Geschaftsbericht 2005

+++ Trotz historisch einmaliger Belastungen aus Naturkatastrophen in der
Schaden-Riickversicherung ausgeglichenes Ergebnis erzielt +++ Personen-Ruick-
versicherung wachstumsstark und sehr profitabel +++ Finanz-Riickversicherung
mit starkem Pramienriickgang, aber hoher Profitabilitat +++ Restrukturierung
des Geschaftsfelds Specialty Insurance voll im Plan +++ Haftendes Kapital
+10,1 % +++ Kapitalanlagen (ohne Depots) +19,4 % +++ Kapitalanlageergeb-
nis (ohne Depotzinsen) +11,8 % +++ Sehr gute Ertragschancen fiir 2006 +++
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IM UBERBLICK
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Haftendes Kapital
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KENNZAHLEN

in Mio. EUR 2005 +/-Vorjahr 2004 2003" 2002" 2001" f?iI::]z(:
Seite
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 9668,5 +1,1% 9566,6 113429 12 463,2 11507,5 17/66
Verdiente Nettopramie 77388 +2,2% 75754 8155,6 7 688,2 6496,1 17/66
Versicherungstechnisches Ergebnis -841,4  +105,0% -410,4 -234,6 -311,1 -878,2
Kapitalanlageergebnis 11237 +4,1 % 10799 10715 9284 945,7 45/66
Operatives Ergebnis (EBIT) 122,2 -77.3% 538,8 732,1 470,9 109,2 17/66
Konzerniiberschuss 493 -82,4% 279,9 3548 267,2 11,1 17/66
Bilanz
Haftendes Kapital 45956 +10,1 % 41722 36804 2958,5 2896,5
Eigenkapital 2601,0 +3,0% 25252 2404,7 17395 1672,0 65
Anteile anderer Gesellschafter 556,5 +4,7 % 5313 491,8 400,4 307,8 65
Hybridkapital 1438,1 +28,9 % 11157 7839 818,6 916,7 17
Kapitalanlagen (inkl. Depotforderungen) 27 526,4 +9,4 % 251675 22 031,1 20305,8 19278,0 45/64
Bilanzsumme 397892 +100% 361775 329747 335790 326476 64
Aktie
Ergebnis je Aktie (verwassert) in EUR 0,41 -823% 2,32 3,24 2,75 0,11 11/66
Buchwert je Aktie in EUR 21,57 +3,0% 20,93 19,94 17,90 17,21 12/62
Dividende - 120,6 114,6 82,6 - 67
Dividende je Aktie in EUR - 1,00 0,95 0,85 - 132
Kennzahlen
Kombinierte Schaden-/Kostenquote
der Schaden-Riickversicherung 112,8% 97,2 % 96,0 % 96,3 % 116,5 % 19
Selbstbehalt 80,3 % 77,6 % 71,9 % 65,3 % 61,7 % 17/101
Kapitalanlagerendite 4,8% 5,0 % 51% 4,7 % 57 %
EBIT-Rendite? 1,6 % 7,1 % 9,0 % 6,1 % 1,7 %
Eigenkapitalrendite (nach Steuern) 1.9 % 11,5 % 17.1 % 15,7 % 0,7 % 12

" 2001-2003 auf US GAAP-Basis
“ Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettoprdmie

Den vorliegenden Geschéftsbericht des Hannover Riick-Konzerns gibt es gedruckt auch in englischer Sprache. AuBerdem wird der Bericht in den Sprachen Deutsch,
Englisch und Spanisch als PDF-Datei zum Herunterladen im Internet zur Verfiigung gestellt.

Kennzahlen



Wilhelm Zeller

Vorsitzender
des Vorstands

Veddde Hibodr,
2el s /44(,;'; Frcers ernol fven,

vielleicht erinnern Sie sich noch: Im Geschiftsbericht des vergangenen Jahres schrieb
ich Thnen, dass das Jahr 2004 als das bislang teuerste Naturkatastrophenjahr in die
Geschichte der Assekuranz eingegangen ist. Dass dieser Negativrekord nur knapp ein
Jahr Bestand haben sollte, war schwer vorstellbar.

Sie kennen es hinreichend aus den Medien: Der Hurrikan ,Katrina* verwiistete Ende
August 2005 in einem bislang ungekannten AusmaB die Stadt New Orleans und den
Stiden der USA. Mit einem geschitzten Marktschaden von 50 Milliarden Dollar
avancierte ,Katrina“ zum teuersten Versicherungsfall aller Zeiten. Hinzu kamen die
drei Wirbelstiirme ,Dennis”“, ,Rita“ und ,,Wilma*“, die ebenfalls vordere Pliatze in

der Liste der teuersten Naturkatastrophen eingenommen haben. Wir waren somit
von einer verheerenden Wirbelsturmsaison betroffen, sowohl was die Frequenz als
auch was die Intensitdt betrifft. Und die weltweite Versicherungswirtschaft hatte sich

dartiber hinaus zahlreichen weiteren GroBschiden zu stellen.

Welche Auswirkungen hatten nun diese Ereignisse auf Ihr Unternehmen? Wir mussten
im Berichtsjahr flir unseren Selbstbehalt eine GroBschadenbelastung von mehr als

einer Milliarde Euro verkraften; allein die Wirbelstiirme kosteten uns rund 800 Millionen
Euro. Diese historisch einmalige Belastung hat uns im wahrsten Sinne des Wortes
unseren Gewinn hinweggefegt. Das ist zwar schmerzlich, aber im Vergleich zu den meisten
anderen Unternehmen unserer Branche, die neben dem Gewinn mehr oder weniger viel
Kapital verloren haben, stehen wir trotz dieser auBerordentlichen Ereignisse als duBerst
finanzkraftiger Riickversicherer da. Wie ertragsstark Ihr Unternehmen heute ist, kénnen
Sie daran ermessen, dass noch im Jahre 2001 - dem Jahr der Terrorangriffe auf New
York und Washington - die Hélfte der jetzigen GroBschadenbelastung geniigte, um den
gesamten operativen Gewinn aufzuzehren.

Auch wenn ich stolz darauf bin, dass Ihr Unternehmen trotz dieser historisch einmaligen
Belastungen keinen Kapitalverlust hinnehmen musste, kann ich mit dem Ergebnis
natiirlich nicht zufrieden sein. Wie auch im Jahr 2001 schlagen Vorstand und Aufsichts-
rat fiir das Berichtsjahr keine Dividende vor. Vielleicht fragen Sie sich: Warum nicht?
Ich bin bereits mehrfach darauf angesprochen worden, dass wir doch objektiv in der




Lage seien, eine Dividende auszuschiitten. Das ist richtig. Aber: Damit wiirden wir
unsere Kapitalbasis schmélern, und diese ist ein entscheidender Faktor in der Beurteilung
unserer Finanzkraft durch die Ratingagenturen. Und ein iiberdurchschnittliches Rating -
das wir sowohl von Standard & Poor’s als auch von A.M. Best besitzen - ist heute mehr
denn je die Voraussetzung dafiir, attraktives Geschift zeichnen zu kénnen. Ich hoffe
daher sehr, dass Sie unseren Dividendenvorschlag im Sinne einer starken Zukunft Ihres
Unternehmens sehen und mittragen konnen.

Ich mochte Thnen nun anhand unserer vier strategischen Geschéftsfelder den Verlauf
unseres Geschifts kurz skizzieren. Die Details bitte ich Sie, auf den Seiten 16 bis 44 in
diesem Bericht nachzulesen.

Uber die Schaden-Riickversicherung, unser groBtes Geschiftsfeld, kann ich Thnen neben
der schon beschriebenen extremen GroBschadensituation nur Positives berichten:

Sieht man einmal von der Entwicklung der Katastrophenriickversicherung ab, so verlief
das iibrige Geschéaft ausgesprochen gut. In fast allen Segmenten boten sich uns gute
Chancen, profitables Geschift zu zeichnen. Raten und Konditionen bewegten sich weiterhin
auf hohem Niveau; durch die Wirbelstiirme des Jahres 2004 lieBen sie sich insbesondere
in den belasteten Sach-, Transport- und Katastrophensparten noch einmal verbessern.
Dennoch waren die historisch einmaligen GroBschidden nicht zu kompensieren. Wir haben
jedoch, wie wir das immer tun, in der Schaden-Riickversicherung sehr schnell unser
Augenmerk auf die Zukunft gerichtet: Hurrikan ,Katrina“ hat uns deutlich gemacht, dass
die Simulationsmodelle, die die Erst- und Riickversicherer zur Risikoanalyse und Preis-
kalkulation benutzen, nicht optimal funktionierten. Wir haben daher unmittelbar nach den
Schadenereignissen entsprechende Anderungen vorgenommen und Sicherheitszuschlége
in die Modelle eingearbeitet. So konnten wir zeitgerecht zu den Vertragserneuerungen am
1. Januar 2006 die Kumulkontrolle anpassen und die Preise entsprechend den neuen
Erkenntnissen verhandeln.

Mit der Entwicklung in der Personen-Riickversicherung bin ich voll zufrieden. Wir
gehoren mittlerweile auch hier zu den groften Anbietern der Welt. Nach dem riick-
laufigen Jahr 2004 liegen wir in diesem Geschéftsfeld wieder gut auf Wachstumskurs.
Die Impulse kamen primir von den europidischen Markten: In GroBSbritannien bei-
spielsweise haben wir - insbesondere in der Rentenversicherung - wiederum verstérkt
Neugeschift zeichnen konnen. Aber auch in den asiatischen Mérkten und in Siidafrika
entwickelten sich die Pramien dynamisch. Einen viel versprechenden Zukunftsmarkt
sehen wir bei speziellen Produkten fiir Senioren. Anders als in den angelsdchsischen
Mairkten wurde diese Zielgruppe in unserem Heimatmarkt bisher von den Versicherern
vernachlissigt.

Unser Geschéftsfeld Finanz-Riickversicherung hat nach den Pramienriickgdngen der
vergangenen zwei Jahre wieder an Fahrt gewonnen. Insbesondere im vierten Quartal -



also nach den verheerenden Hurrikanen - nahm die Nachfrage nach Kapital ersetzenden
Quotenvertragen zu. Gleichwohl haben wir im Berichtsjahr immer noch einen Pramien-
und damit auch einen Ertragsriickgang zu verzeichnen. Insbesondere unter Beriick-
sichtigung der zukiinftigen Wachstumsaussichten bin ich jedoch mit dem Verlauf des
Geschiftsfelds Finanz-Riickversicherung nicht unzufrieden.

Im Geschiéftsfeld Specialty Insurance haben wir im Berichtsjahr die Geschéftsprozesse
weiter optimiert. Nachdem wir bereits im Juli die Clarendon Insurance Group durch die
starkere Spezialisierung auf Nischengeschéft neu positioniert hatten, haben wir im Laufe
des Jahres konsequent die Profilierung unseres Specialty-Geschéfts vorangetrieben.
Auch wenn das Ergebnis fiir das Berichtsjahr noch nicht befriedigen kann, so ist doch
bereits jetzt die Entwicklung hin zu einer profitableren Zukunft erkennbar.

Recht zufrieden bin ich mit dem Ergebnis unserer Kapitalanlagen. Dank des anhaltend
starken Mittelzuflusses aus der Versicherungstechnik sind die selbst verwalteten Be-
stande kraftig gestiegen und konnten so die schwécheren Renditen iiberkompensieren.
Angesichts der guten Entwicklung auf den Aktienmérkten haben wir im Berichtsjahr
auch in groBerem Umfang Gewinne realisiert, sodass sich das Netto-Kapitalanlage-
ergebnis gegeniiber dem Vorjahr sogar noch einmal leicht erhéhte.

Unsere Aktie hingegen entwickelte sich im Berichtsjahr enttduschend. Die Nachricht im
November, dass wir infolge der hohen Schadenbelastung aus den Hurrikanen nur ein
ausgeglichenes Ergebnis erzielen wiirden, war fiir den Kapitalmarkt ein Schock: Nach
einer durchaus erfreulichen Kursentwicklung bis August brach der Aktienkurs kurz-
zeitig liber 7 % ein, konnte aber danach trotz auBergewdhnlich hoher Umsétze dem
Abgabedruck standhalten und schlieBlich wieder Boden gut machen. Fiir mich ist dies
ein Indiz, dass geniigend Investoren das wirkliche Potenzial unserer Gesellschaft kennen
und derartige Kurseinbriiche zu Nachkdufen nutzen. Obwohl unsere Aktie im Berichts-
jahr nicht mit der Entwicklung der europdischen Aktienméarkte mithalten konnte, haben
wir uns gegeniiber unserem internen VergleichsmaBstab, dem gewichteten ,,ABN Amro
Rothschild Global Reinsurance Index”, in dem alle borsennotierten Riickversicherer der
Welt abgebildet sind, behaupten kénnen, wenn auch nur knapp.

Was wird nun das laufende Jahr fiir Tnr Unternehmen bringen? Diesbeziiglich entspricht
es nicht nur unerschiitterlichem Optimismus, wenn ich Thnen sage, dass alle Zeichen
auf eine hervorragende Geschéiftsentwicklung schlieBen lassen. Haben wir im Berichts-
jahr die negativen Seiten einer immensen GroBschadenlast zu spiiren bekommen, so
konnen wir nun - wie dies nach solchen Schadenereignissen nicht ungewdhnlich ist —
von noch einmal gestiegenen Raten und verbesserten Konditionen profitieren:
Erwartungsgemah verlief die Vertragserneuerung in der Schaden-Riickversicherung

zum 1. Januar 2006 fiir Thr Unternehmen wiederum erfolgreich; der ,harte* Markt halt
weiter an. Als Riickversicherer mit hoher Kapitalkraft sind wir optimal aufgestellt, um an



den profitablen Marktchancen voll partizipieren zu kénnen. Und ich bin iiberzeugt, dass
sich die vorteilhaften Bedingungen in der Schaden-Riickversicherung bei den weiteren
Erneuerungsrunden dieses Jahres noch verstdarken werden - dann ndmlich, wenn der
Markt akzeptiert haben wird, dass die Simulationsmodelle und damit auch die Raten
nicht nur fiir Sturmrisiken in den USA, sondern auch fiir weitere Spitzenrisiken, wie
beispielsweise Erdbebendeckungen, nach oben angepasst werden miissen.

Wir haben in den Verhandlungen zur Vertragserneuerung aber nicht nur Wert auf risiko-
addquate Preise gelegt, wir haben im Rahmen unseres aktiven Risikomanagements

auch Spitzenrisiken reduziert. AuBerdem haben wir im Zuge unseres Risikomanagements
erneut einen Transfer von Versicherungsrisiken in den Kapitalmarkt vorgenommen.

Mit dieser Transaktion konnte ein substanzieller Anteil unseres Katastrophen-Riickver-
sicherungsportefeuilles Kapital schonend geschiitzt werden. Damit sichern wir uns nicht
nur die erforderliche Zeichnungskapazitiat, um von den weiterhin guten Marktchancen
zu profitieren, sondern wir halten zugleich unsere Kapitalkosten gering, verringern unsere
Ergebnisvolatilitit und ermdglichen unseren Aktionéren eine héhere Eigenkapitalrendite.

Insgesamt sind unsere Geschéftsaussichten fiir 2006 sehr positiv: Wir gehen davon aus,
dass sich - wenn der GroBschadenverlauf im langjdhrigen Durchschnitt liegt und negative
Entwicklungen an den Kapitalmiarkten ausbleiben - im laufenden Geschéftsjahr ein
sehr gutes Gesamtergebnis erwirtschaften ldsst. Wir streben eine Eigenkapitalrendite
von mindestens 15 Prozent an - dies entspricht einem Konzerniiberschuss von rund
450 Millionen Euro.

Meine Vorstandskollegen und ich haben alles getan, Ihre Gesellschaft in einem
schwierigen Jahr auf Kurs zu halten. Ich danke Ihnen - auch im Namen des Gesamt-
vorstands - sehr herzlich fiir Thr Vertrauen, welches zu rechtfertigen wir uns weiterhin
bemiihen werden. Lassen Sie uns gemeinsam darauf hoffen, dass in diesem Jahr das
viel versprechende Potenzial Thres Unternehmens endlich voll zum Durchbruch kommt.

Mit freundlichen GriiBen
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Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands



Wolf-Dieter Baumgartl"?
Hannover
Vorsitzender

Dr. Paul Wieandt?
Kénigsteini. T.
Stellv. Vorsitzender
Herbert K. Haas "?
Burgwedel

Karl Heinz Midunsky
Miinchen
Ass. jur. Otto Miiller?
Hannover
Ass. jur. Renate Schaper-Stewart”
Lehrte
Dipl.-Ing. Hans-Glinter Siegerist?
Nienstadt
Dr. Klaus Sturany"
Dortmund
Bodo Uebber
Stuttgart
' Mitglied des Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten

“) Mitglied des Bilanzausschusses
¥ Arbeitnehmervertreter

Angaben zu den Mitgliedschaften in gesetz-
lich zu bildenden Aufsichtsraten und vergleich-
baren Kontrollgremien anderer in- und auslan-

Vorsitzender des Vorstands
Talanx AG

HDI Haftpflichtverband der
Deutschen Industrie V.a.G.

Liquidator der

Resba GmbH i. L.

Mitglied des Vorstands

Talanx AG
HDI Haftpflichtverband der
Deutschen Industrie V.a.C.

Ehemaliger Corporate Vice President
and Treasurer
Siemens AG

Mitglied des Vorstands
RWE Aktiengesellschaft

Mitglied des Vorstands

DaimlerChrysler AG
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discher Wirtschaftsunternehmen entnehmen Sie
bitte dem Bericht der Hannover Riickversiche-

rung AG.



VORSTAND

Jiirgen Graber

Koordination der gesamten
Nichtleben-Riickversicherung;

Vertragsgeschaft der Schaden-

Riickversicherung Nordamerika

und anglophones Afrika; Finanz-

Riickversicherung weltweit

Dr. Michael Pickel

Vertragsgeschéft der Schaden-
Riickversicherung Deutschland,
Osterreich, Schweiz und Italien;
Kredit- und Kautionsrtickver-
sicherung weltweit; Rechts-
abteilung; Run Off Solutions

Ulrich Wallin

Specialty Division (weltweites
fakultatives Geschaft HUK- und
Sachsparten; weltweites Vertrags-

und fakultatives Geschéaft der Luft-
und Raumfahrt- sowie Transportver-

sicherung); Vertragsgeschaft der
Schaden-Riickversicherung
GroBbritannien und Irland; Retro-
zessionen und Schutzdeckungen

Wilhelm Zeller
Vorsitzender

Controlling, Revision; Investor
Relations, Public Relations;
Unternehmensentwicklung;
Personal; Underwriting &
Actuarial Services; Specialty
Insurance



Dr. Elke K6nig

Finanz- und Rechnungswesen;
Kapitalanlagen; Informations-

verarbeitung; Allgemeine Ver-

waltung

André Arrago

Vertragsgeschéft der Schaden-
Riickversicherung arabische,

romanische und lateinamerika-

nische Lander sowie Nord- und
Osteuropa, Asien und Austral-
asien

Dr. Wolf Becke

Personen-Riickversicherung
weltweit



DIE HANNOVER RUCK-AKTIE

Kursgewinne pragten das Bérsenjahr 2005 ...

2005 markiert die positive Trendwende an
den internationalen Kapitalméarkten. Insheson-
dere die europdischen Indizes reagierten mit
guter Performance auf die iiberwiegend positive
Stimmung der internationalen Kapitalmarkte.
Viele Borsenbarometer der ,alten Welt" konnten
so prozentual zweistellige Kurssteigerungen ver-
buchen. Der Deutsche Aktienindex (Dax) schloss
zum 31. Dezember 2005 mit 5.408 Zahlern, einer
Steigerungvon 27,1 %, und markierte im vierten
Quartal sein neues Jahreshoch von 5.459 Punkten.

Wie bereits im Vorjahr entwickelte sich auch
im Jahr 2005 der MDax, der Index fiir mittel-
groBe Werte der Deutschen Borse, mit +36,0 %
besser als der Dax. Der EuroStoxx50 blieb mit

+21,3 % ein wenig hinter den beiden deutschen
Indizes zurlick.

Aktionarsstruktur in %

Privatanleger (17)

i

Institutionelle o
Investoren
(32)

Talanx (51)

. auch bei den meisten Versicherungswerten

Zwar kam es im Berichtsjahr bei den inter-
nationalen (Riick-)Versicherungsgesellschaften
fast Uberall zu massiven Gewinn- und teilweise
auch zu Kapitaleinschnitten, die sich im dritten
Quartal zunéchst auch negativ auf die Aktien-
kursentwicklung der gesamten Branche auswirk-

ten; zum Jahresende aber holte der deutsche
CDax-Versicherungen wieder kraftig auf und
schloss mit +31,2 %. Dies spiegelt zum einen si-
cherlich die freundliche Bérsenstimmung wider,
zum anderen aber auch den optimistischen Aus-
blick fiir die Versicherungsbranche.

Die Performance der Hannover Riick-Aktie seit Bérsengang im Vergleich zu gangigen deutschen Indizes
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Die Hannover Riick-Aktie im Vergleich zum gewichteten ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index
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W Hannover Riick-Aktie AA Global Reinsurance Index

Der ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index bildet alle bérsennotierten Riickversicherer der Welt ab. Unser strategisches Ziel ist eine Kursentwicklung,
die in einem gleitenden Drei-Jahres-Durchschnitt iiber der Performance dieser Benchmark liegt.

Die Hannover Riick-Aktie: auch in stiirmischen Zeiten ein sicherer Wert ...

Unser Wert konnte im Berichtsjahr mit der
hervorragenden Entwicklung der européischen
Aktienmarkte nicht mithalten. Die Hannover
Riick-Aktie zeigte bei einem Jahresschlusskurs
von 29,93 EUR zwar eine insgesamt positive
Tendenz von +4,1 %, blieb jedoch deutlich hin-
ter ihrem Jahreshoch von knapp 33 EUR zurlick.

Der Kurs unserer Aktie wurde durch die An-
passung unserer Gewinnprognose infolge der

Rekord-GroBschadenlast und die Moglichkeit ei-
nes Dividendenausfalls im Spatsommer merklich
belastet. Dank unseres Risikomanagements und
der iiberdurchschnittlichen Diversifizierung un-
seres Geschafts hat die Hannover Riick jedoch
trotz allem kein Eigenkapital verloren und ihre
sehr guten Ratings behaupten kénnen. Diese
Entwicklung fiihrte zum Jahresende wieder zu
einer deutlichen Erholung unserer Aktie — zeit-
weise sogar uber die 30-Euro-Marke.

. und im internationalen Branchenvergleich kein Mauerbliimchen

Gegen unseren internen Vergleichsmal3-
stab, den gewichteten ABN Amro Rothschild Glo-
bal Reinsurance Index, konnte sich die Hannover
Riick-Aktie auch in diesem schwierigen Jahr wie-
der behaupten — wenn auch nur knapp. Nach-
dem unser Wert im Jahr 2004 den Index noch
beeindruckend geschlagen hatte, behielt er im
Berichtsjahr mit +0,1 Prozentpunkten einen nur
noch kleinen Vorsprung.

In dem fiir uns strategisch maRgeblichen
gleitenden Drei-Jahres-Durchschnitt entwickelte
sich die Hannover Riick-Aktie mit +6,4 Prozent-
punkten klar besser als der internationale MaR-
stab.

Die Hannover Riick-Aktie



Die Hannover Riick-Aktie

Aktie bei positivem Ausblick immer noch ,zuriickhaltend" bewertet

Der positive Ausblick auf das Geschaftsjahr
2006 starkt das Vertrauen der Anleger in die
Hannover Riick-Aktie. Die Kursprognosen der
Analysten fiir die Hannover Ruck-Aktie liegen
derzeit im Schnitt bei etwa 32 EUR. Bei einem
Kurs von rund 30 EUR ergibt sich auf Basis der
Konsensus-Gewinnschatzung flir das Jahr 2006
ein Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) von rund 8.
Zum 31. Dezember empfahlen 14 der in Bloom-
berg erfassten 31 Analysten, also etwa 45 %, die
Hannover Riick-Aktie zum Kauf. Die duBerst dyna-
mische Entwicklung der Hannover Riick-Aktie
zum Jahresbeginn 2006 ist Beweis fiir das Kurs-
potenzial, das mit der Branche und unserem Wert
verbunden ist.

Aktionarsstruktur nach Léandern
in % vom Streubesitz

Frankreich (3)
. Weitere 100 Lander (2)
Belgien (4) ( I

Schweiz (5) e——
Luxemburg (6) e

GroBbritannien e—f
(14)

USA (19) Deutschland (47)

Unsere internationalen Investor-Relations-Aktivitdten

Das Hannover Riick-Bérsenjahr 2005 wur-
de wieder durch vielfaltige Investor-Relations-
MaRnahmen unterstitzt. Unser Ziel ist dabei, den
Bekanntheitsgrad unserer Aktie international
noch weiter zu erh6éhen und die Kapitalmarkt-
teilnehmer umfassend, regelméaBig und zeitnah
Uber die Geschaftsentwicklung der Hannover
Riick zu informieren. Neben zahlreichen Road-
shows zu den wichtigsten Finanzplatzen der Welt
(19), diversen Investorenkonferenzen und Aktien-
foren fiir Privatanleger (27), internationalen Tele-
fonkonferenzen (27) sowie Besuchen von Inves-

Analystenbewertungen der Hannover Riick-Aktie

5
14,15 14,26
4 379 13,72
3
2
1
. B N i 1
1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
Wl \Verkaufen Untergewichten Halten
Ubergewichten Kaufen

Mit unserer IR-Online-Arbeit belegten wir
im Handelsblatt-Ranking der Investor-Relations-
Internetseiten aller borsennotierten deutschen
Unternehmen gleich zweimal in Folge — 2005

10

torendelegationen und Finanzanalysten bei uns
in Hannover (33) fiihren wir seit 2000 jedes Jahr
auch Investorenseminare durch. Dariiber hinaus
pflegten wir im abgelaufenen Geschéftsjahr ins-
gesamt rund 2.000 regelmaBige Kontakte via Te-
lefon und E-Mail mit unseren Ansprechpartnern
im Kapitalmarkt. Auf unserem achten ,Internatio-
nal Investors' Day" am 1. Juli lieBen sich bei uns in
Hannover knapp 60 internationale Kapitalmarkt-
experten (ber Einzelheiten unserer Strategie-
Revision sowie die Besonderheiten unserer vier
Geschéftsfelder informieren.

Bewertung Anzahl Q1 Q2 Q3 Q4
Kaufen 59 14 17 15 13
Ubergewichten 34 11 10 7 6
Halten 45 9 8 16 12
Untergewichten 8 - - 4 4
Verkaufen 1 - - - 1
Summe 147 34 35 42 36

und 2006 - den 1. Platz im MDax sowie in der
deutschen Versicherungsbranche. Von allen bér-
sennotierten deutschen Unternehmen gehéren
wir zu den zehn besten mit Rang 7 bzw. 9. Dieser



Erfolg ist fiir uns Ansporn, uns kontinuierlich wei-
ter zu verbessern: Seit kurzem stellt die Hannover
Riick auf ihren Investor-Relations-Internetseiten
und im IR-Online-Magazin als zuséatzlichen Ser-

vice ihre ,Equity Story” bereit — ein unter dem
Titel ,Der etwas andere Rickversicherer" auch

als Broschtire erhaltlicher Kurziiberblick der Han-

nover Riick aus Sicht des Kapitalmarkts.

Angaben zur Aktie
in EUR 2005 2004 2003" 2002" 2001"
Ergebnis je Aktie (verwassert) 0,41 2,32 3,24 2,75 0,11
Ausschiittung je Aktie - 1,00 0,95 0,85 -
Korperschaftsteuergutschrift - - - - -
Bruttoausschiittung - 1,00 0,95 0,85 =
" Auf US GAAP-Basis
International Securities
Identification Number (ISIN): DE 0008402215
Borsenkiirzel: Aktie: Investdata: HNR1
Bloomberg: HNR1.GY
Reuters: HNRGn.DE
HNRGn.F

Borsenplatze:

Aktiengattung:
Erste Notierung:

Aktionarsstruktur

zum 31. Dezember 2005:
Grundkapital

zum 31. Dezember 2005:

Zahl der Aktien

zum 31. Dezember 2005:
Marktkapitalisierung

zum 31. Dezember 2005:
Hochstkurs am 7. Marz 2005:
Tiefstkurs am 22. September 2005:

Hauptversammlung:

ADR: HVRRY

Deutschland

Notiert an allen deutschen Wertpapierbérsen und Xetra;
Frankfurt und Hannover im amtlichen Handel

USA
American Depositary Receipts (Level T ADR-Programm),

OTC (over-the-counter market)

Namens-Stammaktien, nennwertlos

30. November 1994
51,2 % Talanx AG
48,8 % Streubesitz

120.597.134,00 EUR

120.597.134 auf den Namen lautende Stiickaktien

3.609,5 Mio. EUR

32,69 EUR

26,45 EUR

12.Mai 2006, 10.30 Uhr
Hannover Congress Centrum
Kuppelsaal
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover
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UNSERE STRATEGIE

Unser oberstes strategisches Ziel besteht
darin, uns als diberdurchschnittlich profitable, opti-
mal diversifizierte und wirtschaftlich eigenstdn-
dige Riickversicherungsgruppe wertorientiert zu
entwickeln. Alle anderen Ziele leiten sich daraus
ab und sind diesem Oberziel untergeordnet.

Eigenkapitalrendite nach Steuern

in % 26,0
20 18,0
- 17,1 17,1
159 | B 157 |
15 5140 13,1
11 ms 17
10
5
o A »
© S 3 S N ’1, ’5 o>
©) vl ©) \) \) \) Q Q
) o ) \g‘% BN 9 BN © '» PN

B Vinimum

) Auf HGB-Basis

Ist

2 Auf US GAAP-Basis

Uberdurchschnittliche Profitabilitat

Das heiBt fiir uns, dass wir einer der drei profi-
tabelsten Riickversicherer weltweit sein wollen
in puncto:

e Eigenkapitalrendite und
e jahrliches Wachstum des Ergebnisses je Aktie

Optimale Diversifizierung

Darunter verstehen wir:

e Erwirtschaften maximaler Gewinne mit unserem
vorhandenen Eigenkapital durch

e flexiblen Einsatz des Kapitals in den Geschafts-
feldern, Regionen und Sparten, die jeweils den
héchsten Gewinn erwarten lassen

Wirtschaftliche Eigenstandigkeit

Das bedeutet fir uns:

e Finanzierung des Wachstums mit
selbst erwirtschafteten Gewinnen

e Vermeidung von Schieflagen, die Zuschiisse
der Aktionare erfordern wiirden

Strategische Ziele, Grundsatze und Handlungsfelder

Strategische Ziele

1. Gewinnziel
e Mindest-Eigenkapitalrendite
750 Basispunkte iiber risikofreiem Zins
e Jahrlich zweistelliges Wachstum von
- operativem Ergebnis (EBIT)
- Gewinn je Aktie
- Buchwert je Aktie
(Triple-10-Target)

2. Kapitalmanagement
e Ausrichtung der Kapitalausstattung an
- eigener Risikomodellierung
(fur das Risk-Based-Capital) sowie
- Anforderungen der BaFin und der Rating-
agenturen (fiir die Capital-Adequacy-Ratio)
e \orrangiger Einsatz von Hybridkapital
und anderen Eigenkapitalsubstituten
e Rating: S&P AA- bzw. A.M. Best A
e Kapitalallokation dort, wo die hdchsten
Renditen zu erwarten sind
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3. Aktienkurs
e Performance-Ziel:
liber Global Reinsurance Index
e Zielerreichung durch
- kontinuierliche Gewinnsteigerung und
- liberdurchschnittliche IR-Aktivitaten



Strategische Grundsatze

4. Investitionen
Bevorzugt:
e zur Erreichung eines optimal
diversifizierten Portefeuilles
e fiir geografische, sparten- und
produktbezogene Prioritatsbereiche

5. Wachstum
e Primdr organisch
e Zukaufe nur in der Personen-
Riickversicherung
e Keine Kapitalbeteiligungen
an Erstversicherern

6. Kapitalanlagen

e Struktur ausgerichtet an kontinuierlicher,
dynamischer Finanzanalyse und Erforder-

nissen der Liquiditat und kongruenten
Wahrungsbedeckung

e Mindestrendite: risikofreier Zins
zzgl. Kapitalkosten

7. Organisation und Infrastruktur
e QOrganisation
- orientiert sich an Geschaftsprozessen
- ist effektiv und effizient
- sichert Know-how und
Kostenfiihrerschaft
e Optimale Unterstiitzung der Geschéfts-
prozesse durch Informations- und
Kommunikationssysteme
e Rechnungswesen
- beriicksichtigt interne und
externe Berichtsanforderungen
- unterstiitzt durch transparente und
zeitnahe Informationen unsere
Geschaftsprozesse

8. Personalpolitik
e Wir bieten attraktive Arbeitsplatze fiir
- ambitionierte,
- leistungsorientierte,

Strategische Handlungsfelder

10. Performance Excellence
e Ganzheitliches Managementsystem
zur Umsetzung der Strategie
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Strategie

- sich mit den Unternehmenszielen
identifizierende Mitarbeiter.

e Kontinuierliche Férderung von
Qualifikation und Motivation

e Forderung von unternehmerischem
Denken auf allen Ebenen

e Grotmagliche Delegation von Aufgaben,
Befugnissen und Verantwortung

e Fiihren mit Zielen

e Erfolgsorientierte Vergiitung

9. Unternehmenssteuerung und
Risikomanagement
e Intrinsic Value Creation ist unser
zentrales Steuerungsinstrument
e Umfassendes Risikomanagement
verhindert Existenzgefahrdung

Gewinn je Aktie

in EUR
473
4
3,56
324 —T1
303
3 267
2,29 235 237
214
2
1,15
039092 loilod —
1
047
0”
0

b 3 S A S S

P P R R
N \‘5 I I S
- s

2 Auf US GAAP-Basis

Zielwert

) Auf HGB-Basis

e Systematischer und kontinuierlicher
Verbesserungsprozess unterstiitzt durch
e externe Begutachtungen



DER HANNOVER RUCK-KONZERN

Weltweit prasent

Amerika

Hannover Riickversicherung AG
Canadian Branch - Chief Agency
Toronto, Kanada

Hannover Riickversicherung AG
Canadian Branch - Facultative Office
Toronto, Kanada

Clarendon Insurance
Group, Inc.

New York, USA
(100,0 %)

Praetorian Financial Group, Inc.
New York, USA
(100,0 %)

Hannover Re
Advanced Solutions

US Representative Office
Itasca/Chicago, USA

Hannover Life Reassurance g

Company of America
Orlando, USA
(100,0 %)

Hannover Re (Bermuda) Ltd.

Hamilton, Bermuda
(100,0 %)

Hannover Services
(México) S.A. de C.V.

Mexiko-Stadt, Mexiko
(100,0 %)

Prozent-Angaben = Anteil am Kapital
Die Adressen unserer Standorte
finden Sie auf den Seiten 157 bis 159

Europa

Hannover Riickversicherung AG
Hannover, Deutschland

E+S Riickversicherung AG
Hannover, Deutschland
(55,8 %)

Afrika

Hannover Life
Reassurance Africa Limited
Johannesburg, Stidafrika
(100,0 %)

Hannover Reinsurance
Africa Limited
Johannesburg, Siidafrika
(100,0 %)

Compass Insurance
Company Ltd.
Johannesburg, Siidafrika
(100,0 %)
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yds

E+S Reinsurance (Ireland) Ltd.
Dublin, Irland
(100,0 %)

Hannover Life Reassurance
(Ireland) Limited

Dublin, Irland

(100,0 %)

Hannover Reinsurance (Dublin) Ltd.
Dublin, Irland
(100,0 %)

Hannover Reinsurance
(Ireland) Ltd.

Dublin, Irland
(100,0 %) / \

—t

e

e

International Insurance Company
of Hannover Ltd.
Bracknell/Berkshire,
GroBbritannien

(100,0 %)

Hannover Life Reassurance (UK) Limited
Virginia Water/London,

GroBbritannien

(100,0 %)

Hannover Services (UK) Ltd.
Virginia Water/London,
GroBbritannien

(100,0 %)

Hannover Riickversicherung AG
Stockholm Branch
Stockholm, Schweden

International Insurance Company
of Hannover Ltd.

Scandinavian Branch

Stockholm, Schweden

Hannover Re

Gestion de Réassurance France S.A.
Paris, Frankreich

(100,0 %)

Hannover Riickversicherung AG
Succursale francaise

pour la Réassurance Vie

Paris, Frankreich

Hannover Re Services Italy Srl
Mailand, Italien
(99,6 %)

HR Hannover Re,

Correduria de Reaseguros, S.A.
Madrid, Spanien

(100,0 %)

Australien

Hannover Riickversicherung AG
Australian Branch- Chief Agency
Sydney, Australien

Hannover Life Re of Australasia Ltd
Sydney, Australien
(77,9 %)

Asien

Hannover Riickversicherung AG
Seoul Representative Office
Seoul, Korea

Hannover Re Services Japan KK
Tokio, Japan
(100,0 %)

Hannover Riickversicherung AG
Shanghai Representative Office
Shanghai, China

Hannover Riickversicherung AG
Taipei Representative Office
Taipeh, Taiwan

Hannover Riickversicherung AG
Hong Kong Branch
Hongkong, China

Hannover Riickversicherung AG
Malaysian Branch
Kuala Lumpur, Malaysia
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LAGEBERICHT

Wirbelsturm ,Katrina”
wird zum bislang
teuersten Ver-
sicherungsschaden
aller Zeiten

Wirtschaftliches Umfeld

Der Aufschwung der Weltwirtschaft hat sich
im Laufe des Berichtsjahres fortgesetzt. Die Kon-
junktur erwies sich als robust, obwohl die Energie-
preise deutlich gestiegen sind.

Das Wachstum der wichtigen US-Wirtschaft
wird nach wie vor durch den privaten Konsum und
durch Investitionen geférdert. Auch die mehr-
fachen Leitzinserhdhungen der Federal Reserve
Bank und die schweren Hurrikane konnten diese
Entwicklung nicht bremsen.

Als weiterer, verlasslicher Wachstumsmotor
fiir die Weltwirtschaft hat sich wiederum China
prasentiert. Seit Jahren werden dort signifikante
Impulse insbesondere fiir den Welthandel gesetzt;
allerdings sind bereits Zeichen fiir eine beginnen-
de Abkiihlung zu erkennen.

Die schwache Konjunktur im Euroraum war
in der ersten Halfte des Berichtsjahres von der
weiterhin stagnierenden Binnennachfrage ge-

Geschaftsverlauf

Nachdem bereits das Jahr 2004 durch eine
hohe Belastung aus Naturkatastrophen gekenn-
zeichnet war, haben wir im Berichtsjahr erneut
eine auBergewohnlich aktive und schadentrach-
tige Hurrikansaison erlebt. Allein der Wirbelsturm
.Katrina" ging als der bislang teuerste Versiche-
rungsschaden aller Zeiten in die Geschichte der
Assekuranz ein, und auch die Hurrikane ,Rita"
und ,Wilma" brachten fiir die Versicherungswirt-
schaft — auch fiir die Hannover Riick - signifi-
kante Schadenbelastungen mit sich. Aus diesen
und weiteren Schaden hatten wir eine Netto-
GroBschadenbelastung von {iber 1 Mrd. EUR zu
verkraften.

Das librige Geschaft der Schaden- wie auch
der Personen-Riickversicherung verlief hingegen
sehr erfolgreich. Zwar konnte die Rekordschaden-
last nicht ohne Auswirkungen auf das Ergebnis
bleiben: Im November 2005, nachdem sich das
gesamte AusmaB des ,Katrina"-Schadens abzeich-
nete und auch ,Rita” und ,Wilma" sich zu verhee-
renden Groschdden entwickelt hatten, mussten
wir unsere Gewinnprognose auf ein nur noch aus-
geglichenes Ergebnis reduzieren. Dass wir jedoch
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pragt. Im Sommer 2005 setzte allerdings eine
wirtschaftliche Belebung ein. Dazu trugen vor al-
lem der Export und die Binnennachfrage bei, wo-
bei allerdings der darin enthaltene private Kon-
sum wiederum nur verhalten gestiegen ist. Mit
einer Erh6hung der Leitzinsen um 25 Basispunkte
hat die Europaische Zentralbank am 1. Dezem-
ber begonnen, die geldpolitischen Ziigel anzuzie-
hen und somit schwelende Inflationsrisiken ein-
zuddmmen.

Auch in Deutschland konnte die Konjunktur
im Zuge der anhaltend kraftigen Expansion der
Weltwirtschaft im Berichtsjahr an Fahrt gewinnen.
Getragen ist diese Entwicklung in erster Linie vom
Export. Moderate Preis- und Kostenentwicklungen
im Land sowie die Abwertung des Euro waren da-
bei hilfreich. Die Binnennachfrage erholte sich je-
doch nur schleppend. Hier macht sich der noch
immer schwache private Konsum bemerkbar. Die
anhaltend hohe Arbeitslosigkeit und die Verteue-
rung der Energiepreise wirkten hier bremsend.

angesichts dieserimmensen Schaden keinen Kapi-
talverlust hinnehmen mussten, ist ein Beleg fir
die gute Diversifizierung und Qualitat unseres
Portefeuilles. Dies unterstreicht die nachhaltige
Ertragskraft der Hannover Riick.

Bruttopramie nach Landern in %

Afrika (2)
Asien (4)

Lateinamerika (2)

Australien (4) e——

Deutschland (13) £

Restliches Europa (30) Nordamerika (45)

Im Konzernjahresabschluss fiir das Jahr
2005 haben wir erstmals die Rechnungslegungs-
grundsatze der International Financial Reporting
Standards (IFRS) vollumfanglich angewendet.
Die Werte des Vorjahres sind ebenfalls auf IFRS
angepasst.



Nachdem wir im Vorjahr noch ein operati-
ves Ergebnis (EBIT) von 538,8 Mio. EUR erreicht
hatten, lag es im Berichtsjahr nur noch bei 122,2
Mio. EUR. Der Konzerniiberschuss reduzierte sich
von 279,9 Mio. EUR auf 49,3 Mio. EUR. Der Ge-
winn je Aktie betrdgt 0,41 EUR (2,32 EUR).

Die Bruttopramie fiir den Hannover Riick-
Konzern erhdhte sich gegeniiber dem Vorjahr
um 1,1 % auf 9,7 Mrd. EUR (9,6 Mrd. EUR). Wah-
rungskurseffekte wirkten sich mit 0,2 % dabei
geringfligig unterstlitzend aus. Wachstumstreiber
waren im Berichtsjahr die Geschéftsfelder Scha-
den- und Personen-Riickversicherung. Auf Grund
eines erhdhten Selbstbehalts stieg die Nettopra-
mie mit 2,2 % etwas starker auf 7,7 Mrd. EUR
(7,6 Mrd. EUR).

Weitgehend zufrieden sind wir mit der Ent-
wicklung an den Kapitalmarkten. Trotz unserer
weiterhin defensiven Ausrichtung des Bondporte-
feuilles liegen wir mit unseren Ergebnissen iiber
Plan: Dank eines starken Mittelzuflusses aus der
Versicherungstechnik stiegen unsere selbst ver-
walteten Kapitalanlagen auf 19,1 Mrd. EUR
(16,0 Mrd. EUR) an. Dieser Volumenanstieg kom-
pensierte die gesunkene Durchschnittsrendite,
sodass die ordentlichen Kapitalanlageertrdge mit
671,8 Mio. EUR iiber dem Niveau des Vorjahres
(604,5 Mio. EUR) liegen. Aus dem Abgang von
Kapitalanlagen wurden im Berichtszeitraum Ge-
winne von insgesamt 272,2 Mio. EUR erwirtschaf-
tet. Dem standen Verluste in Hohe von 110,0 Mio.
EUR gegeniiber. Im Vergleich zum Vorjahr be-
deutet dies einen leicht verminderten Saldo von
162,2 Mio. EUR (167,4 Mio. EUR). Noch starker
reduzierten sich jedoch die Abschreibungen, sodass
sich insgesamt ein leicht verbesserter aufer-
ordentlicher Ergebnisbeitrag ergab. Das Netto-
Kapitalanlageergebnis verbesserte sich gegen-
iiber der Vergleichsperiode somit um 4,1 % auf
1.123,7 Mio. EUR (1.079,9 Mio. EUR).

Im Mai des Berichtsjahres hat die Hanno-
ver Riick eine nachrangige Schuldverschreibung
in Hohe von 500 Mio. EUR begeben und parallel
dazu den Haltern der 2001 emittierten Anleihe
in Hohe von 350 Mio. EUR einen Umtausch in
den neuen Bond angeboten. Mit dieser Umwand-
lung in ein starker nachrangiges und unbefris-
tetes Papier und der Emission von zuséatzlichem
Hybridkapital haben wir das niedrige Zinsniveau
genutzt und unsere Kapitalbasis weiter optimiert.

Lagebericht | Geschaftsverlauf

Die Anleihe ist von den Ratingagenturen und der
Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) als Eigenkapitalsubstitut anerkannt.

Angesichts eines schadentrachtigen Be-
richtsjahres sind wir stolz darauf, dass unsere
Eigenkapitalbasis nicht beeintrachtigt wurde.
Dies sowie die Tatsache, dass die fiir uns wichti-
gen Ratingagenturen Standard & Poor's und A.M.
Best unsere Finanzkraft nach wie vor mit sehr
guten, tiberdurchschnittlichen Ratings bewerten
(AA- very strong” bzw. A ,excellent”), schafft uns
eine hervorragende Basis, unser Geschéft profi-
tabel betreiben zu kénnen.

Trotzimmenser
Schadenbelastung
Eigenkapitalbasis
unbeeintrachtigt

Haftendes Kapital

in Mio. EUR
5000 45956
41722
4000 3680,4"
1 0
3000 2896,5" 29585
2000
1 000
0 N v g N &
0 0 P P P
" Auf US GAAP-Basis

Ein wesentliches Mittel des Risikomanage-
ments ist fiir uns weiterhin die Retrozession; d. h.,
wir geben Teile der von uns in Deckung genom-
menen Risiken wieder an andere (Riick-)Versiche-
rer ab. Zum Jahresende erreichten die Anteile
an der Riickstellung fir nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfalle dabei einen Stand von 4,7 Mrd.
EUR (4,2 Mrd. EUR). Diese Steigerung beruht im
Wesentlichen auf den Retrozessionen der Hurri-
kanschaden im Berichtsjahr. Da die Abwicklung
der Forderungen tiberwiegend kurzfristiger Natur
ist, rechnen wir schon im Jahr 2006 wieder mit
einem Riickgang. Nach wie vor legen wir auBeror-
dentlichen Wert auf die Qualitat unserer Retrozes-
siondre: Uber 93 % der Gesellschaften, zu denen
wir Geschaftsbeziehungen unterhalten, werden
von Standard & Poor's mit einem so genannten
Investment-Grade-Rating von ,BBB" oder besser
eingestuft.



Lagebericht

Raten und
Konditionen weiterhin
auf hohem Niveau

Schaden-Riickversicherung

Unsere Geschaftsfelder

Die Hannover Riick betreibt insgesamt vier
strategische Geschaftsfelder: die Schaden-, Per-
sonen- und Finanz-Rickversicherung sowie Spe-
cialty Insurance. Neben dem nachfolgend be-

Schaden-Riickversicherung

Mit einem Anteil von 48 % am Gesamt-
portefeuille ist die Schaden-Riickversicherung
unser groBtes und bedeutendstes Geschéftsfeld.
Nie zuvor war ein Jahr von zwei so gegensatzli-
chen Entwicklungen gekennzeichnet: Zum einen
erfuhr die Schaden-Riickversicherung eine histo-
risch einmalige Belastung aus Naturkatastro-
phen; zum anderen boten sich uns sehr gute
Chancen, profitables Geschaft zu zeichnen. Die
Raten und Konditionen bewegten sich weiterhin
auf hohem Niveau und konnten sich sogar noch
verbessern. Dies galt insbesondere flir die von den
schweren Wirbelstlirmen im Jahre 2004 getroffe-
nen Sparten Sach- und Katastrophenriickversiche-
rung sowie flir die Transportriickversicherung
(inkl. Meerestechnik). So konnten wir auch im Be-
richtsjahr von vorteilhaften Marktbedingungen
profitieren.

Im Berichtsjahr erhohte sich die gebuchte
Bruttopramie in der Schaden-Riickversicherung
um 12,0% auf 4,7 Mrd. EUR. Wahrungskurs-
effekte wirkten sich mit 0,3 % nur geringfiigig
unterstiitzend aus. Angesichts der guten Qualitat
des Geschéfts haben wir unseren Selbstbehalt

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR 2005

Gebuchte Bruttopramie 47168
Verdiente Nettopramie 3920,0
Versicherungstechnisches Ergebnis -502,1
Kapitalanlageergebnis 540,7
Operatives Ergebnis (EBIT) -34,8
Konzerniiberschuss/-fehlbetrag 43
Ergebnis je Aktie in EUR 0,04
Selbstbehalt 84,4 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote 112,8%

" Auf US GAAP-Basis

schriebenen Geschaftsverlauf findet sich in der
Segmentberichterstattung des Jahresabschlusses
eine Darstellung der Bilanz- und Ergebniskom-
ponenten fiir jedes einzelne Geschéftsfeld.

