
stiegen bzw. gefallen.

Positive Marktwertdnderungen von Aktien erhéhen erfolgsneu-
tral direkt das Eigenkapital, wéhrend die Auswirkungen auf das
Konzernergebnis negativ sind. Dies resultiert aus derivativen
Sicherungsgeschaften, die bei einem Aktienmarktanstieg an
Wert verlieren und im Konzernergebnis erfasst werden miissen.

Bei fallenden Aktienkursen hingegen werden sowohl die Ab-
schreibungen auf Aktien als auch die Gewinne aus Sicherungs-
geschéften tiberwiegend erfolgswirksam erfasst. Die absoluten
Auswirkungen auf das Konzernergebnis sind daher reduziert.

Dem Risiko wahrungssensitiver monetarer Finanzinstrumente
begegnet der SV-Konzern mit umfangreicher Devisensicherung.
Ein Anstieg der Wechselkurse um 10 % hétte zur Folge, dass
das Konzernergebnis um 21.808 Tsd. Euro (Vj. 28.077 Tsd. Eu-
ro) steigen wiirde. Ein Riickgang um 10 % dagegen wiirde eine
Verschlechterung des Konzernergebnisses um 26.655 Tsd. Eu-
ro (Vj. 34.316 Tsd. Euro) bewirken. 62 % (Vj. 70 %) der Auswir-
kungen aus wahrungssensitiven Finanzinstrumenten sind auf
den US-Dollar zuriickzufiihren. Die Gibrigen 38 % (Vj. 30 %) tei-
len sich insbesondere auf das Britische Pfund, Japanische Yen
und die Schweizer Franken auf.
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Liquiditdtsrisiken

Die Nominalwerte der finanziellen Verbindlichkeiten inklusi-
ve ihrer vertraglich vereinbarten Zinszahlungen haben zum
31. Dezember 2011 und 31. Dezember 2010 folgende Restlauf-
zeitenstruktur:

31.12.2011

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungsnehmern
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungsvermittlern
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Sonstige Verbindlichkeiten
Finanzielle Verbindlichkeiten

Ubrige Passiva
Sonstige Passiva
Finanzielle Verbindlichkeiten

31.12.2010

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungsnehmern
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungsvermittlern
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Sonstige Verbindlichkeiten
Finanzielle Verbindlichkeiten

Ubrige Passiva
Sonstige Passiva
Finanzielle Verbindlichkeiten

bis 1 Jahr

Tsd. €

83.560
26.088
26.610

118.758

bis 1 Jahr

Tsd. €

80.935
19.784
4511

94.268

1.092

1 bis
5 Jahre

Tsd. €

30.236

763

1 bis
5 Jahre

Tsd. €

34.166

1.667

5 bis
10 Jahre

Tsd. €

o

891

5 bis
10 Jahre

Tsd. €

o

1.005

iber
10 Jahre

Tsd. €

iber
10 Jahre

Tsd. €

Gesamt

Tsd. €

83.560
26.088
56.846

120.412

Gesamt

Tsd. €

80.935
19.784
38.677

96.940

1.092



Die vertragliche Restlaufzeitenstruktur zum 31. Dezember 2011
und 31. Dezember 2010 der Fremdkapitaltitel (in dieser Auf-
stellung sind keine Eigenkapitaltitel - naturgemaR keine Rest-
laufzeiten — und derivativen Finanzinstrumente — gesonderte
Aufstellung — enthalten) stellt sich anhand ihrer Buchwerte fol-
gendermalen dar:

31.12.20111

Kapitalanlagen
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen
Jederzeit verauRerbare Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Forderungen

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
Forderungen an Versicherungsvermittler

Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand

Ubrige Aktiva
Sonstige Aktiva
Finanzielle Vermogenswerte

1 Die Aufteilung der Hypothekendarlehen wurde entsprechend der Falligkeiten
der Annuitdten vorgenommen.

31.12.20101

Kapitalanlagen
Finanzinstrumente
Kredite und Forderungen
Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Forderungen

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
Forderungen an Versicherungsvermittler

Sonstige Forderungen
Finanzielle Forderungen

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
Ubrige Aktiva
Sonstige Aktiva