Bruttopramie pro Geschéftsfeld in %

I Finanz-Rickversicherung (9)

Specialty
Insurance
(18)e— £

!

Personen- Schaden-
Riickversicherung Riickversicherung
(25) (48)

noch einmal auf nun 84,4 % (83,0 %) erhéht. Die
verdiente Nettopramie stieg um 13,4 % auf 3,9
Mrd. EUR (3,5 Mrd. EUR).

Nachdem wir bereits im Vorjahr starke Be-
lastungen aus Naturkatastrophen hinnehmen
mussten, gestaltete sich das Berichtsjahr noch
schadenreicher. Wir haben 2005 eine auBerge-
wohnlich heftige Wirbelsturmsaison erlebt, so-
wohl was die Frequenz als auch was die Schwere
betrifft: Der Hurrikan ,Katrina" mit einem der-

+/-Vorjahr 2004 2003” 2002 2001"
+120% 4211,1 47871 6020,0 49385
+13,4% 34562 35000 35021 29893
-609,8 % 98,5 1411 1308 -481,3
+22,7 % 440,7 3934 2559 361,4
-107,5% 463,0 465,9 305,6 -40,6
-98,4 % 270,7 167,0 154,1 -75,5
2,24 1,52 1,59 -0,75

83,0 % 72,2 % 62,7 % 67,8 %

97,2 % 96,0 % 963% 1165%
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zeit geschatzten Marktschaden von mindestens
50 Mrd. USD hat sich zur teuersten (Natur-)Katas-
trophe aller Zeiten entwickelt. Hinzu kamen mit
,Dennis”, ,Rita” und ,Wilma" drei weitere scha-
denreiche Wirbelstiirme. Dariiber hinaus hatte
die Branche auch noch zahlreiche andere Natur-
katastrophen und GroBschdden zu verkraften, so-
dass sich das Berichtsjahr fiir die Assekuranz zum
bislang teuersten entwickelte, auch was den rela-
tiven Anteil der Katastrophen an den Pramien-
einnahmen betrifft.

Auch fiir die Hannover Riick brachten diese
Schadenereignisse eine bislang nicht gekannte
Belastung aus Naturkatastrophen mit sich. Allein
die Hurrikane ,Katrina”, ,Rita” und ,Wilma" be-
deuteten fiir uns eine Nettobelastung von
797,9 Mio. EUR. Aus diesen und weiteren GroR-
schaden — etwa dem Wintersturm ,Erwin" in Nord-
europa, der Flut in der Alpenregion, dem Schaden
an einer Olplattform im Indischen Ozean, meh-
reren Luftfahrtschaden sowie einer Uberschwem-
mung in Mumbai, Indien — resultierte eine Netto-
Schadenbelastung von 1,0 Mrd. EUR (287,2 Mio.
EUR). Dies entspricht 26,3 % der Nettopramie;
im Vorjahr lag der Wert bei 8,3 %. Dass wir trotz-
dem eine kombinierte Schaden-/Kostenquote
von 112,8% (97,2 %) erreichen konnten, spricht
fur die gute Diversifizierung und hohe Qualitat
unseres Schaden-Rickversicherungsgeschafts.
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Zusammensetzung der Bruttopramie in der
Schaden-Riickversicherung nach Sparten in %

Kredit/Kaution (6)  Sonstige (3)

o]

Transport/
Luftfahrt (17) «—4~ Haft-

pflicht (40)

Sach (34) «—

Abgesehen von der hohen GroBschaden-
belastung sind wir mit der Entwicklung in der
Schaden-Riickversicherung insgesamt sehr zufrie-
den; im nicht katastrophenexponierten Geschaft
konnten wir gute Ergebnisse erzielen. Dies trug
dazu bei, dass unsere Schaden-/Kostenquote trotz
der Wirbelstlirme nicht hdher ausgefallen ist.

Das versicherungstechnische Ergebnis ist
infolge der enormen Gro8schadenbelastung ge-
geniiber dem Vorjahr deutlich auf -502,1 Mio.
EUR (98,5 Mio. EUR) zuriickgegangen. Das Kapi-
talanlageergebnis verbesserte sich dank eines
starken versicherungstechnischen Cashflows und
realisierter Gewinne dagegen um 22,7 % auf
540,7 Mio. EUR (440,7 Mio. EUR). Unter dem

GroBschaden signifikant iiber dem langjahrigen Durchschnitt*

in Mio. EUR 1775
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Stiirmische Zeiten

Die Hurrikan-Saison 2005 hat viele Rekorde gebrochen. Noch nie zuvor hat es innerhalb
weniger Monate so viele tropische Stiirme gegeben, fiinfzehn davon erreichten Hurrikan-
starke. Ist dies ein Anzeichen einer globalen Erwarmung oder durchleben wir lediglich einen
klimatischen Zyklus? Im Grunde ist es gleichgiiltig, um welches Phanomen es sich handelt,
denn auch ein klimatischer Zyklus erstreckt sich liber einen Zeitraum von 15 bis 30 Jahren.
Als gesichert konnen wir annehmen, dass die Intensitat der Stiirme zugenommen hat. Und
dies hat zu einer hoheren Schadenbelastung fiir die (Rick-)Versicherer gefiihrt. Die Asse-
kuranz wird sich dieser Herausforderung stellen.
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Marktposition in
Deutschland
ausgebaut

Schaden-Riickversicherung

Strich bedeutet dies ein um 107,5 % verringer-
tes operatives Ergebnis (EBIT) von -34,8 Mio. EUR.
Auf Grund einer geminderten Steuerlast schliet

Deutschland

Die Geschaftsentwicklung in unserem
Heimatmarkt verlief insgesamt sehr zufrieden
stellend. Allerdings kam es im industriellen
Feuergeschéft zu einer spiirbaren Zunahme an
GroBschaden, sodass die Ergebnisse auf der Erst-
versicherungsseite nur noch knapp ausreichend
waren. In der Kraftfahrtversicherung sanken die
Originalpramien um 2,5 %; eine weiter abneh-
mende Schadenfrequenz und stabile Durch-
schnittsschaden konnten diesen Trend jedoch
nochmals ausgleichen. In der Haftpflichtsparte
wie auch im Katastrophengeschéaft waren keine
nennenswerten Vorkommnisse zu verzeichnen.

In der Riickversicherung waren im Berichts-
jahr auskdmmliche Raten und Konditionen zu
erzielen; eine Aufweichung des Marktes blieb
aus, sodass wir unser prognostiziertes Ertragsziel
erreichen konnten.

Neben diesen positiven Marktbedingun-
gen war es vor allem unsere iiberdurchschnittli-
che Finanzkraft, die es uns erlaubte, unsere Po-
sition als einer der fiihrenden Riickversicherer in
Deutschland im Berichtsjahr abermals auszu-
bauen. Hierzu hat nicht zuletzt beigetragen, dass
wir neue Kundenbeziehungen gewinnen konn-
ten. Neben neu akquiriertem Geschéaft konnten
wir auch bei langjahrig bestehenden Verbindun-
gen unsere Beteiligung erhohen, sodass unser
Marktanteil weiter anstieg.

Unsere ausschlieBlich auf dem deutschen
Markt tatige Tochtergesellschaft E+S Riick wird
vor allem wegen ihrer hervorragenden Bonitat
und der Kontinuitat ihrer Geschaftsbeziehungen
von den Kunden geschétzt. Sie nimmt in Deutsch-
land, dem zweitgroBten Nichtlebens-Riickversi-
cherungsmarkt der Welt, mittlerweile die zweite
Position ein.

Obwohl sich ein Ratenriickgang im indus-
triellen Feuergeschaft und in der Sparte Feuer-
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das Geschéftsfeld Schaden-Riickversicherung po-
sitiv mit 4,3 Mio. EUR (270,7 Mio. EUR). Der Ge-
winn je Aktie betragt 0,04 EUR (2,24 EUR).

Geografische Verteilung der Schaden-
Riickversicherung in % der Bruttoprdmie

Lateinamerika (2

Afrika (2 AUStra[[en )

Asien ( 6)
Nordamerika (40)

Deutschland

GroBbritannien

(17) o

!

Restliches Europa (19)

Betriebsunterbrechung abzeichnete, konnten wir
in diesen fiir uns wichtigen Sparten profitables
Geschaft zeichnen: Dies gilt auch fiir unsere
grolBte Sparte, die Kraftfahrt-Haftpflichtversiche-
rung. Damit haben wir ein positives versiche-
rungstechnisches Ergebnis erzielt.

In der Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung
in Deutschland hat sich mittlerweile durchge-
setzt, dass die Haftung in den Originalpolicen
auf 100 Mio. EUR limitiert wird. Erfreulicherweise
nimmt somit unser Bestand an Policen mit unli-
mitierten Deckungen weiter ab. In der Allgemei-
nen Haftpflicht verlief das Geschaft sehr positiv,
die Preise blieben auf einem stabilen Niveau.

Die Raten im Katastrophengeschaft gerie-
ten zwar im Berichtsjahr anfangs unter Druck,
ein weiterer Abrieb wurde jedoch gestoppt. Auch
hier wirkten sich die schweren Hurrikane in den
USA positiv auf die Preise aus.

Unfallprodukte mit Assistance-Leistungen,
die wir im letzten Jahr — in Zusammenarbeit mit
einigen Erstversicherern sowie einem weiteren
Kooperationspartner — neu gestaltet hatten, ha-
ben sich erfolgreich im Markt etabliert. Bei diesen
Leistungen handelt es sich um Hilfeleistungen,



die unsere Kunden ihren Versicherungsnehmern
im Falle einer unfallbedingten Bediirftigkeit zur
Verfiigung stellen, wie zum Beispiel die Bereitstel-
lung eines Hausnotrufs, einen Menservice oder
die Begleitung bei Arzt- und Behdrdengéngen.

Die Kredit- und Kautionsversicherung war
infolge der schwachen Konjunktur weiterhin
durch ein hohes Insolvenzniveau gepragt. Aller-
dings konnte sich die Versicherungswirtschaft wei-
terhin vom anhaltend negativen Kreditzyklus ab-
koppeln. Durch ihre restriktive Zeichnungspolitik
sowie dank einer begrenzten Schadenlast konn-
ten die Erstversicherer niedrige Schadenquoten
erzielen. Diese erfreulichen Bedingungen fanden
auch in der Riickversicherung ihren Niederschlag.
Die etablierten Riickversicherer zeichneten ho-
here Anteile. Wie schon im vergangenen Jahr
drangten Riickversicherer aus der zweiten und
dritten Reihe sowie die in Bermuda ansassigen
Unternehmen verstarkt auf den Markt, was je-
doch noch ohne spiirbaren Druck auf die Kondi-
tionen blieb. Auf Grund der zufrieden stellenden
Ergebnisse der Riickversicherer im vergangenen
Jahr versuchten die Zedenten teilweise, erheb-
lich verbesserte Riickversicherungsbedingungen
durchzusetzen. In der Vertragserneuerungsrunde
2005 konnten wir diesem Druck jedoch im We-
sentlichen standhalten.

Dank der guten Rahmenbedingungen ha-
ben wir unseren Marktanteil in der Kredit- und
Kautionsriickversicherung sichern und beziiglich

Ubriges Europa

GroBbritannien/Irland

In der Erstversicherung war in GroBBbritan-
nien und Irland im Berichtsjahr ein leichter Druck
auf die Raten splirbar. Dieser machte sich liber
alle Sparten bemerkbar, besonders aber in den
schwierigen Haftpflichtsparten wie Manager- und
Berufshaftpflicht.

Der Riickversicherungsmarkt zeigte sich hin-
gegen stabil. Es konnten leicht ansteigende Ra-
ten im Sach- und Haftpflichtgeschaft, insbeson-
dere in der Kraftfahrt-Haftpflichtsparte, durchge-
setzt werden. Obwohl von den Hurrikanen nicht
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der Profitabilitat sogar noch erhéhen kénnen. Die
E+S Riick ist der drittgroRte Anbieter in dieser
Sparte. Als GroRschaden war im Berichtsjahr die
Insolvenz einer Baufirma zu verzeichnen, die flir uns
zu einer Belastung von rund 10 Mio. EUR fiihrte.

Das Transport- und Luftfahrtgeschéaft ver-
liefim Berichtsjahr weiterhin sehr zufrieden stel-
lend. Der Transport-Erstversicherungsmarkt ge-
riet zwar unter Druck, sodass hier von Aufwei-
chungstendenzen gesprochen werden kann. Auf
der Riickversicherungsseite gestaltete sich das
Marktumfeld indes weitestgehend stabil. Hier
waren relativ bestandige Raten und Konditionen
zu verzeichnen. Lediglich in der Luftfahrtriickver-
sicherung gingen die Raten weiter zuriick. Nach-
dem wir im Jahr 2004 unseren Marktanteil im
Luftfahrtgeschaft nochmals deutlich erhéht hat-
ten, blieb dieser im Berichtsjahr stabil.

Gebuchte Bruttopramie in Deutschland
nach Sparten in %

Kredit/Kaution (6) ¢ Sonstige (1)
Unfall (6) [

Sach/

Luftfahrt/ Haftpflicht (54)

Transport (7) o4

Kraftfahrt (26) «—<

direkt betroffen, waren leichte Ratenverbesse-
rungen im Sach-Katastrophengeschaft zu ver-
zeichnen.

Das im Londoner Markt gezeichnete Sach-
geschaft war im Berichtsjahr — wie schon im Vor-
jahr — durch die amerikanischen Hurrikanschdden
stark beeintrachtigt. Diese Naturkatastrophen
hatten jedoch den Effekt, dass signifikant steigen-
de Raten und deutlich verbesserte Konditionen
erzielt werden konnten.

Sehr zufrieden
stellende Entwicklung
in Kredit/Kaution und
Transport und Luft-
fahrt in Deutschland
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AuBerordentlich hohe
Schadenbelastung

in der internationalen
Transportriick-
versicherung

Bohrinseln im Golf
von Mexiko durch
Hurrikane schwer

verwlstet
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Der Londoner Markt ist zudem bedeutend
fiir die Zeichnung von Transport- und Luftfahrt-
risiken. Da in diesem Bereich eine Uberkapazitat
herrscht, haben sich in der Luftfahrt-Erstversiche-
rung die Raten — wie bereits erwdhnt — weiter
gegeniber dem Vorjahr um bis zu 15 % abge-
schwacht. In der Riickversicherung sind hingegen
Uberkapazititen dadurch begrenzt, dass die Ze-
denten unvermindert stark auf die Bonitat ihres
Riickversicherers achten. Nach zunéchst fallen-
den Raten konnten nach den schweren Wirbel-
sturmereignissen um bis zu 10 % héhere Preise
durchgesetzt werden.

Wir haben unser Geschaft selektiv und strikt
auf Profitabilitat ausgerichtet gezeichnet und
unser Volumen moderat reduziert. Ungeachtet
dessen ist die Hannover Riick nach wie vor ei-
ner der Marktfiihrer in der Luftfahrtriickversiche-
rung. Unser Portefeuille haben wir weiter diver-
sifiziert, sodass das Flottengeschaft nochmals an
Dominanz verloren hat. Insgesamt sind wir mit
dem Geschéftsverlauf in der Luftfahrtriickversi-
cherung sehr zufrieden. Auergewdhnliche GroB-
schadenereignisse fielen flir uns im Berichtsjahr
nicht an.

Auch im Londoner Transportmarkt sind wir
einer der fiihrenden Riickversicherer. Sowohl der
Erst- als auch der Riickversicherungsmarkt sind
hier durch zunehmende aufsichtsrechtliche An-
forderungen gekennzeichnet. Die englische Auf-
sichtsbehérde Financial Services Authority (FSA)
hat insbesondere sehr strikte Standards zur Ka-
pitalausstattung der Unternehmen aufgestellt,
um das Risiko einer Zahlungsunfahigkeit auszu-
schlieBen. Diese Anforderungen gelten auch fiir
die ibrigen Sparten.

In der Transportriickversicherung stand fr
uns weiterhin die Konsolidierung unseres Porte-
feuilles im Vordergrund. Das Ratenniveau hat
sich infolge des Hurrikans ,Ivan”, der 2004 der
mit Abstand groBte Schaden aller Zeiten fir das
Transportgeschaft war, deutlich verbessert. Kon-
zentriert haben wir uns erneut auf die Zeichnung
von profitablem nichtproportionalem Geschaft.
Proportionales Geschaft zeichnen wir begrenzt
auf wenige Sparten, etwa Meerestechnik und
Kriegsrisiken. Fakultatives Geschaft betreiben wir
auf rein opportunistischer Basis.
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Gebuchte Bruttopramie in GroBbritannien
nach Sparten in %

Unfall (1)
Kraftfahrt (2) ”

Kredit/Kaution (1)
Sonstige (7) ¢
Luftfahrt/

Transport (54)

Sach/
Haftpflicht
(35)—+1

Das Berichtsjahr entwickelte sich in der
Transportversicherung auBerordentlich schaden-
intensiv: Neben einem groBen Schaden an einer
Olplattform im Indischen Ozean hatten wir mit
den Hurrikanen ,Katrina” und ,Rita" extrem hohe
Schadenbelastungen zu verzeichnen. Wie schon
im vergangenen Jahr bei Hurrikan ,lvan” zogen
die Wirbelstiirme tiber den Golf von Mexiko und
richteten grolRe Verwiistungen an Bohrinseln an.
Zusatzlich dazu haben wir auch aus den daraus
folgenden Betriebsunterbrechungsdeckungen ei-
ne substanzielle Schadenbelastung erlitten. Die
Schaden aus den Hurrikanereignissen hatten je-
doch auch in dieser Sparte eine positive Seite: Sie
haben zu signifikanten Preissteigerungen in der
Transportriickversicherung gefiihrt, sodass wir
davon ausgehen, die Schadenbelastungen des
Berichtsjahres ziigig wieder zuriickverdienen zu
kénnen.

West- und Siideuropa

Seit 2004 steht der franzdsische Versiche-
rungsmarkt unter strengerer staatlicher Aufsicht.
Im Berichtsjahr versuchte die Regierung, ange-
sichts riickldufiger Kraftfahrzeugunfélle, Druck
auf die Erstversicherer auszuiiben, die Preise in
der Kraftfahrtsparte zu senken. Wir sehen dies
mit einer gewissen Besorgnis, da sich zwar die
Anzahl der Unfalle reduziert, die Aufwendungen
flr Schwerstverletzte aber dramatisch erhéht
haben; die Ergebnisse fiir die Riickversicherer
verschlechterten sich infolgedessen deutlich.
Selbst wenn nicht mit gravierenden Einschnitten
gerechnet werden kann, ist jedoch von einer zu-
mindest symbolischen Reduzierung der Original-
raten auszugehen.



Die Hannover Riick ist in Frankreich der dritt-
groRte Anbieter von Riickversicherungsdeckun-
gen. Vorwiegend zeichnen wir unser Geschaft bei
mittelgroBen und kleineren Versicherern. Wir ha-
ben in allen Sparten unser Geschéft kontinuier-
lich ausgebaut, so auch in der Allgemeinen Un-
fallversicherung, wo wir Marktfiihrer sind. Unser
Engagement in der Bauhaftpflichtversicherung
haben wir ausgeweitet. Anders als in Deutsch-
land besteht in Frankreich eine Versicherungs-
pflicht fiir Konstruktionsméngel, und zwar iiber
einen Zeitraum von zehn Jahren. In dieser Sparte
erwarten wir gute Ergebnisse. Sowohl in dieser
alsauch in der Sparte Allgemeine Unfallversiche-
rung sind wir mit dem Ratenniveau im GroBen
und Ganzen zufrieden.

In den Benelux-Staaten konnten wir unseren
Marktanteil erfolgreich verteidigen und in ein-
zelnen Sparten sogar ausbauen. In Belgien ent-
wickelte sich unser Geschaft planmaBig, sowohl
in der Kraftfahrt- als auch in der Arbeitsunfall-
versicherung. Sowohl in der fakultativen als auch
in der Vertragsriickversicherung konnten wir neue
Kunden gewinnen. In den Niederlanden ist es uns
gelungen, das Geschaft mit unseren Zielkunden,
den Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit,
weiterzuentwickeln und auszubauen. Auch haben
wir unser Engagement bei groen Versicherungs-
gruppen verstarkt. Margenschwaches propor-
tionales Geschaft haben wir dagegen weiterhin
reduziert zu Gunsten von profitablerem nichtpro-
portionalem Geschaft, insbesondere im Bereich
Kraftfahrt-Haftpflicht. Insgesamt zeichnete sich
der niederlandische Markt durch stabile Raten
aus, und die Schadensituation war sehr glinstig.
Wie schon im Vorjahr war beispielsweise die Fre-
quenz von Feuerschaden auch 2005 relativ niedrig.

Der italienische Nichtlebensmarkt verzeich-
nete im Berichtsjahr mit ca. 2,5 % das geringste
Pramienwachstum des letzten Jahrzehnts. Grund
hierfiir ist die Stagnation der italienischen Wirt-
schaft. Durch klare Kunden- bzw. Marktsegmen-
tierung haben wir dennoch leichte Zuwachse in
denvon uns préferierten Sparten realisieren kén-
nen, ohne die Ertragsstarke unseres Portefeuilles
zu gefahrden. Die Hannover Riick hat den Bestand
im Berichtsjahr dabei weiter von proportionalem
zu nichtproportionalem Geschaft umgeschichtet.
Wie in anderen Mérkten auch entwickelt sich die
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Bonitat der Riickversicherer in Italien zu einem
immer wichtigeren Faktor. Deshalb waren wir mit
unserem Uberdurchschnittlichen Rating ein sehr
gefragter Partner.

Insgesamt konnten wir in Italien unsere
Marktstellung erneut ertragreich ausbauen. Wir
nehmen im italienischen Nichtlebens-Riickver-
sicherungsmarkt den vierten Rang ein. In keiner
unserer Sparten hatten wir einen nennenswerten
GroBBschaden zu verzeichnen.

Nordeuropa

Die Hannover Riick ist im nordeuropdischen
Markt sehr gut positioniert. Nach wie vor geho-
ren wir zu den wichtigsten Riickversicherern und
sind dank unserer Kompetenz und unseres sehr
guten Ratings ein gefragter Partner. Unser Pra-
mienvolumen aus dem nordeuropadischen Markt
konnten wir im Berichtsjahr nochmals profitabel
steigern.

Ddénemark ist unser groBter Markt in Nord-
europa. Hier war es unsere Strategie, das Ge-
schaft mit unseren Zielkunden — den dénischen
Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit — wei-
ter auszubauen und unsere Marktfiihrerschaft
zu festigen. Dieses Ziel haben wir erreicht.

Schadenseitig war die Bilanz weniger vor-
teilhaft: Vom Wintersturm ,Erwin" waren sowohl
Déanemark als auch Schweden stark betroffen.
Insgesamt brachte dieses Ereignis fiir uns eine
Belastung im niedrigen zweistelligen Millionen-
Euro-Bereich mit sich. Dariiber hinaus war auch
das Sachgeschaft in Schweden durch einige Feuer-
ereignisse betroffen.

Osteuropa

Die osteuropaischen Markte wuchsen auch
im Berichtsjahr wieder tiberdurchschnittlich. Die
Originalraten in der Sachversicherung waren in
allen osteuropaischen Landern zwar riicklaufig;
in der Riickversicherung jedoch konnte sich der
harte Markt weiterhin halten. In den Sachspar-
ten ebenso wie in der Kraftfahrt-Haftpflicht-
versicherung war insgesamt ein noch stabiles
Ratenniveau zu beobachten.

Wir betreiben unser Geschaft nach wie
vor auf opportunistischer Basis mit Fokus auf

Geschaftsergebnisse
in Europa sehr
zufrieden stellend
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US-Markt wieder
durch schadentrach-
tige Hurrikansaison

gekennzeichnet

Schaden-Riickversicherung

Profitabilitat. Vor diesem Hintergrund ist es ein
besonderer Erfolg, dass wir unsere Pramienein-
nahmen erhéhen konnten, obwohl wir unser Ge-
schaft von volumenstarkem, aber margenschwa-
chem proportionalem Geschaft noch stéarker zu
profitablerem nichtproportionalem Geschaft um-
geschichtet haben.

Nordamerika

Die Situation auf dem amerikanischen Erst-
versicherungsmarkt stellte sich bis zum Ende des
zweiten Quartals 2005 ausgenommen gut dar.
Erst durch die schweren Hurrikane des dritten und
vierten Quartals wurde die starke Eigenmittel-
ausstattung der Versicherer schwer beeintrach-
tigt — insbesondere bei jenen Unternehmen, die
sich vorrangig auf das Privatgeschaft konzentriert
hatten. Nach stagnierenden Pramienentwicklun-
gen infolge des unverédndert starken Wettbewerbs
erhéhten sich diese in der Sachversicherung dank
steigender Raten nach der Hurrikansaison. Im
Haftpflichtbereich gaben die Originalraten dage-
gen leicht nach.

Auch im Berichtsjahr bewegten die Unter-
suchungen des New Yorker Generalstaatsanwalts
den amerikanischen Erstversicherungsmarkt. In-
folge dieser Untersuchungen und der Sarbanes-
Oxley-Gesetze zur erhohten Transparenz der
Finanzberichterstattung kam es zu einigen Bi-
lanzberichtigungen und Riicktritten prominenter
Unternehmensleiter in der Versicherungswirt-
schaft.

Der US-amerikanische Markt war — nach
dem bereits schadenintensiven Vorjahr — auch
im Berichtsjahr durch eine historisch einmalige
und schadentrachtige Hurrikansaison gekenn-
zeichnet. Die Wirbelstiirme setzten sowoh| meteo-
rologisch als auch wirtschaftlich Rekordmarken.
Allein der Hurrikan ,Katrina" verursachte einen
Marktschaden von mindestens 50 Mrd. USD und
ist damit zum teuersten Versicherungsschaden
aller Zeiten geworden.

Fiir die Riickversicherer war das Berichts-
jahr eine besondere Herausforderung: Einerseits
verlangten die hohen Kapitalanforderungen —
auch durch die Ratingagenturen —, dass fiir ka-
tastrophenexponierte Teile des Portefeuilles die
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Die schweren Fluten in Bulgarien und Ru-
mdnien, die zu einem groBen volkswirtschaftli-
chen Schaden fiihrten, waren fiir die Versiche-
rungswirtschaft auf Grund der geringen Versiche-
rungsdichte kein nennenswerter GroRschaden.

kombinierten Schaden-/Kostenquoten deutlich
unter 95 % bleiben. Andererseits sah sich die
Branche mit historisch einmaligen Schaden aus
den Wirbelstiirmen konfrontiert, die die an-
gestrebten Schaden-/Kostenquoten unméglich
machten. Ein nicht unbetrachtlicher Teil der
Riickversicherer musste Bilanzverluste ausweisen
und sich fir die Wiederauffiillung der Kapital-
basis an den Kapitalmarkt wenden.

Das Berichtsjahr war in Nordamerika zu-
dem von deutlichen Umbriichen im Riickversiche-
rungsmarkt gekennzeichnet, die auch positive
Auswirkungen fiir uns hatten: Zum einen er-
reichte die Konsolidierungswelle mit der bevor-
stehenden Fusion zweier groBer Wettbewerber
ihren bisherigen Hohepunkt. Dadurch boten sich
uns iber den Maklermarkt weitere Geschafts-
maéglichkeiten. Zum anderen griindeten sich — in-
folge der Hurrikanereignisse — eine Reihe neuer
Rickversicherer in Bermuda, die fiir zusatzliche
Kapazitat bei Katastrophendeckungen sorgten.

Fiir die Hannover Riick ist der nordameri-
kanische Markt der mit Abstand grote und be-
deutendste. Nach den Ereignissen des Jahres
2001 hatten wir unseren Marktanteil erheblich
ausgebaut und waren bereits im Jahr 2003 der
groBte US-Riickversicherer, der sein Geschaft iiber
Makler betreibt. Im Vorjahr haben wir auf Grund
des weicher werdenden Marktes unser Geschafts-
volumen wieder leicht reduziert. Trotzdem gehé-
ren wir bei fast allen unseren Zedenten zum Kreis
der fihrenden Riickversicherer, die die Konditio-
nen der Deckungen beeinflussen.

GemaR unserer antizyklischen Zeichnungs-
politik verfolgen wir die Strategie, in einem wei-
cher werdenden Marktumfeld unser Pramien-
volumen zuriickzufahren. Deshalb haben wir im
Berichtsjahr die Geschaftsfelder identifiziert, de-



ren Profitabilitat nicht mehr attraktiv genug ist,
und haben entsprechend unsere Anteile reduziert
bzw. kein Neugeschaft mehr gezeichnet. Die in
den letzten fiinf Jahren ausgebaute Marktposition
und das damit verbundene bessere Verstandnis
unserer Kunden fiir unsere Zeichnungspolitik er-
maoglichen uns eine solch flexible Positionierung.
Unsere Zedenten akzeptieren, dass wir Markt-
anteile in weniger profitablen Sparten abbauen
und Spitzenexponierungen von Katastrophen-
deckungen, wo dies erforderlich ist, bei gleich-
zeitig intensivierter Marktdurchdringung in den
attraktiven mittelgroBen Kundensegmenten re-
duzieren.

Gebuchte Bruttopramie in den USA
nach Sparten in %

Kredit/Kaution (3)
Sonstige (2)
Luftfahrt/ (
Transport

(8) e

Kraftfahrt (8) 4

Sach/Haftpflicht (79)

In der Sachversicherung zogen die auBerge-
wohnlich schweren Hurrikanereignisse eine be-
sonders markante Ratenentwicklung nach sich,
die sich noch weit in das Jahr 2006 hinein fort-
setzen wird. Wahrend viele Zedenten dazu tber-
gegangen sind, ihre Prdmien im Sachversiche-
rungsbereich deutlich anzuheben, haben sich
einige auch ganz aus hurrikanexponierten Regio-
nen zurlickgezogen. Die Hannover Riick steht
ihren Kunden bei der Deckung von Katastrophen-
risiken auch weiterhin zur Seite; wir haben je-
doch unsere eigene Kumulsituation optimiert und
unsere Katastrophenexponierung in den Kiisten-
regionen eingeschrankt.

Im Haftpflichtbereich ist unsere Zeichnungs-
politik vorwiegend auf nichtproportionales Ge-
schaft ausgerichtet. Nur noch wenige proportio-
nale Vertrdge, von denen wir eine adaquate
Profitabilitat erwarten kénnen, halten wir auf-
recht. Neben den attraktiveren Raten spricht auch
die bessere Kumulkontrolle dafiir, nichtpropor-
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tionales Geschaft zu zeichnen. Auf Grund unserer
sehr guten Ratings und der positiven Einschét-
zung unserer Finanzkraft durch unsere Kunden
sind wir einer der wenigen Riickversicherer, die
auch fiir die Platzierung von lang abwickelnden
Haftpflichtrisiken angesprochen werden. Somit
konnten wir im Berichtsjahr derartige Vertrage
weiter sehr selektiv zeichnen und attraktives Ge-
schaft generieren.

Dank unserer konservativen Reservierungs-
politik und unseres reduzierten Engagements in
den Jahren des weichen Marktes waren fir zu-
riickliegende Zeichnungsjahre unter dem Strich
wiederum keine Nachreservierungen notwendig.

In der Kredit- und Kautionsriickversicherung
hielt der auBerordentlich harte Markt weiter an,
sodass sich uns sehr attraktive Geschaftsméglich-
keiten boten. Die Hannover Riick zahlt in dieser
Sparte zu den Marktfithrern. Nach wie vor ist der
amerikanische Markt kautionsdominiert; sowohl
Wachstum als auch Profitabilitdt waren sehr zu-
frieden stellend. Schadenereignisse aus den Hurri-
kanen blieben in diesen Sparten weitestgehend
aus, und auch im Ganzen betrachtet kam es im
Berichtsjahr in der Kredit- und Kautionsriickver-
sicherung zu keinen spektakuldren Groschaden.

In der Transportriickversicherung stand fr
uns die Konsolidierung unseres Portefeuilles im
Fokus. Wahrend wir im nichtproportionalen Be-
reich ein relativ breit angelegtes Portefeuille
zeichnen, konzentrieren wir uns im proportiona-
len Vertragsgeschéaft auf wenige Sparten (z. B.
Meerestechnik) oder arbeiten mit Anbietern von
Nischenprodukten zusammen. Unser fakultatives
Geschaft zeichnen wir auf rein opportunistischer
Basis. Auch in Nordamerika verlief das Trans-
portgeschéaft im Berichtsjahr sehr schadeninten-
siv. Insbesondere die Wirbelstiirme ,Katrina" und
LRita" richteten groBe Schaden an den Offshore-
Anlagen im Golf von Mexiko an. Als Konsequenz
hieraus werden wir unser Naturkatastrophen-
aggregat insbesondere in dieser Region redu-
zieren.

Auch im Berichtsjahr haben wir in einschla-
gigen Marktumfragen wiederum Bestnoten von
unseren Kunden erhalten. GemaR einer Studie
der renommierten amerikanischen Flaspohler Re-
search Group gehért die Hannover Riick zu den

Marktanteile in
weniger profitablen
Sparten abgebaut

Sehr gutes Rating ist
Eintrittskarte fiir lang
abwickelndes Haft-
pflichtgeschaft
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Hurrikan ,Wilma"
hinterlasst auch in
Mexiko Spuren

Erfreuliches Ergebnis
der Hannover Re Africa

Schaden-Riickversicherung

drei besten Riickversicherern des nordamerika-
nischen Marktes. Dieses Ergebnis ist umso be-
merkenswerter, als die Hannover Riick — anders
als ihre Wettbewerber — ihr US-Nichtlebensge-
schaft von Hannover aus liber Makler zeichnet

Ubrige internationale Markte

Lateinamerika

Die wichtigsten lateinamerikanischen Mark-
te fiir uns sind nach wie vor Mexiko, Kolumbien,
Venezuela, Ecuador und Argentinien. Diese Lan-
der erwarten fiir 2005 eine Steigerung des Brut-
toinlandsprodukts zwischen 4 % und 10 %.

Im Sachgeschéaft war der Markt in der ge-
samten Region bis zur Hurrikansaison bei tenden-
ziell fallenden Raten angespannt. Diese Situation
kehrte sich nach den Wirbelstiirmen, speziell in
Mexiko, aber auch in anderen Gebieten, ins Po-
sitive, und die Riickversicherungskonditionen ver-
besserten sich. Gleichwohl waren unsere Ergeb-
nisse durch den Hurrikan ,Wilma" stark beein-
trachtigt.

In der Kraftfahrtversicherung konnten die
Erstversicherer in einigen Méarkten zweistellige
Zuwachsraten verzeichnen; unterstiitzt wurde die-
se Entwicklung durch stabilere Wechselkurse und
niedrigere Verbraucherkreditzinsen.

Unseren strategischen Zielen gemaR haben
wir insgesamt das profitable, nichtproportionale
Geschéft weiter ausgebaut.

Afrika

Fir die Hannover Riick ist Sidafrika der
wichtigste Markt auf dem afrikanischen Konti-
nent; wir sind in Johannesburg mit einer Tochter-
gesellschaft, der Hannover Re Africa, vertreten.

Der stidafrikanische Erstversicherungsmarkt
war im Berichtsjahr durch deutliche Aufwei-
chungstendenzen und zurlickgehende Margen
gekennzeichnet, wobei die Riickversicherungs-
branche davon dank einer relativ stetigen Diszi-
plin der Marktteilnehmer nicht substanziell be-
troffen war.
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und somit weit weniger im direkten Kontakt zu
den Zedenten steht. Betrachtet man den Broker-
Markt gesondert, so belegt die Hannover Riick
unangefochten Platz eins als bester Riickversiche-
rer in Nordamerika.

Wir zeichnen unser Riickversicherungsge-
schaft in Stidafrika vorwiegend auf nichtpropor-
tionaler und nur Spezialgeschéft auf proportio-
naler Basis. In den Gbrigen afrikanischen Landern
verfolgen wir die Strategie, unser nichtproportio-
nales Geschaft auszubauen; dieses Ziel ist aller-
dings nur schrittweise erreichbar, da auf dem
afrikanischen Markt gebiindelte Platzierungen
(,Bouquets”) die Norm sind.

Insgesamt hat sich unser Prdmienvolumen
leicht verringert — vor allem im Haftpflichtge-
schaft. Hintergrund hierfiir ist der Umstand, dass
der grélte Anbieter von Allgemeinem Haft-
pflichtgeschéaft und Berufshaftpflichtdeckungen
seinen Selbstbehalt im Berichtsjahr erh6ht hat,
wodurch sich unser Anteil reduzierte.

Die Schadensituation war im Berichtsjahr
zufrieden stellend. Ein ErdstoB und ein Hagel-
sturm riefen jedoch die erhebliche Katastrophen-
exponierung im siidlichen Teil Afrikas in Erinne-
rung. Fiir die Riickversicherung resultierten aus
den diesjahrigen Ereignissen allerdings nur ge-
ringfligige Schadenbelastungen.

Die klare strategische Positionierung und
disziplinierte Zeichnungspolitik der Hannover Re
Africa haben zu sehr befriedigenden Brutto- wie
Netto-Schadenquoten und einem liberaus erfreu-
lichen Ergebnis gefiihrt.

Asien

Unser groBter Markt in Asien ist mit Ab-
stand Japan. Hier genieBen wir bei den meisten
groBen Erstversicherern den Status eines so ge-
nannten ,Core Reinsurer”. Bei unseren japani-
schen Kunden zeichnen wir sowohl proportiona-
les als auch nichtproportionales Geschaft.



Das Naturkatastrophengeschéft, unsere
wichtigste Einzelsparte in Japan, wird vorrangig
auf nichtproportionaler Basis gezeichnet. Nach
den kraftigen Sturmschaden im Jahr 2004 konn-
ten im Berichtsjahr ansehnliche Ratenerhdhun-
gen fir nichtproportionale Deckungen erzielt
werden. Vertrage, die kaum oder gar nicht durch
die Taifune betroffen waren, waren durch gerin-
ge Erhdhungen oder unveranderte Raten gekenn-
zeichnet. Es haben sich aber auch die Riickver-
sicherungsbedingungen fiir Sturmereignisse wie
auch die Provisionen fiir proportionale Vertrage
verbessert. Mehr noch als die Preissteigerungen
wirkte sich fir die Riickversicherer der Umstand
positiv aus, dass japanische Erstversicherer — nach
den Erfahrungen des schadenreichen Jahres
2004 - zusatzliche Sturmdeckungen nachfrag-
ten, um ihre Spitzenexponierungen besser zu
schiitzen.

Insgesamt hat sich unser Riickversiche-
rungsgeschaft in Japan sehr positiv entwickelt;
signifikante GroBschaden verzeichneten wir im
Berichtsjahr nicht — abgesehen von einigen we-
nigen Vertragen mit Uberseedeckungen insbe-
sondere im Hinblick auf Betriebsunterbrechung.
Uberhaupt I&sst sich feststellen, dass Schaden
durch Betriebsunterbrechungen in den letzten
Jahren zugenommen haben; hier kommt die Kom-
plexitdt von Produktions- und Zuliefererprozes-
sen zum Ausdruck.

Im siidostasiatischen Markt sind wir einer
der fiinf groten Anbieter von Riickversicherungs-
schutz. Wir haben auch im Berichtsjahr weiter
unseren Fokus auf profitables, nichtproportiona-
les Geschaft gesetzt. Die Region war wiederum
durch Naturkatastrophen gekennzeichnet, die
viele tausend Menschen das Leben kosteten. Das
verheerende Erdbeben vom 8. Oktober in Kasch-
mir wurde mit mehr als 80.000 Toten zur gréB-
ten Naturkatastrophe in der Geschichte Pakistans.
Auf Grund der Armut in dieser Region wurde die-
ses Ereignis zu einer menschlichen Tragddie, nicht
aber zu einem groBen Versicherungsschaden.
Eine weitere Katastrophe traf /ndien: In Mumbai
fiihrte eine Uberschwemmung zu einem ge-
schatzten versicherten Gesamtschaden von der-
zeit ca. 850 Mio. EUR; fiir die Hannover Riick be-
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deutete dieser Groschaden eine Nettobelastung
von rund 6 Mio. EUR.

In Taiwan war das Geschéaft gekennzeichnet
von erodierenden Raten in der Erstversicherung,
die sich auch auf das Ergebnis in der Riickver-
sicherung auswirkten. Wir haben im Berichtsjahr
unsere Portefeuillestruktur weiter verbessert und
uns starker auf die Sparten Allgemeine Unfall-
versicherung und Haftpflicht konzentriert. AuRer-
dem haben wir vermehrt nichtproportionales Ge-
schaft gezeichnet. Ein groBeres Feuerereignis
brachte fiir uns eine Belastung im niedrigen ein-
stelligen Millionenbereich mit sich. GréBere Na-
turkatastrophenschaden waren nicht zu verzeich-
nen.

Trotz eines weichen Erstversicherungsmark-
tesin Hongkong waren die Bedingungen fiir uns
als Riickversicherer zufrieden stellend. Obwohl
der Wettbewerb im Haftpflichtbereich zunimmt,
waren die letzten drei Jahre sehr profitabel fiir
uns, insbesondere in den Sparten Arbeitsunfall-
versicherung und Kraftfahrt-Haftpflicht. GroBscha-
den waren im Berichtsjahr nicht zu verzeichnen.

China ist fir die internationale Erst- und
Riickversicherungswirtschaft nach wie vor ein
Zielmarkt, und so ist der Wettbewerb entspre-
chend hoch. Wir beobachten den Markt sehr ge-
nau. Ohne dass die Hannover Riick in China lokal
lizenziert ist, unterhalt sie gute Geschaftsbezie-
hungen zu den chinesischen Erstversicherern. Wir
werden unser Engagement in diesem Markt ver-
gréBern, sobald die Raten ein auskdmmlicheres
Niveau erreichen.

Insgesamt sind wir mit unseren Ergebnis-
sen in Asien auBerordentlich zufrieden.

Australien, Neuseeland

Der Riickversicherungsmarkt in Australien
und Neuseeland hat sich auch im Berichtsjahr
wiederum sehr zufrieden stellend entwickelt. Zwar
kamen die Originalraten unter Druck, allerdings
wirkte sich dies auf die Riickversicherung nur in
geringem Male aus. Die Raten im nichtpropor-
tionalen Haftpflichtgeschaft blieben stabil, in
der Katastrophenversicherung waren bis zu den

AuBerordentlich
zufrieden stellendes
Ergebnis in Asien
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Ausgezeichnete
Ergebnisse in
der Personen-

Riickversicherung

Personen-Riickversicherung

Vertragserneuerungen zum 1. Juli Ratenreduzie-
rungen beobachtbar. Allerdings hatten die Natur-
katastrophenereignisse in den USA auch hier
ihre Auswirkungen: Zur Vertragserneuerung am
1. Oktober 2005 konnten auch bei schadenfreien
Programmen Preiserh6hungen durchgesetzt wer-
den. GréBere Schadenereignisse waren im Markt
nicht zu verzeichnen.

Allgemein waren im Berichtsjahr wiederum
Riickversicherer mit sehr guten Ratings in Aus-
tralien besonders gefragt, und davon konnte die

Personen-Riickversicherung

Uberall in der Welt verdndern die demo-
grafischen Entwicklungen das Verhaltnis zwi-
schen aktiv Beschaftigten und den im Ruhe-
stand befindlichen Personen kontinuierlich — eine
Entwicklung, die nicht nur in den entwickelten
Markten Europas oder des anglo-amerikanischen
Wirtschaftsraums zu beobachten ist, sondern zu-
nehmend auch die aufstrebenden Lander Asiens
und Lateinamerikas pragt. Dies hat einen starken
und nicht mehr umkehrbaren Einfluss auf die
Dynamik der Alters- und Hinterbliebenenabsi-
cherung: dem Aktionsfeld der Lebens- und Kran-
kenversicherer.

In Deutschland haben die zum 1. Januar
2005 geltenden steuerrechtlichen Bestimmungen
die langjahrige Vorzugsstellung der klassischen
Kapitallebensversicherung zum groBen Teil auf-
gehoben, die Rentenversicherung dagegen fiir
den Konsumenten steuerlich noch attraktiver
gemacht. Insgesamt ist aber nach dem Boom
des Jahres 2004 ein deutlicher Nachfrageriick-
gang zu beobachten - fiir viele deutsche Lebens-
versicherer zuriick auf das Niveau der Jahre 2002
oder 2003.

Hannover Riick entsprechend profitieren. Wir le-
gen dabei Wert auf langfristige Kundenbeziehun-
gen, allerdings nicht auf Kosten der Profitabilitat.
Unser Ziel, auch im Berichtsjahr unseren Anteil
an proportionalem Geschaft zu Gunsten von nicht-
proportionalem Geschaft zu reduzieren, haben
wir erreicht. Die Hannover Riick ist mit ihrem Ge-
schaftsergebnis im Berichtsjahr sehr zufrieden.

International stehen die Zeichen nach wie
vor auf langfristigem Wachstum, das alle Bereiche
der Personen-Riickversicherung (Leben, Renten,
Kranken und Unfall) einschlieBen diirfte. Die Ren-
ten- und Krankenversicherungen sollten am meis-
ten von den sakularen demografischen Entwick-
lungen profitieren und fiir viele Lebensversicherer
den primdren Wachstumsmotor der nachsten
Jahre darstellen.

Bruttopramie nach Business Center
(vor Konsolidierung) in %

HLR Africa (3)

|

HLR UK (6)
HLR Australasia (9)

HLR International
(32)

HLR o
Germany
(E+S Riick)
(16)

]

HLR Ireland (17)

HLR America (17)

Hannover Life Re — der internationale Personen-Riickversicherer

Das Geschéftsfeld Personen-Riickversiche-
rung im Hannover Riick-Konzern ist fiir die inter-
nationale Riickdeckung von Lebens-, Renten- und
Krankenversicherungen zustandig und betreibt
zudem die Riickversicherung von Unfallrisiken,
soweit sie von Lebensversicherern gezeichnet
werden.
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Im Sinne eines einheitlichen Marktauftritts
fiihren wir unter dem geschiitzten Markennamen
Hannover Life Re neben der Zentrale in Hannover
ein internationales Netzwerk von insgesamt 18
Tochtergesellschaften, Niederlassungen und Ser-
vicebiiros auf allen fiinf Kontinenten.



Geografische Verteilung der Personen-
Riickversicherung in % der Bruttopramie

Frankreich (3)

Asien ( 3) Latemamenka

Afrika (3
Restliches e——

\ ‘Nordamerka (28)
Australien e——

Europa (9)
(12)
Deutschland (18) GroBbritannien (22)

Die Zentrale in Hannover hat als Hannover
Life Re International eine duale Funktion inne:
Sie betreibt unser Geschaft in Auslandsmarkten

Pramienentwicklung

Die gebuchte Bruttopramie belief sich im Be-
richtsjahr auf 2,4 Mrd. EUR; dies entspricht einer
Steigerung von 11,4 % gegeniiber dem Vorjahr.
Das Wachstum entsprang priméar den europai-
schen Markten: Hier haben wir wieder besonders
bei den Rentenversicherungen in GroBbritannien
verstarkt Neugeschaft zeichnen kdnnen. Dane-
ben zeigen sowohl der siidafrikanische als auch
die asiatischen Markte eine dynamische Prdmien-
entwicklung.

Die Selbstbehaltsquote hat sich im Be-
richtsjahr weiter erhdht und erreichte mit 92,8 %
einen historischen Héchststand. Die verdiente
Nettoprdmie stieg damit um 15,4 % auf 2,3 Mrd.
EUR (2,0 Mrd. EUR).

Entwicklung der Ergebnissituation
Die folgenden Komponenten bestimmen
das Ergebnis der Hannover Life Re malgeblich:

e Verlauf der biometrischen Risiken Mortalitat,
Morbiditat und Langlebigkeit,

e Verlauf des Risikos der Bestandsfestigkeit und
des Kreditrisikos des Zedenten,
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wie Frankreich, Skandinavien und Asien, agiert
als zentraler Risikomanager fiir das Hannover
Life Re-Netzwerk und als Retrozessiondr fiir die
auslandischen Lebens-Tochtergesellschaften.

In diesem Kontext haben wir im vierten
Quartal des Berichtsjahres eine Verbriefung von
Lebensversicherungsrisiken in Hohe von 100 Mio.
EUR platziert; das fiir diese Transaktion ausge-
wahlte Portefeuille bestand aus mehreren Jahr-
gangen fondsgebundener Lebenspolicen aus
Deutschland und Osterreich. Die Transaktion zeigt,
dass der Portefeuillewert (,Embedded Value")
mehr ist als eine aktuarielle KenngréBe. Er stellt
den Barwert der kiinftigen Ertrage und Aufwen-
dungen des Portefeuilles dar und ist in einem sich
gerade erst 6ffnenden Markt zu attraktiven Kon-
ditionen handelbar.

Die Portefeuille-Zusammensetzung nach
Sparten blieb nahezu unverdndert; der Anteil
der von uns praferierten Sparten Leben und
Renten liegt dabei mit 82 % auf einem attrakti-
ven Niveau.

Die verheerenden Wirbelsttiirme ,Katrina”,
JRita” und ,Wilma", die die US-amerikanischen
und mexikanischen Kiisten im Berichtsjahr ver-
wistet haben, trafen das Portefeuille der Han-
nover Life Re nicht. Dies ist ein erneuter Beleg
dafiir, dass die Personen-Riickversicherung und
die Schaden-Riickversicherung nicht signifikant
miteinander korrelieren.

e Verlauf der Investmentertrage — laufende und

aullerordentliche,

e eigene Verwaltungskosten.

Personen-Rickversicherung

Wachstumsimpulse
vorwiegend aus Europa
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Kostensituation
durch schlanke
Strukturen und
Prozesse bestimmt

Personen-Riickversicherung

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

+/-

in Mio. EUR 2005 Vorjahr 2004 2003" 2002" 2001"
Gebuchte Bruttopramie 24251 +11,4% 2176,6 2276,3 24715 23710
Pramiendepots 308,1 -1.1% 3114 2579 2558 289,0
Bruttopramie inkl. Pramiendepots 27332 +9,9 % 24879 25342 27283 2660,0
Verdiente Nettopramie 22576 +154% 19563 1936,3 21423 17403
Pramiendepots 2745 +2,7 % 267,22 2134 115,2 129,0
Nettopramie inkl. Pramiendepots 25321 +139% 22235 2149,7 22575 1869,0
Kapitalanlageergebnis 2753 +24.2 % 2216 1794 2684 196,8
Schadenaufwendungen 14152 +16,7 % 1212,6 12704 12187 1066,0
Veréanderung der

Deckungsriickstellung 258,0 +7,0 % 241,22 2978 574,1 298,0
Aufwendungen fiir Provisionen 684,1 +16,0 % 589,6 4144 453,0 460,3
Eigene Verwaltungskosten 59,3 +6,1 % 55,9 449 56,6 32,5
Sonstige Ertrdge und

Aufwendungen -23,1 -2,0 13,8 -34,5 -
Operatives Ergebnis (EBIT) 93,1 +21,5% 76,7 61,0 48,5 50,5
Konzerniiberschuss 59,6 +56,7 % 38,0 46,6 30,0 232
Ergebnis je Aktie in EUR 0,49 0,32 0,43 0,31 0,24
Selbstbehalt 92,8 % 90,2 % 85,1 % 86,9 % 74,0 %
EBIT-Rendite? 41 % 3.9 % 3.2% 2,3 % 2,9 %

1) Auf US GAAP-Basis

2} Operatives Ergebnis/verdiente Nettoprdmie

Das biometrische Risiko der Mortalitat
verlauft insgesamt zufrieden stellend, allerdings
sind wie in den Vorjahren regionale Unterschiede
festzustellen: Europa und Asien zeigten gute bis
sehr gute Resultate, wéhrend der Risikoverlauf
in den USA leicht hinter den Erwartungen zuriick-
blieb. In den wichtigen Méarkten Stdafrika und
Australien notierten wir eine Reihe mittelgroBer
Schaden bis zu 3 Mio. EUR Versicherungssumme,
die jedoch nach unseren aktuariellen Analysen
Zufallscharakter hatten und keine Trendanderung
bedeuten.

Das Morbiditatsrisiko, hierunter fallen die
Sparten Invaliditat, Critical lliness und Kranken,
nimmt einen unverandert erfreulichen Verlauf —
insbesondere auf dem US-Krankenmarkt, wo wir
uns auf Spezialdeckungen fiir Senioren sowie
Ausschnittsdeckungen im Gruppengeschéft (z. B.
Dental-Deckungen) konzentriert haben.

Das Langlebigkeitsrisiko steht fiir uns seit
vielen Jahren bei dem im britischen Markt ge-
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zeichneten Geschaft im Vordergrund: Hier ent-
sprachen die Zeichnungen fiir sofort beginnende
Vorzugsrenten fiir Personen mit verkiirzter Le-
benserwartung (so genannte Enhanced Annui-
ties) unseren Projektionen.

Das Bestandsfestigkeits- und das Kreditrisiko
betreffen vor allem unsere Finanzierungsvertrage,
die wir in vielen Markten Europas, in den USA, in
Stidafrika und in Asien abschlieBen. Hier liegen
die tatsachlichen Ergebnisse bis auf einen Fall
(Sterbegeldversicherungen in den USA) im Rah-
men der projizierten Berechnungen. Ein Grund
fr diesen erfreulichen Verlauf liegt in der sorg-
faltigen Auswahl und Analyse unserer Zedenten.

Die Kostensituation der Hannover Life Re
ist durch schlanke Strukturen und Prozesse be-
stimmt. Die Verwaltungskostenquote betragt
im Berichtsjahr 2,6 % und liegt damit deutlich
unter dem Niveau vergleichbarer Wettbewerber.



Das operative Ergebnis (EBIT) in der Per-
sonen-Riickversicherung liegt mit einem Wert
von 93,1 Mio. EUR um 21,5 % (ber dem Wert
des Vorjahres (76,7 Mio. EUR). Die EBIT-Rendite,
gemessen als Quotient von EBIT und verdienter
Nettopramie, betragt 4,1 %. Der Konzerniiber-

Deutschland

Der deutsche Lebensversicherungsmarkt
war — nach dem steuerinduzierten Boom des Vor-
jahres — im Berichtsjahr gekennzeichnet durch
einen deutlichen Riickgang des Neugeschéfts
und eine Verschiebung auf klassische und fonds-
gebundene Rentenprodukte. AuBerdem miissen
die Vertriebsstrukturen der neuen EU-Vermittler-
richtlinie angepasst werden.

Diese neue Vorschrift zeigt besondere Aus-
wirkungen im Vertriebskanal der Makler und Mehr-
fachagenten; hier miissen neue Anforderungen
an die Haftung, aber auch an die Transparenz
des Vertriebsprozesses beriicksichtigt werden.

Ubriges Europa

GroBbritannien

In GroBbritannien, dem grélten Lebens-
riickversicherungsmarkt Europas, zeichnet die
Hannover Life Re ihr Geschaft geméaR einem de-
zentralen Marketingansatz (iber drei Business
Center.

Unsere britische Tochter Hannover Life Re
UK in Virginia Water/London ist fiir die klassi-
sche Riickversicherungsakquisition zustandig. Sie
ibernimmt das konventionelle Risikogeschaft —
Mortalitat und Critical lliness — in enger Koope-
ration mit der irischen Schwestergesellschaft
Hannover Life Re Ireland in Dublin. Zugleich ist
die Gesellschaft im Bancassurance-Bereich en-
gagiert und administriert seit vielen Jahren fiir
eine groRe britische Bank einen Bestand an
kleineren Rentenpolicen.

Zusatzlich agiert die Hannover Life Re In-
ternational, Hannover, im britischen Markt als
spezialisierter Riickversicherer flir Vorzugsren-
ten. In dieser Sparte haben wir im Berichtsjahr
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schuss stieg deutlich um 56,7 % auf 59,6 Mio.
EUR (38,0 Mio. EUR). Der Gewinn je Aktie be-
tragt 0,49 EUR (0,32 EUR).

Regional stellte sich die Situation im Be-
richtsjahr wie folgt dar:

Innerhalb der Organisation der Hannover
Life Re betreut die E+S Riick den deutschen Le-
bens- und Krankenversicherungsmarkt. Wir konn-
ten unsere Marktdurchdringung hier steigern
und unterhalten Riickversicherungsbeziehungen
mit 34 deutschen Zedenten. Die Pramieneinnah-
men aus dem deutschen Markt stiegen im Berichts-
jahr auf 428,7 Mio. EUR; das versicherungs-
technische Ergebnis erweist sich mit einem guten
Risikoverlauf und zufrieden stellender Bestands-
festigkeit als wiederum sehr positiv.

eine splrbare Belebung erfahren dank einer GroR-
kundenverbindung, die wir im Herbst 2004 eta-
blieren konnten.

Insgesamt stieg die gebuchte Bruttopramie
in GroBbritannien gegeniiber dem Vorjahr um
45,6 % auf 535,4 Mio. EUR (367,8 Mio. EUR),
davon entfallen 183,4 Mio. EUR auf die Hannover
Life Re UK und 352,0 Mio. EUR auf die Hannover
Life Re Ireland sowie die Hannover Life Re Inter-
national. Damit ist GroBbritannien vor Deutsch-
land, Frankreich und Italien unser bedeutendster
Lebensmarkt in Europa.

Das Risikoergebnis fiir Mortalitat und Critical
lliness ist im Berichtsjahr erfreulich. Der Auslauf
des Vorzugsrentenbestandes eines fritheren GroR-
kunden wird von uns kontinuierlich verfolgt; die
Analysen zeigen eine planmaRBige, solvente Ab-
wicklung des Rentenbestandes mit tiber 20.000
Policen.

Personen-Rickversicherung

Operatives
Ergebnis (EBIT)
steigtum 21,5 %

Hohes Pramien-
wachstum in
GroBbritannien
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Ergebnisse in Irland
besser als erwartet

Personen-Riickversicherung

Das operative Ergebnis (EBIT) der Hannover
Life Re UK erreichte 13,5 Mio. EUR (10,2 Mio.
EUR) - dies entspricht einer EBIT-Rendite von
19,1 % auf die verdiente Nettopramie. Das Er-
gebnis nach Steuern liegt bei 9,2 Mio. EUR (7,0
Mio. EUR).

Irland

Unsere irische Tochter Hannover Life Re
Ireland zeichnet weltweites Vertragsgeschaft,
im Wesentlichen jedoch aus den USA, GroBbri-
tannien, Kanada und Siidafrika. Sie nutzt bei
vollem Risikotransfer die steuerlichen und sons-
tigen Vorteile des Standorts Dublin, um fiir unse-
re Zedenten attraktive, maBgeschneiderte Riick-
versicherungslésungen zu konzipieren.

Die Ergebnisse der Hannover Life Re Ireland
stellen sich im Berichtsjahr besser dar als erwartet.
Die Bruttopramie wuchs um 43,7 % auf 498,6
Mio. EUR (346,9 Mio. EUR), die verdiente Netto-
pramie belduft sich auf 455,7 Mio. EUR (291,0
Mio. EUR).

Das operative Ergebnis (EBIT) liegt mit 15,0
Mio. EUR auf der Héhe des Vorjahreswertes.
Der Jahresiiberschuss betrdagt 13,3 Mio. EUR
(10,5 Mio. EUR).

Zur langfristigen Starkung der Kapitalba-
sis wurde das eingezahlte Eigenkapital der Han-
nover Life Re Ireland im Dezember 2005 durch
die Hannover Riick um 65 Mio. EUR erhdht.

Frankreich, Italien, Spanien und arabische Lander
In den romanischen Landern sind wir iiber
unsere Niederlassung in Paris und die Service-

Nordamerika

Den nordamerikanischen Markt betreut
unsere Tochter Hannover Life Re America in Or-
lando, Florida. Sie ist fokussiert auf die Uber-
nahme von Lebensportefeuilles (so genannte
Block Assumption Transactions), das Kranken-
geschaft flir Senioren (so genannte Medicare-
Supplement-Deckungen) und fakultative Risiken
lateinamerikanischer Herkunft. Zuséatzlich zeich-
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biiros in Mailand und Madrid aktiv, und zwar vor-
wiegend in den Bereichen Bancassurance und
Pensionsfonds. Daneben fokussieren wir uns auf
die Distribution tiber Makler und Finanzberater.

Unsere Pariser Niederlassung ist zudem fir
die Méarkte des Nahen Ostens und Arabiens so-
wie flir das frankofone Kanada zustandig.

Das Bruttoprdmienvolumen aus dieser Re-
gion beléuft sich auf 180,3 Mio. EUR (204,8 Mio.
EUR). Die Ergebnissituation ist weiterhin sehr
erfreulich.

Skandinavien, Israel und die Méarkte des zentralen
Osteuropas

Unsere Niederlassung in Stockholm, die sich
auf das risikoorientierte Einzel- und Gruppenle-
bensgeschéaft sowie Bancassurance-Verbindun-
gen konzentriert, tragt die Verantwortung fiir
diese Markte. Daneben iibernimmt sie die Fi-
nanzierung von Abschlusskosten fiir die Tochter-
gesellschaften einer groRen schwedischen Ver-
sicherungsgruppe.

Die Bruttopréamie aus dieser Region liegt mit
40,8 Mio. EUR auf Vorjahresniveau. Der Haupt-
anteil des Geschafts entfallt mit 20,9 Mio. EUR
auf schwedische Zedenten, gefolgt von Norwe-
gen (10,3 Mio. EUR) und Israel (6,3 Mio. EUR) .
Unsere Stellung im finnischen Markt sowie in den
baltischen Landern konnten wir verstarken.

Der Risikoverlauf war im Berichtsjahr wie-
derum erfreulich; die abgeschlossenen Finanzie-
rungsvertrage zeigten die projizierte positive
Entwicklung.

net das Biiro auf Long Island/New York spezielles
Gruppengeschaft.

Im Bereich der Einzelrisikolebensversiche-
rungen, der fiir den GroRteil unserer Konkurrenten
das wesentliche Aktionsfeld im US-amerikani-
schen Markt darstellt, sind wir nach wie vor nur
sehr selektiv vertreten.



Die Bruttopramie betrug im Berichtsjahr
495,0 Mio. EUR - ein leichter Riickgang um 3,6 %
gegeniiber dem Vorjahr (513,3 Mio. EUR). Die
verdiente Nettopramie reduzierte sich ebenfalls
leicht auf 217,5 Mio. EUR (228,0 Mio. EUR).

Die Ertragssituation ist differenziert zu be-
trachten: Wahrend die Lebens-Blockiibernahmen
und die lateinamerikanischen Risiken sehr gute
Resultate zeigten, litten die Senioren-Kranken-
deckungen unter dem gestiegenen Wettbewerb

Sonstige internationale Markte

Afrika

Unsere Tochtergesellschaft Hannover Life
Re Africa mit Sitz in Johannesburg und einer
Niederlassung in Kapstadt zeichnet vorwiegend
risikoorientiertes Geschaft der Sparten Leben,
Critical Illness und Invaliditat in Stidafrika und
einigen Markten des anglofonen Afrikas.

Nach dem planméaBigen Ausstieg aus dem
stidafrikanischen Krankengeschaft im vergan-
genen Jahr haben wir das Portefeuille in der
Sparte Leben — vorwiegend Individualleben —
und Critical lliness weiter optimiert.

Die Bruttopramie reduzierte sich um 7,8 %
auf 93,9 Mio. EUR (100,7 Mio. EUR). Bei einem
guten versicherungstechnischen Verlauf ergab
sich ein stark erh6htes operatives Ergebnis (EBIT)
in Hohe von 4,0 Mio. EUR (1,5 Mio. EUR).

Asien

Die asiatischen Markte werden nach wie vor
durch unsere Lebensniederlassungen in Kuala
Lumpur, zustandig fir die ASEAN-Mérkte, und
in Hongkong, zustéandig fiir den chinesischspra-
chigen Wirtschaftsraum sowie fiir Japan und
Korea, betreut. Es wird im Wesentlichen risiko-
orientiertes Geschéaft der Sparten Leben und
Critical lllness gezeichnet.

Wir konnten unsere Position besonders im
chinesischsprachigen Wirtschaftsraum und in
Korea ausbauen. China tragt erstmals mehr als
10 Mio. EUR zum Pramienaufkommen bei, und
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im US-amerikanischen Markt. Die Gewinnmarge
dieser Vertrage ist leicht zuriickgegangen, liegt
allerdings noch auf einem befriedigenden Niveau.

Auch bei der Hannover Life Re America sind
die Ergebnisse im Berichtsjahr besser als erwar-
tet ausgefallen. Das operative Ergebnis (EBIT)
liegt bei 17,4 Mio. EUR (17,8 Mio. EUR), das Nach-
steuerergebnis konnte auf 10,5 Mio. EUR (10,2
Mio. EUR) gesteigert werden.

in Korea konnten wir die ersten substanziellen
Beteiligungen bei marktfiihrenden Unterneh-
men zeichnen.

Die Bruttoprdmie stieg um 19,7 % auf 61,3
Mio. EUR (51,2 Mio. EUR), der versicherungs-
technische Verlauf war in allen Markten gut.

Australien und Neuseeland

Unsere Tochtergesellschaft Hannover Life
Re Australasia in Sydney ist verantwortlich fiir
die Zeichnungen in Australasien — d. h., fiir die
Markte Australien, Neuseeland und Ozeanien.
Sie nimmt in dieser Region seit vielen Jahren
die Rolle des Marktfiihrers ein.

Neben dem risikoorientierten Riickversi-
cherungsgeschaft in den Sparten Leben, Critical
lliness und Invaliditatsrenten hat sich die Gesell-
schaft eine besondere Expertise in der Ubernahme,
Administration und dem Schadenmanagement
von Gruppendeckungen erarbeitet. Sie zeichnet
dieses Geschaft in enger Kooperation mit Treu-
héandern der betrieblichen Pensionsfonds in Aus-
tralien.

Die Bruttopramie erhdhte sich gegeniiber
dem Vorjahr auf 270,9 Mio. EUR, nach 240,7 Mio.
EUR. Der Ergebnisverlauf stellte sich besser als er-
wartet dar: Das operative Ergebnis (EBIT) stieg
von 13,8 Mio. EUR auf 19,6 Mio. EUR. Das Nach-
steuerergebnis erreichte 11,1 Mio. EUR.

Personen-Rickversicherung

Lebens-Blockiiber-
nahmen zeigen sehr
gute Ergebnisse

Tochtergesellschaft
Hannover Life Re
Australasia
Marktfiihrer in
Australien, Neusee-
land und Ozeanien



Gefahr fiir die Riesen aus Stahl

Experten prognostizieren auf Grund der steigenden Wassertemperatur im Golf von Mexiko

eine hohere Intensitat der Wirbelstiirme, schlieBlich beziehen Hurrikane ihre Energie aus

dem warmen Oberflachenwasser der Meere. Dadurch andert sich auch das Gefahrdungs-

potenzial fiir Bohrinseln. Um an die Olreserven im Golf von Mexiko zu gelangen, wird

in immer groBeren Tiefen gebohrt. Zwar sind deshalb die Baustandards dieser neueren,

teureren Technologie besser auf Wirbelstiirme auch hoherer Intensitat abgestellt; die For- 1
dermengen sind allerdings auch deutlich umfangreicher als bei landnahen alten Installa- -
tionen. Das bedeutet: Sollte es zu Beeintrachtigungen durch Wirbelstiirme kommen, iiber-
treffen die Verluste durch eine Betriebsunterbrechung die Sachschaden unter Umstanden
um ein Vielfaches.




o

.- _'__-—.: = _-:-j:f ‘."':ﬂ -



Lagebericht

Nachfrage in Finanz-
Riickversicherung
verbessert sich
wieder

Finanz-Riickversicherung

Finanz-Riickversicherung

Die Finanz-Riickversicherung unterscheidet
sich von der traditionellen Schaden-Riickversiche-
rung im Wesentlichen durch die Art des Riick-
versicherungsbedarfs der jeweiligen Kunden: Wah-
rend es bei der Schaden-Riickversicherung nur
um den uneingeschrankten Risikotransfer zwi-
schen Erst- und Riickversicherer im Rahmen eines
einzelnen Portefeuilles oder von Sparten geht,
existiert in der Finanz-Riickversicherung zusatzlich
ein Finanzierungselement neben dem Risikotrans-
fer; es steht damit die Optimierung der bilan-
ziellen Gesamtposition des Zedenten im Vorder-
grund. Diese meist sehr individuellen Anforde-
rungen miinden in speziell auf den jeweiligen
Kunden zugeschnittenen Ldsungen.

Fiir das Underwriting der Risiken nutzt die
Finanz-Riickversicherung jedoch die gleichen ak-
tuariellen Modelle und Vertragsformen wie die
traditionelle Schaden-Riickversicherung; deshalb
ist sie bei vielen Riickversicherern organisatorisch
auch dort angesiedelt. Die Hannover Riick hinge-
gen betreibt die Finanz-Riickversicherung als ein
separates Geschéftsfeld, das unter der Marke
Hannover Re Advanced Solutions etabliert ist. Da-
durch mochten wir fiir unsere Kunden und Ak-
tiondre die bestmégliche Transparenz schaffen.

Nachdem das Pramienvolumen in den ersten
Quartalen — inshesondere in den USA — noch
riicklaufig war, entwickelten sich im vierten Quar-
tal Kapital ersetzende proportionale Quotenver-
trdge, so genannte Surplus-Relief-Vertrage, zu

Kennzahlen zur Finanz-Riickversicherung

einem ausgesprochenen Wachstumsmotor. Da
infolge der Hurrikane der Markt wieder harter
und die Wachstumschancen wieder besser wur-
den, stieg bei vielen kleineren und mittleren Ver-
sicherern in den USA die Nachfrage nach unseren
Produkten. Wahrend zu Beginn des Jahres die
hoheren Solvenzmargen vieler Erst- und Riickver-
sicherer — auf Grund verbesserter Eigenkapital-
positionen — noch die Nachfrage nach den solva-
bilitatsstabilisierenden Produkten reduzierten,
kehrte sich das Bild nun um: Fiir viele Kunden ohne
Zugang zum Kapitalmarkt ist die Finanz-Riick-
versicherung der optimale Weg, die Geschafts-
chancen des Jahres 2006 nutzen zu kénnen.

Auch auBerhalb der USA war im Berichts-
jahr wiederum eine gute Nachfrage zu verzeich-
nen. Ein nach wie vor wichtiges Thema, das auch
bei uns fiir Neugeschaft sorgte, war die fortschrei-
tende Vorbereitung der europdischen Erstversi-
cherer auf die IFRS-Rechnungslegung (Interna-
tional Financial Reporting Standards). Im ersten
Jahr der Einfiihrung - fiir viele Unternehmen, wie
auch fiir die Hannover Rick, ist dies das Geschafts-
jahr 2005 - fiihren diese neuen Standards zu ei-
ner erh6hten Ergebnisvolatilitat in den Bilanzen
der Zedenten. Die Bildung von Schwankungs-
riickstellungen — die beispielsweise nach deutscher
Rechnungslegungsvorschrift zum Ausgleich der
Volatilitat der Jahresergebnisse Pflicht ist — ist
nach IFRS nicht erlaubt. Daraus leitet sich ein hé-
herer Eigenkapitalbedarf ab, der bereits heute die
Diskussion tiber und die Nachfrage nach sinnvol-

in Mio. EUR 2005 Vo+rj/a-hr 2004 2003" 2002" 2001"
Gebuchte Bruttopramie 924,1 -21,9% 11833 16327 12426 1740,6
Verdiente Nettoprdmie 8338 -30,9 % 1206,1 15634 1211,0 12804
Kapitalanlageergebnis 2347 31,4 % 3422 438,3 357,2 358,0
Operatives Ergebnis (EBIT) 76,8 37,7 % 123,3 148,2 478 65,7
Konzerniiberschuss 494 -44,4 % 88,9 99,1 397 45,6
Ergebnis je Aktie in EUR 0,41 0,74 0,90 0,41 0,47
Selbstbehalt 90,6 % 933 % 94,3 % 95,2 % 76,4 %
EBIT-Rendite? 9,2 % 10,2 % 9,5 % 4,0% 51 %

) Auf US GAAP-Basis
2 Operatives Ergebnis/verdiente Nettoprdmie
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len Losungen der Finanz-Riickversicherung belebt.
Konkret konnten wir auBerhalb der USA, vor allem
in Europa aber auch in Asien und Lateinamerika,
unser Geschéaft wieder profitabel ausweiten.

Im Berichtsjahr gingen die Untersuchun-
gen des New Yorker Generalstaatsanwalts, der
amerikanischen Borsenaufsicht (SEC) und an-
derer Aufsichtsbehérden weiter. Auch die Han-
nover Riick wurde in einigen Féllen durch Aus-
kunftsersuche um Mitarbeit gebeten, denen wir
ausnahmeslos freiwillig nachgekommen sind. In
allen Fallen wurden wir lediglich als Zeugen,
nicht als Beschuldigte geladen. Unseren Kun-
den gegeniber haben wir dabei stets deutlich
gemacht, dass wir in keinen der von der General-
staatsanwaltschaft thematisierten potenziellen
Problembereiche, wie beispielsweise Nebenab-
reden oder Riickdatierungen von Vertrdgen, in-
volviert waren bzw. sind. Unsere Zeichnungsricht-
linien setzen hier einen sehr engen Rahmen und
schlieBen solche Vorgange grundsétzlich aus. Die-
sen internen Anforderungen, die wir kontinuier-
lich erweitern und verfeinern, kommen wir auch
in Zukunft nach. Darliber hinaus Uberprift seit
April 2005 ein von der Underwriting-Entschei-
dung unabhangiges internes Compliance Com-
mittee sdmtliche Zeichnungen und sichert so zu-
satzlich die Reputation unseres Unternehmens.

Im Bereich der klassischen Finanz-Riick-
versicherungslésungen sind wir einer der drei
gréBten Anbieter der Welt. Der Markenname Han-
nover Re Advanced Solutions verkérpert unsere
Expertise fiir individuell auf den Zedenten zu-
geschnittene Losungen. Unsere groBe Erfahrung,
technische Expertise und nicht zuletzt unser nach-
weisbarer finanzieller Geschaftserfolg fiihren da-
zu, dass wir in den USA, unserem mit Abstand
groBten Markt, viele langjahrige Kundenbezie-
hungen haben. Wir arbeiten mit groen und spe-
zialisierten Maklerhdusern zusammen, mit denen
wir ebenfalls enge Beziehungen unterhalten.

Unsere Geschaftskontakte in GroBbritannien
unterhalten wir vorwiegend mit Lloyd's-Syndika-
ten und in London ansassigen Maklerbiiros. Den
deutschen Markt betreut unsere Tochtergesell-
schaft E+S Riick. Im iibrigen Europa konnten wir
unseren Bekanntheitsgrad durch gezieltes Mar-
keting deutlich steigern, insbesondere in den
Staaten Osteuropas. In Australien war hingegen
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nach wie vor eine gewisse Zuriickhaltung zu spu-
ren, die noch immer auf die Insolvenz eines gro-
Ben australischen Erstversicherers zuriickzufithren
ist, dessen Finanz-Riickversicherungsgeschéfte in
die Kritik geraten waren. In den asiatischen Mark-
ten konnten wir uneingeschrankt Fortschritte
erzielen, die sich auch in neuen Vertragen in Chi-
na, Korea und Kasachstan zeigten. Auch in Latein-
amerika verzeichneten wir — insbesondere in den
Markten Venezuelas, Ecuadors und Mexikos — Zu-
wachse.

Geografische Verteilung der Finanz-
Riickversicherung in % der Bruttopramie

Restliches Europa (15) T/_\Sien )

Deutschland e/~
(31)

Nordamerika (52)

Zu beobachten war im Markt eine gréBere
Nachfrage nach Deckungen, die einen héheren
Risikotransfer erlauben. Dies war eine der Folgen
der offen ausgetragenen kritischen Diskussion
um den Mindestrisikotransfer von Riickversiche-
rungsvertragen. Wir betrachteten diese Situation
als Chance fir die Hannover Riick. Durch die
gruppeninterne Kooperation (ber die Geschafts-
felder hinweg sind wir in der Lage, die addquate
Risikopramie je nach Risikogehalt des Geschafts
genau zu kalkulieren. Die Bewertungsinstrumen-
te der Hannover Riick-Gruppe werden von allen
Underwritern der Geschéftsfelder Finanz-Riick-
versicherung und Schaden-Riickversicherung
konsistent genutzt. Dies stellt fiir uns einen Wett-
bewerbsvorteil dar, der uns weitere Marktpoten-
ziale erschlieft.

Finanz-Riickversicherung

GroBere Nachfrage
nach Deckungen
mit héherem Risiko-
transfer
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Zufrieden stellendes
Ergebnis in der Finanz-
Riickversicherung

Specialty Insurance

Die irischen Gesellschaften

Wir zeichnen unser Finanz-Riickversiche-
rungsgeschaft vornehmlich dber unsere drei
irischen Gesellschaften, die mit starker Kapitali-
sierung, guten Ratings und hoher Expertise auf-
warten kénnen. Aber auch in Deutschland zeich-
nen wir Finanz-Riickversicherungsgeschaft. Spir-
bar positiv auf unsere Marktposition hat sich die
VergroBerung unseres Portefeuilles durch die Ein-
bindung der Hannover Re (Dublin) Ltd. ausge-
wirkt. Im November 2005 hat die Hannover Re
Ireland die E+S Re Ireland erworben, sodass jetzt
alle drei Riickversicherungsgesellschaften in Ir-
land zu 100 Prozent der Hannover Riick-Gruppe

Insgesamt blicken wir in der Finanz-Riickver-
sicherung auf ein zufrieden stellendes Geschafts-
jahr zuriick. Auf Grund der Nachfrageunsicher-
heit in den USA, insbesondere im ersten Halbjahr,
sank unsere gebuchte Bruttopramie allerdings
kraftigum 21,9 % auf 924,1 Mio. EUR (1.183,3
Mio. EURY); ein weiterer Faktor war die Kiindigung
eines GroBvertrages durch einen langjahrigen
Kunden. Wahrungskurseffekte wirkten sich mit
0,1 % nur geringfligig unterstiitzend aus. Die
verdiente Nettopramie sank noch deutlicher um
30,9 % auf833,8 Mio. EUR (1.206,1 Mio. EUR).

Specialty Insurance

Als Specialty Insurance bezeichnen wir eine
Form der Erstversicherung, die auf eng definierte,
homogene Portefeuilles im Nischen- oder sons-
tigen Nichtstandardgeschaft spezialisiert ist und
die typischerweise nicht oder nicht ausreichend
von traditionellen Versicherern angeboten wird.
Dabei sind wesentliche Aspekte des Geschafts —
von der Akquisition tiber das Ausstellen der Po-
licen und das Prémieninkasso bis hin zur Scha-
denregulierung — in der Regel ausgegliedert
und werden von spezialisierten Zeichnungsagen-
turen, so genannten Managing General Agents
(MGAs) oder Third-Party Administrators (TPAs),
wahrgenommen.

Die Hannover Riick betreibt ihr Geschafts-
feld Specialty Insurance im Wesentlichen iiber
vier Tochtergesellschaften: Den mit Abstand
groBten Teil des Geschafts zeichnet die ameri-
kanische Clarendon Insurance Group, Inc., New
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angehdéren. Mittelfristig wollen wir durch Zusam-
menlegung der Gesellschaften die Struktur in
Irland weiter vereinfachen.

GroBschaden waren im Berichtsjahr durch
Hurrikane in den USA zu verzeichnen, die auch
das Geschaftsfeld Finanz-Riickversicherung im
zweistelligen Millionen-Euro-Bereich belasteten.
Der Mehrjahrescharakter der betroffenen Riick-
versicherungsvertrage lasst jedoch die Hoffnung
zu, dass wir iiber die in den folgenden Jahren wei-
terhin anfallende Pradmie einen Teil der Schaden
zuriickverdienen kdnnen.

Der Selbstbehalt ging leicht auf 90,6 % (93,3 %)
zuriick. Das operative Ergebnis (EBIT) reduzierte
sich auf Grund der stark riicklaufigen Pramie und
der Belastungen aus GroBschaden um 37,7 %
auf 76,8 Mio. EUR (123,3 Mio. EUR), und auch
der Konzerniiberschuss konnte im Berichtsjahr
mit 49,4 Mio. EUR nicht mit dem Vorjahr mit-
halten (88,9 Mio. EUR). Dennoch trug das Ge-
schaftsfeld Finanz-Riickversicherung einen Ge-
winn je Aktie von 0,41 EUR zum Konzernergebnis
bei (0,74 EUR).

York. Dariliber hinaus sind wir prominent im
Markt durch die ebenfalls in den USA ansassige
Insurance Corporation of Hannover (ICH), Chicago,
die britische International Insurance Company
of Hannover Ltd. (Inter Hannover) in Bracknell/
London und die siidafrikanische Compass Insur-
ance Company Ltd., Johannesburg, vertreten.

Im amerikanischen Erstversicherungsmarkt
gaben die Raten im Berichtsjahr im Schnitt etwas
nach, wahrend sie sich in den anderen Markten
stabil zeigten. Die Vertragskonditionen konnten
auf dem fiir Versicherer zurzeit sehr attraktiven
Niveau gehalten werden. In Kalifornien reduzier-
ten die Reformen in der Arbeitsunfallversicherung
seit Mitte 2004 die Kosten der Versicherer deut-
lich, ohne dass die Prdmienbasis im gleichen
Male erodierte. Auf diese Weise hat die Sparte
im Berichtsjahr an Profitabilitit gewonnen. Ahn-
liche Reformplane fiir den Arbeitsunfallmarkt



kiindigte im November 2005 der Staat New York
an. Die Vorschlage des US-Kongresses zur Neu-
auslegung des Schadenersatzrechts, die unter
anderem darauf zielten, den Strafschadenersatz

Kennzahlen zur Specialty Insurance

in Mio. EUR 2005

Gebuchte Bruttopramie 17741
Verdiente Nettopramie 743,3
Versicherungstechnisches Ergebnis 27,4
Kapitalanlageergebnis 58,0
Operatives Ergebnis (EBIT) -12,6
Konzerniiberschuss/-fehlbetrag 24
Ergebnis je Aktie in EUR -0,02
Selbstbehalt 40,1 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote 103,7 %

) Auf US GAAP-Basis

Clarendon Insurance Group

Die Clarendon - sie ist in allen Bundes-
staaten der USA zugelassen — z&hlt dort zu den
wenigen Gesellschaften, die sich ausschlieBlich
auf Specialty Insurance konzentrieren, und ist
in diesem 25-Milliarden-Dollar-Markt fiihrend.
Die Zeichnung der Vertréage erfolgt tiber rund 50
mit der Clarendon verbundene Zeichnungsagen-
turen. Ein Schwerpunkt liegt auf schwer platzier-
baren Risiken, deren Zeichnungskriterien nicht
auf den Standardmarkt zugeschnitten sind. Al-
lerdings haben wir im momentan attraktiven
Marktumfeld auch Standardgeschaft auf oppor-
tunistischer Basis erneuert, wie beispielsweise
Arbeitsunfalldeckungen.

Auch im Berichtsjahr verfolgte die Claren-
don die Sanierung ihres Portefeuilles und ande-
re UmstrukturierungsmaBnahmen erfolgreich
weiter. Zwar fielen durch die Einfiihrung neuer
IT-Systeme unvorhergesehene Kosten an, und
auch die Abwicklung von mehr als 200 alten,
nicht ausreichend profitablen Programmen ver-
lief kostenintensiver als urspriinglich erwartet.
Andererseits entwickelte sich jedoch das Neu-
geschaft sehr vorteilhaft und erzielte zumeist EBIT-
Renditen, die deutlich iiber der Mindestanforde-
rung von 10 % lagen.
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(,Punitive Damages") zu beschranken und Sam-
melklagen von ortlichen Gerichten in Bundes-
gerichte zu verlegen, wurden dagegen im Juli
vom US-Senat abgelehnt.

V(;J/a L2004 2003"  2002" 2001
-16,4 % 2121,1 2 646,7 2729,1 24574
22,2 % 955,1 11559 8329 486,1
-81,3 % -146,2 20,0 51,9 40,1
+54,5 % 37,5 60,4 46,9 29,6
91,1 % -141,5 57,1 69,0 33,6
97,3 % -90,7 42,2 433 17,8

-0,75 0,39 0,45 0,18
40,6 % 46,4 % 378%  274%
1153 % 98,3 % 938%  91,7%

Nach dem katastrophalen Schadenverlauf
des Vorjahres litt auch das Berichtsjahr unter
einigen wenigen, dafiir aber sehr schadeninten-
siven GroBschéaden. Insgesamt schmaélerten die
drei Hurrikane ,Katrina”, ,Rita" und ,Wilma" das
Ergebnis um eine Netto-GroBschadenlast von
40,3 Mio. EUR. Deutlich entlastend wirkte sich
hier jedoch die nach den Hurrikanen des Vorjah-
res abgeschlossene proportionale Riickversiche-
rung aus: Der Nettoschaden aus den Stiirmen des
Jahres 2004 hatte damals noch 90,0 Mio. EUR
betragen. Unser Risikomanagement hat sich also
im Berichtsjahr bewdhrt.

Gebuchte Bruttopramie der Clarendon
nach Sparten (vor Konsolidierung) in %

Transport (9)  Kranken (3)

I
Sach (12) e/

Haftpflicht
(44)

l

Kfz-Haftpflicht (32)
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Ergebnis des
Geschéftsfeldes
Specialty Insurance
deutlich verbessert

Im Januar 2006 bestatigte die fiir das US-
Geschéft wichtige Ratingagentur A.M. Best ihr
Rating der Kategorie ,excellent” (,A-"); dies ist eine
gute Ausgangsbasis fiir eine erfolgreiche zukiinf-
tige Geschaftspolitik.

Im Februar 2006 wurden die néachsten
Schritte der Restrukturierung innerhalb des Ge-
schaftsfelds Specialty Insurance vollzogen: Mit
der Griindung einer neuen Gesellschaft, der
Praetorian Financial Group, Inc., setzt sich die Se-
parierung des fortlaufenden Geschéfts nun auch
gesellschaftsrechtlich fort. Wahrend die beiden
operativen Gesellschaften Insurance Corporation
of Hannover (ICH) und Redland Insurance Com-
pany innerhalb der Praetorian das Specialty-Ge-

schaft der Clarendon betreiben, erfolgt bei der
Clarendon National Insurance Company eine profes-
sionelle Betreuung des nicht erneuerten Geschafts.

Nach deutlichen Verlusten im Vorjahr konnte
die Clarendon im Berichtsjahr bessere Zahlen vor-
legen: Die Bruttopramie ist auf Grund der fort-
schreitenden Fokussierung auf profitables Ge-
schaft erneut um 20,6 % auf 1,4 Mrd. EUR (1,8
Mrd. EUR) gesunken. Damit konnte das lau-
fende Geschéft die Mehrkosten aus den zahl-
reichen Investitionen in die Infrastruktur sowie die
Belastungen aus den Hurrikanen nicht vollstandig
kompensieren. Insgesamt konnte die Clarendon
im Berichtsjahr jedoch noch ein nahezu ausge-
glichenes Ergebnis erzielen.

International Insurance Company of Hannover

Das Geschaft der Inter Hannover war im
Berichtsjahr in deren Hauptmarkten GroB3bri-
tannien, Irland, Skandinavien, Frankreich und
Deutschland von Ratenverschlechterungen auf
dem englischen Kraftfahrt- und Haftpflichtmarkt
gepragt. Die Pradmie im Bereich Specialty Insur-
ance konnte jedoch deutlich zulegen, da die Ge-
sellschaft durch die Zusammenarbeit mit mehre-

Compass Insurance Company

Unsere siidafrikanische Tochtergesellschaft
Compass hat im Berichtsjahr erfolgreich neue
Geschaftsbeziehungen aufgebaut: Sie gewann
drei neue Zeichnungsagenturen hinzu und stei-

Insgesamt ging die Bruttopramie aller im
Bereich Specialty Insurance tatigen Gesellschaf-
ten im Berichtsjahr um 16,4 % auf 1,8 Mrd. EUR
zuriick (2,1 Mrd. EUR).

Auf Grund der erneut hohen Belastung durch
GroBschaden und Kosten im Zusammenhang mit

Kapitalanlagen

Die europaischen und japanischen Aktien-
markte haben im Berichtsjahr mit einer sehr po-
sitiven Entwicklung den amerikanischen Leit-
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ren neu gegriindeten Zeichnungsagenturen ihre
Marktprasenz ausbauen konnte. Neue Koopera-
tionen wurden mit Zeichnungsagenturen in Nor-
wegen und Deutschland eingegangen. Die Inter
Hannover erzielte eine Bruttoprdmie von 279,5
Mio. EUR (258,4 Mio. EUR) und einen Jahres-
iiberschuss von 4,1 Mio. EUR (5,0 Mio. EUR).

gerte dementsprechend ihr Pramienvolumen. Die
Bruttopramie stieg auf 45,0 Mio. EUR (40,0 Mio.
EUR), das Ergebnis nach Steuern betrug 1,1 Mio.
EUR (1,4 Mio. EUR).

der Neuausrichtung der Clarendon war fiir das Ge-
schaftsfeld Specialty Insurance ein Fehlbetrag in
Hohe von 2,4 Mio. EUR auszuweisen (-90,7 Mio.
EUR). Dies entspricht -0,02 EUR je Aktie (-0,75
EUR).

markt iiberfliigelt: Wahrend der Dax um 27,1 %,
der EuroStoxx50 um 21,3 % und der Nikkei um
40,2 % zulegen konnten, enttauschte der US-



Leitmarkt, gemessen am breiten S&P 500 Index,
mit einem Plus von nur 2,9 %. Der engere US-
amerikanische Blue-Chip-Index Dow Jones Indus-
trial entwickelte sich mit -0,7 % sogar negativ.

Wiederum pragte das Thema Zinserho-
hungen die Erwartungen der Teilnehmer an den
Rentenmadrkten. Der US-Leitzins wurde seit Jah-
resbeginn insgesamt achtmal um jeweils 25 Ba-
sispunkte auf schlieBlich 4,25 % angehoben.
Die Renditen zehnjahriger US-Anleihen notierten
im Jahresverlauf gréB3tenteils in einer Spanne
zwischen 4,0 % und 4,5 % und schlossen das
Jahr bei 4,4 %.

Kapitalanlagen

in Mrd. EUR
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Il Selbst verwaltete Kapitalanlagen
Depotforderungen

2001-2003 auf US GAAP-Basis

Der europdische Rentenmarkt koppelte sich
temporar von den US-amerikanischen Vorgaben
ab und entwickelte sich bis ins dritte Quartal
hinein besser als die US-Staatsanleihen. Euro-
paische Anleihen mit einer Laufzeit von zehn
Jahren fielen im Jahresverlauf auf einen Rendite-
tiefststand von 3,0 %, erholten sich jedoch auf
ein Jahresendniveau von 3,3 %. Der Renditeab-
stand zwischen zehnjahrigen Staatsanleihen aus
den USA und Europa betrug zum Jahresende
somit 105 Basispunkte.

Am Devisenmarkt profitierten die Markt-
teilnehmer im Jahresverlauf 2005 verstarkt von
dem Zinsvorteil der USA gegentiber der Eurozone
und Japan, sodass der US-Dollar eine spiirbare
Aufwertung erfuhr. Yen und Euro verloren je rund
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13 % ihres Werts gegeniiber dem Greenback. Der
Euro schloss das Jahr 2005 mit 1,1834 US-Dollar.

Die Hannover Riick nutzte die positive Ent-
wicklung an den Aktienmaérkten fiir Gewinnrea-
lisierungen und taktische Neupositionierungen,
sodass sich unsere Aktienquote mit 6,4 % leicht
gegenliber dem Vorjahr reduzierte.

Im Rahmen unseres Asset-Liability-Manage-
ments wird die Wahrungsverteilung der Kapital-
anlagen durch den Verlauf der versicherungs-
technischen Bilanzpositionen auf der Passivseite
bestimmt. Hierdurch erreichen wir eine weitge-
hende Kongruenz der Wahrungen zwischen der
Aktiv- und Passivseite, sodass sich die Auswir-
kungen der Wahrungskursschwankungen in einem
iberschaubaren Rahmen halten. Wir haben zum
Jahresende 48,4 % unserer Kapitalanlagen in
US-Dollar, 35,6 % in Euro und 6,1 % in Britischen
Pfund gehalten.

Trotz unserer leicht defensiven Ausrichtung
des Bondportefeuilles liegen wir mit unserem
Ergebnis im Plan. Dank des starken Mittelzu-
flusses aus der Versicherungstechnik stiegen un-
sere selbst verwalteten Kapitalanlagen auf 19,1
Mrd. EUR (16,0 Mrd. EUR) an. Dadurch konnten
die gesunkenen Durchschnittsrenditen kompen-
siert werden, sodass die ordentlichen Kapitalan-
lageertrage mit 671,8 Mio. EUR leicht liber dem
Niveau des Vorjahres (604,5 Mio. EUR) lagen.

Depotzinsertrage und -aufwendungen tru-
gen zum Kapitalanlageergebnis saldiert mit
343,1 Mio. EUR (382,1 Mio. EUR) bei. Aus dem
Abgang von Kapitalanlagen wurden im Berichts-
zeitraum Gewinne von insgesamt 272,2 Mio. EUR
erwirtschaftet. Dem standen Verluste in Hohe
von 110,0 Mio. EUR gegeniiber. Im Vergleich
zum Vorjahr bedeutet dies einen leicht vermin-
derten positiven Saldo von 162,2 Mio. EUR. Das
Netto-Kapitalanlageergebnis verbesserte sich ge-
geniiber der Vergleichsperiode um 4,1 % auf
1.123,7 Mio. EUR (1.079,9 Mio. EUR).

Wir haben die Laufzeit unserer festverzins-
lichen Wertpapiere wie in den Vorjahren aktiv
gesteuert und dadurch unsere Ertrdge optimiert
aber auch unser Eigenkapital geschiitzt. Zum
Ende des ersten Quartals hatten wir die modifi-
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Trotz gesunkener
Durchschnittsrenditen
Netto-Kapitalanlage-
ergebnis um 4 %
verbessert
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Aktienbestand
leicht riicklaufig

zierte Duration unseres Bondportefeuilles auf
3,6 erhoht und diesen Wert zum September wei-
ter auf 3,9 angehoben. Zum 31. Dezember 2005
steht er bei 4,1 (3,2).

Der Bestand an festverzinslichen Wertpa-
pieren betrug zum 31. Dezember 2005 15,7 Mrd.
EUR (13,0 Mrd. EUR); dies entspricht einer Stei-
gerung von 20,6 %. Den Renditeriickgang im
Eurobereich haben wir genutzt, um im Bond-
portefeuille Kursgewinne im Saldo von 44,2 Mio.
EUR (83,0 Mio. EUR) zu realisieren. Angesichts
des niedrigen Zinsniveaus sowie der geringen
Renditevorteile von Unternehmensanleihen ge-
geniber Staatsanleihen haben wir besonderen
Wert auf hohe Bonitat gelegt. Bei den Unterneh-
mensanleihen fand folglich kein wesentlicher Be-
standsaufbau statt. Bevorzugte Anlageklassen
in Europa waren hingegen Staatsanleihen und
Jumbo-Pfandbriefe. Neuanlagen wurden haupt-
sachlich im kurz- bis mittelfristigen Bereich ge-
tatigt. Die unrealisierten Kursgewinne der festver-
zinslichen Wertpapiere belaufen sich auf 56,2
Mio. EUR nach 156,8 Mio. EUR im Vorjahr.

Zusammensetzung der Kapitalanlagen in %

Sonstige (4
onstige ( )Immobilien (1)
Aktien (6) I

i

Festverzinsliche

Kurzfristige e 4 Wertpapiere (82)

Anlagen und
Barmittel (7)

Die Qualitat der Anleihen, gemessen am
Durchschnittsrating der Kapitalanlagen, wurde
auf einem konstant hohen Niveau gehalten. Der
Anteil von ,A" und besser eingestuften Wertpa-
pieren lag mit 91,8 % ungefahr auf dem Vorjah-
resniveau (93,0 %).
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Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere in %

BBB(S) _pgg (3)
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A(18)e £

AA(19) AAA (55)

Zum 31. Dezember 2005 hielten wir 769,8
Mio. EUR in kurzfristigen Kapitalanlagen ein-
schlieBlich Tages- und Festgelder sowie 465,2
Mio. EUR an laufenden Guthaben. Die Depotfor-
derungen sanken hingegen auf 8,4 Mrd. EUR
(9,2 Mrd. EUR).

Angesichts der guten Entwicklung auf den
Aktienmarkten haben wir verstarkt Gewinne rea-
lisiert. Auf Grund des starken Anstiegs der gesam-
ten Kapitalanlagen sank somit die Aktienquote,
obwohl sich der Aktienbestand absolut auf
1.213,3 Mio. EUR (1.100,6 Mio. EUR) erhéhte.
Aktienneuinvestitionen wurden iberwiegend in
indexnahen Anlagen des Euroraumes getatigt.
Mittels gezielter Optionsstrategien haben wir
Marktvolatilitdten zur Optimierung unseres Porte-
feuilles genutzt.