Finanzielle Vermogenswerte

1 Die Aufteilung der Hypothekendarlehen wurde entsprechend der Falligkeiten
der Annuitdten vorgenommen.

bis 1 Jahr

Tsd. €

1.878.233
305.571
27.023

19.105

72.934

669.894

114.404

bis 1 Jahr

Tsd. €

1.488.102
154.752
20.290

20.648

64.824

596.626

96.318

1 bis
5 Jahre

Tsd. €

3.839.292
1.953.899
59.298

1.487

1 bis
5 Jahre

Tsd. €

4.481.307
1.982.325
194.681

1.987

5 bis
10 Jahre

Tsd. €

2.375.727
2.234.502
164.104

5 bis
10 Jahre

Tsd. €

2.335.378
2.234.473
175.573

iber
10 Jahre

Tsd. €

3.769.559
1.566.588
206.472

1.068

2.682

iiber
10 Jahre

Tsd. €

4.040.353
1.015.553
233.323

129

Gesamt

Tsd. €

11.862.810
6.060.562
456.895

19.105

75.494

672.576

114.404

Gesamt

Tsd. €

12.345.141
5.387.102
623.868

20.648

66.811

596.626

96.318
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In der nachfolgenden Tabelle werden die Restlaufzeiten der de-
rivativen finanziellen Vermégenswerte (Handelsaktiva) und
Verbindlichkeiten (Handelspassiva) anhand ihrer Grundge-

schéfte ausgedriickt in Nominalwerten dargestellt.

31.12.2011

Handelsaktiva
Zinsbezogene Derivate
Wédhrungsbezogene Derivate
Aktien-/Indexbezogene Derivate

Positive Zeitwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

Handelspassiva
Zinsbezogene Derivate
Wédhrungsbezogene Derivate
Aktien-/Indexbezogene Derivate

31.12.2010

Handelsaktiva
Zinsbezogene Derivate
Wédhrungsbezogene Derivate
Aktien-/Indexbezogene Derivate

Positive Zeitwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

Handelspassiva
Zinsbezogene Derivate
Wahrungsbezogene Derivate
Aktien-/Indexbezogene Derivate

bis 1 Jahr

Tsd. €

929.303
315.813
201.385
412.106

2.211.702
117.285
2.094.417
0

bis 1 Jahr

Tsd. €

1.668.009
480.372
575.331
612.305

1.649.250
136.574
1.032.277
480.398

Nominal
1 bis 5 bis
5 Jahre 10 Jahre
Tsd. € Tsd. €
200.000 0
200.000 0
0 0
0 0
0 300.000
136.000 0
110.000 0
0 0
26.000 0
Nominal
1 bis 5 bis
5 Jahre 10 Jahre
Tsd. € Tsd. €
74.394 0
74.394 0
0 0
0 0
0 300.000
136.000 0
110.000 0
0 0]
26.000 0

tiber
10 Jahre

Tsd. €

o o o

490.000

o O ©O o

liber
10 Jahre

Tsd. €

o o o

440.000

Gesamt
Norminal

Tsd. €

1.129.303
515.813
201.385
412.106

790.000

2.347.702
227.285
2.094.417
26.000

Gesamt
Norminal

Tsd. €

1.742.402
554.766
575.331
612.305

740.000

1.785.250
246.574
1.032.277
506.398

Gesamt
Zeitwert

Tsd. €

53.825
32.431

2.248
19.145

147.648

-57.392
-3.293
-54.098
-1

Gesamt
Zeitwert

Tsd. €

56.084
20.795

1.871
33.418

59.353

-38.457

-2.902
-20.044
-15.512



Stuttgart, 25. April 2012

SV SparkassenVersicherung
Holding Aktiengesellschaft
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Ulrich-Bernd Wolff von der Sahl Dr. Stefan Korbach Sven Lixenfeld
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Dr. Michael Vélter Dr. Klaus Zehner
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der SV SparkassenVersicherung Holding
Aktiengesellschaft, Stuttgart, aufgestellten Konzernabschluss —
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamt-
ergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapi-
talflussrechnung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht
fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011 ge-
prift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlage-
bericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der ge-
setzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung liber den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach 8 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsédtze ordnungsmaéfRiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstdl3e,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvor-
schriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bil-
des der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
liber die Geschaftstatigkeit und tUber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen liber
maogliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der Prifung wer-
den die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht iberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beur-
teilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss

einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsdtze und der wesentlichen Einschdtzungen der
gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstel-
lung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priufung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdanzend
nach 8 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften sowie den IFRS insgesamt und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhilt-
nissen entsprechendes Bild der Vermd6gens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Ein-
klang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chan-
cen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Stuttgart, 15. Mai 2012