In alternative Investments hatten wir im
Berichtsjahr 292,7 Mio. EUR angelegt. Von diesen
iiber Jahre hinweg kontinuierlich aufgebauten
Investitionen entfallen auf Anlagen in Private-
Equity-Fonds 139,2 Mio. EUR, auf Fonds hoch-
verzinslicher Anleihen 62,3 Mio. EUR, auf struk-
turierte Anlagen in Immobilien 46,5 Mio. EUR
und 44,8 Mio. EUR auf CDO-Equity-Tranchen.
Der Marktwert des Portefeuilles entwickelte sich
positiv.



Personal- und Sozialbericht

Die stetige Orientierung an den Kunden-
bediirfnissen sowie das Engagement und die
Professionalitdt unserer Mitarbeiter haben die
Hannover Riick zu dem gemacht, was sie heute
ist: eine der erfolgreichsten Riickversicherungs-
gruppen weltweit. Qualifikation und Motivation
der Mitarbeiter kontinuierlich zu férdern zahlt
daher zu den wichtigsten Aufgaben der Zukunfts-
sicherung unseres Unternehmens und bildet die
Basis unserer Personalpolitik. Um diese in der tag-
lichen Personal- und Fiihrungsarbeit systematisch
und nachhaltig umzusetzen, hat der Zentralbe-
reich Human Resources Management auch im

Angestellte Mitarbeiter nach Landern

Land

Deutschland
USA
Sidafrika
GroBbritannien
Schweden
Australien
Frankreich
Malaysia
Irland

China
Mexiko
Bermuda
Italien
Japan
Spanien
Kanada
Taiwan
Korea

Gesamt
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Jahr 2005 die Verkniipfung seiner Bereichsstra-
tegie mit dem ganzheitlichen Managementsys-
tem der Hannover Riick, ,Performance Excellence”
(PE), vorangetrieben. Nach der erfolgreichen Zer-
tifizierung im Jahr 2003 wurde der Zentralbe-
reich im vergangenen Jahr nach dem Modell der
European Foundation for Quality Management
in einem IBEC-Assessment (IQNet Business Ex-
cellence Class) bewertet. Unsere Personalarbeit
erhielt damit erneut ein Giitesiegel auf europa-
ischem Niveau von einem unabhangigen, exter-
nen Institut.

2005 2004
Gesamt m‘:ii\:l)il::h wd:i;:)i:h Gesamt
857 420 437 826
564 255 309 588
157 71 86 154
87 43 44 82
82 32 50 79
50 20 30 45
42 20 22 37
32 15 17 30
28 16 12 33
20 8 12 14
19 11 8 19
17 10 7 11
12 5 7 12
7 5 2 6

6 1 5 9

6 1 5 6

2 1 1 2

1 1 0 1
1989 935 1054 1954
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Personal- und Sozialbericht

Unsere Mitarbeiter —
Schliissel zur Wert-
steigerung des Unter-
nehmens
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Hohe Mitarbeiter-
zufriedenheit

Personal- und Sozialbericht

Im Hannover Riick-Konzern waren zum
31. Dezember 2005 1.989 Mitarbeiter (1.954)
aus 18 Landern beschéftigt. Die Fluktuation in-
nerhalb unserer Belegschaft bewegte sich mit
3,2 % (2,3 %) — bezogen auf den durchschnitt-
lichen Personalbestand von 857 Mitarbeitern
am Hauptstandort Hannover — weiterhin deut-
lich unter dem Branchendurchschnitt. Dies ist
neben der derzeitigen Arbeitsmarktsituation si-
cher auch unserer kontinuierlichen und syste-
matischen Personalentwicklung und -fiihrung
zu verdanken.

Ausbau der Personalfiihrungsinstrumente

Durch Kontinuitat zeichnet sich auch die
Wertschdtzung der Hannover Riick als Arbeit-
geber aus. Nachdem wir bereits 2004 mit einer
standardisierten Befragung erfolgreich am Wett-
bewerb ,Deutschlands beste Arbeitgeber” teil-
genommen hatten, fragten wir im Berichtsjahr
in einer unternehmensspezifischen Mitarbeiter-
umfrage noch detaillierter nach, wie unsere Mit-
arbeiter uns als Arbeitgeber beurteilen. Auch
in dieser gezielt auf unser Unternehmen zuge-
schnittenen Befragung zeigten sich die Mitar-
beiter der Hannover Riick insgesamt sehr zu-
frieden: Neun von zehn Beschaftigten — genau
92 % - betrachten die Hannover Riick als sehr
guten Arbeitgeber. Gegeniiber der vorherigen,
standardisierten Mitarbeiterbefragung ist damit
die Gesamtzufriedenheit noch hoher. Ungeachtet
der insgesamt sehr positiven Ergebnisse haben
wir an einigen Stellen Verbesserungs- bzw. Stei-
gerungspotenzial identifiziert. Diese Schwachen
haben wir gemeinsam mit dem Betriebsrat ana-
lysiert und entsprechende MaRnahmen einge-
leitet. So wiinschten sich einige Unternehmens-
bereiche beispielsweise mehr Unterstiitzung bei
der Bewaltigung von innerbetrieblichen Konflik-
ten. Da die negativen Konsequenzen ungeklarter
Konflikte — z. B. Kosten in Form von verlorener
Arbeitszeit oder gebundenen Mitarbeiterener-
gien — auf der Hand liegen, boten wir noch im
Berichtsjahr einen Ausbildungszyklus an, der Fiih-
rungskraften Know-how in Konflikkmanagement
vermittelt.

Personalentwicklungsinstrumente — wie
Mitarbeitergesprache, Personalentwicklungswork-
shops oder weitere interne Seminarangebote —
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Fluktuation der Mitarbeiter am Standort Hannover
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haben wir einer Uberpriifung unterzogen. In Riick-
meldungen zu verhaltensorientierten Seminaren
begriiBten unsere Mitarbeiter das bestehende
Seminarangebot, meldeten aber auch weiteren
Bedarf an.

Unsere bewahrten, viel nachgefragten und
uneingeschrankt positiv bewerteten englischspra-
chigen Kurse (Presentation/Negotiation Tech-
niques) sowie die Seminare zu Zeitmanagement
und Gedéchtnistraining stehen weiterhin hoch
im Kurs.

Um unsere Kundenorientierung kontinuier-
lich zu verbessern und die internen Prozesse zu
verschlanken, wurden im Berichtsjahr die beiden
Personalinstrumente Fiihrungsfeedback (Beur-
teilung der Fuhrungsleistung aus Sicht des un-
terstellten Mitarbeiters) und 270°-Feedback
(Beurteilung der Fiihrungskraft aus Sicht des
Vorgesetzten und der Kollegen) zusammenge-
fiihrt. Mit der neuen, sinnvollen Verbindung
dieser Instrumente haben wir zum einen an einer
Verbesserung der Fithrungsleistung gearbeitet
und zum anderen zugleich mehr Zeit fiir den
Kunden geschaffen.

Die Nutzung des Intranets als wichtiges
Medium zur Information und Kommunikation hat
sich in der Hannover Riick langst etabliert. Dies
gilt auch fir den Intranetauftritt von Human
Resources Management, den die Mitarbeiter z. B.
zur Information oder Anmeldung zu Seminaren
nutzen. Die technischen Neuerungen der letzten
Jahre erlauben heute eine sehr vielschichtige
Nutzung des Intranets fiir Personalzwecke.



Wir danken unseren Mitarbeitern fiir ihre
Initiative, ihr Engagement und ihre Leistung. Auch
im Berichtsjahr hat unsere Belegschaft mit Be-
geisterungsfahigkeit und Energie die strategi-
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schen Zielsetzungen des Unternehmens verfolgt.
Wir danken auch den Vertretern der Arbeitneh-
mer und der leitenden Angestellten fiir ihre kri-
tisch-konstruktive Kooperation.

Weitere nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Die Hannover Riick strebt gemal ihrer
Strategie an, einer der drei profitabelsten Riick-
versicherer weltweit zu sein, sowohl was die Ei-
genkapitalrendite als auch das jahrliche Wachs-
tum des Ergebnisses je Aktie betrifft. Dies stellen
wir in Einklang mit unserer gesellschaftlichen
Verantwortung. Wir fiihlen uns dem Standort
Hannover verpflichtet und tragen dem durch
eine Stiftung zu Gunsten des Sprengel Museum
Hannover Rechnung. Die 1991 aus Anlass des
25-jahrigen Bestehens der Hannover Riick ge-
griindete Stiftung hat einen klaren Auftrag: die
Forderung der zeitgenéssischen Kunst in Han-
nover durch den Erwerb von Gemalden und
Skulpturen fiir das Sprengel Museum Hannover
sowie die Finanzierung begleitender Publika-
tionen und Veranstaltungen. Im Berichtsjahr
konnte die Stiftung mit dem Ankauf des Bildes
,Bilddreiundzwanzig" von Georg Baselitz dem
Museum bereits zum vierten Mal ein Kunstwerk
als Dauerleihgabe iibergeben.

Vor dem Hintergrund, dass die Riickversi-
cherung von Katastrophenrisiken zu unserem
Kerngeschaft zahlt, liegt — neben der Analyse
derartiger Risiken beispielsweise durch die Ku-
mulkontrolle — einer unserer Schwerpunkte auf
einem stetigen Wissenstransfer zwischen Wirt-
schaft und Forschung, der die Anwendung neues-
ter Erkenntnisse fiir unser Unternehmen moglich
macht. In diesem Zuge unterstiitzen wir das re-
nommierte Geoforschungsinstitut in Potsdam,
das sich mit der systematischen Untersuchung
und der Fritherkennung von Erdbeben beschéf-
tigt. Dariiber hinaus suchen wir laufend den
Dialog mit Universitaten, und nicht zuletzt sind
unsere Experten gern gesehene Referenten auf
Konferenzen und in Hochschulen.

Im Berichtsjahr hat unsere Tochtergesell-
schaft E+S Riick zum achten Mal in Zusammen-
arbeit mit der Hochschule fiir Musik und Theater
Hannover ein so genanntes Examenskonzert ver-
anstaltet: Mit der Ausrichtung dieses Konzerts —
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esspielen jeweils drei bis vier Meisterschiler mit
groBem Orchester — ermdglicht das Unterneh-
men jedes Jahr einigen Musikstudenten den Start
in eine solistische Laufbahn und bietet zugleich
ihren Kunden im Rahmen der Seminarveranstal-
tung ,Hannover Forum" einen musikalischen
Hoéhepunkt. Ohne dieses Engagement der E+S
Rick missten die Meisterschiiler bis zu ihrem
Examen lange Wartezeiten hinnehmen, da fiir sie
Gelegenheiten, mit groBem Orchester zu spielen,
sehrrar sind.

Die Hannover Riick genieft eine hohe inter-
nationale Reputation. Auch im Berichtsjahr be-
werteten Kunden und andere Marktteilnehmer
unser Unternehmen wieder sehr positiv: Zum
einen wurde unser Vorstandsvorsitzender vom
englischen Riickversicherungsmagazin ,Reactions”
als Vorstandsvorsitzender des Jahres (,Chief
Executive of the Year") ausgezeichnet, und zum
anderen erzielte die Hannover Riick in der Kunden-
umfrage der amerikanischen Flaspéhler Research
Group hervorragende Ergebnisse, nachdem sie
bereitsim Vorjahr bei der entsprechenden Makler-
umfrage zum besten Rickversicherer des US-
amerikanischen Marktes gewahlt worden war.

Personal- und Sozialbericht
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Eine Flut an Schaden

Nach der Oderflut 1997 und dem Jahrhunderthochwasser an der Elbe 2002 kam es im
vergangenen Jahr abermals zu sintflutartigen Regenféllen, die dieses Mal die Alpenregion
trafen. Schaden an privater wie offentlicher Infrastruktur tibertrafen in manchen Regionen
alle vergangenen Extremwetterereignisse. Wirtschaft und Wissenschaft sind sich einig,
dass in Zukunft Haufigkeit und Intensitat solcher Ereignisse zunehmen und damit auch
die verursachten Kosten steigen werden. Gesetzliche Rahmenbedingungen, wie etwa das
deutsche Hochwasserschutzgesetz, sind ein Schritt auf dem Weg zur Schadensvermeidung
und -verminderung, kénnen aber die Ubernahme unvermeidlicher Restrisiken durch (Riick-)

Versicherer nicht ersetzen.
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Kontinuierliche
Beobachtung
erfolgskritischer
GréBen

Risikobericht

Gesamtsystem der Risikoiiberwachung und -steuerung

Unser Geschaft als international operie-
render Rickversicherer birgt naturgemag wirt-
schaftliche Risiken in sich, die in den einzelnen
strategischen Geschaftsfeldern und jeweiligen
geografischen Regionen unterschiedlich ausge-
prégt sind. Die Ubernahme von Risiken sowie das
professionelle Management dieses Risikoporte-
feuilles sind das Kerngeschaft eines Riickversiche-
rungsunternehmens. Unser Risikomanagement
basiert auf einer Unternehmensstrategie, die auf
eine nachhaltige Steigerung des Unternehmens-
wertes ausgerichtet ist. Das heil3t, dass wir unter-
nehmerische Risiken gezielt eingehen, soweit die
damit verbundenen Chancen eine entsprechende
Steigerung des Unternehmenswertes erwarten
lassen.

Folgende Elemente kennzeichnen unsere
Risikomanagement-Organisation:

e Zentrale Koordination, jedoch dezentrale Risiko-
verantwortung in den jeweiligen Bereichen.

— Dezentrale Risikoverantwortliche sind origi-
nér fiir die Uberwachung der Risiken und der
risikopolitischen MaBnahmen innerhalb ihrer
jeweiligen Bereiche zustédndig.

— Das dezentrale Risikocontrolling aggregiert
und steuert auf der Ebene der einzelnen
Geschaftsfelder die Einzelrisiken und initiiert

Risikokategorien

Globale Risiken

e Clobale Risiken liegen nicht in unserem Ein-
flussbereich und lassen sich daher nur begrenzt
reduzieren bzw. vermeiden. Friiherkennung hat
hier oberste Prioritat. Globale Risiken resultie-
ren unter anderem aus:

° Anderungen rechtlicher, einschlieBlich auf-
sichts- und steuerrechtlicher Rahmenbedin-
gungen,

e gesellschaftlichen, demografischen oder ver-
sicherungswirtschaftlichen Entwicklungen,

e Veranderungen auf Grund von Umwelt- und
Klimaeinflissen.
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im Bedarfsfall geeignete risikoreduzieren-
de MaBnahmen.

— Das zentrale Risikocontrolling steuert den
gesamten Prozess und ist zustandig fir die
geschaftsfeldiibergreifende Darstellung der
Risikosituation des Unternehmens.

Kontinuierliche Beobachtung erfolgskritischer
GroBen, um gravierende Fehlentwicklungen
friihzeitig sichtbar zu machen, sodass entspre-
chende GegenmaRnahmen eingeleitet wer-
den kénnen.

Jahrliche Risikoinventur, in der alle potenziell
bestandsgefahrdenden Risiken bzw. Risikokom-
plexe grundlegend analysiert und quantifiziert
werden.

Dokumentation der wesentlichen Elemente des
Risikomanagements in konzernweit giiltigen
Richtlinien.

Laufende Kontrolle der Wirksamkeit des Risiko-
managementsystems durch interne und exter-
ne Stellen und Anpassung an das jeweilige
wirtschaftliche Umfeld.

Vollsténdige Integration in die wertorientierte
Unternehmenssteuerung.

Forderungen gegeniiber Riickversicherern

in Mrd. EUR
8
7 6,8
62
6
5 4,7
44 42
4
3
2
1

[}

2001 2002 2003 2004 2005



Wir begegnen diesen Risiken unter anderem
durch folgende MalBnahmen:

° Uberwachung von Schadentrends,

e RegelmaBige Anpassung der Zeichnungspolitik
(z. B. durch entsprechende vertragliche Aus-
schlusse oder durch eine sachliche und geogra-
fische Diversifizierung des Portefeuilles),

e Analyse der Frequenz und des Schadenumfangs
von Naturkatastrophen durch Klimaverande-
rungen anhand von detaillierten Simulations-
modellen (z. B. Sturmfrequenz und -intensitaten
auf Grund von Klimawandel),

e Beobachtung der Entwicklung der relevanten
Rechtsgebiete sowie der Verdnderungen von
relevanten Rechnungslegungsstandards durch
spezialisierte Fachbereiche der Hannover Riick.

Strategische Risiken

Unser oberstes strategisches Ziel besteht
darin, uns als tiberdurchschnittlich profitable, op-
timal diversifizierte und wirtschaftlich eigen-
standige Ruckversicherungsgruppe zu entwickeln.
Alle anderen Ziele leiten sich daraus ab und
sind diesem Oberziel untergeordnet. Alle drei
Jahre iiberpriifen wir die Annahmen, die unserer
Strategie zu Grunde liegen. Um die strategischen
Ziele operativ umzusetzen, haben wir unterneh-
mensiibergreifende Kennziffern und Controlling-
prozesse definiert, die den jeweiligen Beitrag
eines Geschaftssegments zum Gesamtunter-
nehmenserfolg messen und steuern. Perfor-
mance Excellence ist die Methode, mit der wir
unsere Strategie umsetzen. Im Rahmen jahr-
licher Excellence-Workshops setzen wir u. a. die
SWOT"-Analyse konsequent ein, um die Auswir-
kungen strategischer Entscheidungen zu ana-
lysieren. Im Ergebnis fiihren diese vielféltigen
Initiativen langfristig zu einer kontinuierlichen
Verbesserung der wertsteigernden Prozesse.

Operative versicherungstechnische Risiken

Die Risiken im versicherungstechnischen
Bereich kdnnen grundlegend in Zufalls-, Irrtums-
und Anderungsrisiken unterteilt werden.

Mégliche Auspragungen der vorgenannten
Risiken sind z. B.

') Strengths, Weaknesses, Opportunities and Threats

e unzutreffende oder fehlerhafte Kalkulations-
annahmen innerhalb von Risikomodellen (Irr-
tumsrisiko),

e zuféllige Abweichung der tatsachlichen Scha-
denentwicklung von der kalkulierten Entwick-
lung (Zufallsrisiko),

¢ nachhaltige Verénderung der tatsachlichen
Schadenentwicklung durch Anderungen in der
Rechtsprechung, z. B. US-Haftpflicht (Ande-
rungsrisiko).

Trotz dieser Definition ist es in der Praxis
schwierig, eine zuféllige Schadenrealisation ex-
akt auf diese Risikoarten aufzuteilen. Verantwor-
tungsvolles Risikomanagement iiberpriift des-
halb nach jeder signifikanten Schadenrealisation,
inwieweit die vor dem Ereignis getroffenen Risi-
koeinschatzungen weiterhin Giiltigkeit haben.

Zu weiteren Informationen verweisen wir
auf unsere Ausfiihrungen im Anhang, Kapitel 7.2
.Versicherungstechnische Risiken”.

Generell verbleibt das von uns iibernom-
mene Geschaft nicht immer vollsténdig im Selbst-
behalt, sondern wird nach Bedarf retrozediert.
Um das Ausfallrisiko zu minimieren, ist es wichtig,
die Retrozessiondre unter Bonitdtsgesichtspunk-
ten sorgfaltig auszuwahlen. Unsere Forderungen
aus dem in Riickdeckung gegebenen Geschaft
sind zu groBBen Teilen durch Depots oder Aval-
bilirgschaften gesichert. Bei den meisten unserer
Retrozessiondre sind wir auch Rickversicherer,
d.h. es besteht grundsatzlich ein Aufrechnungs-
potenzial mit eigenen Verbindlichkeiten. Die For-
derungen gegenuber Riickversicherern stellen
sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

Forderungen gegeniiber Riickversicherern
nach externen Ratingklassen in %

<BBB( 1 ohne Rating (6)

< AA(33)

BBB (3).7

A@5), |
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Unterteilung

der operativen ver-
sicherungstechnischen
Risiken in Zufalls-,
Irrtums- und
Anderungsrisiken
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Sorgféltige Auswahl
unserer Retrozessio-
nare unter Bonitats-

gesichtspunkten

Bedingt durch den hohen Anteil an Mak-
lergeschaft entstehen auch hier Ausfallrisiken
(z.B. Verlust der durch den Zedenten an den
Makler gezahlten Pramie bzw. Doppelzahlungen
von Schaden). Dieses Risiko reduzieren wir u. a.
dadurch, dass wir das Zahlungsverhalten und die
Vertragsabwicklung Giberwachen.

Schaden-Riickversicherung

In der Schaden-Riickversicherung werden
im Wesentlichen die folgenden Methoden der
Risikoreduktion eingesetzt:

e Die Schadenreserven werden auf aktuarieller
Basis ermittelt. Ausgangsbasis sind die Infor-
mationen unserer Zedenten. Zusatzlich zu den
Schaden, die uns von unseren Zedenten ge-
meldet werden, stellen wir ggf. notwendige
Zusatzreserven auf Basis eigener Schaden-
einschatzungen. Uberdies bilden wir die so ge-
nannte Spatschadenreserve fiir Schaden, die
voraussichtlich bereits eingetreten, uns aber
noch nicht bekannt gegeben worden sind.
Diese Schaden betreffen hauptsachlich die
Haftpflichtsparten. Die Kalkulationen unserer
Aktuare werden zuséatzlich von externen Aktu-
ars- und Wirtschaftspriifungsgesellschaften
regelmaRig dberprift. Zum Prdmien-/Leis-
tungsrisiko finden Sie nahere Informationen
im Anhang dieses Berichts im Kapitel 7.2 ,Ver-
sicherungstechnische Risiken".

e Exemplarisch fiir die Komplexitat der korrek-
ten Bemessung der Schadenreserven sind
Asbest- und Umweltschaden, weil hier zwi-
schen der Verursachung und der Meldung ei-
nes Schadens zum Teil Jahrzehnte liegen.
Die relative Hohe der Riickstellungen fiir As-
bestschaden wird mittels der ,Survival Ratio”
gemessen. Die Kennzahl driickt aus, wie viele
Jahre die Reserven ausreichen, wenn die
durchschnittliche Hohe der Schadenzahlungen
der letzten drei Jahre fortdauern wiirde. Am
Ende des Berichtsjahres lag unsere Survival
Ratio bei 26,0, ein sehr guter Wert.

e Das Abwicklungsdreieck verdeutlicht, wie sich
die Beurteilung der Riickstellung im Zeitab-
lauf durch die geleisteten Zahlungen und die
Neuberechnung der zu bildenden Riickstel-
lung zum jeweiligen Bilanzstichtag verdndert

54

hat. Die Angemessenheit wird aktuariell tiber-
wacht.

Die Aggregatkontrolle ist ein elementares Ins-
trument der Risikosteuerung. Sie dient dazu,
die Belastung des Hannover Riick-Portefeuilles
flir bestimmte Naturkatastrophenszenarien
und Wiederkehrperioden zu ermitteln. Es wird
hierbei die Summe der erwarteten Haftungen
aus einem oder mehreren Vertragen fiir eine
bestimmte Land-Gefahrzonen-Kombination
und einer bestimmten Wahrscheinlichkeit
(z. B. 1% Wahrscheinlichkeit = 100 Jahre Wie-
derkehrperiode) ermittelt.

Auch die Diversifizierung unseres Geschéfts
ist eine risikoreduzierende MaBBnahme. Die
Diversifizierung dient dem geschaftsfeldiiber-
greifenden Risikoausgleich und zusatzlich der
Reduzierung der ansonsten notwendigen Ei-
genkapitalunterlegung in der Schaden-Riick-
versicherung in der Summe um ca. 50 %. Der
Diversifizierungseffekt wird auf Basis mathe-
matischer Methoden ermittelt (DFA-Modell)
und beriicksichtigt dabei die individuellen
Charakteristika sowie die Korrelationen zwi-
schen den jeweiligen Geschaftsfeldern. Dank
einer optimalen Diversifizierung der Hannover
Riick in vier Geschaftsfelder haben wir trotz
der extremen Schadenbelastung durch die Wirbel-
stiirme ,Katrina", ,Rita" und ,Wilma" ein posi-
tives, wenn auch reduziertes Jahresergebnis
ausweisen kdnnen.

Die Hannover Riick analysiert samtliche ver-
fugbaren wissenschaftlichen Forschungsergeb-
nisse zu mdglichen Veranderungen der Risiko-
situation bei Naturkatastrophen (z.B. Sturm-
frequenz und -intensitaten) im Hinblick auf
mogliche Schadenpotenziale. Zu diesem Zweck
nutzen wir anerkannte, lizenzierte Simulations-
modelle und beschaftigen zusatzlich eigene
Wissenschaftler, die eine Qualitatssicherung
der Modelle und der eigenen Risikosteuerungs-
instrumente betreiben. Die Naturkatastrophen-
Extremereignisse des Jahres 2005 haben Sys-
temschwéchen der Risikomodelle aufgezeigt.
Als SofortmaBnahme — zur risikoaddquaten
Adjustierung unserer Kalkulationsbasis — be-
rechnen wir zuséatzliche Sicherheitsaufschlage
auf die Ergebnisse der Simulationsmodelle.



Personen-Riickversicherung

Biometrische Risiken (Fehlkalkulation der
Sterblichkeit, der Lebenserwartung und der In-
validitatswahrscheinlichkeit) sowie Storno- und
Kreditrisiken sind fiir die Personen-Rickversi-
cherung von besonderer Bedeutung.

Die Riickstellungen in der Personen-Rick-
versicherung bemessen sich hauptsachlich nach
den Meldungen unserer Zedenten. Eine Plausi-
bilisierung der Angaben erfolgt durch die An-
wendung abgesicherter biometrischer Berech-
nungsgrundlagen bei der Hannover Riick. Auch
stellen die lokalen Aufsichtsbehorden sicher,
dass die von den Zedenten errechneten Riick-
stellungen allen Anforderungen hinsichtlich Be-
rechnungsmethoden und -annahmen (z. B. Ver-
wendung von Sterbe- und Invaliditatstafeln,
Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit etc.)
genigen. Bei der Vorfinanzierung von Abschluss-
kosten unserer Zedenten sind flir uns das Storno-
risiko sowie das Kreditrisiko von wesentlicher
Bedeutung. Das Zinsgarantie-Risiko hat dem-
gegeniiber — bedingt durch vertragliche Aus-
schliisse — nur eine geringe Risikorelevanz.

Finanz-Riickversicherung

Die anhaltenden Diskussionen iiber die
Geschaftspraktiken in der internationalen Fi-
nanz-Riickversicherung - bedingt durch Ermitt-
lungen des New Yorker Generalstaatsanwalts
und der US-Bérsenaufsicht SEC — hatten auch
Einfluss auf die Finanz-Riickversicherung der Han-
nover Riick.

Operative Kapitalanlagerisiken

Das Kapitalanlageergebnis ist eine we-
sentliche Ertragsquelle eines Riickversicherungs-
unternehmens, daher kénnen gravierende
Schwankungen an den Kapitalmarkten ahnli-
che Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlust-
rechnung haben wie Naturkatastrophen. Unse-
re Kapitalanlagepolitik zielt deshalb in erster
Linie nicht darauf ab, die Renditen unter allen
Umstdnden zu maximieren. Vielmehr soll der
Kapitalanlageertrag unter der Bedingung eines
begrenzten und eindeutig definierten Risikos
nachhaltig optimiert werden. Die Kapitalanlage-
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Die Hannover Riick ist nicht Gegenstand
der Ermittlungen. Wir betreiben die Finanz-Riick-
versicherung seit mehr als 25 Jahren und haben
unsere Zeichnungsrichtlinien unseren Erfahrungen
entsprechend im Laufe der Jahre kontinuierlich
weiterentwickelt und prazisiert. Im Geschafts-
jahr haben wir — unter Beibehaltung unserer Zeich-
nungspolitik — die Zeichnungsrichtlinien weiter
verfeinert. Jedoch waren bereits in der Vergan-
genheit die umstrittenen Praktiken, wie z. B. riick-
datierte Vertrdge, Nebenabreden und Vertrage
mit unzureichendem Risikotransfer, die als Riick-
versicherungsgeschaft verbucht werden, nach un-
seren Richtlinien untersagt. AuBerdem haben wir
im Jahre 2005 ein Compliance Committee ein-
gerichtet. Dieses beschéftigt sich u. a. mit der Ein-
haltung von rechtlichen, bilanziellen und zeich-
nungsrelevanten Standards, mit behdrdlichen
Untersuchungen und beugt somit Reputations-
risiken vor.

Specialty Insurance

Unser Geschaftsfeld Specialty Insurance ist
auf Nischen- und Nichtstandardgeschéft ausge-
richtet. Wesentliche Funktionen, z. B. Akquisition,
Underwriting und Schadenabwicklung, erfolgen
durch spezialisierte, unabhangige Managing Ge-
neral Agents (MGAs) und sonstige Drittgesell-
schaften (TPAs). Bei diesen Partneragenturen
prifen wir regelméaBig, ob sie die restriktiven Vor-
gaben der Hannover Riick einhalten.

bestdnde bestehen zu einem ganz wesentlichen
Teil aus Zuflissen (Pramien), die fiir zukinftige
Schadenzahlungen zuriickgestellt werden. Daher
richtet sich auch die Kapitalanlage nach den An-
forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft,
etwa hinsichtlich der Wahrungen oder der Fris-
tigkeiten. Unsere Steuerungs- und Kontrollme-
chanismen orientieren sich dabei an den von
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) und von auslandischen Aufsichts-
behérden erlassenen Vorschriften.
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Kapitalanlageertrage
sollen unter Bedingung
eines begrenzten und
eindeutig definierten
Risikos maximiert
werden
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Gewichtung wesentlicher Kapitalanlageklassen”

Kapitalanlageklassen

Renten (Direktbestand und Investmentfonds)

Borsennotierte Aktien (Direktbestand und Investmentfonds)

Immobilien

') Ermittlung auf Marktwertbasis.

Rahmenwert gem.
Kapitalanlagerichtlinien

mind. 50,0 %
max. 175%
max. 5,0 %

Wir steuern die Aktiva (Asset Management)
und die Passiva (Liability Management) und ver-
kniipfen beide Segmente zu einem Asset-Liabi-
lity-Management. Damit sind wir in der Lage,
die Gesamtposition der Hannover Riick auf ein
finanzwirtschaftliches Rendite-Risikoziel hin zu
optimieren.

Auf Basis unseres Asset-Liability-Manage-
ment-Ansatzes werden die Richtlinien fiir unsere
Kapitalanlagen — fiir die Hannover Riick-Gruppe
und fiir die jeweiligen Portefeuilles — definiert.

Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen

Staatsanleihen

in %
AAA 91,5
AA 47
A 19
BBB 1,4
<BBB 0,5
Gesamt 100,0

Anleihen halbstaatlicher
Institutionen

Unternehmensanleihen

in Mio. EUR in % in Mio. EUR in %
45224 59,1 2306,1 9,7
231,7 324 1266,9 21,2
93,4 6,3 2458 48,6

69,1 15 58,3 13,7
254 0,7 26,9 6,7
4942,0 100,0 3904,0 100,0

Operationale Risiken

Wir verstehen unter operationalen Risiken
die Gefahr von unmittelbaren oder mittelbaren
Verlusten, die eintreten auf Grund

e der Unangemessenheit oder des Versagens
interner Verfahren,

e des Versagens von Menschen und Systemen,

e organisatorischer Defizite,

e externer Ereignisse (z. B. Rechtsrisiken).
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Stand per
31.12.2005

82,2 %
6,4 %
1,0 %

Bei der Steuerung der Kapitalanlagerisi-
ken werden die vom Vorstand festgelegten Risi-
kopraferenzen berlicksichtigt. Die Risiken im Ka-
pitalanlagebereich umfassen insbesondere das
Markt-, das Bonitats- sowie das Liquiditatsrisiko.
Auch Wahrungsrisiken sind fiir ein international
agierendes Riickversicherungsunternehmen — in
dem ein wesentlicher Teil des Geschafts in Fremd-
wahrung gezeichnet wird — von groBer Bedeu-
tung. Da wir konsequent das Prinzip der kon-
gruenten Wahrungsbedeckung befolgen, werden
diese Risiken jedoch weitgehend neutralisiert.

Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen

in Mio. EUR in % in Mio. EUR
486,4 75,5 1369,3
10654 194 351,6
24387 1,0 173
688,5 0,2 4,0
3385 39 703
50174 100,0 18125

Der Ausfall der Datenverarbeitungs-Infra-
struktur und der damit verbundenen Verfiigbar-
keit der Anwendungen stellt ein wesentliches
Risiko flir uns dar. Zur Risikominimierung inves-
tieren wir konsequent in die Verbesserung der
Sicherheit und Verfligbarkeit der Informations-
technologie. Bei unternehmenskritischen Daten-
verarbeitungs-Applikationen ist eine Hochver-
fligbarkeit sichergestellt. Notfallplane sorgen
flr eine systematische und schnelle Wiederher-



stellung der Datenverarbeitungs-Infrastruktur
in Krisensituationen. Die Beherrschung dieser
Risiken ist deshalb ein wichtiger Wettbewerbs-

Einschatzung der Risikolage

Wir sind als international exponierte Riick-
versicherungsgruppe mit vielen potenziellen Ri-
siken konfrontiert, die einen nicht unerheblichen
Einfluss auf unsere Vermégens-, Finanz und Er-
tragslage haben kénnen. Auf der Basis unserer
derzeitigen Erkenntnisse sehen wir jedoch keine
Risiken, die den Fortbestand unseres Unterneh-
mens kurz- oder mittelfristig gefahrden oder die

Prognosebericht

Die konjunkturelle Dynamik der Weltwirt-
schaft diirfte sich im laufenden Jahr fortsetzen,
trotz der nach wie vor hohen Olpreise. Schat-
zungen gehen von einer Zunahme der Weltpro-
duktion um vier Prozent aus. Auch die global
weiterhin tendenziell eher expansiv ausgerich-
tete Geldpolitik sollte sich positiv auf die welt-
wirtschaftliche Lage im Jahr 2006 auswirken.

In den USA wird die konjunkturelle Lage
nicht zuletzt davon abhangen, wie schnell es nach
den schweren Hurrikanschaden gelingt, die
medienwirksamen Ausfélle in der Olproduktion
einzuddmmen. Viel starker als dieser Effekt sind
jedoch die geldpolitischen Straffungen dazu an-
getan, fiir ein leichtes Abflauen der US-Konjunk-
tur zu sorgen.

Unterstiitzt wird die Weltwirtschaft in ihrem
Aufwartstrend auch von der stabilen wirtschaft-
lichen Expansion Japans und Westeuropas. Die
ostasiatischen Schwellenlander werden ebenfalls
mit ihrem (iberaus raschen Produktionswachs-
tum zum Aufschwung beitragen, auch wenn in
China im laufenden Jahr eine leichte Abkiihlung
einsetzen sollte.

Im Euroraum gehen die ddmpfenden Ein-
fliisse der hohen Olpreise allmahlich zuriick. Da-
mit wird — trotz sparlich wachsender verfiigbarer
Einkommen — der Weg frei fiir eine starkere In-
landsnachfrage. Auch die Investitionen sollten
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faktor. Die vorhandenen MaRnahmen der Risi-
kosteuerung wurden deshalb im Berichtsjahr
nochmals erweitert.

Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
und nachhaltig beeintrachtigen kénnten.

Erganzende Informationen zu unserem Ri-
sikomanagementsystem werden im Anhang, Ka-
pitel 7 ,Management versicherungstechnischer
und finanzieller Risiken" dargestellt.

angesichts steigender Unternehmensgewinne
wieder zunehmen. Die Entwicklung profitiert von
den nach wie vor sehr niedrigen Zinsen. Allge-
mein sollte die konjunkturelle Lage auch von den
zulegenden Exportpreisen Impulse erhalten und
sich im Verlauf des Jahres 2006 beleben.

In Deutschland ist von einer leichten kon-
junkturellen Erholung auszugehen. Angesichts
des weltweit glinstigen Umfelds diirften die Ex-
porte der Wirtschaft weiter Kraft verleihen. Vieles
wird jedoch davon abh&ngen, ob sich die Bin-
nennachfrage erh6ht. Daneben tragt auch die
Konsolidierung der Unternehmensfinanzen zur
Belebung der deutschen Konjunktur bei. Noch
nicht behoben ist allerdings die hartnackige Kon-
sumschwache der privaten Haushalte, die unter
dem Einfluss von Energieverteuerung, unsicherer
Lage auf dem Arbeitsmarkt und nur langsam stei-
gender Arbeitseinkommen steht. Letztere stiitzen
allerdings die internationale Wettbewerbsposi-
tion der deutschen Wirtschaft. Insgesamt sollte
sich die konjunkturelle Lage auch in Deutsch-
land im Jahr 2006 deutlich erholen.

Prognosebericht
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Anpassung der
Preismodelle nach
Hurrikanerfahrungen

Erneut Katastrophen-
risiken in Kapitalmarkt
transferiert

Schaden-Riickversicherung

Die Vertragserneuerungen zum 1. Januar
2006 - zu diesem Termin wurden rund zwei
Drittel unserer Vertrage neu verhandelt — sind
fiir uns zufrieden stellend verlaufen. Auch wenn
sich nicht alle unsere Erwartungen erfiillt haben,
konnten wir doch teilweise das bereits sehr hohe
Ratenniveau nochmals tibertreffen.

Zu dieser positiven Ratenentwicklung trug
auch die Aktualisierung der Preismodelle nach
den Erfahrungen aus den Hurrikanen bei: Der
Markt akzeptierte voll, dass Quotierungsmodelle
erweitert wurden um Aufschldge fiir bisher nicht
oder unzureichend modellierte Komponenten wie
klimazyklische Schwankungen, Flut- und Uber-
schwemmungsschaden, Betriebsunterbrechungen
oder nachfrageinduzierten Preisanstieg flir Wie-
derherstellungsleistungen.

Im Rahmen unseres Risikomanagements
haben wir neben der Anpassung unserer Modelle
auch unsere Spitzenrisiken reduziert. Somit ist
unser Schaden-Rickversicherungsportefeuille bei
ungeféhr gleich bleibenden Pramien auf die He-
rausforderungen des laufenden Jahres eingestellt.

Angesichts der giinstigen Marktbedingun-
gen haben wir wiederum den Kapitalmarkt zur
Erweiterung unserer Zeichnungskapazitat fir
Katastrophenrisiken genutzt. Wir waren im Jahre
1994 mit der ersten derartigen Transaktion in
der Ruickversicherungsbranche der Vorreiter auf
diesem Gebiet. Unsere neueste, als ,K5" bezeich-
nete Transaktion mit einem Volumen von rund
370 Mio. USD wurde bei institutionellen Inves-
toren hauptséchlich in Nordamerika platziert und
hat eine zunachst auf drei Jahre begrenzte Lauf-
zeit. Mit dieser Risikoverbriefung schaffen wir uns
ein weiteres Standbein fiir unser Risikomanage-
ment angesichts einer moglichen Verknappung
und Verteuerung der Retrozessionsmarkte. Wir
waren somit in der Lage, die erforderliche Zeich-
nungskapazitdt zum 1.Januar 2006 bereitzu-
stellen, um an den profitablen Marktchancen, die
sich in den kommenden Jahren bieten werden,
zu partizipieren. Das der ,K5"-Verbriefung zu Grun-
de liegende Portefeuille besteht aus Risiken der
Sach-Katastrophen-, Luftfahrt- und Transportriick-
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versicherung. Im Rahmen unseres Kapitalmanage-
ments nutzen wir seit Jahren die Verbriefung von
Versicherungsrisiken als Eigenkapitalsubstitut.
Auf diese Weise kénnen wir unsere Kapitalkos-
ten niedrig und die Eigenkapitalrendite hoch
halten.

In der diesjéhrigen Erneuerungssaison hat
sich wieder gezeigt, dass die Zedenten dem Ra-
ting der Ruckversicherer eine immer groRere Be-
deutung beimessen. Insbesondere gilt dies fiir
die Zeichnung von lang abwickelndem Haftpflicht-
geschaft; hier ist ein sehr gutes Rating unab-
dingbar. Die Hannover Riick ist mit ihren sehr
guten Bewertungen (,AA-" von Standard & Poor's
und ,A" von A.M. Best) einer der wenigen Riick-
versicherer, die diese Bedingung uneingeschrankt
weiterhin erflillen.

Auf Grund unserer guten Finanzkraft-Be-
wertung konnten wir vom weiter anhaltenden
harten Markt (iberproportional profitieren: In
Sparten, die stark von den Hurrikanereignissen
des vergangenen Jahres betroffen waren, konnten
wir zum Teil signifikante Ratenverbesserungen
durchsetzen. Aber auch in Sparten, die von
GroBschaden verschont blieben, verzeichneten
wir iberwiegend zumindest stabile und somit
sehr attraktive Raten.

Die markantesten Veranderungen vollzogen
sich aber zur diesjahrigen Erneuerungsrunde in
der Transportriickversicherung, hier insbesonde-
re im Meerestechnikgeschaft. Infolge der schweren
Schaden aus den letztjahrigen Hurrikanereig-
nissen kam es zu einer breiten Umstrukturierung
der Riickversicherungsprogramme. Auerdem wur-
den Risiken fiir den Golf von Mexiko aus den
Programmen ausgegliedert. Viele Programme
werden nun in katastrophenexponierte (Golf von
Mexiko) und katastrophenunkorrelierte Regionen
(restliche Exponierungen) getrennt. Uber das
gesamte Transportgeschaft hinweg konnten wir
bei deutlicher Reduzierung der Spitzenrisiken
Preiserhdhungen in deutlich zweistelliger Hohe
erzielen.



In der Kredit- und Kautionsriickversicherung
ist die Situation auch im laufenden Geschéftsjahr
positiv. Trotz der duBerst niedrigen Schadenquoten
im Berichtsjahr und auskémmlicher Preise ist es zu
keinem deutlichen Preisabrieb gekommen. Zwar
gab das Ratenniveau in der Kreditversicherung
leicht nach, allerdings befindet es sich immer
noch aufeinem hohen Niveau. Im Bereich Kaution
blieben die Raten mehr oder weniger stabil. Ins-
gesamt war auch in dieser Sparte ein deutlich
zunehmendes Bewusstsein fiir die Bonitat des
Riickversicherers festzustellen. In einigen Fallen
konnten wir so unsere Anteile erhéhen und
Neugeschaft hinzugewinnen, was den Pramien-
rickgang infolge zum Teil deutlich erhohter
Selbstbehalte der Erstversicherer groBtenteils
kompensierte.

Die Vertragserneuerungssaison unseres
Schaden- und Unfallgeschafts in Deutschland ver-
lief besser als erwartet. Insgesamt haben die Ze-
denten hohere Selbstbehalte (ibernommen, so-
dass sich unser Pradmienvolumen leicht reduzieren
wird. Unsere Kundenbasis allerdings konnten wir
noch einmal vergroéBern. Im auslaufenden Jahr
war ein intensivierter Wettbewerb unter den Erst-
versicherern zu beobachten; dies galt insbeson-
dere fiir die industrielle Feuer- und die Kraft-
fahrtversicherung, aber auch in eingeschranktem
Male fir die industrielle Haftpflichtversicherung.
Wir haben deshalb in diesen Sparten unsere pro-
portionalen Zeichnungen reduziert, um im Ge-
genzug unser nichtproportionales Geschaft zu
verstarken. Zufrieden stellend verlief auch die Er-
neuerung im deutschen Katastrophengeschéft.
Der erwartete Abrieb der Konditionen blieb aus,
was sicherlich zum Teil auf die angespannte Lage
der durch die Hurrikane im Golf von Mexiko tber-
strapazierten Retrozessionsmarkte zuriickzufiih-
ren ist. Wir erwarten — so aulergewdhnliche GroB3-
schadenbelastungen ausbleiben —im laufenden
Geschéftsjahr wieder ein ansprechendes Ergebnis.

In den nordeuropdischen Landern erwarten
wir eine positive Entwicklung. Bedingt durch die
Schadenbelastungen aus dem Wintersturm ,Er-
win" kam es zu Ratenerhéhungen in der Katas-
trophenriickversicherung. Die iibrigen Sparten
blieben stabil. Auch in GroBbritannien zeigte sich
die Marktsituation stabil. Im nichtproportionalen

59

Lagebericht

Geschaft gab es leichte Ratenerhdhungen, die
allerdings unter unseren Erwartungen blieben. In
Frankreich verlief die Erneuerungssaison zufrie-
den stellend, und in Italien haben wir unser Ge-
schéft — unter anderem dank unseres sehr guten
Ratings — ertragreich ausbauen kénnen.

In unserem gréBBten und wichtigsten Markt
Nordamerika wird es fiir uns im laufenden Ge-
schaftsjahr weiter darum gehen, das Portefeuille
zu optimieren. Hierfiir setzen wir die Umschich-
tung unseres proportionalen Geschafts zu Gunsten
von deutlich profitablerem, nichtproportionalem
Geschaft fort. Im Haftpflichtbereich konsolidieren
wir unser Portefeuille. Besonderen Wert legen
unsere Kunden hier weiterhin auf eine tiberdurch-
schnittliche Finanzkraft. Unser sehr gutes Rating
hat uns deshalb zu einem bevorzugten Ansprech-
partner gemacht. Gleichwohl sind wir nicht mit
der Entwicklung aller Haftpflichtsparten zufrie-
den. In der Managerhaftpflichtversicherung zum
Beispiel waren aus unserer Sicht die Raten nicht
auskémmlich genug, sodass wir unser Geschaft
auBerst selektiv gezeichnet haben. Sollten die Ra-
ten hier weiter fallen, diirfte es zu einer deutlichen
Reduzierung unseres Pramienvolumens kommen.

Nach den groBen Belastungen aus den Wir-
belstiirmen gab es in den von Schaden betroffenen
Sparten der Sachversicherung substanzielle Preis-
erh6hungen bei gleichzeitig reduzierten Deckungs-
limiten. In der Katastrophenriickversicherung
konnten wir in Programmen mit Totalschaden
Ratenerhéhungen von durchschnittlich rund
100 % erzielen; bei partiellen Schdden waren
esnoch 50 % und in schadenfreien Programmen
immerhin noch 5-10 %. In der iibrigen Schaden-
Rickversicherung blieben die Raten in der Regel
mindestens stabil. Wir gehen davon aus, dass sich
unser Nordamerikageschaft — wenn aullerge-
wohnlich hohe Schaden aus Naturkatastrophen
ausbleiben — sehr profitabel entwickeln wird.

Fiir die ostasiatischen Markte finden die
Vertragserneuerungsrunden hauptsachlich zum
1. April statt. In Taiwan hingegen werden die
meisten Vertrdge zum 1. Januar emeuert. Obwohl
der Markt im Berichtsjahr einen gréBeren Feuer-
schaden zu verzeichnen hatte, haben sich die Ra-
ten nicht unseren Vorstellungen gemaB nach
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Substanzielle

Preiserhéhungen
in Katastrophen-
riickversicherung
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Sehr guter
Gewinnbeitrag
in der Schaden-

Riickversicherung
erwartet

Zweistellige Steige-
rung der Ergebnisse
in der Personen-Riick-
versicherung erwartet

oben entwickelt. Bei den proportionalen Vertra-
gen sind sie leicht zurlickgegangen, sodass wir
starker nichtproportionales Geschaft gezeichnet
haben. In Japan erwarten wir eine erhéhte Nach-
frage nach Erdbebendeckungen. Bei den Sturm-
und Flutrisiken sollte das Preisniveau stabil blei-
ben. Insgesamt gehen wir von einer positiven
Geschaftsentwicklung in den asiatischen Markten
aus.

In Australien verlduft das Geschaft sehr
gut. In diesem Markt werden die Vertrage teils
zum 1.Januar und teilszum 1. Juli erneuert. Wir
haben bislang sehr stabile Raten auf hohem Ni-
veau gesehen und erwarten uns vom australischen
Markt weiterhin sehr attraktives Geschaft.

Die insgesamt vorteilhaften Marktbedin-
gungen in der Schaden-Riickversicherung soll-
ten sich in den weiteren Erneuerungsrunden des

Personen-Riickversicherung

Fiir das laufende Jahr erwarten wir in meh-
reren europaischen Markten ein ausgepragtes
Neugeschaft.

Wir betreiben eine unverdndert konserva-
tive Zeichnungs- und Preispolitik, die in unseren
globalen Zeichnungsrichtlinien verankert ist. Wir
konnen unseren Kunden eine hohe Finanzkraft
anbieten; damit sind wir ein gesuchter Partner.

Bei den fondsgebundenen Produkten — vor-
wiegend Renten — im deutschsprachigen Raum
werden wir die Finanzierung von Abschlusskos-
ten fortsetzen. Auch in GroBbritannien erwarten
wir eine Geschaftsausweitung.

Bei den sofort beginnenden Vorzugsrenten
steht fiir uns der europaische Markt im Fokus,
insbesondere die Lander Deutschland, GroR3bri-
tannien und die Schweiz. Im Bancassurance-Be-
reich wird sich eine besondere Dynamik entwi-
ckeln, speziell fiir die Markte Deutschland, Italien
und Griechenland.

In den USA haben wir neue Mdglichkeiten
im Bereich der Senioren-Krankenversicherung
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Jahres (1. April, 1. Juni/Juli und 1. Oktober) sogar
noch verstarken. Die weitere Anpassung der Preis-
modelle sollte sich nicht allein auf die Sturmag-
gregate in den USA beschrénken. Auch Wettbe-
werber, die die neuen Erkenntnisse bislang noch
nicht in ihren Quotierungen beriicksichtigt haben,
werden sicherlich im Laufe des Jahres nachzie-
hen missen, sodass die Preise flir Katastrophen-
deckungen durchgangig steigen sollten. Auf
Grund der héheren Kapitalanforderungen durch
die Ratingagenturen, die ebenfalls in die Preis-
kalkulationen einbezogen werden mussen, und
der auf breiter Front neu zu modellierenden Ri-
siken gehen wir von einer langfristig positiven
Geschaftsentwicklung in der Schaden-Riickver-
sicherung aus. Wir erwarten somit eine Pramie
auf Vorjahresniveau, bei reduziertem Risiko.
Vorausgesetzt, die GroBschadenbelastung bleibt
im langjahrigen Durchschnitt von 8 % der Net-
topramie, rechnen wir mit einem sehr guten Ge-
winnbeitrag.

genutzt, die sich aus der Einfithrung der Medi-
kamentendeckungen fiir Senioren vom 1. Januar
2006 an fiir die nachsten Jahre ergeben. Daneben
arbeiten wir intensiv an der Einfithrung von sys-
temgestiitzten Lésungen fiir den Vertrieb von Le-
benspolicen bei groBen US-Finanzdienstleistern.

Der stidafrikanische Markt, in dem wir mitt-
lerweile zu den fithrenden Riickversicherern zah-
len, bietet weiteres Wachstumspotenzial bei be-
reits bestehenden Kundenverbindungen. In Asien
werden wir Marketing und Serviceleistungen
fur Thailand und Vietnam verstarken, aber auch
China und Sudkorea werden eine wichtige Rolle
spielen; fiir diese Lander werden wir von unserer
Niederlassung in Hongkong aus unsere Markt-
betreuung deutlich intensivieren.

Das Lizenzierungsverfahren fiir eine Lebens-
niederlassung in China lauft weiter, und wir er-
hoffen die Zulassung noch in der ersten Halfte
des Jahres 2006.

Insgesamt erwarten wir fiir das laufende
Jahreine erneut zweistellige Steigerung des Pra-
mienvolumens und Ergebnisses.



Finanz-Riickversicherung

Wir erwarten, dass sich der Anstieg der
Nachfrage aus den USA im vierten Quartal des
Berichtsjahres auch 2006 fortsetzt und dass vor
allem solvabilitatsstabilisierende Quotenvertrage
nachgefragt werden. Unsere Kunden sind meist
Versicherungsvereine oder andere Gesellschaften
im Privatbesitz, die keinen Zugang zum Kapital-
markt haben. Wir sind zuversichtlich, dass wir
weiterhin weltweit addquates profitables Wachs-
tum generieren kénnen, besonders auch in den
osteuropdischen Landern und in Asien.

AuBerdem erwarten wir, dass sich einige
Trends des Berichtsjahres fortsetzen werden:
Mittlerweile gewinnen die Vorbereitungen un-
serer Kunden zur Umstellung auf IFRS-Rech-
nungslegungsstandards an Fahrt. Wir gehen
davon aus, dass die gréBere Ergebnisvolatilitat,
die mit der Konvergenz hin zu IFRS einhergeht,
zu einer hoheren Nachfrage nach Produkten
der Finanz-Riickversicherung fithren wird. Dies
ist insbesondere bei Kunden der Fall, die bisher
ausschlieBlich nach lokalen Rechnungslegungs-
vorschriften bilanziert haben.

Specialty Insurance

Im laufenden Jahr werden wir die im Juli
2005 angekiindigten strategischen Neuausrich-
tungen der Clarendon fortsetzen: Die neue Ge-
sellschaft Praetorian wird als Spezialanbieter fiir
Nischengeschéft positioniert, wahrend bei der
Clarendon die Alt-Programme sowie das Standard-
geschéft professionell gehandhabt werden. Beide
Gesellschaften werden von erfahrenen Spezialis-
ten gefiihrt.

Die ersten Friichte dieser Neuausrichtung
und vertieften Zusammenarbeit mit Zeichnungs-
agenturen, die (iber eine ausgeprdgte Expertise
in ihren Markten verfiigen, konnten wir bereits
ernten: Zum 1. Januar 2006 konnten 14 neue
Nischen-Programme mit einem Pramienvolumen
von rund 300 Mio. USD gezeichnet werden. Bei
einem auf Grund der Hurrikane derzeit sehr giins-
tigen Marktumfeld werden wir im Jahr 2006
auch einige profitable Programme im Standard-
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Derzeit laufen in mehreren Jurisdiktionen
Arbeiten an den Richtlinien iiber den Risiko-
transfer von Riickversicherungsvertragen und
der Aufsicht Uber Rickversicherungsvertrage.
Wir nehmen an, dass diese Arbeiten die teilwei-
se immer noch vorhandene Unsicherheit im
Umgang mit Produkten der Finanz-Riickversi-
cherung beenden werden. Im Zuge der zahlrei-
chen Untersuchungen der Branche im Berichts-
jahr haben einige Konkurrenten das Geschaft
aufgegeben, sodass wir uns besser positionie-
ren konnten. Wir werden weiterhin unseren
Kunden malgeschneiderte Lésungen anbieten,
wobei flir uns die Transparenz der Produkte von
entscheidender Bedeutung ist.

Fiir die Hannover Riick bedeutet dies ins-
gesamt einen Anstieg der Brutto- und Netto-
pramie im zweistelligen Prozentbereich in die-
sem Geschéftsfeld. Der Konzerniiberschuss diirfte
weiterhin sehr attraktiv ausfallen.

geschéaft opportunistisch erneuern. Im GroBen
und Ganzen werden wir jedoch das Standardge-
schaft weiter reduzieren.

Generell ist zu erwarten, dass in den USA
der Préamienriickgang in der Erstversicherung
im laufenden Jahr auf Grund der hohen Sché-
den des Berichtsjahrs gestoppt werden wird.
Die Konditionen sollten sich sogar etwas ver-
bessern kénnen, insbesondere im Sachgeschaft.
In den Ubrigen Landern erwarten wir eine un-
verandert positive Entwicklung im Geschafts-
feld Specialty Insurance. Wir gehen insgesamt
davon aus, dass die Bruttoprdmie knapp zwei-
stellig zuriickgehen wird, die Nettopramie soll-
te hingegen dank eines hoheren Selbstbehaltes
in den USA ansteigen. Unser Augenmerk gilt
auch flir 2006 strikt der Profitabilitat des Ge-
schafts, sodass wir von einem positiven Ergeb-
nis deutlich tiber den Kapitalkosten ausgehen.

Prognosebericht

Attraktives Ergebnis
nach Steuern in der
Finanz-Riickversiche-
rung erwartet

Im Geschéftsfeld
Specialty Insurance
sollte positives
Ergebnis deutlich
iber den Kapital-
kosten maglich sein
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Fiir 2006 Eigen-

kapitalrendite
von mindestens
15 % angestrebt

Gesamtgeschaft

Angesichts der sich uns bietenden attraktiven
Marktchancen — insbesondere in der Schaden-
und der Personen-Riickversicherung — erwarten
wir ein sehr gutes Geschaftsjahr 2006. Auch fiir
die Finanz-Riickversicherung sehen wir wieder
sehr gute Ertragschancen. Im Geschéftsfeld Spe-
cialty Insurance sollte im laufenden Jahr die
Wende hin zur Profitabilitat zu schaffen sein. Fiir
unser Gesamtportefeuille erwarten wir ein leich-
tes Prdmienwachstum.

Der erwartete positive versicherungstech-
nische Cashflow diirfte zu einem weiteren Anstieg
der Kapitalanlagen flihren. Bei leicht ansteigen-
den Zinsen sollten auch die Kapitalanlageertrage
zulegen kénnen. Bei den festverzinslichen Wert-
papieren legen wir weiterhin Wert auf eine hohe
Qualitat unseres Portefeuilles. Zusammen mit un-
seren fortlaufenden Investments in Aktien, aber
auch in alternative Anlageklassen, sollten wir ei-
nen langfristig stabilen Ergebnisbeitrag gene-
rieren kdnnen.

Angesichts der erwarteten Entwicklung un-
serer Geschaftsfelder und des wirtschaftlichen
Umfelds sind die Weichen fiir ein sehr gutes Er-
gebnis fiir die Hannover Riick gestellt. Wir streben
eine Eigenkapitalrendite von mindestens 15 %
an. Wie immer steht diese Prognose unter dem
Vorbehalt, dass sich die Groschadenbelastung
im langjahrigen Durchschnitt bewegt und es zu
keinen ausgeprdgt negativen Entwicklungen auf
den Kapitalméarkten kommt.

Vor dem Hintergrund der derzeitigen vor-
teilhaften Marktbedingungen in den einzelnen
Geschaftsfeldern gehen wir davon aus, dass sich
der positive Trend, den wir fiir 2006 erwarten,
fortsetzen wird. Auch im Jahr 2007 erwarten wir
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somit ein gutes Ergebnis, vorausgesetzt, dass
sich die GroRschadenbelastung im langjahrigen
Durchschnitt von 8 % der Nettopramie in der
Schaden-Riickversicherung belauft und dass es
zu keinen auBergewdhnlichen negativen Aus-
schldgen am Kapitalmarkt kommt.

Unsere langfristigen Ziele definieren wir
wie folgt:

In der Schaden-Riickversicherung verfolgen
wir keine Wachstums-, sondern ausnahmslos Er-
tragsziele. Wir versuchen hier, jahrlich eine Stei-
gerung des operativen Ergebnisses (EBIT) von
mindestens 10 % zu erreichen. Auch fir die Ge-
schéftsfelder Finanz-Riickversicherung und Spe-
cialty Insurance haben wir reine Ertragsziele. Wir
streben in der Finanz-Riickversicherung eine EBIT-
Rendite von mindestens 7,5 % an, im Geschafts-
feld Specialty Insurance eine solche von 10 %.

In der Personen-Riickversicherung hinge-
gen haben wir ein jahrliches Wachstumsziel von
12 %-15 % sowohl fiir die Bruttopréamie als auch
fir das EBIT definiert. Dies ist das einzige Ge-
schaftsfeld, in dem wir auch an Wert steigern-
den Akquisitionen interessiert sind.

Auf Konzernebene haben wir ein Mindest-
Eigenkapitalrenditeziel, das 750 Basispunkte iiber
dem risikofreien Zins liegt.

Auch der Gewinn je Aktie sowie der Buch-
wert je Aktie stellen fiir uns zentrale Konzern-
Steuerungsgroen und Erfolgskennziffern dar: Ne-
ben dem operativen Ergebnis (EBIT) ist es unser
strategisches Ziel, diese Werte jahrlich um min-
destens 10 % zu steigern (Triple-10-Target).
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KONZERNBILANZ

in TEUR 2005 2004
Aktiva Anhang

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 8.1 458717 480503
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 8.1 745982 654 946
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 8.1 14383176 11771045
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam

zum Zeitwert bewertet 8.1 88111 97 078
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere — dispositiver Bestand 8.1 1213291 1100568
Handelsbestand 8.1 22834 2482
Grundstticke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstticken 8.1 198122 205755
Anteile an assoziierten Unternehmen 8.1 170414 182 082
Sonstige Kapitalanlagen 8.1 563493 458 142
Kurzfristige Anlagen 8.1 769758 550671
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand 465161 481051
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand — eigenes Management 19079059 15984 323
Depotforderungen 8169282 8965 291
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 278028 217904
Kapitalanlagen 27526 369 25167518
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung

fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 8.2 4739026 4163138
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung 8.2 94 089 101 634
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung

fiir Pradmientibertrage 8.2 463528 489 085
Anteile der Riickversicherer an den tbrigen

versicherungsstechnischen Riickstellungen 8.2 19436 9903
Abgegrenzte Abschlusskosten 8.2 2228501 1994273
Abrechnungsforderungen 3367105 3122762
Geschafts- oder Firmenwert 8.4 193098 173315
Aktive latente Steuern 8.5 881765 614421
Sonstige Vermégenswerte 8.13 269 000 334582
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 7290 6 840

39789 207 36177471
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in TEUR
Passiva
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Deckungsriickstellungen
Riickstellung fiir Pramieniibertrage
Riickstellungen fiir Gewinnanteile
Depotverbindlichkeiten
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften
Abrechnungsverbindlichkeiten
Pensionsriickstellungen
Steuerverbindlichkeiten
Riickstellung fiir latente Steuern
Andere Verbindlichkeiten
Langfristige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital

Nominalwert 120 597
Genehmigtes Kapital 60 299

Kapitalriicklagen

Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage

Kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile
Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen
Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung

Kumulierte tibrige, nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalveranderungen

Summe nicht ergebniswirksamer Eigenkapitalanteile
Gewinnriicklagen
Eigenkapital ohne Anteile anderer Gesellschafter
Anteile anderer Gesellschafter

Eigenkapital
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Anhang

8.1
8.1
8.1
8.1

8.7
8.5
8.5
8.13
8.8

8.9

8.9

8.10

2005

20210041
5779169
1977570

190551
1135479
2442952
1139843

57626

135678
1670876

346 404
1545531

36631720

120597

724562
845159

225391
64 934

-1582
288743
1467132
2601034
556453
3157487

39789 207

Jahresabschluss = Bilanz

2004

18 247 706
5277529
1825914
172218
955636
1720898
1707775
55265
150928
1493 457
317323
1196 341
33120990

120597

724562
845159

190 389
-41 409

-1597
147 383
1532611
2525153
531328
3056481

36177471



KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

in TEUR 2005 2004

Anhang 1.1.-31.12.  1.1.-31.12.

Gebuchte Bruttopramie 9668534 9566568
Gebuchte Riickversicherungspramie 1907756 2142862
Veranderung der Bruttopramieniibertrage 53556 195123
Veranderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttopramieniibertragen -75 505 -43 436
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 7738829 7575393
Ordentliche Kapitalanlageertrage 8.1 671768 604 529
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 8.1 3863 2239
Depotszinsertrage/-aufwendungen 8.1 343121 382055
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 8.1 272 240 222316
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 8.1 110000 54933
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 8.1 14471 10699
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen 8.1 21463 41054
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 8.1 50336 45920
Kapitalanlageergebnis 1123664 1079931
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 8.14 9338 3792
Ertrdge insgesamt 8871831 8659116
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 8.2 6109621 5796058
Veranderung der Deckungsriickstellung 8.2 257954 241165
Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile
und Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten 8.2 1902722 1623037
Sonstige Abschlusskosten 8.2 18424 13371
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 8.2 69912 87373
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 230971 228538
Versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung 8589604 7989542
Ubriges Ergebnis 8.15 -160 029 -130816
Operatives Ergebnis (EBIT) 122198 538758
Zinsen auf Hybridkapital 74216 67320
Ergebnis vor Steuern 47982 471438
Steueraufwand 8.5 -33439 138158
Jahresiiberschuss 81421 333280
davon

Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 32090 53382

Konzerniiberschuss 49331 279898
Ergebnis je Aktie
Ergebnis je Aktie in EUR 8.12 0,41 2,32

66



KONZERN-EIGENKAPITALENTWICKLUNG

Gezeichnetes Kapital- Ubrige Riicklagen Gewinn- sl
in TEUR . ~ap (kumulierte, nicht ergebniswirksame - Konzern-  Eigenkapital
Kapital riicklagen . . . riicklagen
Eigenkapitalanteile) fremder
nicht
Waéhrungs- realisierte ST
umrechnung Gewinne/ 9
Verluste
Stand 1.1.2004 120597 724562 -7821 155291 316 1367603 485232 2845780
Kapitalerhdhungen = = = = = = 4255 4255
Kapitalriickzahlungen = = = = = = -1617 -1617
Nicht ergebniswirksame Anderungen - - -33588 35098 -1913 -323 7 405 6679
Gezahlte Dividende - - - - - -114 567 -17 329 -131 896
Jahresiiberschuss - - - - - 279898 53382 333280
Stand 31.12.2004 120597 724 562 -41 409 190389 -1597 1532611 531328 3056481
Kapitalerhdhungen - - - - - - 5092 5092
Kapitalriickzahlungen - - - - - - -1536 -1536
Nicht ergebniswirksame Anderungen - - 106 343 35002 15 5787 9078 156225
Gezahlte Dividende - - - - - -120 597 -19599 -140 196
Jahresiiberschuss - - - - - 49331 32090 81421
Stand 31.12.2005 120597 724562 64934 225391 -1582 1467132 556453 3157487
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

in TEUR

Kapitalfluss aus laufender Geschéftstatigkeit

Jahrestiberschuss

Abschreibungen/Zuschreibungen

Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen
Amortisationen

Verdnderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten

Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten
aus Finanzierungsgeschaften

Veranderung der Riickstellungen fiir Pramientibertrage
Veranderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten
Veréanderung der Deckungsriickstellungen

Verénderung der Riickstellungen fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten

Verdnderung der tibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen
Verdnderung der Abrechnungssalden

Veranderung der sonstigen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand
Fallige Papiere
Kaufe

Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen
Fallige Papiere, Verkaufe
Kaufe

Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand
Féllige Papiere, Verkaufe
Kaufe

Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam
zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Féllige Papiere, Verkaufe
Kaufe

Aktien, Aktienfonds und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand

Verkaufe
Kaufe

Ubrige Wertpapiere im Handelsbestand
Verkaufe

Kaufe
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2005

1.1.-31.12.

81421
44715
-162 240
7876
1612331

619238

21080
-106 159
262787

17 681
-141672
-11968
-628 048
-62 696
1554 346

42047
-18 751

1109454
-1 186908

8411598

-10084 051

33686
-14 357

1045210
910126

40177
-47 950

2004

1.1.-31.12.

333280
69 908
-167 383
12761

-1745627

815010
-125 644
30127
1632697

601176
-381 755
71131
455904
36800
1638385

66 198
-30711

495 335
-892 850

5546599

6811270

56 681
-37 705

994915

-1 114453

54 404
-52 587



in TEUR

Andere Kapitalanlagen
Verkaufe
Kaufe
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen
Verkaufe
Kaufe

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

Verkaufe
Kaufe

Kurzfristige Kapitalanlagen
Veranderung

Ubrige Verdnderungen

Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit
Einzahlung aus KapitalmaBnahmen
Gezahlte Dividende

Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten
Riickzahlung langfristiger Verbindlichkeiten

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Wahrungskursdifferenzen
Summe der Kapitalzu- und abfliisse (Summe I+11+111+1V)
Fliissige Mittel am Anfang der Periode

Veranderung der fliissigen Mittel laut Kapitalflussrechnung

Fliissige Mittel am Ende der Periode

Ertragsteuern

Zinszahlungen
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Jahresabschluss

2005

1.1.-31.12.

55624
92122

12532
-405

12 205
-460

-166 847
-39463
-1798 907

3556
-140 196
337326

-9 203
191483

37188

-15890
481051
-15890
465161

-43 737
-133751

2004

1.1.-31.12.

64423
-58 044

24036
-18 883

-623

-4 030
-26318

-1744 883

2326
-131 897
745410
-415 591
200 248

-3211

90539
390512
90539
481051

-54 694
-95 278

Konzern-Kapitalflussrechnung



SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Segmentberichtberichterstattung der Hannover Riick basiert neben IAS 14 ,Segment Re-
porting” auch auf den Grundsatzen des Deutschen Rechnungslegungs-Standards Nr. 3 ,Segmentbe-
richterstattung” (DRS 3) des Deutschen Standardisierungsrats und wurde um die Anforderungen des
DRS 3-20 ,Segmentberichterstattung von Versicherungsunternehmen” erganzt.

Die Segmente werden nach Konsolidierung der segmentinternen Geschaftsvorfalle, jedoch vor
segmentiibergreifender Konsolidierung dargestellt. Diese wird separat in der Spalte ,Konsolidierung”

ausgewiesen.

Aufteilung der Aktiva

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
2005 2004 2005 2004
31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Aktiva
Dauerbestand 324208 346569 22349 18930
Darlehen und Forderungen 476725 357 384 40219 9061
Dispositiver Bestand 10065983 7958315 1713446 1366913
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 52564 63 603 34338 32332
Handelsbestand 15345 2482 6974 -
Ubrige Kapitalanlagen 881565 750925 49 695 56 476
Kurzfristige Anlagen 336110 181907 166 824 147 600
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 277 828 245096 47 342 46 027
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand — eigenes Management 12430328 9906 281 2081187 1677 339
Depotforderungen 206 646 161804 6497 292 5706555
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften - 1522 278028 216382
Kapitalanlagen 12636974 10069 607 8856507 7600276
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 2178090 1482750 107 100 90562
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung - - 94 089 101 634
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fiir Pramieniibertrage 131957 77944 950 1429
Anteil der Riickversicherer an den iibrigen Riickstellungen -1 087 10226 5353 -323
Abgegrenzte Abschlusskosten 262 885 211615 1860294 1688940
Abrechnungsforderungen 1370080 1230968 732734 687 628
Ubrige Segmentaktiva 2234829 1937 405 167 942 213950
Gesamt 18813728 15020515 11824969 10384 096
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Jahresabschluss ' Segmentberichterstattung

Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Gesamt
2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
81375 84219 - - 30785 30785 458717 480503
96 376 28416 - - 132662 260085 745982 654 946
1136026 1373711 1912719 1307 301 768 293 865373 15596 467 12871613
1209 1143 - - - - 88111 97 078
515 - - - - - 22834 2482
63 75 706 1846 - 36 657 932029 845979
161173 25955 105509 174519 142 20690 769758 550671
12 655 13400 118256 154 253 9080 22275 465161 481051
1489392 1526919 2137190 1637919 940962 1235865 19079059 15984 323
1455396 3084 639 12 086 12293 -2138 - 8169 282 8965 291
- = - = - = 278028 217 904
2944788 4611558 2149276 1650212 938824 1235865 27526 369 25167518
141950 508314 2738741 2430105 -426 855 -348 593 4739026 4163138
- - - - - - 94089 101 634
383 1797 390253 454 533 -60015 -46618 463528 489 085
- = 15170 = - = 19436 9903
6358 14 828 98 964 78 890 - = 2228501 1994273
305422 263 049 1006901 979421 -48 032 -38304 3367105 3122762
50527 43617 165874 157 540 -1268019 -1223354 1351153 1129158
3449428 5443163 6565179 5750701 -864 097 -421 004 39789 207 36177471
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Aufteilung der versicherungstechnischen Passiva und der tibrigen Verbindlichkeiten

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
2005 2004 2005 2004
31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Passiva
Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 12513061 9161 851 1284403 1054 320
Deckungsriickstellungen - - 5779169 5277529
Riickstellungen fiir Pramieniibertrage 1181376 964 304 21057 26047
Riickstellung fiir Gewinnanteile 119164 106671 36439 33294
Depotverbindlichkeiten 472497 557 880 297910 153 395
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften - - 2287462 1601459
Abrechnungsverbindlichkeiten 415907 873 446 261138 319682
Langfristige Verbindlichkeiten 107 432 80603 - =
Ubrige Segmentpassiva 1492279 1214938 1150229 1320088
Gesamt 16301716 12959693 11117807 9785814
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Jahresabschluss ' Segmentberichterstattung

Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Konzern

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
2789737 4834 860 4051892 3538168 -429 052 -341 493 20210041 18247 706
- - - - - - 5779169 5277529
68613 58 305 769 691 823871 63167 -46613 1977570 1825914
34948 24491 - 7762 - = 190551 172218
25707 = 339365 257510 - -13 149 1135479 955636
155490 119439 - = - = 2442952 1720898
108 495 187713 400915 366 264 -46612 -39330 1139843 1707775
- = 67 602 = 1370497 1115738 1545531 1196 341
220240 141 425 887 386 600433 -1539550 -1259911 2210584 2016973
3403230 5366233 6516851 5594008 -707 884 -584 758 36631720 33120990
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
2005 2004 2005 2004
1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12.

Gebuchte Bruttopramie 4716772 4211131 2425133 2176613
davon

Aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten 151890 124099 18369 68

Aus Versicherungsgeschaften mit externen Dritten 4564 882 4087032 2406764 2176 545
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 3920010 3456244 2257613 1956 345
Kapitalanlageergebnis 540 655 440 694 275262 221624
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung 3506 809 2630008 1415209 1212593
Verédnderung der Deckungsriickstellung fiir eigene Rechnung - - 257 954 241165

Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile,
Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten und

sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 823 864 639 326 684142 589555
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 91476 88411 59315 55953
Ubriges Ergebnis -73 268 -76 195 -23128 -2038
Operatives Ergebnis (EBIT) -34752 462 998 93127 76 665

Zinsen auf Hybridkapital - - - _

Ergebnis vor Steuern -34752 462 998 93127 76 665
Steueraufwand -49 831 160278 24101 30038
Jahresiiberschuss 15079 302720 69 026 46 627
davon
Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 10738 32061 9421 8577
Konzerniiberschuss 4341 270659 59 605 38050
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924140

1393
922747
833 808
234674
683 166

310136
5657
7291

1774141

1774141
743317
58002
518979

175121
76630
-43 203

-171 652

-171 652

74216
-74 593

-12992

9668534

9668534
7738829
1123664
6109621

257954

1981720
230971
-160 029




Jahresabschluss | Segmentberichterstattung

Unsere sekundare Segmentberichterstattung basiert auf der geografischen Herkunft der Kapi-
talanlagen und der gebuchten Bruttopramie.

Kapitalanlagen”

in TEUR 2005 2004
31.12. 31.12.

Kapitalanlagen ohne laufende Guthaben bei
Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand

Deutschland 5138837 4765447
GroBbritannien 1003 165 996 060
Frankreich 989583 852 254
Ubrige 2093018 2480760
Europa 9224603 9094 521
USA 7677451 5008610
Ubrige 571724 478971
Nordamerika 8249175 5487 581
Asien 239891 102 971
Australien 410876 495 386
Australasien 650767 598 357
Afrika 245946 174576
Ubrige 243 407 148237
Gesamt 18613898 15503 272

Gebuchte Bruttopramie”

in TEUR 2005 2004
1.1.-31.12. 1.1.-31.12.

Gebuchte Bruttopramie

Deutschland 1297181 1311544
GroBbritannien 1602793 1081063
Frankreich 351008 438730
Ubrige 936 382 849 280
Europa 4187 364 3680617
USA 3933255 4453953
Ubrige 374399 311586
Nordamerika 4307 654 4765539
Asien 384678 362922
Australien 374992 345720
Australasien 759670 708 642
Afrika 239469 244230
Ubrige 174377 167 540
Gesamt 9668534 9566 568

" Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschftsvorfiille
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ANHANG

1. Allgemeine Informationen

Die Hannover Riickversicherung AG (,Hannover Riick AG") und ihre Tochtergesellschaften (zusam-
men der ,Hannover Riick-Konzern" oder ,Hannover Riick") betreiben alle Sparten der Schaden-, Personen-
und Finanz-Riickversicherung sowie Specialty Insurance und unterhalten Riickversicherungsbeziehungen
mit Giber 5.000 Versicherungsgesellschaften in rund 150 Landern. Mit einem Pramienvolumen von rund
10 Mrd. EUR ist die Hannover Riick eine der gréBten Riickversicherungsgruppen der Welt. Die welt-
weite Infrastruktur der Hannover Riick besteht aus (iber 100 Tochter- und Beteiligungsgesellschaften,
Niederlassungen und Reprasentanzen in 18 Landern. Das Deutschland-Geschéaft der Gruppe wird ex-
klusiv von der Tochtergesellschaft E+S Riick betrieben. In Hannover beschaftigen wir tiber 800 Mitar-
beiter — weltweit sind es rund 2.000. Die Hannover Riick AG ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in der
Karl-Wiechert-Allee 50, 30625 Hannover, Deutschland.

Die Hannover Riick AG ist eine Tochtergesellschaft der Talanx AG, die wiederum zu 100 % dem
HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) gehért.

2. Aufstellungsgrundséatze und Erstanwendung der IFRS

Fir die Hannover Riick ergibt sich die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses und -lage-
berichts aus § 290 HGB. Ferner ist der HDI nach §§ 341 i ff. HGB ebenfalls verpflichtet, einen Kon-
zernabschluss aufzustellen, in den die Abschlisse der Hannover Riick und deren Tochterunternehmen
einbezogen werden. Nach § 291 Abs. 3 Nr. 1T HGB entfallt fiir den Konzernabschluss der Hannover
Riick die befreiende Wirkung des Konzernabschlusses der Muttergesellschaft.

Der vorliegende Konzernabschluss und -lagebericht der Hannover Riick wurde gemaR der EU-Ver-
ordnung (EG) Nr. 1606,/2002 erstmalig nach den International Financial Reporting Standards (IFRS),
wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt. Die EU-Verordnung verpflichtet alle kapitalmarkt-
orientierten Unternehmen mit Sitz in der EU, ihre Konzernabschliisse fiir nach dem 31. Dezember 2004
beginnende Geschaftsjahre ausschlieBlich auf der Grundlage der IFRS zu erstellen. Wir haben ebenfalls
die nach § 315a Abs. 1 HGB ergédnzend anzuwendenden Vorschriften und die erganzenden Bestim-
mungen der Satzung der Hannover Riick AG in der Fassung vom 14. Juni 2005 beriicksichtigt.

Den Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2004 haben wir gemal den US-amerikanischen
Rechnungslegungsgrundsatzen (US GAAP) aufgestellt und veréffentlicht. Erganzend wurde fiir das
Geschaftsjahr 2004 ein Konzernabschluss nach IFRS erstellt.

Die Umstellung auf IFRS erfolgte in Ubereinstimmung mit den in IFRS 1 ,First-time Adoption of
International Financial Reporting Standards" enthaltenen Anwendungsvorschriften. Danach haben wir
alle zum 31. Dezember 2005 geltenden IFRS-Vorschriften sowie alle vom International Financial Re-
porting Interpretations Committee (IFRIC) verabschiedeten Interpretationen vollstandig angewendet
und eine entsprechende Anpassung der Vorjahresvergleichsperiode vorgenommen. Auf dieser Grund-
lage bezieht sich die Er6ffnungsbilanz der Hannover Riick nach IFRS auf den 1. Januar 2004, der somit
den Ubergangszeitpunkt auf IFRS fiir die Hannover Riick darstellt. Die kumulierten Auswirkungen der
Anderungen aus der Umstellung wurden direkt mit dem Eigenkapital verrechnet (vgl. Kapitel 3 ,Uber-
leitung von US GAAP auf IFRS").

Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting Standards Board (IASB) erlassenen

Standards als ,International Financial Reporting Standards (IFRS)" bezeichnet; die Vorschriften aus
friiheren Jahren tragen weiterhin den Namen ,International Accounting Standards (IAS)" In unseren
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Erlduterungen zitieren wir entsprechend; soweit sich die Erlauterungen nicht explizit auf einen ganz
bestimmten Standard beziehen, wird der Begriff IFRS gebraucht.

Darliber hinaus wurden die vom Deutschen Rechnungslegungs-Standards-Committee (DRSC) ver-
abschiedeten deutschen Rechnungslegungsstandards (DRS) beachtet, soweit sie den derzeit geltenden
IFRS nicht entgegenstehen.

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Entsprechenserklarung zum Deutschen Cor-
porate Governance Kodex ist abgegeben und den Aktionadren zuganglich gemacht worden.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschliisse wurden tiberwiegend auf den Stich-
tag 31. Dezember aufgestellt. Eine Erstellung von Zwischenabschliissen fiir die Konzerngesellschaften
mit abweichenden Stichtagen ist gemaR IAS 27.27 nicht erforderlich, da deren Abschlussstichtage
nicht mehr als drei Monate vor dem Konzernabschlussstichtag liegen.

Die Abschliisse aller Gesellschaften wurden zunéchst entsprechend den landesrechtlichen Vor-
schriften erstellt und nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln auf IFRS tber-
geleitet.

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt, die Darstellung der Betragsangaben er-
folgt gerundet auf Tausend EUR und, soweit die Transparenz dadurch nicht beeintrachtigt wird, gerun-
det auf Mio. EUR. Betragsangaben in Klammern beziehen sich auf das Vorjahr.

Der vorliegende Konzernjahresabschluss wurde vom Aufsichtsrat gepriift, in der Aufsichtsratsitzung
am 22. Méarz 2006 gebilligt und damit zur Veréffentlichung freigegeben.

3. Uberleitung von US GAAP auf IFRS

Die grundsatzliche Vorgehensweise bei der Umstellung auf IFRS wird in Ergdnzung zu den Ein-
zelvorschriften spezifischer Standards in IFRS 1 ,First-time Adoption of International Financial Repor-
ting Standards” geregelt. IFRS 1 enthélt optionale und verpflichtende Ausnahmen von dem in [FRS
1.7 formulierten Grundsatz, dass samtliche am ersten Abschlussstichtag 31. Dezember 2005 geltenden
IFRS retrospektiv, d. h. als sei schon immer nach den aktuellen IFRS bilanziert worden, anzuwenden
sind.

Im Folgenden werden die wesentlichen Wahlrechte, von denen die Hannover Riick Gebrauch
macht, erlautert.

Unternehmenszusammenschliisse vor dem Ubergangszeitpunkt

IFRS 1 sieht grundsatzlich vor, dass samtliche Unternehmenszusammenschliisse zum 31. Dezember
2005 unter retrospektiver Anwendung des IFRS 3 ,Business Combinations” zu bilanzieren sind. Das
hatte zur Konsequenz, dass flir sémtliche Unternehmenszusammenschliisse der Vergangenheit die
Konsolidierung neu durchzufiihren ware. Die Befreiungsvorschriften des IFRS 1.15 sehen vor, dass auf
Unternehmenszusammenschliisse, die vor dem Ubergangszeitpunkt nach anderen Rechnungslegungs-
vorschriften abgebildet wurden, IFRS 3 nicht angewendet werden muss, sondern die bisherigen Konso-
lidierungsmethoden und Bewertungen beibehalten werden kénnen. Die Hannover Riick wendet die
Vorschriften an. Auf Grund der Beibehaltung der bisherigen Bilanzierung, die in Ubereinstimmung mit
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SFAS 141 ,Business Combinations” vorgenommen wurde, ergeben sich aus der Umstellung auf IFRS zum
1. Januar 2004 keine Effekte.

Ansatz von bestimmten Vermdgenswerten und Schulden zum beizulegenden
Zeitwert oder Neubewertung (,deemed cost")

Alle immateriellen Vermdgenswerte, langfristige Vermdgenswerte aus Sachanlagen und nach der
Anschaffungskostenmethode bewertete Anlageimmobilien sind mit den nach IFRS ermittelten fort-
geflihrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten zu bewerten. Von den in IFRS 1 par. 16 bis par. 19 ent-
haltenen Erleichterungen, langfristige Vermdgenswerte mit dem beizulegenden Zeitwert oder mit einem
nach IFRS fortgeschriebenen Wert aus einer friiheren Neubewertung anzusetzen, macht die Hannover
Riick keinen Gebrauch.

Angaben zu Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen

IFRS 1 par. 36A eroffnet die Mdglichkeit, die Regelungen der Standards IAS 32 ,Financial Instru-
ments: Presentation and Disclosure” und IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measurement”
sowie die Vorschriften des IFRS 4 ,Insurance Contracts” nicht fiir die Vergleichsangaben der Vorperiode
anzuwenden. Von der Erleichterungsvorschrift macht Hannover Riick keinen Gebrauch.

Die gemaB IFRS 1 als verpflichtend anzusehenden Ausnahmen von den Grundregeln der IFRS-Stan-
dards hat die Hannover Riick beachtet. Im Einzelnen handelt es sich dabei um folgende Regelungen:

Ausbuchung finanzieller Vermégenswerte oder
finanzieller Schulden vor dem 1. Januar 2004

Die Regeln zur Ausbuchung von Finanzinstrumenten nach IAS 39 sind ab dem Stichtag der Er-
o6ffnungsbilanz zum 1. Januar 2004 prospektiv anzuwenden. Das bedeutet, dass vor diesem Zeitpunkt
unter vorherigen Rechnungslegungsgrundsatzen ausgebuchte Finanzinstrumente nicht nach den IFRS-
Standards anzusetzen sind, sofern diese nicht auf Grund einer spateren Transaktion oder eines spateren
Ereignisses wieder anzusetzen sind.

Schatzungen
Im Rahmen der IFRS Eroffnungsbilanz werden bei Schatzungen die gleichen Annahmen getroffen,

wie bei der Erstellung der Konzernabschliisse nach bisherigen Rechnungslegungsgrundsatzen, es sei
denn, diese Annahmen waren objektiv falsch.
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Uberleitung des Konzern-Eigenkapitals und -Ergebnisses

Uberleitung des Konzern-Eigenkapitals

1.1.2004 Uberleitung
Kapital- Wahrungs- Ubrige
in TEUR US GAAP anlagen  umrechnung Effek%e IFRS
IAS 32/39 IFRS 1/1AS 21
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 845159 - - - 845159
Kumulierte, nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalanteile
Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste
aus Kapitalanlagen 160 862 -5571 - - 155291
Gewinne und Verluste aus
der Wahrungsumrechnung -340938 = 333117 - -7 821
Ubrige Eigenkapitalverdnderungen -22 685 21861 - 1140 316
Gewinnriicklagen 1762252 -42 108 -333117 -19424 1367603
Eigenkapital ohne Anteile
anderer Gesellschafter 2404 650 -25818 = -18 284 2360548
Anteile anderer Gesellschafter 485232
Eigenkapital 2 845780
31.12.2004 Uberleitung
Kapital- ~ Wahrungs- Ubrige
in TEUR US GAAP anlagen  umrechnung Effekgte IFRS
IAS 32/39 IFRS 1/1AS 21
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 845159 - - - 845159
Kumulierte, nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalanteile
Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste
aus Kapitalanlagen 170 496 19893 = - 190 389
Gewinne und Verluste aus
der Wahrungsumrechnung -413 259 - 371850 - -41 409
Ubrige Eigenkapitalveranderungen -2 890 - - 1293 -1597
Gewinnriicklagen 1957178 -34 626 -371 850 -18091 1532611
Eigenkapital ohne Anteile
anderer Gesellschafter 2556 684 -14733 — -16 798 2525153
Anteile anderer Gesellschafter 531328
Eigenkapital 3056481
Uberleitung der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr 2004
1.1.-31.12.2004 Uberleitung
Kapital- ~ Wahrungs- Ubrige
in TEUR US GAAP anlagen  umrechnung Ef'fekgte IFRS
1AS 32/39 IFRS 1/1AS 21
Konzerniiberschuss 309 140 7482 -38733 2009 279 898
Anderen Gesellschaftern
zustehendes Ergebnis 53382
Jahresiiberschuss 333280
Ergebnis je Aktie in EUR 2,56 2,32
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Anteile anderer Gesellschafter

Nach IAS 1 ,Presentation of Financial Statements" ist im Unterschied zu US GAAP der Ausgleichs-
posten fiir die Anteile anderer Gesellschafter innerhalb des Konzerneigenkapitals gesondert darzustellen.
Somit waren dem Eigenkapital in der IFRS-Eréffnungsbilanz Anteile anderer Gesellschafter in Héhe von
485,2 Mio. EUR sowie zum 3 1. Dezember 2004 in Hohe von 53 1,3 Mio. EUR nach Steuern zuzurechnen.

Wahrend nach US GAAP der Anteil des anderen Gesellschaftern zustehenden Ergebnisses den
Jahresuiberschuss bzw. -fehlbetrag kiirzt, ist dieser nach den IFRS-Regelungen im Anschluss an den Jah-
restiberschuss gesondert als Gewinnverwendung (,davon“-Vermerk) darzustellen. Durch diesen Auswei-
sunterschied erhéhte sich der Jahresiiberschuss des Geschaftsjahres 2004 nach IFRS um 53,4 Mio. EUR
auf 333,3 Mio. EUR im Vergleich zu dem fiir die gleiche Periode nach US GAAP ausgewiesenen Jahres-
uberschuss.

Kapitalanlagen

GemaR IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measurement” in der im Geschéftsjahr 2005 an-
zuwendenden Fassung ist eine Anderung der von der Hannover Riick bisher angewandten Aufgreifkriterien
zur Feststellung von Wertberichtigungsbedarf bei Aktien erforderlich. Wertberichtigungen sind vorzunehmen,
wenn objektive Kriterien darauf hindeuten, dass die Anschaffungskosten nicht realisiert werden konnen.
Die Hannover Riick betrachtet Aktien nach IAS 39 als wertgemindert, wenn deren Zeitwert signifikant,
d. h. um mindestens 20 % oder dauerhaft, d. h. fiir mindestens neun Monate unter die Anschaffungskos-
ten sinkt. Nach US GAAP haben wir Aktien als wertgemindert eingestuft, wenn deren Zeitwert wahrend
der zuriickliegenden sechs Monate dauerhaft 80 % der Anschaffungskosten unterschritten hat.

Ubereinstimmend mit US GAAP sind nach IAS 39 par. 69 erfolgswirksame Wertaufholungen fiir
Aktien nach bereits vorgenommenen auBerplanmaBigen Abschreibungen untersagt. Im Unterschied zu
US GAAP kommt bei wertberichtigten Aktien die Anpassung der Anschaffungskostenbasis nicht in Be-
tracht. Der Wertberichtigungsbedarf wird zu jeder Berichtsperiode anhand der Kriterien der Hannover
Riick Gberpriift. Wenn eine Aktie auf Grund dieser Kriterien als wertgemindert zu betrachten ist, so ist
nach IAS 39 par. 68 eine Wertberichtigung in Hohe des Zeitwerts abziiglich der historischen Anschaf-
fungskosten und abziiglich vorheriger Wertberichtigungen zu erfassen.

Der Standard IAS 39 ist retrospektiv anzuwenden. Dadurch war in der [FRS-Eréffnungsbilanz eine Um-
gliederung kumulierter Abschreibungen aus Geschaftsjahren vor dem Umstellungszeitpunkt in Hohe von 17,4
Mio. EUR aus den Gewinnriicklagen in die nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteile vorzunehmen.

Im Rahmen der Erstanwendung des IAS 39 haben wir bestimmte festverzinsliche Wertpapiere unter
der Kategorie Darlehen und Forderungen ausgewiesen und zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
Unter US GAAP waren diese Papiere im dispositiven Bestand enthalten und zum Marktwert bewertet
worden. Die gesamten Anderungen in dieser Kategorie fiihrten in der IFRS-Eréffnungsbilanz zu einem
Abbau der nicht realisierten Kursgewinne aus Kapitalanlagen in Hohe von 0,6 Mio. EUR nach Steuern.

Ein weiterer Effekt resultiert aus der Bewertung unserer Beteiligungen an Private-Equity-Gesell-
schaften nach IAS 39 zu Marktwerten, naherungsweise zum Wert des Nettovermdgens (,Net Asset Value®).
Unter US GAAP wurden diese Beteiligungen zu Anschaffungskosten bilanziert. Durch die Anderung wur-
den die nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteile um 0,8 Mio. EUR nach Steuern erhoht.

Wir haben Effekte aus der Marktbewertung von Zinsswaps in Héhe von 21,9 Mio. EUR aus den (ibrigen
Eigenkapitalveranderungen in die nicht realisierten Kursverluste aus Kapitalanlagen umgegliedert. Diese
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Zinsswaps sind im Rahmen der Begebung der variabel verzinslichen Anleihe tiber 400,0 Mio. USD abge-
schlossen worden. Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf Kapitel 8.8 ,Anleihen und langfristige
Verbindlichkeiten”.

Weitere Effekte, die insgesamt zu einem Abbau der nicht realisierten Kursgewinne aus Kapital-
anlagen in Héhe von 1,3 Mio. EUR nach Steuern fiihrten, beruhen im Wesentlichen auf der Umstellung
der notierten Markbewertung von der Basis des Mittelkurses auf den Geldkurs.

Die oben dargestellten Anderungen fiihrten zu insgesamt um 16,3 Mio. EUR gestiegenen, nicht rea-
lisierten Kursgewinnen aus Kapitalanlagen. Zusammen mit der Umgliederung aus den sonstigen Eigenka-
pitalveranderungen ergab sich in der IFRS-Eréffnungsbilanz ein um 5,6 Mio. EUR niedrigerer Ausweis
dieses Postens. Zum 31. Dezember 2004 erhohten sich die nicht realisierten Kursgewinne im Vergleich zu
den fiir den gleichen Zeitpunkt nach US GAAP ausgewiesenen Betrdgen um insgesamt 19,9 Mio. EUR.

Der Riickgang der Gewinnriicklagen in der IFRS-Er6ffnungsbilanz in Hohe von 42,1 Mio. EUR ist im
Wesentlichen auf die hoheren kumulierten Abschreibungen auf Aktien sowie die Markt- und Wahrungs-
bewertung unserer Beteiligungen an Private-Equity-Gesellschaften in Héhe von 13,7 Mio. EUR nach
Steuern und Minderheiten zurtickzufiihren. Des Weiteren beruht der Riickgang auf der Anwendung der
so genannten ,Fair Value Option” durch die Reklassifizierung bestimmter festverzinslicher Wertpapiere
in die Kategorie ,ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente"” Unter US GAAP wurden
diese Wertpapiere liberwiegend im dispositiven Bestand ausgewiesen. Durch die Umstellung waren
somit die kumulierten Wertanderungen dieser Papiere seit dem Zeitpunkt ihrer Anschaffung mit den
Gewinnriicklagen zu verrechnen.

Durch diese Anderungen wurden die Gewinnriicklagen zum 31. Dezember 2004 in Hohe von
34,6 Mio. EUR nach Steuern belastet.

Insgesamt wurde das Eigenkapital durch die Erstanwendung des IAS 39 in Hohe von 25,8 Mio. EUR
in der IFRS-Er6ffnungsbilanz und zum 31. Dezember 2004 in Hohe von 14,7 Mio. EUR reduziert.

Die aus der retrospektiven Anwendung von IAS 39 resultierende Ergebnisverbesserung im Ge-
schaftsjahr 2004 ist im Wesentlichen auf die héheren realisierten Kursgewinne zuriickzufiihren. Ausge-
hend von den in der IFRS-Er6ffnungsbilanz durch Wertberichtigungen um 17,4 Mio. EUR verminderten
Buchwerten wurden im Geschaftsjahr erhohte realisierte Gewinne in Héhe von 3,3 Mio. EUR bei um
2,0 Mio. EUR gesunkenen Abschreibungen ausgewiesen.

Des Weiteren trugen die Wertschwankungen der im Vergleich zu US GAAP neu eingefiihrten Kapi-
talanlagekategorie der ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente zu der Ergebnis-
anderung bei.

Dies filhrte insgesamt zu einer Ergebnisverbesserung aus Kapitalanlagen in Héhe von 7,5 Mio. EUR.

Wahrungsumrechnung

Nach IAS 21 ,The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates" miissen im Konzernabschluss Dif-
ferenzen aus der Wahrungsumrechnung von Abschliissen auslandischer Konzerngesellschaften als se-
parater Posten im Eigenkapital ausgewiesen werden. Die optionalen Ausnahmeregelungen des IFRS 1
par. 21 und par. 22 sehen vor, dass in Abweichung von der Grundregel sémtliche Umrechnungsdiffe-
renzen aus der Konsolidierung auslandischer Konzerngesellschaften in der IFRS-Eroffnungsbilanz er-
folgsneutral realisiert werden. Die Hannover Riick wendet diese Ausnahmeregelung an.
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Durch die Anderung wurden die Gewinnriicklagen in der IFRS-Eréffnungsbilanz um 250,3 Mio. EUR
ergebnisneutral reduziert, indem in gleicher Hohe eine Umgliederung aus den nicht ergebniswirksamen
Eigenkapitalveranderungen in die Gewinnrticklagen vorgenommen wurde.

Dieser Effekt wirkte sich zum 31. Dezember 2004 in unveranderter Hohe aus.

Fremdwahrungsgeschafte in den Einzelabschliissen von Konzerngesellschaften werden grundsatz-
lich zum Transaktionskurs in die Berichtswahrung umgerechnet. Die Bilanzierung der aus der Umrech-
nung resultierenden Wahrungskursgewinne bzw. -verluste gemaB IAS 21 richtet sich nach dem Charak-
ter der jeweils zu Grunde liegenden Bilanzposition. Wahrend Umrechnungsdifferenzen aus monetaren
Posten in der Periode ihrer Entstehung zu Ertrag bzw. Aufwand fiihren, werden Umrechnungsdifferenzen
aus nichtmonetdren Posten zunachst erfolgsneutral in einem separaten Posten des Eigenkapitals aus-
gewiesen und erst mit ihrer Abwicklung ergebniswirksam realisiert. Die Anwendung dieser Vorschriften
flihrte zu einer ergebnisneutralen Verringerung der Gewinnriicklagen in der IFRS-Er6ffnungsbilanz in
Hohe von 82,8 Mio. EUR nach Steuern.