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Kaminski
Wirtschaftsprufer

Dr. Freiling
Wirtschaftsprufer



ABKURZUNGSVERZEICHNIS

ABKURZUNGSVERZEICHNIS

Abs.
AfS
AG
BaFin
BGV
BMF
BSO
DAV
DeckRV
EG

EU
eV.
EZB
FLAC
FVO
GaVvl
GbR
GDV
GG
Gj.
HfT
HGB
i.d.R.
IHK
i.H.v
IAS
IASB
IFRIC

IFRS

IFRS 1 C

i.L.
ImmoWertV
i.S.w.
i.Vom.

IWF

Absatz

Available for sale

Aktiengesellschaft

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, Bonn
Badischer Gemeinde-Versicherungs-Verband, Karlsruhe
Bundesministerium der Finanzen

BSO Beteiligungsgesellschaft mbH, Miinchen

Deutsche Aktuarvereinigung e.V., Kéln

Verordnung liber Rechnungsgrundlagen fiir die Deckungsriickstellungen

Europdische Gemeinschaft

Europédische Union

eingetragener Verein

Europdische Zentralbank

Financial liabilities measured at amortised cost

Fair Value-Option

Gesellschaft fiir angewandte Versicherungsinformatik GmbH, Mannheim

Gesellschaft biirgerlichen Rechts

Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V., Berlin
Grundgesetz

Geschéftsjahr

Held for trading

Handelsgesetzbuch

in der Regel

Industrie- und Handelskammer

in Hohe von

International Accounting Standards

International Accounting Standards Board, London

Interpretationen des IFRS Interpretations Committee, London
(vormals International Financial Reporting Interpretations Committee)

International Financial Reporting Standards
IFRS Interpretations Committee, London

in Liquidation
Immobilienwertermittlungsverordnung

im Sinne von

in Verbindung mit

Internationaler Wahrungsfonds
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KG Kommanditgesellschaft

LaR Loans and receivables

MaRisk (VA) Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen an das Risikomanagement (Verwaltungsanweisung)

MindzV Verordnung iiber die Mindestbeitragsriickerstattung in der Lebensversicherung
(Mindestzufiihrungsverordnung)

Mio. Millionen

Mrd. Milliarden

Nr. Nummer

OoLG Oberlandesgericht

oTC Over the counter (auBerhalb der Borse)

p. a. per anno

PNW-Konzern Gesellschaften des Konzerns der Povinzial NordWest Holding Aktiengesellschaft, Miinster

Qis Quantitative Auswirkungsstudien

rd. rund

RechVersV Verordnung tiber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen

RfB Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

RV Ruckversicherung

SIC Interpretationen des Standing Interpretations Committee, London

S/U Schaden/Unfall

SV Informatik SV Informatik GmbH, Mannheim

SV SparkassenVersicherung

svVaG SV SparkassenVersicherung Gebaudeversicherung Aktiengesellschaft, Stuttgart

SVH SV SparkassenVersicherung Holding Aktiengesellschaft, Stuttgart

SV-Konzern Gesellschaften des Konzerns der SV SparkassenVersicherung Holding Aktiengesellschaft, Stuttgart

SVL SV SparkassenVersicherung Lebensversicherung Aktiengesellschaft, Stuttgart

SW SV Vermogensverwaltungs-GmbH, Stuttgart

Tsd. Tausend

VAG Versicherungsaufsichtsgesetz

VersAM Versicherungs-Assetmanagement GmbH, Minster

VIST voraussichtliches Ist

Vj. Vorjahr

)\ Verband o6ffentlicher Versicherer, Berlin und Diisseldorf

WG Versicherungsvertragsgesetz
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