Zum Jahresende 2004 wurden die Gewinnriicklagen auf Grund dieser Anderung in Héhe von
121,6 Mio. EUR nach Steuern belastet.

Durch diese Anderungen waren in der IFRS-Erdffnungsbilanz die nicht ergebniswirksamen Eigen-
kapitalveranderungen in Hohe von insgesamt 333,1 Mio. EUR durch Umgliederung in die Gewinnriick-
lagen erfolgsneutral zu entlasten. Die entsprechende Umgliederung zum Jahresende 2004 betrug
371,9 Mio. EUR.

Aus der dargestellten, gednderten Behandlung von Umrechnungsdifferenzen monetarer Posten im
Rahmen der Anwendung von IAS 21 resultierte im Geschaftsjahr 2004 eine Minderung des Konzern-
tiberschusses in Hohe von 38,7 Mio. EUR im Vergleich zu dem fiir den gleichen Zeitraum ausgewiesenen
US GAAP-Ergebnis.

Ubrige Effekte
® Riickversicherungsvertrage

Im Marz 2004 hat das IASB mit dem Standard IFRS 4 ,Insurance Contracts” erstmals einen Stan-
dard fiir die Bilanzierung von Versicherungsvertragen verdffentlicht und dabei das Projekt , Versicherungs-
vertrdge” in zwei Phasen aufgeteilt. IFRS 4 reprasentiert das Ergebnis der Phase | und ist eine Uber-
gangsregelung, bis das IASB die Bewertung von Versicherungsvertragen mit Abschluss der Phase Il
festgelegt hat. Danach ist das versicherungstechnische Geschaft in Versicherungs- oder sog. Invest-
mentvertrage aufzuteilen. Vertrdge mit signifikantem Versicherungsrisiko sind als Versicherungsver-
trdge zu betrachten. Vertrdge ohne signifikantes Versicherungsrisiko sind als sog. ,Investmentvertrage”
zu klassifizieren. Der Standard ist fiir Riickversicherungsvertrage ebenfalls anzuwenden.

Die Hannover Riick wendet den Standard fiir das Geschéftsjahr 2005 und das Vorjahr an. IFRS 4
regelt bestimmte Sachverhalte grundlegend, z. B. die Trennung eingebetteter Derivate und die Ent-
flechtung von Einlagekomponenten. Unter Beachtung dieser grundsatzlichen Vorschriften des IFRS 4 und
des IFRS-Rahmenkonzepts macht die Hannover Riick von der Méglichkeit Gebrauch, die bisher ange-
wandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fiir versicherungstechnische Posten (US GAAP) bei-
zubehalten. Das umfasst ebenfalls unseren Geschaftsbereich Kreditriickversicherung, den wir bisher
in die versicherungstechnische Rechnung einbezogen haben und auch weiterhin einbeziehen werden.
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¢ Trennung eingebetteter Derivate

Nach den Vorschriften des IFRS 4 par. 7 bis 9 sind bestimmte in Riickversicherungsvertragen ein-
gebettete Derivate von dem zu Grunde liegenden Versicherungsvertrag zu trennen und separat gemaf
IAS 39 zum Zeitwert zu bilanzieren. Schwankungen im Zeitwert der derivativen Komponenten sind in
den Folgeperioden ergebniswirksam zu erfassen.

Im Rahmen einer einzelvertraglichen Analyse wurden Sachverhalte im Segment Personen-Rick-
versicherung identifiziert, bei denen diese Trennung erforderlich ist. Fiir die Zwecke der IFRS-Eroffnungs-
bilanz wurden die Werte der derivativen Komponenten dieser Vertrage auf Basis von entsprechenden
mathematischen Modellen ermittelt. Hierbei handelt es sich um eine aus der Erstanwendung des IFRS 4
resultierende Anderung unserer bisherigen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, deren Auswir-
kungen aus Transaktionen vor dem Zeitpunkt des Ubergangs auf IFRS resultieren. GemaR IFRS 1 par. 11
haben wir die sich ergebenden Anpassungen in Hohe von 9,4 Mio. EUR vor Steuern in der [FRS-Eroff-
nungsbilanz direkt in den Gewinnriicklagen erfasst, die dadurch in Hohe von 5,6 Mio. EUR nach Steuern
belastet wurden.

® Anpassungen von Schatzungen aus Geschaftsjahren
vor dem Stichtag der IFRS-Konzerneréffnungsbilanz

Basierend auf den Ergebnissen der oben beschriebenen, einzelvertraglichen Analyse waren Schat-
zungen aus Vorjahren im Segment Personen-Riickversicherung anzupassen. Dies flihrte zu einer Erho-
hung der Deckungsriickstellungen um 17,6 Mio. EUR vor Steuern und einer Reduzierung der abgegrenz-
ten Abschlusskosten in Héhe von 11,1 Mio. EUR vor Steuern. Die erforderlichen Anpassungen in Héhe
von 17,2 Mio. EUR nach Steuern wurden nach den Vorschriften des IFRS 1 par. 31 und par. 32 in der IFRS-
Er6ffnungsbilanz erfolgsneutral mit den Gewinnriicklagen verrechnet.

Aus den dargestellten Anderungen in der versicherungstechnischen Rechnung resultierte in der
IFRS-Er6ffnungsbilanz nach Beriicksichtigung der Steuern in Héhe von 15,3 Mio. EUR und der Anteile
anderer Gesellschafter am Eigenkapital in Hohe von 1,9 Mio. EUR eine Belastung der Gewinnriicklagen
in Hohe von 20,9 Mio. EUR.

e Leistungen an Arbeitnehmer

Vermdgenswerte und Schulden aus leistungsorientierten Pensionsplanen sind zum Ubergangs-
zeitpunkt grundsatzlich in Ubereinstimmung mit 1AS 19 zu bewerten. Hierfiir ist es notwendig, fiir jeden
Pensionsplan die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste seit dem Zusagedatum oder dem
Inkrafttreten von IAS 19 retrospektiv zu ermitteln und fortzuschreiben. Wir machen von der in IFRS 1
par. 20 vorgesehenen Maéglichkeit, abweichend von IAS 19 die Korridorregelung fiir die versiche-
rungsmathematischen Gewinne und Verluste nicht anzuwenden, Gebrauch. Demnach haben wir bei
der erstmaligen Anwendung von IFRS alle versicherungsmathematischen Gewinne oder Verluste aus
leistungsorientierten Zusagen in der IFRS-Er6ffnungsbilanz realisiert (,Fresh Start"-Ansatz), wobei in der
Gewinnriicklage eine entsprechende Erhéhung in Héhe von 1,5 Mio. EUR erfolgte. In den nachfolgen-
den Konzernabschliissen wird die Korridormethode angewendet.

Im Wesentlichen durch die Anwendung der dargestellten Vorschriften wurden die Gewinnriick-

lagen in der IFRS-Erdffnungsbilanz in Hohe von 19,4 Mio. EUR nach Steuern abgebaut. In Summe belief
sich die Minderung des Eigenkapitals aus iibrigen Effekten auf 18,3 Mio. EUR. Zum 31. Dezember 2004
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fiihrten die Auswirkungen der Umstellung im Vergleich zu den fiir den gleichen Zeitpunkt ausgewiese-
nen Gewinnriicklagen nach US GAAP zu einem Abbau in Hohe von 18,1 Mio. EUR nach Steuern, wahrend
sich das Eigenkapital insgesamt um 16,8 Mio. EUR verringerte.

Klassifizierung der Kapitalanlagen

Klassifizierung der Kapitalanlagen zum 1. Januar 2004

in TEUR US GAAP IFRS- IFRS
31.12.2003 Umstellung 1.1.2004
Dauerbestand 498 695 16314 515009
Darlehen und Forderungen - 256 059 256059
Dispositiver Bestand 12045162 -210715 11834447
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente - 109 562 109 562
Handelsbestand 2402 213 2615
Anteile an assoziierten Unternehmen - 162 604 162 604
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieBlich der
Bauten auf fremden Grundstiicken 230591 - 230591
Sonstige Kapitalanlagen 633 886 -163 869 470017
Kurzfristige Anlagen 569 592 1073 570665
Gesamt 13980328 171241 14151 569

Der Ausweis der Kapitalanlagen hat sich im Rahmen der IFRS-Umstellung um 171,2 Mio. EUR er-
hoht. Das ist in Hohe von 168,5 Mio. EUR auf den gednderten Ausweis der abgegrenzten Zinsen zuriick-
zufithren, die nunmehr direkt bei den Kapitalanlagebestédnden zu zeigen sind. Nach US GAAP wurden
die abgegrenzten Zinsen in einer eigenen Position auBerhalb der Kapitalanlagen ausgewiesen.

Durch die Erstanwendung von IAS 32 sind neue Anlagekategorien eingefiihrt worden. Allein
149,7 Mio. EUR der gesamten abgegrenzten Zinsen entfielen bestandserhéhend auf die unter US GAAP
ausgewiesenen dispositiven Wertpapiere in Hohe von 12.045,2 Mio. EUR. Aus diesem kumulierten
Bestand wurden nach Beriicksichtigung der erforderlichen Umbewertungseffekte 256,1 Mio. EUR in Dar-
lehen und Forderungen umgegliedert. Hinsichtlich der gednderten Bewertung verweisen wir auf unsere
Erlduterungen zu den Auswirkungen der Umstellung aus Kapitalanlagen im Eigenkapital. Ferner wur-
den in Anwendung der ,Fair Value Option" gemaR IAS 39 weitere Wertpapiere, die nach US GAAP im
dispositiven Bestand ausgewiesen worden sind, zuziiglich abgegrenzter Zinsen in die ergebniswirksam
zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente umgegliedert, die somit in der IFRS-Er6ffnungsbilanz in
Héhe von 109,6 Mio. EUR ausgewiesen wurden. Dabei handelte es sich hauptsachlich um strukturierte
Wertpapiere wie Wandelschuldverschreibungen und Katastrophenbonds. Sowohl die vorgenommenen
Umgliederungen, die Anderung des Ausweises abgegrenzter Zinsen als auch die Umstellung der Markt-
bewertung von der Mittelkursbasis auf den Geldkurs ergaben insgesamt eine Verringerung des dispo-
sitiven Bestandes um -210,7 Mio. EUR auf 11.834,4 Mio. EUR.

Anteile an assoziierten Unternehmen sind nach IAS 28 gesondert auszuweisen. Dies fiihrte zu einer
Umgliederung in Hohe von 138,4 Mio. EUR aus den sonstigen Kapitalanlagen, in denen sie nach US
GAAP enthalten waren. Zusatzlich ist nach IAS 28 par. 23 die Kapitalsanteilsmethode anzuwenden. Da-
nach muss der auf die assoziierten Unternehmen entfallende Goodwill in Héhe von 24,2 Mio. EUR ge-
meinsam mit den Anteilen an assoziierten Unternehmen ausgewiesen werden. Nach US GAAP wurde
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dieser Goodwill unter den sonstigen Vermégensgegenstanden gezeigt. Unter Beriicksichtigung dieser
Anderungen waren in der IFRS-Eréffnungsbilanz Anteile an assoziierten Unternehmen in Héhe von
162,6 Mio. EUR auszuweisen.

Die librigen Bestandsanderungen waren im Wesentlichen auf abgegrenzte Zinsen sowie auf die
Sachverhalte, die zu den Auswirkungen der Umstellung aus Kapitalanlagen im Eigenkapital dargestellt
wurden, zuriickzufithren.

Des Weiteren wurden aus Versicherungsvertragen separierte eingebettete Derivate, wie oben
beschrieben, erstmals unter den Kapitalanlagen ausgewiesen.

Effekte der Umstellung auf IFRS auf die Konzernkapitalflussrechnung
zum 31. Dezember 2004

Der Vergleich der nach IAS 7 und SFAS 95 erstellten Kapitalflussrechnungen hat ergeben, dass
Anderungen lediglich aus einer abweichenden Fondsabgrenzung und Umgliederungen zwischen ein-
zelnen Bilanzpositionen resultieren. Davon abgesehen ergaben sich aus der Umstellung auf IFRS keine
Effekte auf die Kapitalfliisse aus Finanzierungs-, Investitions- und operativer Tatigkeit.

4. Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Kapitalanlagen: Grundsatzlich erfassen wir den Erwerb und die VerduRerung finanzieller Vermdgens-
werte im Direktbestand bilanziell zum Erfillungstag.

Finanzinstrumente des Dauerbestands bestehen aus nichtderivativen Anlagen, die feste oder be-
stimmbare Zahlungen bei einer festen Falligkeit beinhalten, die mit der Absicht und Fahigkeit erworben
werden, sie bis zur Endfélligkeit zu halten. Sie werden mit fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
Die jeweiligen Agios oder Disagios werden nach der Effektivzinsmethode tber die Laufzeit der Papiere
ergebniswirksam getilgt. Abschreibungen nehmen wir bei dauerhafter Wertminderung vor.

Darlehen und Forderungen sind nichtderivative Finanzinstrumente, die feste oder bestimmbare
Zahlungen bei einer festen Falligkeit beinhalten und nicht an einem aktiven Markt notieren und die nicht
kurzfristig verauBert werden. Sie werden mit fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt; Agios und
Disagios werden nach der Effektivzinsmethode bis zur Félligkeit des Riickzahlungsbetrages ergebnis-
wirksam ab- oder hinzugerechnet. Abschreibungen nehmen wir insoweit vor, als mit der Riickzahlung
eines Darlehens nicht mehr zu rechnen ist.

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente beinhalten den Handelsbestand so-
wie solche Wertpapiere, die seit Anschaffung als ergebniswirksam zum Marktwert bewertet klassifiziert
worden sind. Ferner werden hier alle derivativen Finanzinstrumente ausgewiesen, die wir nicht zu Siche-
rungszwecken (Hedging) erworben haben. Des Weiteren werden hier alle strukturierten Wertpapiere
erfasst, die bei Ausweis im dispositiven Bestand einer Zerlegung bediirft hatten, die seitens der Hannover
Riick nicht vorgenommen wird. Wertpapiere des Handelsbestandes werden mit dem beizulegenden
Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt. Liegen als Marktwerte keine Borsenkurse vor, bestimmen sich die
Wertansatze insbesondere bei Derivaten nach anerkannten Bewertungsmethoden. Alle unrealisierten
Gewinne oder Verluste aus dieser Bewertung erfassen wir im Ergebnis aus Kapitalanlagen. Handels-
bestande umfassen alle festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wertpapiere, die wir erworben
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haben, um damit zu handeln und kurzfristig Gewinne zu erzielen. Realisierte und unrealisierte Gewinne
oder Verluste bei Kapitalanlagen, die ergebniswirksam zum Marktwert bewertet werden, werden in der
Periode, in der diese entstehen, direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung beriicksichtigt.

Finanzielle Vermdgenswerte des dispositiven Bestands, die jederzeit verauBerbar sind, bilanzieren
wir mit dem beizulegenden Zeitwert; dabei nehmen wir Zinsabgrenzungen vor. Unrealisierte Gewinne
und Verluste aus Anderungen des Marktwertes von Papieren des dispositiven Bestandes werden bis
auf die Wahrungsbewertungsdifferenzen der monetaren Posten nach Abzug latenter Steuern im Eigen-
kapital bilanziert.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fest- und variabel verzinslicher Wertpapiere erfolgt
in erster Linie iiber Preisfeststellungen 6ffentlich notierender Markte bzw. Borsen, die auf ,Bid"-Kursen
basieren. Sofern diese Finanzinstrumente nicht an 6ffentlichen Méarkten notieren, werden die Zeitwerte
auf Basis der anerkannten Effektivzinsmethode berechnet oder anhand von anderen Finanzinstrumen-
ten gleicher Bonitats-, Laufzeit- und Rendite-Charakteristika geschéatzt. Bei der Effektivzinsmethode
werden stets die aktuellen Marktzinsniveaus in den relevanten Zinsbindungslaufzeitbereichen als Basis
unterstellt. Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes von Aktien und aktienahnlichen Finanzinstru-
menten erfolgt ebenso in erster Linie iiber Preisfeststellungen éffentlich notierender Mérkte bzw. Bérsen.

Bei allen festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wertpapieren werden dauerhafte Wert-
minderungen erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Zusatzlich bestimmt IAS 39.61
(rev. 2003), dass das wesentliche oder nachhaltige Absinken des beizulegenden Zeitwertes unter die
Anschaffungskosten bei Wertpapieren mit Eigenkapitalcharakter als objektiver Hinweis auf eine Wert-
minderung gilt. Die Abschreibung erfolgt bei dauerhafter Wertminderung auf den beizulegenden Zeit-
wert zum Abschlussstichtag; wenn vorhanden, auf den 6ffentlich notierten Bérsenkurs.

Verrechnung von Finanzinstrumenten: Finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten wurden
nur dann verrechnet und mit dem jeweiligen Nettobetrag bilanziell angesetzt, wenn dies rechtlich
ausdriicklich (Gegenseitigkeit; Gleichartigkeit und Falligkeit) festgehalten ist, also die Absicht besteht,
solche Positionen auf einer Nettobasis auszugleichen und dieser Ausgleich simultan erfolgen kann.

Sonstige Kapitalanlagen werden (iberwiegend mit dem Nennwert angesetzt. Sofern diese Finanz-
instrumente nicht an 6ffentlichen Markten gelistet sind (z. B. Private Equities), werden sie mit dem
letzten verfiigbaren ,Net Asset Value" angesetzt.

Anteile an assoziierten Unternehmen bewerten wir nach der , At Equity“-Methode mit dem an-
teiligen Eigenkapital, das auf den Konzern entféllt. Der den Konzern betreffende Anteil am Jahres-
ergebnis eines assoziierten Unternehmens ist im Ergebnis aus Kapitalanlagen enthalten und wird ge-
sondert ausgewiesen. In der Regel werden Eigenkapital und Jahresergebnis dem letzten verfiigharen
Jahresabschluss des assoziierten Unternehmens entnommen.

Fremdgenutzten Grundbesitz setzen wir mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, ver-
mindert um planméaBige Abschreibungen und Wertminderungen an. Er wird linear iiber die erwartete
Nutzungsdauer, maximal iiber 50 Jahre abgeschrieben. Bei der Priifung auf Wertminderungsbedarf
wird der Verkehrswert des fremdgenutzten Grundbesitzes nach anerkannten Bewertungsmethoden
ermittelt und mit dem Bilanzwert verglichen. Unterhaltskosten und Reparaturen werden als Aufwand
erfasst. Werterhdhende Aufwendungen aktivieren wir, sofern sie die Nutzungsdauer verlangern.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand werden zum Nennbetrag
angesetzt.
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Depotforderungen sind Forderungen der Riickversicherer an ihre Kunden in Hohe der von diesen
vertragsgemal einbehaltenen Bardepots; wir bilanzieren sie zu Anschaffungskosten (Nominalbetrag).
Bonitdtsrisiken werden entsprechend beriicksichtigt.

Forderungen: Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéaft und die Sonsti-
gen Forderungen werden mit dem Nennwert angesetzt; soweit erforderlich, nehmen wir auf Basis einer
Einzelbetrachtung Wertberichtigungen vor.

Abgegrenzte Abschlusskosten enthalten im Wesentlichen gezahlte Provisionen und andere vari-
able Kosten, die in direktem Zusammenhang mit dem Abschluss oder der Verlangerung von bestehen-
den Riickversicherungsvertragen anfallen. Diese Abschlusskosten werden aktiviert und liber die erwartete
Laufzeit der zu Grunde liegenden Riickversicherungsvertrage amortisiert. Abgegrenzte Abschlusskosten
werden regelmaBig auf ihre Werthaltigkeit iiberpriift.

Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen: Anteile unserer Retro-
zessiondre an den versicherungstechnischen Riickstellungen werden entsprechend den vertraglichen
Bedingungen aus den versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen ermittelt. Bonitatsrisiken wer-
den entsprechend beriicksichtigt.

Immaterielle Vermogenswerte: Geschafts- oder Firmenwerte (Goodwill) werden gemal3 IFRS 3
.Business Combinations" nicht planmaRig, sondern nach einem jahrlichen Werthaltigkeitstest gegebe-
nenfalls auBerplanmaBig abgeschrieben. Der Goodwill ist fiir Zwecke des Werthaltigkeitstests gemal
IAS 36 ,Impairment of Assets" so genannten zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (,Cash Generating
Units", CGU) zuzuordnen. Jede CGU, der ein Goodwill zugeordnet wird, soll die niedrigste Stufe, auf der
ein Goodwill fiir interne Managementzwecke (iberwacht wird, reprasentieren und darf nicht gréBer sein
als ein primares oder sekundéres Segment. Nach Zuordnung des Goodwills ist fiir jede CGU der erzielbare
Betrag zu ermitteln, der sich als hoherer Betrag aus dem Vergleich von Nutzungswert und beizulegen-
dem Zeitwert abziiglich der VerduBerungskosten ergibt. Der erzielbare Betrag ist mit dem Buchwert
der CGU einschlieBlich Goodwill zu vergleichen. Wenn dieser den erzielbaren Betrag libersteigt, ist ein
Wertminderungsaufwand zu erfassen. Die sonstigen immateriellen Vermégenswerte beinhalten im We-
sentlichen erworbene und selbst erstellte Software. Der Ansatz erfolgt zu Anschaffungskosten abziiglich
planmaRiger Abschreibungen. Ferner sind in den sonstigen immateriellen Vermégenswerten im Rah-
men von Gesellschaftsiibernahmen die Barwerte erwarteter kiinftiger Ertrdge aus den zum Zeitpunkt
des Erwerbs bestehenden Lebensriickversicherungsbestanden enthalten (Present Value of Future Pro-
fits, PVFP); die Amortisation erfolgt entsprechend der Laufzeiten der zu Grunde liegenden erworbenen
Vertrage. Immaterielle Vermégenswerte werden regelméaBig auf ihre Werthaltigkeit hin Gberpriift
und — sofern erforderlich — auBerplanmaRBig abgeschrieben.

Aktive Steuerabgrenzung: Aktive latente Steuern sind nach IAS 12 dann zu bilden, wenn Aktiva in
der Konzernbilanz niedriger oder Passivposten héher zu bewerten waren als in der Steuerbilanz und
sich diese Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen (so genannte tem-
pordre Differenzen). Auf steuerliche Verlustvortrage sind ebenfalls aktive latente Steuern anzusetzen.
Sofern unrealisierte Verluste bei Wertpapieren direkt im Eigenkapital erfasst werden (vgl. Erlduterungen
zu den Finanzinstrumenten des dispositiven Bestands), werden auch die daraus resultierenden aktiven
latenten Steuern erfolgsneutral gebildet. Aktive latente Steuern werden wertberichtigt, sobald die
Realisierung der Forderung nicht mehr wahrscheinlich ist.

Ubrige Aktiva bilanzieren wir grundsatzlich mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten. Eigen-
genutzter Grundbesitz wird wie fremdgenutzter Grundbesitz bewertet.

89

Anhang ' Zusammenfassung



Anhang = Zusammenfassung

Versicherungstechnische Riickstellungen: Die versicherungstechnischen Riickstellungen werden
in der Bilanz brutto ausgewiesen, das heilt vor Abzug des Anteils, der auf unsere Riickversicherer entfallt;
vergleiche hierzu die Erlduterungen zum entsprechenden Aktivposten. Der Riickversicherungsanteil wird
anhand der einzelnen Riickversicherungsvertrage ermittelt und bilanziert.

Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle werden fiir Zahlungsverpflich-
tungen aus Riickversicherungsfallen gebildet, die eingetreten, aber noch nicht abgewickelt sind. Sie
werden unterteilt in Riickstellungen fiir am Bilanzstichtag gemeldete Riickversicherungsfélle und in
solche fiir am Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht gemeldete Riickversicherungsfélle (IBNR).
Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle beruhen auf Schatzungen, die von
den tatsachlichen Zahlungen abweichen kénnen. In der Riickversicherung kann zwischen dem Eintritt
eines versicherten Schadens, seiner Meldung durch den Erstversicherer und der anteiligen Bezahlung
des Schadens durch den Riickversicherer erhebliche Zeit verstreichen. Angesetzt wird daher der best-
moglich geschéatzte (,Best Estimate”) kiinftige Erflllungsbetrag. Bei der Schatzung werden unter Ver-
wendung versicherungsmathematischer Methoden Erfahrungen der Vergangenheit und Annahmen
in Bezug auf die zukiinftige Entwicklung beriicksichtigt. Die kiinftigen Zahlungsverpflichtungen wer-
den mit Ausnahme weniger Riickstellungen grundsatzlich nicht abgezinst.

Deckungsriickstellungen beinhalten die versicherungstechnischen Reserven fiir garantierte An-
spriiche der Zedenten in der Personen-Riickversicherung. Deckungsriickstellungen werden grundsatzlich
aus dem Barwert der kiinftigen Leistungen an die Zedenten abziiglich des Barwertes der von den Zeden-
ten noch zu zahlenden Pramie nach versicherungsmathematischen Methoden ermittelt. In die Berech-
nung gehen Annahmen in Bezug auf Mortalitat, Invaliditat, Stornowahrscheinlichkeit und Zinsentwick-
lung ein. Die dabei verwendeten Rechnungsgrundlagen umfassen eine adaquate Sicherheitsmarge,
die das Anderungs-, Irrtums- und Zufallsrisiko beriicksichtigt. Die Rechnungsgrundlagen entsprechen
denen der Pramienkalkulation und werden angepasst, sofern die urspriinglichen Sicherheitsmargen als
nicht mehr ausreichend anzusehen sind.

Pramienibertrage entsprechen der bereits vereinnahmten Pramie, die auf kiinftige Risikoperio-
den entféllt. In der Riickversicherung werden zum Teil Pauschalsétze verwendet, soweit die fiir eine
zeitanteilige Berechnung erforderlichen Daten nicht vorliegen.

Passive Steuerabgrenzung: Passive latente Steuern werden nach IAS 12 bilanziert, wenn Aktiva in
der Konzernbilanz hoher oder Passiva niedriger anzusetzen sind als in der Steuerbilanz und sich diese
Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen (so genannte temporare Diffe-
renzen).

Langfristige Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen nachrangige Verbindlichkeiten, die im
Liquidations- oder Konkursfall erst nach den Forderungen anderer Glaubiger erfiillt werden diirfen. Sie
werden mit den fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet.

Eigenkapital: Die Positionen ,Gezeichnetes Kapital” und die ,Kapitalriicklagen” enthalten die
von den Aktionadren der Hannover Riickversicherung AG auf die Aktien eingezahlten Betrage. In den
Gewinnriicklagen werden thesaurierte Gewinne ausgewiesen, die Konzernunternehmen der Hannover
Riick in Vorperioden erzielt haben. Dariiber hinaus wird bei einer retrospektiven Anderung von Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden der Anpassungsbetrag fiir friihere Perioden im Eréffnungsbilanz-
wert der Gewinnriicklagen und vergleichbarer Posten der friihesten dargestellten Periode erfasst. Un-
realisierte Gewinne und Verluste aus der Marktbewertung von Finanzinstrumenten des dispositiven
Bestands werden in den kumulierten, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen unter den nicht
realisierten Kursgewinnen/-verlusten aus Kapitalanlagen bilanziert. Aus der Wahrungsumrechnung
der Einzelabschliisse auslandischer Tochterunternehmen resultierende Umrechnungsdifferenzen wer-
den unter den Gewinnen und Verlusten aus der Wahrungsumrechnung bilanziert.
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Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Im Konzernabschluss miissen zu einem gewissen Grad Schatzungen und Annahmen getroffen
werden, die die bilanzierten Vermégenswerte und Verbindlichkeiten, die Angaben zu Eventualforde-
rungen und -verbindlichkeiten am Stichtag und den Ausweis von Ertragen und Aufwendungen wahrend
der Berichtsperiode beeinflussen. Wesentliche Sachverhalte, die von solchen Annahmen und Schat-
zungen betroffen sind, sind zum Beispiel die Werthaltigkeit bedingter Riickversicherungsverpflichtun-
gen, die Werthaltigkeit von Anteilen an assoziierten Unternehmen, die Bewertung von derivativen Fi-
nanzinstrumenten sowie Vermégenswerte und Verpflichtungen, die sich auf Leistungen an Arbeit-
nehmer beziehen. Die sich tatsachlich ergebenden Betrage kénnen von den Schatzungen abweichen.

Zur Bemessung der ,Ultimate Liability” werden im Nichtlebensbereich fiir alle Sparten die erwar-
teten Endschadenquoten mittels aktuarieller Verfahren wie z. B. der Chain-Ladder-Methode berechnet.
Basierend auf statistischen Dreiecken von Originalmeldungen der Zedenten wird die Entwicklung bis
zum Ende der Abwicklung projiziert. Dabei wird in der Regel die Annahme unterstellt, dass sich die
zukiinftige Inflation der Schadenabwicklung analog dem Durchschnitt der in den Daten enthaltenen
vergangenen Inflation darstellt. Die jiingeren Zeichnungsjahre aktuarieller Projektionen unterliegen
naturgemal einer gréBeren Unsicherheit, die mit vielfaltigen Zusatzinformationen iiber Raten- und
Konditionsverbesserungen des gezeichneten Geschaftes sowie Schadentrends erheblich reduziert wer-
den kann. Die sich als Differenz zwischen Endschaden und gemeldeten Schaden ergebenden Betrage wer-
den als Spatschadenreserve fiir eingetretene, aber noch nicht bekannte oder gemeldete Schaden zuriick-
gestellt.

Auf Basis der Auswertung einer Vielzahl beobachtbarer Informationen kénnen Schaden als grol3e
Einzelschadenereignisse klassifiziert werden. Die Bemessung von in diesem Zusammenhang bestehen-
den Verpflichtungen erfolgt im Rahmen eines gesonderten Prozesses, der im Wesentlichen auf einzel-
vertraglichen Schatzungen beruht.

Fiir weitere Informationen, beispielsweise hinsichtlich der Modellierung von Naturkatastrophen-
szenarien und der Annahmen im Bereich der Asbestose- und Umweltrisiken verweisen wir auf unsere
Ausfiihrungen in Kapitel 7 ,Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken” Ferner ver-
weisen wir auf unsere Darstellungen zu den versicherungstechnischen Riickstellungen in Kapitel 4 ,Zu-
sammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” und Kapitel 8.2 ,Versiche-
rungstechnische Aktiva und Passiva"

Auch im Lebensbereich hdngt die Ermittlung der Reserven und Vermdgenswerte entscheidend
von aktuariellen Projektionen des gedeckten Geschafts ab. Je nach Art des gedeckten Geschafts werden
so genannte Modellpunkte festgelegt. Die wesentlichen Unterscheidungsmerkmale beinhalten Alter,
Geschlecht und Raucherstatus der versicherten Person, Tarif, Versicherungsdauer, Pramienzahldauer oder
Versicherungshohe. Fiir jeden Modellpunkt wird die Bestandsentwicklung simuliert, dabei sind die
wesentlichen Eingabeparameter entweder vorbestimmt durch den Tarif (z. B. eingerechnete Kosten,
Pramienhohe, Rechnungszins) oder zu schatzen (z. B. Sterbe- oder Invaliditdtswahrscheinlichkeiten, Stor-
nowahrscheinlichkeiten). Diese Annahmen sind stark abhdngig von landerspezifischen Parametern,
Vertriebsweg, Qualitat der Antragspriifung und Schadenbearbeitung des Zedenten, Riickversicherungs-
form und anderer Rahmenbedingungen des Riickversicherungsvertrags. Aus der Uberlagerung vieler
Modellpunkte entsteht eine Projektion; dabei gehen u. a. Annahmen uber die Bestandszusammen-
setzung und den unterjahrigen Beginn der gedeckten Policen ein. Die Annahmen werden zu Beginn
eines Riickversicherungsvertrags geschatzt und spater an die tatsachliche Produktion angepasst.

Die Projektionen, auch mit unterschiedlichen Modellszenarien (,konservative Annahmen" versus

.Best Estimate”), sind Ausgangspunkt einer Reihe von Anwendungsgebieten, die die Quotierung, die
Ermittlung von Bilanzansétzen und ,Embedded Values" sowie einzelvertragliche Analysen, z. B. zur An-
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gemessenheit der bilanzierten Riickversicherungsverbindlichkeiten (,Liability Adequacy Test"), umfassen.
Wir verweisen insoweit auf unsere Darstellungen zu den versicherungstechnischen Vermégenswerten
und Riickstellungen in Kapitel 4 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den” und zum ,Liability Adequacy Test" in Kapitel 8.2 ,Versicherungstechnische Aktiva und Passiva"

Bei der Ermittlung der Bilanzansatze bestimmter Kapitalanlagen sind in einigen Fallen Annahmen
zur Bestimmung von Marktwerten erforderlich. Wir verweisen insoweit auf unsere Ausfiihrungen zu
den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten sowie zu den Wertpapieren des
dispositiven Bestands in Kapitel 4 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” Bei der Ermittlung des Wertberichtigungsbedarfs nichtmonetdrer Finanzinstrumente des
dispositiven Bestands sind Annahmen lber die anzuwendenden Aufgreifkriterien erforderlich. Wir ver-
weisen auf unsere Darstellung in Kapitel 3 ,Uberleitung von US GAAP auf IFRS"

5. Konsolidierungskreis und -grundsatze

Konzernobergesellschaft ist die Hannover Riick AG. Voll konsolidiert wurden zehn inlandische und
sechzehn auslandische Einzelgesellschaften sowie drei auslédndische Teilkonzerne. ,At Equity” wurden
vier inlandische und drei auslandische assoziierte Gesellschaften konsolidiert.

In Ubereinstimmung mit Ziffer 7.1.4 der Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 2. Juni 2005 sind in der nachfolgenden Tabelle auch die wesentlichen Be-
teiligungen an nicht konsolidierten Drittunternehmen aufgeftihrt.

Die Angaben zur Hohe des Eigenkapitals und des Ergebnisses des letzten Geschaftsjahres ent-
stammen den lokalen Jahresabschliissen der Gesellschaften.

In den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen

Angaben der Betrédge in

jeweils 1 000 Wahrungseinheiten

Verbundene Unternehmen mit Sitz in Deutschland

Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,

Hannover/Deutschland

Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,

Hannover/Deutschland

Hannover America Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland”

HAPEP Il Holding GmbH,
Hannover/Deutschland"

GbR Hannover Riickversicherung AG/
E+S Riickversicherung AG Grundstiicksgesellschaft,

Hannover/Deutschland

Hannover Euro Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland”

HEPEP 11l Holding GmbH,
Hannover/Deutschland"

E+S Riickversicherung AG,
Hannover/Deutschland?

Hannover Euro Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland"
HEPEP 1l Holding GmbH,

Name und Sitz des Unternehmens Héhe des Anteils Héhe des Ergebnis
am Kapital in % Eigenkapitals des.l.etz.ten
Geschéftsjahres

100,0 EUR 2465000 92 285
100,0 EUR 379996 -4
94,3 EUR 58 663 42

94,3 EUR 44908 1242

70,1 EUR 61 000 987

63,8 EUR 23337 -36

63,8 EUR 8178 -2

55,8 EUR 442 281 22 000

54,9 EUR 36988 942

54,9 EUR 28011 895

Hannover/Deutschland "
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Name und Sitz des Unternehmens
Angaben der Betrdge in
jeweils 1 000 Wahrungseinheiten

Verbundene Unternehmen mit Sitz im Ausland

E+S Reinsurance (Ireland) Ltd.,
Dublin/Irland

Hannover Finance (Luxembourg) S.A.,
Luxemburg/Luxemburg

Hannover Finance (UK) Limited,
Virginia Water/GroRBbritannien

Hannover Life Reassurance Company of America,
Orlando/USA

Hannover Life Reassurance (Ireland) Ltd.,
Dublin/Irland

Hannover Life Reassurance (UK) Ltd.,
Virginia Water/GroBbritannien

Hannover Re Advanced Solutions Ltd.,
Dublin/Irland?

Hannover Re (Bermuda) Ltd.,
Hamilton/Bermuda

Hannover Reinsurance (Dublin) Ltd.,
Dublin/Irland

Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd.,
Dublin/Irland

Hannover Services (UK) Ltd.,
Virginia Water/GroRBbritannien

International Insurance Company of Hannover Ltd.,
Bracknell/GroBbritannien

Hannover Finance, Inc.,
Wilmington/USA 2

Die Hannover Finance, Inc. erstellt einen eigenen Teilkonzernabschluss,
in den als wesentliche Gesellschaften folgende Unternehmen einbezogen
sind und an denen sie folgende Anteile hélt:

Praetorian Financial Group, Inc.,
Wilmington/USA?*

Clarendon Insurance Group, Inc,
Wilmington/USA?*

Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Sudafrika

Die Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd. erstellt einen eigenen
Teilkonzernabschluss, in den als wesentliche Gesellschaften folgende
Unternehmen einbezogen sind und an denen sie folgende Anteile halt:

Hannover Life Reassurance Africa Ltd.,
Johannesburg/Siidafrika?

Hannover Reinsurance Africa Ltd.,
Johannesburg/Stidafrika?

Hannover Re Real Estate Holdings, Inc.,
Orlando/USA®

Die Hannover Re Real Estate Holdings, Inc. halt einen Teilkonzern,
in den als wesentliche Gesellschaften folgende Unternehmen
einbezogen sind und an denen sie folgende Anteile halt:

Hannover USA Real Estate Corporation,
Orlando/USA®

Summit at Southpoint Corporation,
Jacksonville/USA?
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Hohe des Anteils Hohe des APl
am Kapital in % Eigenkapitals des.l.etz_ten
Geschaftsjahres
100,0 EUR 153559 6572
100,0 EUR 18842 -19 089
100,0 GBP 111084 -9
100,0 usb 113145 3406
100,0 EUR 183 104 13263
100,0 GBP 32052 3121
100,0 EUR 31 -
100,0 EUR 888312 61278
100,0 EUR 234083 29554
100,0 EUR 527938 40432
100,0 GBP 736 50
100,0 GBP 74 669 1328
100,0 usD 638778 -63 685
100,0 usD 407 699 1324
100,0 usb 508 025 -57 454
100,0 ZAR 127 629 24 450
100,0 ZAR 84 067 15717
100,0 ZAR 448788 71919
94,0 usb 131776 3700
100,0 usb 51998 2098
100,0 usD 7 400 48
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Name und Sitz des Unternehmens
Angaben der Betrdge in
jeweils 1 000 Wahrungseinheiten

5115 Sedge Corporation,
Chicago/USA®

Penates A, Ltd.,
Tortola/British Virgin Islands®

WRH Offshore High Yield Partners, L.P,,
Wilmington/USA®

Hannover Life Re of Australasia Ltd.,
Sydney, Australien

Assoziierte Unternehmen mit Sitz in Deutschland

Oval Office Grundstiicks GmbH,
Hannover/Deutschland

DSP Deutsche-Senior-Partner AG,
Bonn/Deutschland ®

WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-AG,
Hannover/Deutschland ©

HANNOVER Finanz GmbH Beteiligungen und Kapitalanlagen,

Hannover/Deutschland®
Assoziierte Unternehmen mit Sitz im Ausland

ITAS Assicurazioni S.p.A.,
Trient/Italien?

ITAS VitaS.p.A.,
Trient/Italien?

WPG CDA IV Liquidation Trust,
Grand Cayman/Cayman Islands®”®

Beteiligungen in Deutschland

Internationale Schule Hannover Region,
Hannover/Deutschland?

Beteiligungen im Ausland

Mediterranean Re, PLC,
Dublin/Irland

Inter Ocean Holdings Ltd.,
Hamilton/Bermuda'®™

! Geschdftsjahr zum 30. September 2005

' Vorldufige (untestierte) Zahlen

? Gesellschaft inaktiv

% Zahlenangaben nach IFRS

*) Zahlenangaben nach US GAAP

° Geschdftsjahr zum 31. Dezember 2004

” Die Gesellschaft befindet sich in Liquidation
9 Vormals: WPG Corporate Development Associates |V (Overseas) L.L.C.
9 Geschdftsjahr zum 31. Juli 2005

"% Konsolidierte Zahlen

" Geschdftsjahr zum 31. Oktober 2005

Kapitalkonsolidierung

Hohe des Anteils
am Kapital in %

100,0

88,1

86,7

779

43,7

349

26,8

333

9,1

Hohe des
Eigenkapitals

usb

usb

usb

AUD

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

usb

EUR

usb

usb

2010

82814

50190

166 537

63 092

100

70728

76 654

55981

64711

1974

815

3925

71501

Ergebnis
des letzten
Geschaftsjahres

167

5960

2 866

22834

1428

-509

7039

6857

2425

6813

-20

75

20

-1410

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des IAS 27 ,Consolidated and Separate
Financial Statements". Tochtergesellschaften werden konsolidiert, sobald die Hannover Riick {iber eine
Stimmrechtsmehrheit oder eine faktische Kontrollméglichkeit verfiigt. Der Kapitalkonsolidierung liegt
die Neubewertungsmethode zu Grunde. Im Rahmen des ,Purchase Accounting” werden die Anschaf-
fungskosten der Muttergesellschaft mit dem anteiligen Eigenkapital der Tochtergesellschaft verrechnet,
das sich zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss nach der Neubewertung
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samtlicher Vermdgenswerte und Schulden ergibt. Nach Aktivierung aller erworbenen immateriellen
Vermdgenswerte, die gemal IFRS 3 ,Business Combinations” getrennt von einem Geschafts- oder Firmen-
wert (,Goodwill") zu bilanzieren sind, wird der Unterschiedsbetrag zwischen dem neu bewerteten Eigen-
kapital der Tochtergesellschaft und dem Kaufpreis als Geschafts- oder Firmenwert aktiviert. In Uber-
einstimmung mit der bisherigen Vorgehensweise nach US GAAP werden gemal3 IFRS 3 Geschafts- oder
Firmenwerte nicht planméaBig, sondern nach jahrlichen Werthaltigkeitspriifungen (,Impairment Tests")
gegebenenfalls auBerplanmaBig abgeschrieben. Geringfiigige und ,negative Goodwills" werden im Jahr
der Entstehung erfolgswirksam beriicksichtigt. Anteile am Eigenkapital, die Konzernfremden zustehen,
werden innerhalb des Konzerneigenkapitals ausgewiesen.

Der Anteil Konzernfremder am Ergebnis betragt zum 31. Dezember 2005 32,1 Mio. EUR (53,4 Mio.
EUR).

Gesellschaften, auf die die Hannover Riick einen maBgeblichen Einfluss ausiiben kann, werden
als assoziierte Unternehmen im Allgemeinen nach der ,At Equity”“-Methode mit dem auf den Konzern
entfallenden Eigenkapitalanteil konsolidiert. Ein maBgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine Ge-
sellschaft des Hannover Riick-Konzerns direkt oder indirekt mindestens 20 %, aber nicht mehr als
50 % der Stimmrechte hélt. Ertrdge aus Anteilen an assoziierten Unternehmen werden gesondert in
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Schuldenkonsolidierung

Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen wurden gegeneinander aufgerechnet.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Auswirkungen konzerninterner Geschaftsvorfalle wurden eliminiert.

Konsolidierung von Zweckgesellschaften

Verbriefung von Riickversicherungsrisiken

Die Verbriefung von Riickversicherungsrisiken wird im Wesentlichen unter Verwendung von
Zweckgesellschaften strukturiert. Diese sind nach SIC-12 ,Consolidation — Special Purpose Entities”
hinsichtlich ihrer Konsolidierungspflicht zu untersuchen. In Féllen, in denen die IFRS derzeit keine spe-
zifischen Regelungen enthalten, stiitzt sich die Hannover Riick unter Anwendung von IAS 8 par. 12 im
Rahmen der Analyse auch auf die relevanten US GAAP-Vorschriften.

Im Rahmen der Verbriefung (Portfolio-Linked Securitisation) bestimmter Riickversicherungsrisiken
hat die Hannover Riick in den Jahren von 1993 bis 1999 Geschaft auf proportionaler Basis an eine
Versicherungsgesellschaft in Form einer Special Purpose Entity retrozediert, die sich iiber die internatio-
nalen Kapitalmérkte refinanziert. Die Gesellschaft befindet sich seit Februar 2003 in Abwicklung, die
im ersten Quartal 2006 voraussichtlich abgeschlossen sein wird. Aus den zum 31. Dezember 2005 in
der Zweckgesellschaft verbleibenden Vermdgenswerten in unverdanderter Héhe von 1,3 Mio. EUR re-
sultieren keine Verlustrisiken fiir die Hannover Rick.

Von Marz 2002 bis Dezember 2004 hat die Hannover Riick Naturkatastrophenrisiken (u. a. Hurri-

kane und Erdbeben in den USA, Stiirme in Europa und Erdbebengefahren in Japan) sowie weltweites
Luftfahrtgeschéaft auf proportionaler Basis an eine Zweckgesellschaft retrozediert, die sich {iber die

95



Anhang = Wesentliche Akquisitionen

internationalen Kapitalmarkte refinanziert hat. Die Transaktion wurde mit Wirkung zum 31. Dezember
2004 vertragsgemaB beendet. Das Haftungskapital der Gesellschaft wurde in der zweiten Jahreshalfte
des Geschaftsjahres 2005 vollstandig an die Investoren zuriickgezahlt.

Die Hannover Riick halt seit November 2000 stimmberechtigte Eigenkapitalanteile einer Zweck-
gesellschaft zur Verbriefung von Riickversicherungsrisiken in Frankreich und Monaco, die vertragsgemaR
zum 18. November 2005 auslief. Die zur Besicherung ausgegebenen Bonds wurden vollstandig an die
Investoren zuriickgezahlt. Die Zweckgesellschaft wird voraussichtlich im Geschaftsjahr 2006 aufgeldst.

Seit dem 20. September 2002 halt die Hannover Riick iiber ihre irische Tochtergesellschaft Han-
nover Life Reassurance (Ireland) Ltd. das Eigenkapital einer Zweckgesellschaft zum Aufkauf und der
Abwicklung so genannter ,Life Settlements”. Das Gesamtfinanzierungsvolumen der Gesellschaft betragt
zum Bilanzstichtag 333,8 Mio. EUR. Eine Versicherungsgesellschaft tragt das vollstandige versiche-
rungstechnische Risiko der Zweckgesellschaft. Dieser Zedent retrozediert einen Teil des Risikos an die
Hannover Riick. Der Vertrag ist mit Wirkung zum 30. Juni 2003 beendet worden. Die Zweckgesellschaft
ist fiir die Aufnahme von Neugeschéft gesperrt und befindet sich in Abwicklung. Die Hannover Riick
ubt tiber keine ihrer Geschaftsbeziehungen mit der Gesellschaft einen kontrollierenden Einfluss aus.

Kapitalanlagen

Im Rahmen des Kapitalanlagemanagements beteiligt sich die Hannover Riick seit dem Jahr 1988
an einer Vielzahl von Zweckgesellschaften, die ihrerseits bestimmte Formen von Eigen- und Fremdka-
pitalanlagegeschaft tatigen. Im Ergebnis unserer Analyse der Geschaftsbeziehungen mit diesen Ge-
sellschaften kamen wir zu dem Schluss, dass der Konzern in keiner dieser Transaktionen einen kontrol-
lierenden Einfluss ausiibt und daher keiner Konsolidierungsnotwendigkeit unterliegt.

Die Hannover Riick beteiligt sich iber die Zeichnung bestimmter Kapitalmarktwertpapiere, so ge-
nannter ,Disaster Bonds" (auch ,Cat Bonds") seit Mai 1994 an einer Reihe von Zweckgesellschaften
zur Verbriefung dieser Katastrophenrisiken. Auch bei diesen Transaktionen besteht auf Grund des feh-
lenden kontrollierten Einflusses seitens der Hannover Riick keine Konsolidierungspflicht.

6. Wesentliche Akquisitionen, Neugriindungen und weitere
gesellschaftsrechtliche Verdnderungen

Die im Geschaftsjahr 2004 gegriindete DSP Deutsche-Senior-Partner AG, Bonn, wurde im Ge-
schaftsjahr 2005 nach der ,At Equity“-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.

Die seit dem Geschaftsjahr 2002 inaktive Hannover Re Sweden Insurance Company Ltd. wurde
im April 2005 aufgelost.

Mit dem Ziel einer segmentorientierten Restrukturierung des Hannover Riick-Konzerns wurden
im Geschéftsjahr 2005 die folgenden Anteilsiibertragungen und Griindungen von Zwischenholdings
vorgenommen, die insgesamt keine Auswirkungen auf die Ertragslage des Konzerns hatten:

Im Rahmen von zwei Kapitalerhéhungen gegen Sacheinlage hat die Hannover Riick AG im Au-
gust 2005 ihre Anteile an der Hannover Re (Bermuda) Ltd. sowie ihre Anteile an der Hannover Reinsur-

ance (Ireland) Ltd. in die Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH eingebracht.

Im November 2005 hat die E+S Riick AG die Anteile an ihrer Tochtergesellschaft E+S Reinsurance
(Ireland) Ltd., die in riickzahlbare Vorzugsaktien umgewandelt wurden, an diese zurtickgegeben, nach-
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dem die E+S Reinsurance (Ireland) Ltd. ihr gezeichnetes Kapital um 39,0 Mio. EUR erhéht hat. Die Kapi-
talerhohung hat die Hannover Re (Ireland) Ltd. unter Einzahlung eines Aufgelds in Hohe von 128,0 Mio.
EUR gezeichnet. Nach Herabsetzung des Nominalkapitals der E+S Reinsurance (Ireland) Ltd. um 39,0 Mio.
EUR ist die Hannover Re (Ireland) Ltd. nunmehr alleinige Anteilseignerin der E+S Reinsurance (lre-
land) Ltd.

Im September 2005 wurde die Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH gegriindet.
Die Gesellschaft wurde seit dem dritten Quartal 2005 in den Konzernabschluss einbezogen. Das Stamm-
kapital der Gesellschaft hat die Hannover Riick AG mittels Ubertragung ihrer Anteile an der Hannover
Life Reassurance (Ireland) Ltd. als Sacheinlage eingebracht. Des Weiteren hat die Hannover Riick AG
im Dezember 2005 im Rahmen einer Kapitalerhéhung gegen Sacheinlage ihre Anteile an der Hanno-
ver Life Reassurance Company of America in die Gesellschaft eingelegt.

Im Rahmen der UmstrukturierungsmaBnahmen der Clarendon-Gruppe wurde im Juli 2005 die Prae-
torian Financial Group, Inc.,, Delaware, als Tochtergesellschaft der Hannover Finance, Inc. gegriindet.
In dem Zusammenhang wurden die Anteile an der Insurance Corporation of Hannover und der Red-
land Insurance Company von der Clarendon National Insurance Company auf die Hannover Finance, Inc.
ibertragen und von dieser als Sacheinlage in die Praetorian Financial Group, Inc. eingebracht.

7. Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken
7.1 Ubergreifende Risikosteuerung

Im Rahmen der Steuerung der globalen Risiken erfolgt eine fortlaufende Uberwachung der globa-
len Schadentrends. Im Berichtsjahr wurden insbesondere die Komplexe Asbest, Silica, Umweltschaden,
EMF und Pharmarisiken betrachtet.

Die Entwicklungen der relevanten Rechtsgebiete wie auch der anzuwendenden Rechnungsle-
gungsstandards (IFRS/US GAAP) werden ebenfalls kontinuierlich iiberwacht. Derzeit von besonderer
Relevanz sind Entwicklungen des Aufsichtsrechts, der Compliance-Regelungen (insbesondere des In-
sider- und Kartellrechts) sowie des Steuerrechts. Eine Uberwachung erfolgt durch spezialisierte Fach-
bereiche der Hannover Riick.

Eine Analyse der Frequenz und des Schadenumfangs von Naturkatastrophen durch Klimaverande-
rungen erfolgt bei der Hannover Riick anhand von detaillierten Simulationsmodellen (z. B. Sturmfrequenz
und -intensitaten auf Grund des Klimawandels). Zu diesem Zweck nutzen wir anerkannte Simulations-
modelle und beschaftigen zusatzlich eigene Wissenschaftler mit der Qualitatssicherung lizenzierter Mo-
delle und Entwicklung eigener Instrumente. Im Berichtsjahr waren fiir die Hannover Riick insbesondere
die Hurrikane ,Katrina", ,Rita” und ,Wilma" von Bedeutung. Unsere Schadenbelastung aus diesen Ereig-
nissen belief sich dabei auf brutto 2.071,8 Mio. EUR, netto waren es 838,2 Mio. EUR. Die signifikanten
Naturkatastrophen des Jahres 2005 haben Systemschwéchen der Risikomodelle aufgezeigt. Als So-
fortmaBBnahme - zur risikoaddquaten Adjustierung unserer Kalkulationsbasis — berechnen wir zusatz-
liche Sicherheitsaufschldge auf die Ergebnisse der Simulationsmodelle.

Auch die Diversifizierung unseres Geschafts ist eine risikoreduzierende MaBnahme. Die Diversifi-
zierung fiihrt zu einer Reduzierung der ansonsten notwendigen Eigenkapitalausstattung in der Schaden-
Riickversicherung in Héhe von insgesamt ca. 50 % und dient gleichzeitig einem geschaftsfeldiiber-
greifenden Risikoausgleich.

97

Management von Risiken



Anhang = Management von Risiken

Diversifizierungseffekte halbieren den Kapitalbedarf
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Ein risikolibergreifendes Steuerungsinstrument ist die Durchfiihrung von Stresstests bzw. Sensiti-
vitatsanalysen. Ausgehend vom erwarteten Szenario fiir einen einjahrigen Zeithorizont werden dabei
mégliche zukiinftige Auswirkungen von Anderungen entscheidender Kapitalmarkt- bzw. versicherungs-
technischer GroBen auf das Eigenkapital und den Gewinn untersucht. Das erwartete Szenario beinhal-
tet die Schatzungen der zukiinftigen Entwicklungen entsprechend unserer Planungsrechnungen und
basiert auf unserem internen Risikomodell. Im Rahmen der folgenden, beispielhaften Simulationsrech-
nung gehen wir von einem Eintritt der modellierten Ereignisse im Verlauf des Jahres 2006 aus.

Marktszenarien

. - Auswirkung auf das prognostizierte
Ll es L Eigenkapital zum 31.12.2006

Anstieg der gesamten Zinskurve,
von 200 Basispunkten beim Drei-Monats-Zins
bis zu 100 Basispunkten beim Zehn-Jahres-Zins

(mit einer linearen Interpolation dazwischen) -465
Parallelverschiebung der Zinskurve

um 100 Basispunkte nach unten 396
Riickgang der weltweiten Aktienmarkte um 35 % -411

Stresstests flir Naturkatastrophen nach Retrozessionen

100-Jahres-Schaden Erdbeben Kalifornien -270
100-Jahres-Schaden Sturm Europa -281
100-Jahres-Schaden Sturm Florida -382

Neben der Betrachtung von Einzelszenarien werden mit dem internen Modell weiterfiihrende Unter-
suchungen durchgefiihrt. Hierbei werden fiir alle relevanten GroBen mathematische Modelle benutzt,
um eine groRe Zahl denkbarer zukiinftiger Szenarien zu erzeugen. Daraus ergeben sich vielfaltige Mdg-
lichkeiten, die Gesamtrisikosituation des Unternehmens besser zu verstehen. So lassen sich etwa bestimmte
Wabhrscheinlichkeitsaussagen fiir die Eigenkapitalentwicklung oder Dividendenzahlungen fiir verschie-
dene Zeithorizonte treffen.

7.2 Versicherungstechnische Risiken

Die Risiken im versicherungstechnischen Bereich kénnen grundlegend in Zufalls-, Irrtums- und
Anderungsrisiken unterteilt werden.

Zufallsrisiken beschreiben mégliche Abweichungen des kollektiven Effektivwertes der Schaden vom
geschatzten Erwartungswert infolge zufélliger Schwankungen des Volumens oder der Anzahl von Schéaden.

[rrtumsrisiken resultieren aus Abweichungen des kollektiven Effektivwertes der Schaden vom ge-

schatzten Erwartungswert auf Grund einer unzutreffenden Schatzung der Wahrscheinlichkeitsverteilung
des Gesamtschadens.
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Anderungsrisiken beschreiben mégliche Abweichungen des kollektiven Effektivwertes der Schaden
vom geschatzten Erwartungswert, weil sich die Wahrscheinlichkeitsverteilung des Gesamtschadens nach
dem Zeitpunkt der Schatzung unerwartet — beispielsweise durch 6konomische oder rechtliche Abwei-
chungen von den Schadtzparametern — nachhaltig verandert.

Mit einer exakten Zuordnung von Schadenrealisationen auf die vorgenannten Risikokategorien
sind hdufig Abgrenzungsprobleme verbunden.

Flir unser Management versicherungstechnischer Risiken ergeben sich daraus die folgenden, wesent-
lichen Schwerpunkte.

Im Hinblick auf das Pramien-/Leistungsrisiko in der Schaden-Riickversicherung wird die Entwick-
lung der Schaden-/Kostenquote im Zeitablauf beobachtet.

Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kosten- und GroBschadenquote iiber die letzten zehn Jahre

in %
Schaden-/Kostenquote

davon GroBschaden?

1) auf US GAAP-Basis
2) auf HGB-Basis

2005 2004 2003" 2002" 2001" 2000" 1999" 1998" 1997% 1996

112,8 97,2 96,0 96,3 116,5 107,8 111,1 108,1 99,5 100,4
26,3 8.3 1.5 5,2 23,0 3,7 11,4 3,5 1,5 2,7

3) Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschdden >5 Mio. EUR brutto fiir den Anteil des Hannover Riick-Konzerns in Prozent der verdienten Nettopramie

Im Nichtlebensbereich werden die Schadenreserven mittels aktuarieller Methoden ermittelt. Aus-
gangsbasis sind die Informationen unserer Zedenten. Zusatzlich zu den Schaden, die uns von unseren
Zedenten gemeldet werden, stellen wir ggf. notwendige Zusatzreserven auf der Grundlage eigener Scha-
deneinschatzungen. Uberdies bilden wir die so genannte Spatschadenreserve fiir Schaden, die vor-
aussichtlich eingetreten, uns aber noch nicht bekannt gegeben worden sind. Diese Schaden betreffen
hauptsachlich die Haftpflichtsparten. Die Spatschadenreserve des Hannover Riick-Konzerns betrug im
Berichtsjahr 2.737,9 Mio. EUR. Sie wird differenziert nach Risikoklassen und Regionen berechnet. Insge-
samt werden in 53 Teilsegmenten auf der Basis von statistischen Abwicklungsdreiecken und aktuariellen
Methoden die erwarteten Endschadenquoten berechnet. Die Kalkulationen unserer Versicherungsaktuare
werden zusatzlich von externen Aktuars- und Wirtschaftspriifungsgesellschaften regelméaBig tiberpriift.

Die korrekte Bemessung der Schadenreserven fiir Asbest- und Umweltschdden ist durch eine hohe
Komplexitat gekennzeichnet. Zwischen Schadenverursachung und Schadenmeldung liegen zum Teil
Jahrzehnte. Die Exponierung der Hannover Riick im Hinblick auf Asbest- und Umweltschaden ist relativ
gering. Die relative Hohe dieser Reserven wird mittels der ,Survival Ratio" gemessen. Die Kennzahl
driickt aus, wie viele Jahre die Reserven ausreichen, wenn die durchschnittliche Héhe der Schaden-
zahlungen der letzten drei Jahre fortdauern wiirde. Am Ende des Berichtsjahres lag unsere Survival
Ratio bei 26,0.

Rickstellungen fiir asbestbedingte Schaden und Umweltschaden

Asbestbedingte Schaden/
Umweltschdden

2005 2004

Einzelschaden- Spatschaden- Einzelschaden- Spatschaden-

riickstellungen  riickstellungen Suir:'}’:l:::itlo riickstellungen  riickstellungen
in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR

Survival Ratio
in Jahren

219 133,6 26,0 21,6 96,3 29,7

100



Anhang = Management von Risiken

Das von uns iibernommene Geschaft verbleibt nicht immer vollstandig im Selbstbehalt, sondern
wird nach Bedarf retrozediert. Zur Minimierung des Ausfallrisikos ist es wichtig, die Retrozessionare unter
Bonitats-Gesichtspunkten sorgfaltig auszuwahlen. 93,2 % unserer Retrozessionare sind mit einem so
genannten Investment-Grade-Rating klassifiziert (AAA bis BBB), davon verfiigen 90,1 % iiber ein Ra-
ting in der Kategorie A oder besser. Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre betrug
0,8 %. Bezogen auf die wesentlichen Gesellschaften des Hannover Riick-Konzerns waren am Bilanz-
stichtag weniger als 6,2 % unserer Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft alter als 90 Tage.

Unsere Forderungen aus dem in Riickdeckung gegebenen Geschéft sind zu 32,6 % durch Depots
oder Avalbiirgschaften gesichert. Bei den meisten unserer Retrozessionare sind wir auch Riickversiche-
rer, d. h. es besteht grundsatzlich ein Aufrechnungspotenzial mit eigenen Verbindlichkeiten. Zusatzlich
haben wir seit dem Jahr 2001 die Héhe der Forderungen um insgesamt 29,6 % gesenkt.

Forderungen gegeniiber Riickversicherern

in Mrd. EUR 2001 2002 2003 2004 2005

Forderungen 6.8 6.2 4.4 4.2 47

Forderungen gegeniiber Riickversicherern nach externen Ratingklassen

in % AAA AA A BBB <BBB ohne Rating

Forderungen 12,5 32,7 449 3,1 1,1 57

Durch unseren hohen Anteil des Maklergeschéfts entstehen potenzielle Ausfallrisiken (z.B. Ver-
lust der durch den Zedenten an den Makler gezahlten Pramie bzw. Doppelzahlungen von Schaden).
Das Risikopotenzial wird deshalb aktiv betrachtet und durch verschiedene Mechanismen minimiert.
Alle Maklerbeziehungen werden turnusmaBig einmal jahrlich auf Kriterien, wie Abschluss einer Be-
rufshaftpflichtversicherung, Zahlungsverhalten und ordnungsgemaRe Vertragsabwicklung tiberpriift.

Der Selbstbehalt, also der Teil der libernommenen Risiken, den wir nicht retrozedieren, hat sich
in den letzten Jahren wie folgt entwickelt:

Selbstbehalt der gebuchten Bruttopramie

in % 2005 2004 2003 2002 2001
Hannover Riick-Konzern 80,3 77,6 719 65,3 61,7
Schaden-Riickversicherung 84,4 83,0 72,2 62,7 67,8
Personen-Riickversicherung 92,8 90,2 85,1 86,9 73,7
Finanz-Rickversicherung 90,6 93,3 94,3 95,2 76,4
Specialty Insurance 40,1 40,6 46,4 37.8 27,4

Die Aggregatkontrolle ist ein Instrument der Risikosteuerung und dient der Vermeidung von Ri-
sikokonzentrationen und der Sicherung des Eigenkapitals. Ziel der Aggregatkontrolle ist, die Belastung
des Hannover-Riick-Portefeuilles flir bestimmte Naturkatastrophenszenarien und Wiederkehrperioden
zu bestimmen. Es wird hierbei die Summe der erwarteten Haftungen aus einem oder mehreren Ver-
tragen fiir eine bestimmte Land-Gefahrzonen-Kombination und einer bestimmten Wahrscheinlichkeit
(z. B. 1% Wahrscheinlichkeit = 100 Jahre Wiederkehrperiode) ermittelt.
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Die Riickstellungen im Lebensbereich werden nach aktuariellen Grundsatzen unter Anwendung
abgesicherter biometrischer Rechnungsgrundlagen ermittelt und basieren auf Portefeuilleinformationen
unserer Zedenten. Die lokalen Aufsichtsbehdrden stellen sicher, dass die von den Zedenten errechneten
Riickstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Berechnungsmethoden und Annahmen (z. B. Verwen-
dung von Sterbe- und Invaliditatstafeln, Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit etc.) gentigen. Durch
die Vorfinanzierung von Abschlusskosten unserer Zedenten sind fiir uns auch das Stornorisiko sowie
das Kreditrisiko von wesentlicher Bedeutung. In vielen Féllen hat das Zinsgarantierisiko — bedingt durch
vertragliche Ausschliisse, aber auch durch die Verwendung konservativer Annahmen — nur eine geringe
Risikorelevanz. Zur Verminderung des Zinsanderungsrisikos wird unser Asset-Liability-Management stetig
weiter entwickelt. Ein wesentliches Instrument unserer wertorientierten Steuerung im Bereich der Per-
sonen-Riickversicherung ist die konsequente Betrachtung der Entwicklung des Nettoportefeuillewertes
(Value in Force) sowie darauf aufbauender Sensitivitdtsanalysen, einem wichtigen Bestandteil der auB3er-
bilanziellen Embedded-Value-Berichterstattung. Im Rahmen der Analysen wird der Einfluss wichtiger
Parameter (z. B. Bestandsfestigkeit, Diskontierungszins, Mortalitat und Morbiditat) auf den Nettoporte-
feuillewert simuliert. Dabei zeigt sich, dass dank der Diversifikation des Geschafts das Risiko von nega-
tiven versicherungstechnischen Verlaufen auf Grund von unvorhergesehenen Entwicklungen dieser
Parameter gering ist.

7.3 Kapitalanlagerisiken

Die Risiken im Kapitalanlagebereich umfassen insbesondere das Markt-, das Bonitats- sowie das
Liquiditatsrisiko. Zu den Marktpreisrisiken zahlen insbesondere die Aktienkurs-, Zinsanderungs- sowie
die Wahrungsrisiken. Ein wesentliches Instrument zur Steuerung der Marktpreisrisiken ist der Value at
Risk (VaR). Die Ermittlung des VaR erfolgt auf Basis historischer Daten, z. B. der Volatilitat. Im Rahmen
dieser Berechnungen wird die Wahrscheinlichkeit ermittelt, mit der ein bestimmter Teil unseres Porte-
feuilles verloren wird. Die Berechnung dieses maximalen Verlustpotenzials erfolgt zu einem Konfidenz-
niveau von 95 % und einer Haltedauer von zehn Tagen. Stresstests sowie Sensitivitdtsanalysen ergan-
zen unser Steuerungsinstrumentarium. Fiir die Hannover Riick-Gruppe bestehen konzernweit gliltige
detaillierte Kapitalanlagerichtlinien sowie festgelegte Verlustlimite, deren Einhaltung durch das Risiko-
controlling sichergestellt wird.

Aktienkursrisiken resultieren aus ungiinstigen Wertveranderungen — z. B. durch Verluste bestimm-
ter Aktienindizes — der im Bestand gehaltenen Aktien und Aktien- bzw. Indexderivaten. Durch gezielte
Diversifikation in verschiedene Branchen und Regionen streuen wir die Aktienkursrisiken.

Zinsanderungsrisiken bestehen aus einer ungiinstigen Wertveranderung der im Bestand gehalte-
nen Finanzinstrumente auf Grund von Anderungen des allgemeinen Zinsniveaus. Sinkende Zinssatze
flihren zu Marktwertsteigerungen bzw. steigende Zinsen zu Marktwertsenkungen der festverzinsli-
chen Wertpapierportefeuilles.

Wahrungsrisiken sind fiir ein international agierendes Riickversicherungsunternehmen — in dem
ein wesentlicher Teil des Geschafts in Fremdwahrung gezeichnet wird — von groBer Bedeutung. Da
wir konsequent das Prinzip der kongruenten Wahrungsbedeckung befolgen, werden diese Risiken je-
doch weitgehend neutralisiert.
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Bonitatsrisiken kénnen sich aus dem Ausfall (Zins und/oder Tilgung) oder der Anderung der Bo-
nitat (Rating-Reduzierung) der Emittenten von Wertpapieren ergeben. Der Bonitatsbeurteilung — an-
hand der in den Kapitalanlagerichtlinien festgelegten Qualitatskriterien — kommt bei uns eine zen-
trale Bedeutung zu.

Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, dass Bestande bzw. offene Positionen wegen
Illiquiditat der Markte nicht oder nur mit Verzdgerungen bzw. Kursabschldgen verduBert bzw. ge-
schlossen werden konnen, sowie die Gefahr, dass die gehandelten Volumina die betroffenen Markte
beeinflussen. RegelméaBige Liquiditatsplanungen sowie eine liquide Anlagestruktur der Kapitalanlagen
sorgen daftir, dass die Hannover Riick jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen zu leis-
ten. Beispielsweise steuern wir das Liquiditatsrisiko dadurch, dass wir jedem Wertpapier eine Liquiditats-
kennziffer zuordnen. Die Verteilung der Kapitalanlagen iiber die verschiedenen Liquiditatsklassen wird
in den monatlichen Kapitalanlageberichten dargestellt und durch Limite gesteuert.

Zur Teilabsicherung von Bestdnden, insbesondere im Hinblick auf Preis-, Wahrungskurs- und Zins-
anderungsrisiken, setzen wir Short-Call- und Long-Put-Optionen sowie Swaps ein. Ebenfalls haben wir
im Berichtsjahr derivative Finanzinstrumente eingesetzt, um unser Portefeuille im Hinblick auf Risiko/
Ertrags-Gesichtspunkte zu optimieren. Um Risiken aus der Anwendung dieser Geschafte zu vermeiden,
werden die Vertrage ausschlieBlich mit erstklassigen Kontrahenten abgeschlossen und die Vorgaben
aus den Anlagerichtlinien strikt kontrolliert.

Der Zeitwert unserer Wertpapiere wiirde sich unter folgenden Annahmen zum Bilanzstichtag wie
folgt entwickeln:

Szenarien der Zeitwertentwicklung unserer Wertpapiere zum Bilanzstichtag

Bestandsanderung auf

U S Marktwertbasis in Mio. EUR

Aktien Aktienkurse +10 % +121,3
Aktienkurse +20 % +242,7
Aktienkurse -10 % -121,3
Aktienkurse -20 % -242,7
Marktwerte per 31.12.2005 12133

Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg +100 Basispunkte -690,3
Renditeanstieg +200 Basispunkte -1313,7
Renditerlickgang -100 Basispunkte +748,8
Renditerlickgang -200 Basispunkte +1560,7
Marktwerte per 31.12.2005 157088

Zu den grundlegenden Ausflihrungen hinsichtlich unseres Risikomanagementsystems verweisen
wir auf den Risikobericht im Lagebericht.
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8. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz
und Gewinn- und Verlustrechnung

8.1 Kapitalanlagen einschlieBlich der Ertrdge und Aufwendungen

Die Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt gemal3 IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and
Measurement”

Die Hannover Riick klassifiziert Kapitalanlagen in die Kategorien Dauerbestand, Darlehen und
Forderungen, ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente sowie dispositiver Bestand.
Die Zuordnung und Bewertung der Kapitalanlagen orientiert sich an der jeweiligen Anlageintention.

Ferner umfassen die Kapitalanlagen Anteile an assoziierten Unternehmen, fremdgenutzten Grund-
besitz, sonstige Kapitalanlagen, kurzfristige Anlagen, laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks

und Kassenbestand sowie Depotforderungen.

Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf Kapitel 4 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden”.
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Restlaufzeiten der fest- und variabel verzinslichen Wertpapiere

in TEUR 2005 2004
Fortgefiihrte Fortgefiihrte
Anschaffungs- Marktwert Anschaffungs- Marktwert
kosten kosten
31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Dauerbestand
innerhalb eines Jahres 57 293 57 769 37587 38381
zwischen einem und zwei Jahren 49301 51086 62212 63879
zwischen zwei und drei Jahren 23118 23176 48525 51768
zwischen drei und vier Jahren - - 3479 3479
zwischen vier und fiinf Jahren 10538 10986 - -
zwischen fiinf und zehn Jahren 316565 342977 307118 327 836
nach mehr als zehn Jahren 1902 1902 21582 23 854
Gesamt 458717 487 896 480503 509 197
Darlehen und Forderungen
innerhalb eines Jahres 37417 37579 281210 281145
zwischen einem und zwei Jahren 19015 19709 76 389 76769
zwischen zwei und drei Jahren 24609 26934 155288 158 385
zwischen drei und vier Jahren 63631 62 955 25139 27 890
zwischen vier und finf Jahren 127 626 126 003 56 569 56902
zwischen fiinf und zehn Jahren 436778 435410 60351 63 800
nach mehr als zehn Jahren 36906 36766 - -
Gesamt 745982 745356 654 946 664 891
Dispositiver Bestand
innerhalb eines Jahres 1543185 1529823 1934395 1948524
zwischen einem und zwei Jahren 1419412 1397314 1676 649 1678117
zwischen zwei und drei Jahren 2037995 2028214 1763 640 1764534
zwischen drei und vier Jahren 1638228 1617552 2162671 2173521
zwischen vier und fiinf Jahren 1557596 1568 347 1379736 1395164
zwischen fiinf und zehn Jahren 5175331 5208951 1596 496 1642121
nach mehrals zehn Jahren 983 662 1032975 1141915 1169 064
Gesamt 14355409 14383176 11 655502 11771045

Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente

innerhalb eines Jahres 51319 51319 64 930 46 146
zwischen einem und zwei Jahren 4310 4489 1650 1650
zwischen zwei und drei Jahren 828 939 4713 5088
zwischen drei und vier Jahren - - 1118 1195
zwischen vier und fiinf Jahren - - - 18 467

zwischen fiinf und zehn Jahren - - - -
nach mehr als zehn Jahren 31722 31364 22042 24532
Gesamt 88179 88111 94 453 97078
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Die dargestellten Restlaufzeiten kénnen im Einzelfall von den vereinbarten Restlaufzeiten ab-
weichen, wenn Schuldnern das Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Abléseentschadi-
gungen zu kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.

Variabel verzinsliche Anleihen (so genannte ,Floater”) sind im Bereich der Restlaufzeiten bis zu
einem Jahr dargestellt und stellen unser zinsbedingtes, unterjahriges Wiederanlagerisiko dar.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen

aus dem Dauerbestand der Kapitalanlagen sowie deren Marktwerte

in TEUR

Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel anderer
auslandischer Staaten

Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen

Schuldtitel von Unternehmen

Hypothekarisch/dinglich ge-
sicherte Schuldverschreibungen

Gesamt

in TEUR

Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel anderer
auslandischer Staaten

Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen

Schuldtitel von Unternehmen

Hypothekarisch/dinglich ge-
sicherte Schuldverschreibungen

Gesamt

Fortgefiihrte

Anschaffungs-

kosten

20948

117078
263719

42786
444531

Fortgefiihrte

Anschaffungs-

kosten

21062

115226
257 142

73037
466 467

2005
Unrealisierte
Gewinne Verluste
117 -
12092 -
16125 153
998 -
29332 153
2004
Unrealisierte
Gewinne Verluste
12217 -
13153 -
3324
28 694 -

106

Abgegrenzte

Zinsen

3585
8574

2027
14186

Abgegrenzte

Zinsen

3608
7 449

2979
14 036

Marktwert

21065

132755
288 265

45811
487 896

Marktwert

21062

131051
277 744

79 340
509197



Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen

aus Darlehen und Forderungen sowie deren Marktwerte

in TEUR

Darlehen und Forderungen

Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen

Schuldtitel von Unternehmen

Hypothekarisch/dinglich ge-
sicherte Schuldverschreibungen

Gesamt

in TEUR

Darlehen und Forderungen

Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen

Schuldtitel von Unternehmen

Hypothekarisch/dinglich ge-
sicherte Schuldverschreibungen

Gesamt

Fortgefiihrte
Anschaffungs-
kosten

226610
304674

197 423
728707

Fortgefiihrte
Anschaffungs-
kosten

271747
294094

80626
646 467

2005

Unrealisierte

Gewinne

749
2546

1528
4823

Verluste

2124
2131

1194
5449

2004

Unrealisierte

Gewinne

3360
5107

2275
10742

107

Verluste

238
537

22
797

Abgegrenzte
Zinsen

6206
8540

2529
17 275

Abgegrenzte
Zinsen

1619
6102

758
8479
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Marktwert

231441
313629

200 286
745 356

Marktwert

276 488
304766

83637
664 891
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Fortgeflihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen

aus dem dispositiven Bestand sowie deren Marktwerte

in TEUR

Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel von
EU-Mitgliedstaaten

Schuldtitel der US-Regierung

Schuldtitel anderer
auslandischer Staaten

Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen

Schuldtitel von Unternehmen

Hypothekarisch/dinglich ge-
sicherte Schuldverschreibungen

Aus Investmentfonds

Dividendentitel
Aktien

Aus Investmentfonds

Kurzfristige Anlagen

Gesamt

Fortgefiihrte
Anschaffungs-
kosten

1147438
3087 349

323305

3471957
3959214

1495295
678 483
14163 041

192 338
820565
1012903
769160
15945 104

2005

Unrealisierte

Gewinne

9131
8171

3554

37331
64 958

16 600
23061
162 806

46572
154815
201 387

364193

108

Verluste

4086
35992

1425

39336
40542

13658

135039

999

999

136038

Abgegrenzte
Zinsen

19358
32381

3735

40520
67 096

19014
10 264
192 368

598
192 966

Marktwert

1171 841
3091909

329169

3510472
4050726

1517 251
711808
14383176

237911
975 380
1213291
769758
16366 225



in TEUR

Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel von
EU-Mitgliedstaaten

Schuldtitel der US-Regierung

Schuldtitel anderer
auslandischer Staaten

Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen

Schuldtitel von Unternehmen

Hypothekarisch/dinglich ge-
sicherte Schuldverschreibungen

Aus Investmentfonds

Dividendentitel
Aktien

Aus Investmentfonds

Kurzfristige Anlagen

Gesamt

Fortgefiihrte
Anschaffungs-
kosten

1571588
1847026

212817

2644163
3335079

1312963
574169
11497 805

260 888
749390
1010278
549202
13057 285

2004

Unrealisierte

Gewinne

10 689
1808

4006

31251
80716

26223
19 844
174537

13966
77 237
91203

265740
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Verluste

2025
17816

276

16230
13716

3385
5546
58 994

809

104

913

59907

Abgegrenzte
Zinsen

28083
10 607

3519

32454
56225

16 842
9967
157 697

1469
159 166
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Marktwert

1608 335
1841625

220066

2691638
3458304

1352643
598 434
11771045

274 045
826523
1100568
550671
13422284
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Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen
aus den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten

in TEUR 2005
Nbgegrenston  ADISTICNZE o
Zinsen
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 8799 183 8982
Schuldtitel von Unternehmen 74473 497 74970
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 4140 19 4159
Gesamt 87412 699 88111
in TEUR 2004
Shgggrenan AP arower
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 9150 171 9321
Schuldtitel von Unternehmen 82724 454 83178
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 4560 19 4579
Gesamt 96 434 644 97 078

Im Handelsbestand weist die Hannover Riick zum 31. Dezember 2005 erstmals ausschlieRlich ver-
sicherungstechnische Derivate in Hohe von 22,8 Mio. EUR aus, die vom Grundgeschéft getrennt und zum
Zeitwert bewertet wurden. Im Vorjahr sind diese Derivate in Hohe von 17,3 Mio. EUR unter den sonstigen
Kapitalanlagen ausgewiesen worden. Der Bestand an Optionen mit einem Zeitwert von 1,2 Mio. EUR wur-
de zum Stichtag passivisch ausgewiesen. Wir verweisen auf unsere Erlduterungen zu derivativen Finanz-
instrumenten in diesem Kapitel.

Die Marktwerte des Handelsbestands zum 3 1. Dezember 2004 beliefen sich auf 2,5 Mio. EUR. Bei

diesen im Vorjahr unter den Derivaten ausgewiesenen Finanzinstrumenten handelte es sich um in-
dexbasierte Optionsgeschafte, die zwischenzeitlich geschlossen wurden.
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Ergebnis der Kapitalanlagen

in TEUR 2005 2004

Ertrdge aus Grundstiicken 23512 22729
Dividenden 35390 33165
Zinsertrage 596 231 536617
Sonstige Kapitalanlageertrage 16 635 12018
Ordentliche Kapitalanlageertrage 671768 604 529
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 3863 2239
Depotzinsertrage 371273 424 806
Depotzinsaufwendungen 28152 42751
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 272240 222316
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 110000 54933
Unrealisierte Gewinne und Verluste 14 471 10699
Abschreibungen auf Grundstiicke 5986 19769
Abschreibungen auf Dividendentitel 7 696 9038
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere 420 4062
Abschreibungen auf Beteiligungen und sonstige Kapitalanlagen 7361 8185
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 50336 45920
Kapitalanlageergebnis 1123664 1079931

Zinsertrage aus Kapitalanlagen

in TEUR 2005 2004

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 27790 26228
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 28033 27803
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 506120 450 467
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 4311 3713
Sonstige 29977 28 406
Gesamt 596 231 536617
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Eigenkapitalwirksame Bewertungen des dispositiven Bestandes

in TEUR

Anderungen der Neubewertungsriicklage
aus Marktbewertung und Transaktionen

Zufithrung von Gewinnen/ Verlusten aus der

Zeitwert-Bewertung des dispositiven Bestandes

Uberfiihrung von Gewinnen/Verlusten aus der Zeitwert-Bewertung
des dispositiven Bestandes in das Periodenergebnis

Gesamt

Ratingstruktur der festverzinslichen Wertpapiere

in TEUR

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand

Festverzinsliche Wertpapiere —
Darlehen und Forderungen

Festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand

Festverzinsliche Wertpapiere —
ergebniswirksam
zum Zeitwert bewertet

Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere

Derivate

Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere inkl. Derivate

in TEUR

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand

Festverzinsliche Wertpapiere —
Darlehen und Forderungen

Festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand

Festverzinsliche Wertpapiere —
ergebniswirksam
zum Zeitwert bewertet

Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere

Derivate

Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere inkl. Derivate

AAA

23 386

224208

8435903

906

8 684 403

8684 403

AAA

33776

146 580

6405601

1341

6587 298

6587 298

AA

140887

270657

2456 396

47 689

2915629
-3 851

2911778

AA

188 082

310507

2719225

43715

3261529
5880

3256190

199423

185906

2401 855

8 145

2795329
-23 503

2 771826

205623

172 327

1814758

16 986

2209 694
-1430

2208 264

BBB

94976

38604

666 605

19328

819513

819513

BBB

53022

19786

538 045

19342

630195

630195

2005

BB

45

168

46082

3555

49 850

49 850

2004

BB

268

45559

2 541

48 368

48 368
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2005

Neubewertungsriicklage

aus Kapitalanlagen

92326

-72814
19512

26439 -

274791 8403

6753 -

307983 8403

307983 8403

5478 =

189 034 7483

6835 =

201 347 7483

201 347 7483

Sonstige

93 141

1735

94876

94 876

Sonstige

51340

6318

57 658
-32324

25334

Gesamt

458717

745982

14383176

88111

15675986
-27 354

15648 632

Gesamt

480503

654 946

11771045

97 078

13003572
-39093

12964 479
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Die Kapitalanlagen werden in den folgenden Wahrungen gehalten

in TEUR 2005
AUD CAD EUR GBP JPY usD ZAR Sonstige Gesamt

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand - - 414042 - - 1902 42773 - 458717

Festverzinsliche Wertpapiere —
Darlehen und Forderungen - - 634588 7447 - 76368 - 27579 745982

Festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand 675 469 376014 4082874 1070078 70160 7742241 108968 257372 14383176

Festverzinsliche Wertpapiere —
ergebniswirksam zum Zeitwert

bewertet - - 13141 - - 74970 - - 88111
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wert-
papiere — dispositiver Bestand - 2768 1068347 7080 - 121102 13994 - 1213291
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wert-
papiere — Handelsbestand - - 16075 - - 6759 - - 22834
Andere Kapitalanlagen 19 - 424615 3236 419 494 694 8406 640 932029
Kurzfristige Anlagen,
fliissige Mittel 38113 18527 158713 74212 12618 723921 118309 90506 1234919
Gesamte Kapitalanlagen 713601 397309 6812395 1162053 83197 9241957 292450 376097 19079059
in TEUR 2004

AUD CAD EUR GBP JPY usbD ZAR Sonstige Gesamt
Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand - - 436316 - - 1548 42639 - 480503
Festverzinsliche Wertpapiere —
Darlehen und Forderungen - - 591 301 - 14 444 26963 - 22238 654 946
Festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand 575456 308258 4369890 1015646 95705 5151500 58 985 195605 11771045
Festverzinsliche Wertpapiere —
ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertet - - 13900 - - 83178 - - 97 078
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wert-
papiere — dispositiver Bestand - 1936 900996 5225 - 180312 11442 657 1100568
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wert-
papiere — Handelsbestand - - - - - 2482 - - 2482
Andere Kapitalanlagen 37 - 434020 4 685 473 395295 10000 1469 845979
Kurzfristige Anlagen,
flissige Mittel 108 227 12412 128745 42221 44311 513418 130141 52247 1031722
Gesamte Kapitalanlagen 683720 322606 6875168 1067777 154933 6354696 253207 272216 15984323
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Derivative Finanzinstrumente

Eine geringe Anzahl von Vertrdgen im Bereich der Personen-Riickversicherung weist Merkmale auf,
die die Anwendung der Vorschriften des IFRS 4 par. 7 bis 9 zu eingebetteten Derivaten erfordern. Die
in derartige Grundgeschéfte (Host Contracts) eingebetteten Derivate sind getrennt von den unterlie-
genden Riickversicherungsvereinbarungen zu Marktwerten zu bilanzieren.

Im Rahmen der Bilanzierung von ,Modified coinsurance"- und ,Coinsurance funds withheld"-
Riickversicherungsvertragen, bei denen Wertpapierdepots von den Zedenten gehalten und Zahlungen
auf Basis des Ertrags bestimmter Wertpapiere des Zedenten geleistet werden, sind die Zinsrisikoele-
mente klar und eng mit den unterliegenden Riickversicherungsvereinbarungen verknipft. Folglich resul-
tieren eingebettete Derivate ausschlieBlich aus dem Kreditrisiko des zu Grunde gelegten Wertpapier-
portefeuilles.

Die Hannover Riick ermittelt die Marktwerte der eingebetteten Derivate unter Verwendung der
zum Bewertungsstichtag verfligharen Marktinformationen auf Basis einer ,Credit Spread“-Methode,
bei der das Derivat zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses einen Wert von Null aufweist und im Zeit-
ablauf auf Grund der Verédnderungen der Credit Spreads der Wertpapiere schwankt. Die Ergebnisbe-
lastung vor Steuern belief sich zum Bilanzstichtag auf insgesamt 2,3 Mio. EUR

Bei einer weiteren Gruppe von Vertrdagen erfolgt die Bewertung der derivativen Komponente auf
Basis stochastischer Uberlegungen. Die Ergebnisverbesserung vor Steuern belief sich zum Bilanzstich-
tag auf insgesamt 4,0 Mio. EUR.

Die Anwendung der Regelungen hatte im Geschaftsjahr keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss. Die Marktwerte der eingebetteten Derivate wurden zum Bilanzstichtag in den
Kapitalanlagen ausgewiesen und erhéhten insoweit das Ergebnis der Kapitalanlagen in Héhe von ins-
gesamt 1,7 Mio. EUR.

Die Hannover Riick schlieBt weltweit in zahlreichen internationalen Wahrungen Riickversicherungs-
geschéfte ab, wodurch der Konzern grundsatzlich Wechselkursschwankungen ausgesetzt ist.

Derivative Finanzinstrumente setzen wir in geringem Umfang ein, um Teilbestande gegen Zins-
und Marktpreisrisiken abzusichern, Ertrdge zu optimieren oder Kauf- und Verkaufsabsichten zu realisie-
ren. Dabei wird besonders darauf geachtet, die Risiken zu begrenzen, erstklassige Kontrahenten
auszuwahlen und die Vorgaben aus Anlagerichtlinien strikt zu kontrollieren.

Zum 31. Dezember 2005 befanden sich 530 Short-Call-Optionskontrakte auf den Aktienindex S&P
500 im Bestand. Das Basisvolumen dieser Kontrakte belief sich auf 58,2 Mio. EUR und stellte 50 %
unseres Bestandes an USD-Aktien dar. Der Marktwert dieser Position betrug zum 31. Dezember 2005
-1,2 Mio. EUR und wurde unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die Marktwertanderung
dieser Kontrakte belduft sich im Jahr 2005 auf 0,6 Mio. EUR und wurde unter den unrealisierten Ge-
winnen und Verlusten im Kapitalanlageergebnis ausgewiesen. Insgesamt wurden Gewinne in Héhe von
5,8 Mio. EUR aus im Jahr 2005 geschlossenen Optionskontrakten auf die Aktienindizes S&P 500 und
Dax realisiert.

Die Marktwerte der derivativen Finanzinstrumente wurden auf der Basis der am Bilanzstichtag
zur Verfiigung stehenden Marktinformationen sowie der Effektivzinsmethode ermittelt. Soweit das Grund-
geschaft und das Derivat nicht als Einheit bilanziert werden, findet der Ausweis des Derivats in der
Bilanzposition Handelsbestand oder unter den sonstigen Verbindlichkeiten statt.
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Assoziierte Unternehmen

Anteile an assoziierten Unternehmen

in TEUR 2005 2004

Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 182082 162 604
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 285 409
Anfangsbestand zum 1.1. Gj. 182367 163013
Zugange 423 18139
Abgdnge 8471 2432
Abschreibungen 809 =
Erfolgswirksame Anpassung -3637 2238
Erfolgsneutrale Anpassung 575 1140
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -34 -16
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 170414 182 082

Der Marktwert der Anteile an assoziierten Unternehmen, die nach der ,At Equity”-Methode in den
Konzernabschluss einbezogen werden, belduft sich zum Bilanzstichtag auf 170,4 Mio. EUR (182,1 Mio.
EUR). Der Marktwert basiert vor allem auf Bérsennotierungen und internen Bewertungen, die auf an-
erkannten Verfahren, z. B. Discounted Cashflow-Modellen, beruhen.

Die Anteile an assoziierten Unternehmen beinhalten Goodwill in Hohe von 21,6 Mio. EUR (24,2 Mio.
EUR).

Der Riickgang des Goodwills ist auf die VerduBerung von 10 % unserer Anteile an der WeHaCo
Unternehmensbeteiligungs-AG zuriickzufiihren.

Fir weitere Angaben zu unseren wesentlichen Beteiligungen verweisen wir auf Kapitel 5 ,Kon-
solidierungskreis und -grundsatze”.

Grundbesitz

Der Grundbesitz gliedert sich in einen eigengenutzten und einen fremdgenutzten Anteil. Lediglich
der zur Einnahmenerzielung im Bestand befindliche fremdgenutzte Grundbesitz wird unter den Kapital-
anlagen ausgewiesen. Die Bewertung erfolgt mit den Anschaffungskosten vermindert um die plan-
maBigen Abschreibungen mit Nutzungsdauern bis zu maximal 50 Jahren. Eigengenutzter Grundbesitz

wird unter den sonstigen Vermégenswerten ausgewiesen.

Die Ertrage und Aufwendungen aus Mietvertragen sind im Kapitalanlageergebnis enthalten.
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Entwicklung des fremdgenutzten Grundbesitzes

in TEUR 2005 2004
Bruttobuchwert zum 31.12. V. 289905 296122
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 12779 -6 787
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 302 684 289335
Zugénge 460 623
Abgénge 10039 -
Umgliederungen -2623 =
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 25 -53
Bruttobuchwert zum 31.12. G;j. 290507 289905
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. V. 84150 65531
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 2091 -898
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 86 241 64 633
Abschreibungen

planmaBig 5986 6268

auBerplanmaBig - 13501
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 158 -252
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. G;j. 92 385 84150
Nettobuchwert 31.12. V;j. 205755 230591
Nettobuchwert 31.12. Gj. 198122 205755

Der Marktwert des fremdgenutzten Grundbesitzes betragt zum Bilanzstichtag 240,0 Mio. EUR
(265,9 Mio. EUR). Der Ermittlung der Verkehrswerte des Grundbesitzes liegt die Ertragswertmethode
zu Grunde.

Bei den Abgdngen handelt es sich um die VerduBerung eines bebauten Grundstiicks durch die
E+S Riick AG.
Kurzfristige Geldanlagen

Hier sind Anlagen mit einer urspriinglichen Restlaufzeit bis zu einem Jahr ausgewiesen.

8.2 Versicherungstechnische Aktiva und Passiva

Versicherungstechnische Aktiva

Die Anteile der Retrozessionare an den versicherungstechnischen Riickstellungen basieren auf
den vertraglichen Vereinbarungen der zu Grunde liegenden Riickversicherungsvertrage. Fiir ndhere
Angaben verweisen wir auf unsere Ausfithrungen zu den versicherungstechnischen Riickstellungen.

SFAS 60 ,Accounting and Reporting by Insurance Enterprises” verlangt die Aktivierung von Ab-

schlusskosten als Vermogenswerte sowie deren Aufl6sung iiber die Gewinn- und Verlustrechnung pro-
portional zu der verdienten Pramie.

116



Bei Riickversicherungsvertragen fiir fondsgebundene Lebensversicherungsvertrage, die nach
SFAS 97 als Universal-Life-Type-Vertrage klassifiziert wurden, werden die aktivierten Abschlusskosten
unter Berticksichtigung der Laufzeit der Versicherungsvertrage proportional zu den erwarteten Gewinn-
margen aus den Riickversicherungsvertragen aufgeldst. Fiir diese Vertrage wurde ein Diskontierungs-
zins verwendet, der auf dem Zins fiir mittelfristige Staatsanleihen basiert. Fiir Rentenversicherungen
gegen Einmalbeitrag beziehen sich diese Werte auf die erwartete Policenlaufzeit oder Rentenzahlungszeit.

Im Lebensbereich werden die aktivierten Abschlusskosten bei Lebens- und Rentenversicherungen
mit laufender Prémienzahlung unter Beriicksichtigung der Laufzeit der Vertrage, der erwarteten Riick-

kédufe, der Stornoerwartungen und der erwarteten Zinsertrage ermittelt.

Im Nichtlebensbereich werden Abschlusskosten, die direkt mit dem Abschluss oder der Erneuerung
von Vertragen im Zusammenhang stehen, fiir den unverdienten Teil der Pramie abgegrenzt.

Entwicklung der abgegrenzten Abschlusskosten

in TEUR 2005 2004

Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 1994273 1660 285
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 86552 -37 411
Anfangsbestand zum 1.1. Gj. 2080825 1622874
Zugange 564417 649 057
Amortisationen 418166 277123
Portefeuilleeintritte/-austritte -4579 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 6004 -535
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 2228501 1994273

Fir weitere Erlauterungen verweisen wir auf Kapitel 4 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden”.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Zur Darstellung der im Selbstbehalt verbleibenden versicherungstechnischen Nettortickstellungen
werden in der nachfolgenden Aufstellung die Bruttoriickstellungen und die entsprechenden Anteile
der Retrozessionare, die in der Bilanz als Aktivposten auszuweisen sind, zusammenfassend gegeniiber-
gestellt.

Versicherungstechnische Riickstellungen

in TEUR 2005 2004

Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle 20210041 4739026 15471015 18247706 4163138 14084568

Deckungsriickstellungen 5779169 94089 5685080 5277529 101634 5175895
Riickstellung fiir

Pramieniibertrdge 1977570 463528 1514042 1825914 489085 1336829
Sonstige versicherungs-

technische Riickstellungen 190551 19436 171115 172218 9903 162 315
Gesamt 28157331 5316079 22841252 25523367 4763760 20759607
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Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle bemessen sich grundsatzlich
nach den Aufgaben der Zedenten. Zuséatzlich werden Riickstellungen fiir nicht gemeldete, bereits ein-
getretene Schaden (IBNR-Reserven) gebildet. Die Summe der Riickstellungen entspricht dem ,Grund-
satz der bestmdglichen Schatzung” (Best Estimate) nach US GAAP. Dieser Schatzung liegen Erfahrungen
der Vergangenheit und Einschatzungen der zukiinftigen Entwicklung zu Grunde.

In einem Teilsegment der Finanz-Riickversicherung sind versicherungstechnische Riickstellungen
mit Zinssatzen zwischen 2,0 % und 8,2 % abgezinst worden. Die Zinssatze bemessen sich nach den ver-
traglichen Vereinbarungen. Es handelt sich um Vertrdge, bei denen zwischen Abschluss und Ablaufzeit-
punkt mindestens vier Jahre liegen. Das Abzinsungsvolumen belauft sich auf 44,2 Mio. EUR (356,1 Mio.
EUR). Die diskontierten Riickstellungen belaufen sich Ende 2005 auf 283,3 Mio. EUR (2.197,8 Mio. EUR).

Die Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ist in der fol-
genden Tabelle dargestellt. Beginnend mit der Bruttoriickstellung wird nach Abzug der Anteile der
Riickversicherer die Veranderung der Riickstellung im Berichtsjahr und im Vorjahr gezeigt.

Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

in TEUR 2005 2004

Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto
Nettobuchwertzum 31.12.Vj. 18247706 4163138 14084568 18616897 4396565 14220332
Wahrungsumrechnungzum 1.1. 1759020 450146 1308874  -861344 -264439 -596 905
Anfangsbestand zum 1.1. Gj. 20006726 4613284 15393442 17755553 4132126 13623427

Aufwendungen fiir
Versicherungsfélle (f.e.R.)
Geschaftsjahr 6984173 2426467 4557706 5900892 1345083 4555809
Vorjahre 1944 331 392416 1551915 1830662 590413 1240249
8928504 2818883 6109621 7731554 1935496 5796058
davon ab:

Schadenzahlungen (f.e.R.)
Geschaftsjahr 4666914 -1317949 -3348965 -3771986 -844194 -2927792
Vorjahre 4111368 -1377976 -2733392 -3315945 -1007844 -2308101
-8778282 -2695925 -6082357 -7087931 -1852038 -5235893

Portefeuilleeintritte/-austritte 9011 572 -9 583 -31 009 -26 231 -4778
Wahrungsumrechnung
zum 31.12. 62 104 2212 59892 -120461 -26215 -94 246

Nettobuchwertzum 31.12.Gj. 20210041 4739026 15471015 18247706 4163138 14084568
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In der nachfolgenden Tabelle wird die Netto-Schadenriickstellung der Jahre 1995 bis 2005 fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle des Geschaftsfelds Schaden-Riickversicherung sowie deren
Abwicklung dargestellt. Die Angaben fiir die Jahre 1995 bis 1997 sind nach deutschen Rechnungsle-
gungsvorschriften erstellt. Seit 1998 basieren die Daten auf US-amerikanischen Rechnungslegungs-
prinzipien (US GAAP).

Die Schadenriickstellungen beruhen naturgemal zu einem gewissen Grad auf Schatzungen, die
mit einem Unsicherheitsfaktor behaftet sind. Der Unterschied aus urspriinglicher und aktueller Ein-
schatzung schlagt sich im Netto-Abwicklungsergebnis nieder. Darliber hinaus kommt es im Riickversiche-
rungsgeschaft durch Riickversicherungsvertrdge, deren Laufzeit nicht das Kalenderjahr ist oder die
auf Zeichnungsjahrbasis abgeschlossen werden, regelméaBig dazu, dass Schadenaufwendungen nicht
exakt dem Geschafts- oder dem Vorjahr zugewiesen werden kénnen. Dadurch wird insbesondere das
erste Vorjahr gegebenenfalls verzerrt dargestellt. Aussagekraftige Analysen sind daher unseres Er-
achtens erst nach einem Zeitraum von mindestens zwei Jahren sinnvoll.

Ein maBgeblicher Einflussfaktor ist dabei auch die Wertentwicklung des Euro bezogen auf die
wichtigsten Fremdwahrungen. Insbesondere der Kursanstieg des US-Dollars im Vergleich zum Vorjahr
(+13,2 %) gegeniiber dem Euro flihrte zu einem spiirbaren Anstieg der Schadenriickstellungen auf
Eurobasis.

Die Abwicklungsdreiecke zeigen die bilanzielle Abwicklung der zum jeweiligen Stichtag gebilde-
ten Netto-Schadenriickstellung, die sich aus der Riickstellung fiir das jeweils aktuelle Jahr und die vor-
angegangenen Anfalljahre zusammensetzt. Dabei wird nicht die Abwicklung der Riickstellung einzelner
Anfalljahre, sondern die Abwicklung der bilanziellen Riickstellung, die jahrlich zum Stichtag gebildet
wurde, ausgewiesen.
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Netto-Schadenriickstellung und deren Abwicklung

in Mio. EUR

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungs-
falle (laut Bilanz)

Kumulierte Zahlungen fiir das
betreffende Jahr und Vorjahre

ein Jahr spater
zwei Jahre spater
drei Jahre spater
vier Jahre spater
fiinf Jahre spater
sechs Jahre spater
sieben Jahre spater
acht Jahre spater
neun Jahre spater
zehn Jahre spater

Nettorickstellung fiir das
betreffende Jahr und Vorjahre
zzgl. der bislang geleisteten
Zahlungen auf die
urspriingliche Riickstellung

am Ende des Jahres
ein Jahr spater
zwei Jahre spater
drei Jahre spater
vier Jahre spater
fiinf Jahre spater
sechs Jahre spater
sieben Jahre spater
acht Jahre spater
neun Jahre spater
zehn Jahre spater

Abwicklungsergebnis
der Schadenrtickstellung

davon Wahrungskurseinfluss

Abwicklungsergebnis
ohne Wahrungskurseinfluss

in Prozent der Ursprungs-
schadenriickstellung

1995
31.12.

39576

841,2
1481,6
1786,5
2039,2
22141
2356,2
24784
2658,6
2726,1
27781

3957,6
4110,2
4060,9
38356
38114
3695,1
35476
34175
32205
3188,5
32808

676,8
17,1

693,9

17,5

1996
31.12.

4304,7

822,1
1259,0
1652,0
19054
21025
22615
24684
25545
26207

4304,7
4339,1
4005,9
4016,0
38839
36663
3489,2
3003,0
2960,3
30731

12316
97,8

13294

30,9

1997
31.12.

48494

796,9
14234
1808,5
2105,2
23278
2586,6
27078
28333

48494
44849
45909
44359
41537
39495
33624
33082
34592

1390,2
-189,4

1200,8

24,8

1998
31.12.

5002,1

11149
1759,0
2209,0
25758
29057
3076,5
32817

5002,1
532222
52178
4841,0
4630,3
4001,5
39118
41176

884.,5
14,2

898,7

18,0

1999
31.12.

5696,3

1287,2
20298
2592,6
30514
32938
35639

5696,3
5885,0
5482,1
51257
44278
4396,1
4599,2

1097,1
-451,3

645,8

2000
31.12.

61623

1690,4
26593
3310,2
36519
39991

61623
6265,1
60175
5206,6
51998
5486,6

675,7
6559

19,8

0,3
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2001
31.12.

68678

1986,7
2863,0
34553
39452

68678
68193
5795,6
5812,6
6065,4

802,4
-869,4

-67,0

2002
31.12.

5846,1

1106,2
1946,6
26059

5846,1
5667,7
5446,8
5678,2

167.9
-378,0

-210,1

-3,6

2003
31.12.

65849

12925
22328

6584,9
63204
6660,3

-75,4
310,1

2347

3,6

2004
31.12.

2005
31.12.

73375 99081

13283

73375 99081

77837

-446,2
666,3

220,1

3,0



Deckungsriickstellungen werden nach den in SFAS 60 festgelegten Grundsatzen gebildet. Die
Reserven basieren im Wesentlichen auf dem Erkenntnisstand der Konzerngesellschaften fiir Sterblich-

keiten, Zins und Storno.

Entwicklung der Deckungsriickstellung

in TEUR

Nettobuchwert zum 31.12. Vj.
Wahrungsumrechnung zum 1.1.
Anfangsbestand zum 1.1. Gj.
Zufiihrungen
Portefeuilleeintritte/-austritte

Wahrungsumrechnung
zum 31.12.

Nettobuchwert zum 31.12. Gj.

Die Riickstellung fiir Pramientibertrége ergibt sich aus der Abgrenzung der Riickversicherungs-
pramie. Sie orientieren sich an dem Zeitraum der Risikotragung und wurden nach den Aufgaben der
Zedenten gestellt. In den Fallen, in denen keine Angaben vorlagen, wurden die Prémienibertrédge nach
geeigneten Methoden geschéatzt. Pramie, die fiir Zeitraume nach dem Bilanzstichtag entrichtet ist, wur-

de erfolgswirksam abgegrenzt.

Brutto
5277529
252272
5529801
271057
-19 044

-2 645
5779169

2005
Retro
101 634

3812
105 446
13103
-23877

-583
94 089

Entwicklung der Riickstellung fiir Pramieniibertrage

in TEUR

Nettobuchwert zum 31.12. Vj.
Wahrungsumrechnung zum 1.1.
Anfangsbestand zum 1.1. Gj.
Veranderung
Portefeuilleeintritte/-austritte

Wahrungsumrechnung
zum 31.12.

Nettobuchwert zum 31.12. Gj.

Brutto
1825914
204812
2030726
-53 556
-869

1269
1977570

2005
Retro
489 085
60371
549 456
-75 505

-10423
463528

121

Netto
5175895
248 460
5424355
257954
4833

-2 062
5685080

Netto
1336829
144 441
1481270
21949
-869

11692
1514042

Brutto
3879344
-104 581
3774763

252615
1256429

-6 278
5277529

Brutto
2126894
-107 731
2019163
-195123
-3 746

5620
1825914

2004
Retro
198 222

-3766
194 456
11450

-108 703

4431
101 634

2004
Retro
566 920
-36 480
530440
-43 436

-841

2922
489 085

Netto
3681122
-100815
3580307
241165
1365132

-10709
5175895

Netto
1559974
-71 251
1488723
-151 687
-2905

2698
1336829
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Die Angemessenheit der Versicherungsverbindlichkeiten aus unseren Riickversicherungsvertra-
gen wird zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift. Im Rahmen des Angemessenheitstests fiir versicherungs-
technische Verbindlichkeiten werden den zukiinftig zu erwartenden vertraglichen Leistungsverpflich-
tungen die zukiinftig zu erwartenden Ertrage gegeniibergestellt. In der Vorgehensweise folgt die
Hannover Riick der ,Loss Recognition” gemaR US GAAP. Sollten im Ergebnis des Tests die kiinftig zu
erwartenden Ertrage nicht ausreichen, um zukiinftige Leistungen zu finanzieren, wird der gesamte Fehl-
betrag erfolgswirksam erfasst, indem zundchst entsprechend des Fehlbetrags aktivierte Abschlusskos-
ten abgeschrieben werden. Eine danach gegebenenfalls noch verbleibende Differenz wird als Zusatz-
reserve gestellt.

8.3 Vertrédge ohne ausreichendes versicherungstechnisches Risiko

Nach IFRS 4 sind Versicherungsvertrage von Vertrdgen ohne ausreichendes versicherungstechni-
sches Risiko abzugrenzen.

Versicherungsvertrage, die die Anforderungen des SFAS 113 ,Accounting and Reporting for Re-
insurance of Short-Duration and Long-Duration-Contracts" nicht erfiillen, haben wir identifiziert. Es han-
delt sich hierbei um Riickversicherungsvertrage, bei denen der Risikotransfer zwischen dem Zedenten
und dem Riickversicherer nur von untergeordneter Bedeutung ist. Diese Vertrdge wurden unter An-
wendung der so genannten ,Deposit Accounting”-Methode bilanziert und damit aus der versicherungs-
technischen Rechnung eliminiert. Die Erfolgskomponenten wurden im sonstigen Ergebnis saldiert aus-
gewiesen. Die aus diesen Vertrdgen resultierenden Zahlungsstrome wurden in der Kapitalflussrechnung
unter der Finanzierungstatigkeit ausgewiesen. Der Ausweis der BestandsgroBen erfolgt als Depotfor-
derungen und -verbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften, deren Marktwerte annahernd ihren
Buchwerten entsprechen.

Im Geschéftsjahr 2005 sind die Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften von
1.720,9 Mio. EUR um 722,1 Mio. EUR auf 2.443,0 Mio. EUR gestiegen. Der Anstieg resultiert im We-
sentlichen aus dem erhéhten Neugeschaft im Bereich nichttraditioneller Lebensriickversicherung.

8.4 Geschéfts- oder Firmenwert; Barwert kiinftiger Ertrage erworbener
Lebensriickversicherungsbestdande
Nach ,IFRS 3 ,Business Combinations" werden planmaBige Abschreibungen auf den Geschafts-
oder Firmenwert nicht vorgenommen. Die Geschafts- oder Firmenwerte wurden im Rahmen eines Nie-

derstwerttests (Impairment Test) auf ihre Werthaltigkeit untersucht.

Entwicklung des Geschafts- oder Firmenwerts

in TEUR 2005 2004

Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 173315 179422
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 20295 -9509
Bilanzwert zum 1.1. G;j. 193610 169913
Zugénge B 4331
Abschreibungen 485 539
Wéhrungsumrechnung zum 31.12. -27 -390
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 193098 173315
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Die Position enthalt im Wesentlichen den Goodwill aus dem Erwerb der Clarendon Insurance Group,
Inc.im Jahr 1999. Zu naheren Informationen zum Verfahren des Werthaltigkeitstests verweisen wir auf
unsere Ausfiihrungen in Kapitel 4 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden”.

Auf den Goodwill aus dem Erwerb einer Tochtergesellschaft der Clarendon National Insurance Com-
pany, die kein Neugeschaft mehr zeichnet, waren als Ergebnis eines Werthaltigkeitstests Abschrei-
bungen in Héhe von 0,5 Mio. EUR vorzunehmen.

Entwicklung des Barwerts kiinftiger Ertrage erworbener Lebensriickversicherungsbestande
(Present Value of Future Profits/PVFP)

in TEUR 2005 2004
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 9767 12098
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 158 95
Bilanzwert zum 1.1. Gj. 9925 12193
Abschreibungen 2434 2431
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -19 5
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 7472 9767

Die PVFP, deren Abschreibungsdauern zwischen 5,5 und 15 Jahren betragen, werden unter den
sonstigen Vermdgenswerten ausgewiesen. Zu weiteren Ausfiihrungen verweisen wir auf unsere Erldu-
terungen zu den immateriellen Vermégenswerten in Kapitel 4 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden”.

8.5 Steuer und latente Steuer

Aktive und passive latente Steuern werden nach IAS 12 fiir zu erwartende Steuerminderungen
und fiir zu erwartende Steuermehrbelastungen nachfolgender Geschaftsjahre angesetzt, sofern sie
aus unterschiedlichen Wertansatzen einzelner Bilanzposten resultieren. Grundsatzlich kdnnen sich
diese Bewertungsunterschiede zwischen der nationalen Steuerbilanz und der nationalen Handelsbi-
lanz, der konzerneinheitlich bewerteten Bilanz und der nationalen Handelsbilanz sowie aus steuerlichen
Verlustvortragen und so genannten ,Tax Credits” ergeben. Latente Steuern basieren auf den aktuellen
Steuersatzen. Falls sich die der Berechnung der latenten Steuern zu Grunde liegenden Steuersatze an-
dern, wird dies in dem Jahr beriicksichtigt, in dem die Steuersatzanderung mit hinreichender Sicher-
heit gesetzlich festgelegt ist. Buchungen latenter Steuern auf Konzernebene erfolgen grundsétzlich
unter Ansatz des Konzernsteuersatzes von 40 %.
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Die tatsachlichen und die latenten Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Ertragsteuern

in TEUR 2005 2004

Tatsachliche Steuern fiir das Berichtsjahr 48316 111805
Periodenfremde tatsachliche Steuern 10104 3993
Latente Steuern auf Grund temporarer Unterschiede -22793 60890
Latente Steuern aus Verlustvortragen -69916 -39 964
Ubrige 850 1434
Ausgewiesener Steueraufwand -33439 138158

Aufteilung des ausgewiesenen Steueraufwands/-ertrags auf In- und Ausland

in TEUR 2005 2004
Laufende Steuern
Inland 13752 62 408
Ausland 45520 54 826

Latente Steuern

Inland -72510 86 289
Ausland -20 201 -65 365
Gesamt -33439 138158
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In der folgenden Tabelle werden die aktiven und passiven latenten Steuern auf die Bilanzpositio-

nen aufgeteilt, aus denen sie resultieren.

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten aller Konzerngesellschaften

in TEUR

Aktive latente Steuer

Steuerliche Verlustvortrage
Schadenriickstellungen
Deckungsriickstellung

Sonstige Riickstellungen
Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten
Depotforderungen/-verbindlichkeiten
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen
Depots aus Finanzierungsgeschaften
Sonstige Bewertungsunterschiede

Gesamt

Passive latente Steuer
Schadenriickstellung

Deckungsriickstellung

Sonstige technische/nichttechnische Riickstellungen
Schwankungsriickstellung
Depotforderungen/-verbindlichkeiten
Abgegrenzte Abschlusskosten
Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen
Sonstige Bewertungsunterschiede

Gesamt

Latente Steuerverbindlichkeiten

Zum Ansatz und zur Bewertung aktiver und passiver latenter Steuern verweisen wir auf Kapitel 4

2005

142 384
488036
77578
63 966
75470
3
10691
10829
12808
881765

9839
30996
3955
894 980
8235
495517
90 142
118491
18721
1670876
789111

.Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze”
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2004

72 468
258 862
143 590

44837

68114

4533
7107
2760

12 150

614421

1802
12789
10563

773510
8709
487 167
71248
100 955
26714
1493 457
879036
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In der nachfolgenden Tabelle wird der erwartete Steueraufwand auf den in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung ausgewiesenen tatsachlichen Steueraufwand libergeleitet. Zur Berechnung des erwar-
teten Konzernsteueraufwands wird das Vorsteuerergebnis mit dem Konzernsteuersatz multipliziert.
Der dabei verwendete Konzernsteuersatz ergibt sich gerundet unter Beriicksichtigung des Kdrperschaft-
steuersatzes inklusive Solidaritatszuschlag sowie der Gewerbesteuer.

Uberleitung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand

in TEUR 2005 2004

Ergebnis vor Einkommen- und Ertragsteuern 47982 471438
Erwarteter Steuersatz 40 % 40 %
Erwarteter Steueraufwand 19193 188575
Veranderung der latenten Steuersatze 27 -2
Besteuerungsunterschiede bei den Auslandstochtern -51798 -59 349
Nicht abzugsfahige Aufwendungen 39462 5226
Steuerfreie Ertrage -52 088 -14743
Aperiodischer Steueraufwand 9990 21505
Sonstige 1829 -3054
Ausgewiesener Steueraufwand -33439 138158

Zeitliche Nutzbarkeit aktivierter Verlustvortrage

Zum Bilanzstichtag bestehen nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage in Hohe von 347,6 Mio.
EUR (247,0 Mio. EUR). Fiir diese wurden unter Beriicksichtigung lokaler Steuersatze Verlustvortrage
insoweit aktiviert, als ihre Realisierung mit ausreichender Sicherheit gewahrleistet ist.

Ablauf der begrenzt bzw. unbegrenzt nutzbaren Verlustvortrdage in den Folgejahren

in TEUR 1-5 Jahre 6-10Jahre  >10Jahre  Unbegrenzt Gesamt

Verlustvortrage 7113 - 97872 37399 142 384

8.6 Mitarbeiter und Personalaufwendungen

Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Unternehmen beschaftigten
im Durchschnitt 1.972 (1.945) Mitarbeiter. Von diesen Mitarbeitern waren im Berichtsjahr 857 Per-
sonen im Inland tatig. Die Mehrzahl der Mitarbeiter war fiir die konsolidierten Konzerngesellschaften
im Ausland tatig.

2005 2004
Angaben Durch- Durch-
zum Personal SELES 30.06; 30.09. 31:02. schnitt schnitt
Anzahl der Mitarbeiter
(ohne Vorstandsmitglieder) 1965 1977 1976 1989 1972 1945
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2005
y:rtil\c/)l?taaliraitif:r Deutsch-land USA Siidafrika UK Sonstige
Anzahl der Mitarbeiter 808 552 158 85 386

Personalaufwendungen

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb, die Schadenaufwendungen (Schadenregulierung)
und die Aufwendungen fiir die Verwaltung der Kapitalanlagen beinhalten die folgenden Personal-

aufwendungen:
in TEUR 2005
a) Léhne und Gehalter

aa) Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 98 096
ab) Aufwendungen fiir die Verwaltung der Kapitalanlagen 8721
106817

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung
ba) Soziale Abgaben 19853
bb) Aufwendungen fiir Altersversorgung 13899
bc) Aufwendungen fiir Unterstlitzung 367
34119
Gesamt 140936

8.7 Pensionsriickstellungen und dhnliche Verpflichtungen

Pensionszusagen entsprechen der Versorgungsordnung in der jeweils gliltigen Fassung. Die Ver-
sorgungsordnung 1968 sieht eine Alters- und Invalidenrente sowie eine Witwen- und Waisenversor-
gung vor. Der Rentenanspruch ist dienstzeitabhdngig; Anspriiche aus der gesetzlichen Rentenversi-
cherung werden angerechnet. Das Versorgungswerk wurde zum 31. Januar 1981 fiir Neueintritte ge-

schlossen.

Zum 1. April 1993 (fiir leitende Angestellte zum 1. Juni 1993) ist die Versorgungsordnung 1993
in Kraft getreten. Nach dieser Versorgungsordnung werden Altersrente, Invalidenrente und Hinter-
bliebenengeld gewahrt. Diese Regelung basiert auf der jahrlichen Ermittlung von Versorgungsteilbe-
tragen, die mit 1 % bis zur Bemessungsgrenze in der gesetzlichen Rentenversicherung und mit 2,5 %
oberhalb der Bemessungsgrenze des rentenfahigen Arbeitsverdienstes — in Abhangigkeit vom Ge-
winn des Unternehmens — mit 0,7 % bis 1 % bzw. 1,75 % bis 2,5 % ermittelt werden. Das Versor-

gungswerk wurde zum 31. Marz 1999 fiir Neueintritte geschlossen.
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Gesamt

1989

2004

92332
8148
100 480

13736
10108

332
24176
124 656
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Seit 1997 besteht die Moglichkeit, Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht zu erlangen. Die in den
Riickstellungen fiir Pensionsanwartschaften enthaltenen arbeitnehmerfinanzierten Zusagen werden
durch einen Versicherungsvertrag mit der HDI Lebensversicherung AG, Hamburg, riickgedeckt.

Zum 1. Juli 2000 ist fiir den gesamten Konzern die Versorgungsordnung 2000 in Kraft getreten,
nach der neuen Mitarbeitern, die zum Kreis der Begiinstigten zahlen, eine indirekte Zusage der HDI
Unterstiitzungskasse gewahrt wird. Dieses Versorgungswerk sieht Leistungen der Alters- und Invali-
denrente sowie Hinterbliebenengeld vor.

Mit Wirkung vom 1. Dezember 2002 besteht fiir die Mitarbeiter des Konzerns die Méglichkeit,
durch Mitgliedschaft in der HDI Pensionskasse AG im Weg der Entgeltumwandlung zuséatzliche Al-
tersversorgung aufzubauen. Die Leistungen der HDI Pensionskasse AG werden fiir ihre Mitglieder
und deren Hinterbliebene garantiert und umfassen die klassische Rentenversicherung auf Basis eines
Bonussystems sowie die fondsorientierte Hybridrentenversicherung.

Neben diesen Versorgungsordnungen bestehen insbesondere fiir leitende Angestellte und Vor-
standsmitglieder Einzelzusagen sowie Zusagen nach der Leistungsordnung des Bochumer Verbandes.

Dariiber hinaus bestehen bei einigen Konzerngesellschaften pensionsahnliche Zusagen in Ab-
hangigkeit von der Betriebszugehdrigkeit. Der nach IAS 19 par. 46 erfasste Geschaftsjahresaufwand fiir
diese Zusagen betragt 5,3 Mio. EUR (2,9 Mio. EUR).

Die Pensionsriickstellungen werden gemal3 IAS 19 ,Employee Benefits” (rev. 2002) nach der ,Pro-
jected-Unit-Credit-"Methode gebildet. Es handelt sich dabei um leistungsorientierte Pensionsplane.
Grundlage der Bewertung ist die geschéatzte zukiinftige Gehaltsentwicklung der Pensionsberechtigten.
Die Diskontierung der Leistungsanspriiche erfolgt unter Ansatz des Kapitalmarktzinses fiir Wertpapiere
bester Bonitat. Die Pensionsriickstellungen im Inland wurden nach einheitlichen Vorgaben der Talanx
AG berechnet.

Die Pensionsriickstellungen errechnen sich nach versicherungsmathematischen Grundsétzen und
beruhen auf den vom Hannover Riick-Konzern gewéhrten Zusagen fiir Alters-, Invaliden- und Witwen-
renten. Die Zusagen orientieren sich an der Dauer der Unternehmenszugehérigkeit und der Héhe des
Gehalts. Der Berechnung der Pensionsriickstellungen liegen folgende Annahmen zu Grunde:

e Abzinsungsfaktor 4,25 % bis 5,75 %
e Erwarteter Gehalts- und Karrieretrend 2,50 % bis 4,50 %

e Erwartete langfristige Verzinsung des Fondsvermégens
(US-amerikanische Plane) 7,00 % bis 8,00 %

e Anwartschaftsdynamik 1,75 % bis 3,00 %
Bei den Zusagen an inldndische Mitarbeiter handelt es sich iiberwiegend um durch die Konzern-

unternehmen finanzierte Zusagen. Pensionsfonds bestehen nicht. Die passivierten Betrdge werden
unter den anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen.
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Pensionsriickstellungen gemal IAS 19

in TEUR 2005 2004
Entwicklung der Pensionsriickstellung

Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 55265 52 640
Wahrungsumrechnung 192 -92
Unternehmenszu- und abgange sowie sonstige Bewegungen 76 349
Aufwand 5241 3632
Gehaltsumwandlungen Arbeitnehmer 269 388
Umgliederungen - 37
Gezahlte Pensionen -3417 -1 689
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 57 626 55265

Finanzierungsstatus

Barwert der erdienten Pensionsanspriiche, davon

von Konzernunternehmen direkt zugesagt (ohne Planvermdgen) 75440 53807

mit Planvermégen hinterlegt

(vor Abzug des Zeitwerts von Planvermdgen) 7934 9569
Zeitwert des Planvermogens -8914 -7 204
Finanzierungsstatus (Barwert der erdienten
Pensionsanspriiche abziiglich Fondsvermogen) 74 460 56172
Noch nicht getilgte versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste (-) -16934 -1 256
Ubrige Betrige 100 349
Netto-Pensionsriickstellung 57 626 55265

Planvermégen
Im Zeitwert des Planvermégens enthaltene Betrdge fiir

eigene Finanzinstrumente 4385 3091

Netto-Pensionsaufwendungen

Laufender Dienstzeitaufwand des Geschaftsjahres -2906 2715
Zinsaufwand -2982 -3188
Erwarteter Ertrag auf Planvermégen 514 552
Berticksichtigte versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 110 -391
Auswirkungen von Plankiirzungen oder -abgeltungen 23 2110
Gesamt -5241 -3632

Die Pensionsaufwendungen sind in der Konzerngewinn- und Verlustrechnung im Wesentlichen
unter den sonstigen Aufwendungen sowie den Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb und den
sonstigen Kapitalanlageaufwendungen erfasst.

Die tatsachlichen Ertrdge aus dem Planvermdgen der US-amerikanischen Plane belaufen sich
im Geschaftsjahr auf 0,9 Mio. EUR (0,8 Mio. EUR).
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8.8 Anleihen und langfristige Verbindlichkeiten

Die Hannover Finance, Inc., Wilmington/USA, hat am 31. Mérz 1999 nachrangiges Fremdkapital
in Form einer variabel verzinslichen Anleihe tiber 400,0 Mio. USD mit einer Laufzeit von 30 Jahren
begeben. Die Anleihe wird am 31. Marz 2029 fallig. Sie kann friihestens am 31. Marz 2009 durch den
Emittenten gekiindigt werden. Zur Absicherung des Zinsrisikos aus dieser Anleihe erwarb die Gesell-
schaft 1999 Zinsswaps in gleicher Hohe, die am 31. Marz 2009 auslaufen. Wirtschaftlich fiihrt dies zu
einer Festschreibung der Zinsbelastung bis zur ersten Kiindigungsmaoglichkeit der Anleihe. Die jahrliche
Zinsbelastung unter Berticksichtigung der Swaps belduft sich bis zum 31. Marz 2009 auf 6,69 %. Im
Februar 2004 sowie im Mai 2005 hat die Hannover Riick AG die nachrangige Anleihe in Héhe von
370,0 Mio. USD bzw. 10,0 Mio. USD zuriickgekauft.

Um die Kapitalausstattung des Hannover Riick-Konzerns nachhaltig zu sichern, hat die Hanno-
ver Riick AG weiteres nachrangiges Fremdkapital begeben. Uber die Hannover Finance (Luxem-
bourg) S.A. als 100-prozentige Tochter der Hannover Riick AG wurde im Februar 2004 eine nachran-
gige Schuldverschreibung in Hohe von 750,0 Mio. EUR am europaischen Kapitalmarkt emittiert. Die
Anleihe wurde vorwiegend bei institutionellen Investoren platziert. Der Bond wird mit 163 Basis-
punkten tiber dem 10-jahrigen mittleren Swap-Level verzinst und hat eine Laufzeit von 20 Jahren. Er
ist frihestens nach zehn Jahren und danach zu jedem Kuponzahlungstermin durch die Hannover
Riick AG kiindbar. Sollte die Anleihe nach zehn Jahren nicht gekiindigt werden, wird sie mit 263 Ba-
sispunkten tiber dem Drei-Monats-Euribor verzinst.

Im Mai 2005 hat die Hannover Riick AG ebenfalls iiber ihre Tochtergesellschaft Hannover Finance
(Luxembourg) S.A. eine weitere nachrangige Schuldverschreibung in Héhe von 500,0 Mio. EUR bege-
ben. Im Zug der Transaktion wurde den Inhabern der im Jahr 2001 von der Hannover Riick AG emittier-
ten nachrangigen Schuldverschreibung in Hohe von 350,0 Mio. EUR, die mit einer Laufzeit von 30
Jahren und einem vorzeitigen Kiindigungsrecht der Emittentin nach zehn Jahren ausgestattet ist, ein
Umtausch in die neue Anleihe angeboten. Die Beteiligung am Umtausch lag bei nominal 211,9 Mio.
EUR. Dies entspricht 240,5 Mio. EUR der neu ausgegebenen Anleihe. Die Barkomponente der neuen
Anleihe in Héhe von nominal 259,5 Mio. EUR wurde vorwiegend bei institutionellen Investoren in Eu-
ropa platziert. Das nach dem Umtausch verbleibende Volumen der im Jahr 2001 begebenen Anleihe
betragt 138,17 Mio. EUR.

Die Praetorian Financial Group, Inc. hat im Dezember 2005 , Trust Preferred Securities” in Héhe von
80,0 Mio. USD begeben, die mit einer Laufzeit von 30 Jahren ausgestattet sind und mit 310 Basis-
punkten tiber dem Drei-Monats-Libor verzinst werden. Die , Trust Preferred Securities” wurden bei insti-
tutionellen Anlegern platziert. Die Ablésung vor Marz 2011 ist nur unter besonderen Umstanden und
zu einem Preis von 107,5 % des Nominalbetrages méglich, danach ist eine Ablésung jederzeit moglich.

Sonstige finanzielle Rahmenbedingungen

Zur Absicherung maglicher kiinftiger GroRschaden hat die Hannover Riick sich im Jahr 2004 einen
Kreditrahmen in Héhe von 500,0 Mio. EUR in Form eines Syndicated Loan einrdumen lassen. Die
Fazilitat hat eine Laufzeit von fiinf Jahren und wird im August 2009 fallig.
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Darstellung langfristiger Verbindlichkeiten

in TEUR 2005

Avschafungs. M Abgearenate 1o

kosten

Langfristige Verbindlichkeiten
Darlehen 107 394 - 446 107 840
Bonds 1370497 131667 62316 1564480
Nachrangiges Kapital 67 602 - - 67 602
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 38 - - 38
Gesamt 1545531 131667 62762 1739960

Der aggregierte beizulegende Zeitwert der ausgereichten Anleihen basiert auf notierten, aktiven
Marktpreisen. Wenn derartige Preisinformationen nicht verfiighar sind, wurden die Zeitwerte auf Basis
der anerkannten Effektivzinsmethode berechnet oder anhand von anderen Finanzinstrumenten gleicher
Bonitats-, Laufzeit- und Rendite-Charakteristika geschatzt. Bei der Effektivzinsmethode werden stets
die aktuellen Marktzinsniveaus in den relevanten Zinsbindungslaufzeitbereichen als Basis unterstellt.

8.9 Eigenkapitalentwicklung und Fremdanteile

Das Eigenkapital wird nach IAS 1 ,Presentation of Financial Statements” und in Anwendung von
IAS 32 ,Financial Instruments: Disclosure and Presentation” in Verbindung mit IAS 39 ,Financial Instru-
ments: Recognition and Measurement” als eigenstandiger Bestandteil des Jahresabschlusses darge-
stellt. Die Eigenkapitalverdnderung beinhaltet neben dem sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung
ergebenden Jahresiiberschuss auch die erfolgsneutral erfassten Wertveranderungen der Vermdgens-
und Schuldposten.

Das Eigenkapital (Grundkapital der Hannover Riick AG) betragt 120.597.134,00 EUR und ist in
120.597.134 stimm- und dividendenberechtigte, auf den Namen lautende Stiickaktien zum Nennwert
von 1,00 EUR eingeteilt. Die Aktien sind voll eingezahlt.

Fremdanteile basieren auf den Anteilen Konzernfremder am Eigenkapital der Tochtergesellschaften.

Es besteht ein genehmigtes Kapital bis zu 60.299 TEUR, das bis zum 31. Mai 2009 befristet ist.
Die Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien kann einmal oder mehrmals gegen Bar-
oder Sacheinlage erfolgen. Zur Begebung von Belegschaftsaktien kénnen davon bis zu 1.000 TEUR
verwendet werden.

Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital bis zu 48.500 TEUR. Es dient der Gewahrung von Akti-
en fiir Inhaber von Wandel- und Optionsanleihen und ist befristet bis zum 13. November 2007.
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8.10 Ubrige nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile

Die kumulierten tibrigen, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalverdnderungen betragen in unver-
anderter Héhe zum Vorjahr 1,6 Mio. EUR und resultieren im Wesentlichen aus der erfolgswirksamen Er-
fassung hedge-ineffektiver Marktwertanderungen derivativer Finanzinstrumente.

8.11 Eigene Anteile

Nach IAS 1 sind eigene Anteile im Eigenkapital offen abzusetzen. Durch Beschluss der Haupt-
versammlung der Hannover Riickversicherung AG vom 14. Juni 2005 wurde die Gesellschaft ermach-
tigt, bis zum 30. November 2006 eigene Aktien bis zu 10 % des zum Beschlusszeitpunkt vorhande-
nen Grundkapitals zu erwerben. Die Gesellschaft war wahrend des Berichtszeitraums zu keinem Zeit-
punkt im Besitz eigener Aktien.

8.12 Ergebnis je Aktie

Berechnung des unverwdsserten sowie des gleichlautenden verwdsserten Ergebnisses je Aktie

2005 2004
Ergebnis Aktien Je Aktie Ergebnis Aktien Je Aktie
(in TEUR) (Anzahl) (in EUR) (in TEUR) (Anzahl) (in EUR)
Konzernergebnis 49331 279 898
Gewogener Durchs;hmtt der B 120597 134 120597 134
ausgegebenen Aktien
Ergebnis je Aktie (unverwassert) 49331 120597 134 041 279 898 120597 134 2,32

Ergebnis je Aktie (verwdssert) - - _ _ _ _

AuBerordentliche Ergebnisbestandteile, die bei der Berechnung gesondert hatten berticksichtigt
werden missen, lagen weder im Geschaftsjahr noch in der vorangegangenen Berichtsperiode vor.

Dividende je Aktie

Im Geschaftsjahr 2005 wurden fiir das Jahr 2004 Dividenden in Héhe von 120,6 Mio. EUR, das ent-
spricht 1,00 EUR je Aktie, gezahlt.

Anlasslich der Hauptversammlung am 12. Mai 2006 wird vorgeschlagen, fiir das Geschaftsjahr
2005 keine Dividende auszuschiitten. Der Ausschittungsvorschlag ist nicht Bestandteil dieses Konzern-
abschlusses.
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8.13 Sonstige Aktiva und Passiva

Sonstige Vermdgenswerte

in TEUR 2005 2004

Eigengenutzte Grundstiicke und Gebaude 41533 41342
Sonstige Forderungen 14434 26414
Barwert kiinftiger Ertrage erworbener Lebensriickversicherungsbestande 7472 9767
Betriebs- und Geschaftsausstattung 30217 26597
Sonstige Vermdgensgegenstande 5712 14 256
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 35836 24676
Steuerforderungen 28663 33019
Forderungen an verbundene Unternehmen 1139 117 472
Riickdeckungsversicherung 36245 28879
Ubrige 67749 12160
Gesamt 269 000 334582

Die Bewertung des gegeniiber dem Vorjahr unveranderten Bestands an eigengenutztem Grund-
besitz erfolgt mit den Anschaffungskosten vermindert um die planmaRigen linearen Abschreibungen
iber Nutzungsdauern von 10 bis 50 Jahren.

Infolge einer im Geschéftsjahr 2005 vorgenommenen auBerplanméaligen Abschreibung in Héhe
von 1,4 Mio. EUR weisen die Buchwerte und Marktwerte des eigengenutzten Grundbesitzes die gleiche

Hohe auf.

Die Marktwerte werden auf Basis der Ertragswertmethode ermittelt.
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Betriebs- und Geschaftsausstattung

in TEUR 2005 2004
Bruttobuchwert zum 31.12. Vj. 71374 57 401
Waéhrungsumrechnung zum 1.1. 2167 -220
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 73541 57181
Zugange 16 506 18 353
Abgénge 4099 3585
Umgliederung -692 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 350 -575
Bruttobuchwert zum 31.12. G;j. 85 606 71374
Kumulierte Abschreibungen 31.12.Vj. 44777 38592
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 738 82
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 45515 38674
Abgdnge 2400 2730
Abschreibungen

planméaBig 12205 8978
Umgliederung -62 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 131 -145
Kumulierte Abschreibungen 31.12. Gj. 55389 44777
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 26597 18 809
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 30217 26597

Zur Bewertung der Betriebs- und Geschaftsausstattung verweisen wir auf unsere Erlauterungen
zu den iibrigen Aktiva in Kapitel 4 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden”
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Entwicklung der sonstigen immateriellen Vermégenswerte

in TEUR

Bruttobuchwert zum 31.12. V.
Wahrungsumrechnung zum 1.1.
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung
Zugénge

Abgénge

Wéhrungsumrechnung zum 31.12.

Bruttobuchwert zum 31.12. Gj.

Kumulierte Abschreibungen 31.12. Vj.
Wahrungsumrechnung zum 1.1.
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung
Abgénge
Zuschreibungen
Abschreibungen
planméaBig
Wahrungsumrechnung zum 31.12.

Kumulierte Abschreibungen 31.12. Gj.

Nettobuchwert zum 31.12.Vj.
Nettobuchwert zum 31.12. Gj.

2005

115234
1722
116956
12665
47

-8
129566

90558

53

90611

47

3170

93730

24676
35836

Anhang | Erlduterungen

2004

114 500
-806
113 694
3683
2145

2
115234

88354
74
88428
1872
15

4013
90 558

26 146
24676

Die Position enthalt zum Bilanzstichtag 0,2 Mio. EUR (0,3 Mio. EUR) fiir selbst erstellte und
15,0 Mio. EUR (11,7 Mio. EUR) fiir erworbene Software, die mit Nutzungsdauern von 3 bis 10 Jahren

planméaBig abgeschrieben wird.

Die Zugange entfallen in H6he von 6,4 Mio. EUR auf erworbene Software sowie in Hohe von

6,3 Mio. EUR auf Anzahlungen fiir selbst zu erstellende Software.

Die Hannover Riick AG hat mit Wirkung zum 1. Juli 2003 eine Riickdeckungsversicherung fiir
Pensionszusagen abgeschlossen. Es handelt sich dabei um aufgeschobene Rentenversicherungen mit
laufendem Beitrag im Rahmen eines Gruppenversicherungsvertrages, die nach IAS 19 zum Bilanz-
stichtag als separater Vermégenswert zum Fair Value in Hohe von 36,2 Mio. EUR (28,9 Mio. EUR) bi-

lanziert worden sind.
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Andere Verbindlichkeiten

in TEUR 2005 2004

Verbindlichkeiten aus Derivaten 27 354 41575
Zinsen 95903 58 806
Rechnungsabgrenzungsposten 48720 11803
Jahresabschlusskosten 2879 2814
Treuhandverbindlichkeiten 10563 18328
Zinsen auf Steuernachzahlungen 15121 13187
Aktienbezugsrechte 5429 6 008
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten - 2089
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 5988 4040
Riickstellungen aus Arbeitsverhaltnissen 16 681 10448
Ubrige 117 766 148225
Gesamt 346 404 317323

In den anderen Verbindlichkeiten sind in Hohe von 57,5 Mio. EUR (42,9 Mio. EUR) tbrige nicht-
technische Riickstellungen enthalten, deren Entwicklung in der folgenden Tabelle dargestellt wird.

Entwicklung der tbrigen nichttechnischen Riickstellungen

in TEUR 3B'III?;Z;N(;E(;Z U%E%EQ??IQ Bil1ar?.2\(/;vje.rt Zugange Verbrauch  Auflésung u:rvﬂ?:]t.lc;ll"]i;?gg ;ll?;z;v(;e(;;
Riickstellungen fiir
Zinsen gem. 233a
Abgabenordnung (AO) 13187 - 13187 1934 - - - 15121
Priifungen und Kosten der Ver-
offentlichung des Jahresabschlusses 2814 153 2967 2696 2691 87 -6 2879
Beratungskosten 1976 278 2254 1511 920 1248 -84 1513
Aktienwertbeteiligungsrechte 6008 272 6280 1929 2736 19 -25 5429
Lieferantenrechnungen 3489 426 3915 8809 3649 99 136 9112
Altersteilzeitriickstellungen 1615 - 1615 320 - - - 1935
Urlaubsverpflichtungen und Mehrarbeit 2192 55 2247 2373 2248 - 6 2378
Jubilaen 1035 = 1035 219 = - - 1254
Tantiemen 5606 68 5674 9838 4122 559 283 11114
Sonstiges 4949 364 5313 5555 3950 116 -86 6716
Gesamt 42871 1616 44 487 35184 20316 2128 224 57 451
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8.14 Versicherungstechnische Gewinn- und Verlustrechnung

Nach SFAS 60 sind Versicherungsvertrdge in solche mit kurzer (Short-Duration-Contracts) und
langer Laufzeit (Long-Duration-Contracts) zu unterteilen. MaBgebliche Kriterien hierfiir sind u. a. die
Ausgestaltung der Kiindigungsmaoglichkeiten durch den Versicherer, der Zeitraum des Risikoschutzes
und der Umfang der mit dem Vertrag verbundenen Serviceleistungen des Versicherers. Pramie aus
Short-Duration Contracts ist tiber die Laufzeit des zu Grunde liegenden Vertrags ertragswirksam zu
vereinnahmen, ggf. sind auf Folgejahre entfallende Pramieniibertrdge abzugrenzen. Abweichend da-
von ist die aus Long-Duration-Contracts resultierende Pramie zum Zeitpunkt ihrer Falligkeit ertrags-

wirksam zu vereinnahmen.

Bei den von uns gezeichneten Vertrdgen handelt es sich iiberwiegend um Short-Duration-Contracts.

Sonstige versicherungstechnische Ertrage

in TEUR
Sonstige versicherungstechnische Ertrage (brutto)
Anteil der Riickversicherer

Sonstige versicherungstechnische Ertrdge fiir eigene Rechnung

Zu den Aufwendungen fiir Versicherungsfalle und zur Veranderung der Deckungsriickstellung

2005
9338

9338

verweisen wir auf Kapitel 8.2 ,Versicherungstechnische Aktiva und Passiva"

2004
6414
2622
3792

Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Veranderung der aktivierten Abschlusskosten

in TEUR

Gezahlte Provisionen (brutto)

Anteil der Riickversicherer

Veranderung der aktivierten Abschlusskosten (brutto)

Anteil der Riickversicherer

Verédnderung der Riickstellung fiir Provisionen (brutto)

Anteil der Riickversicherer

Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Veranderung
der aktivierten Abschlusskosten fiir eigene Rechnung
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2005

2506957
469 092

206619
60 369

-5219
-5 888

1902722

2004

2443849
488 984

337413
-34520

-34 243
-5862

1623037
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Anhang = Beziehungen zu nahe stehenden Personen

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen

in TEUR
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
Anteil der Riickversicherer

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f. e. R.

8.15 Ubriges Ergebnis

in TEUR

Sonstige Ertrage
Wahrungskursgewinne
Sonstige Zinsertrage

Ertrage aus Dienstleistungen

Ubrige Ertrage

Sonstige Aufwendungen

Wahrungskursverluste

Sonstige Zinsaufwendungen

Abschreibungen

Aufwendungen fiir Dienstleistungen
Aufwendungen fiir das Unternehmen als Ganzes
Einzelwertberichtigungen

Abschreibung auf Geschafts- und Firmenwert

Ubrige Aufwendungen

Gesamt

9. Beziehungen zu nahe stehenden Personen
9.1 Transaktionen mit nahe stehenden Personen und Unternehmen

Nach IAS 24 werden nahe stehende Unternehmen oder Personen u. a. als Mutter- und Tochter-
unternehmen und Tochtergesellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, assoziierte Unter-
nehmen, juristische Personen unter Einfluss des Managements und das Management des Unternehmens
definiert. Im Geschaftsjahr 2005 bestanden die folgenden wesentlichen Geschaftsbeziehungen mit

nahe stehenden Unternehmen oder Personen.

Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.C. (HDI) halt mittelbar tiber die Tochter-
unternehmen Talanx AG, HDI Verwaltungs-Service AG sowie iiber die Zweite HDI Beteiligungsgesell-

2005

71631
1719

69912

2005

82195
4241
679

40 404
127519

123309
18074
14788

1822
51590
22227

485
55253
287 548

-160 029

2004

88981
1608

87373

2004

44151
8265
3982

29528

85926

55124
35841
10152
3170
36 266
44622
539
31028
216742
-130816

schaft mbH, alle mit Sitz in Hannover, eine Mehrheitsbeteiligung an der Hannover Riick AG.
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Die Hannover Riick-Gruppe bietet dem HDI-Konzern Riickversicherungsschutz. Insoweit besteht
im versicherungstechnischen Geschaft eine Vielzahl von Geschaftsbeziehungen mit nicht von der Hanno-
ver Riick-Gruppe zu konsolidierenden, nahe stehenden Unternehmen im In- und Ausland. Dies beinhaltet
sowohl iibernommenes als auch abgegebenes Geschéaft zu marktiiblichen Konditionen.

Wesentliche Riickversicherungsbeziehungen mit nahe stehenden Unternehmen im Geschafts-
jahr werden in der folgenden Tabelle dargestellt:

Ubernommenes und abgegebenes Geschaft im In- und Ausland

in TEUR 2005
versicherungs-
Nahe stehende Unternehmen Pramie technisches
Ergebnis

Ubernommenes Geschaft

ASPECTA Assurance International AG 46 436 -1771
ASPECTA Assurance International Luxembourg S.A. 26412 -13 368
ASPECTA Lebensversicherung AG 263530 18052
CiV Lebensversicherung AG 49121 -17103
CiV Versicherung AG 20090 -2535
HDI Industrie Versicherung AG 114723 115400
HDI Lebensversicherung AG 29331 4398
HDI Samopomoc Towarzystwo Ubezpieczen S.A. 27964 2680
HDI Verzekeringen N. V. 29386 23420
Ubrige Gesellschaften 77 940 1872
Gesamt 684933 131045
Abgegebenes Geschaft

Euro International Reinsurance S.A. -4755 -10583
Ubrige Gesellschaften -630 -195
Gesamt -5 385 -10778

Seit dem Geschaftsjahr 1997 wird bei allen Neuzeichnungen und Verldngerungen der deutsche
Markt von der E+S Riick und der auslandische Markt von der Hannover Riick bearbeitet. Durch interne
Retrozession bleibt die prozentuale Aufteilung des Geschafts, die fiir die vorher bestehende Zeichnungs-
gemeinschaft galt, zwischen diesen Gesellschaften im Wesentlichen erhalten.

Im Februar 2005 hat die Hannover Riick AG Genussscheine des HDI Haftpflichtverband der Deut-
schen Industrie V.a.G. in Hohe von 18,8 Mio. EUR erworben. Die Verzinsung betrdgt 7,25 %. Die Lauf-
zeit der Genussscheine ist auf das Ende des Geschaftsjahres 2007 befristet. Die Riickzahlung erfolgt am
1. Oktober 2008. Die Genussscheine waren mit einer Kiindigungsfrist von mindestens zwei Jahren jeweils
zum Ende des Geschéftsjahres kiindbar.
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Die E+S Riick AG hat die von der HDI Industrie Versicherung AG im Geschaftsjahr 2004 (iber-
nommenen Forderungen gegen Riickversicherungsunternehmen in Héhe von 100,0 Mio. EUR (davon
87,3 Mio. EUR gegen die Hannover Riick AG) zuriickgegeben und der HDI Industrie Versicherung AG aus
diesem Vertrag in Hohe des Sechs-Monats-Euribors anteilige Zinsen fiir das Geschaftsjahr 2005 in
Hohe von 0,2 Mio. EUR belastet.

Im Rahmen langerfristiger Mietverhaltnisse haben wir im Jahr 2005 der HDI Service AG, der
Hannover Re Correduria de Reaseguros S.A., der HDI Industrie Versicherung AG, der HDI Privat Versiche-
rung AG sowie der Protection Reinsurance Intermediaries AG Geschaftsraume vermietet. Fiir letztere
haben wir dariiber hinaus im Rahmen von drei Dienstleistungsvertrdgen EDV- und Verwaltungsleistun-
gen erbracht.

Die Ampega Asset Management GmbH erbringt im vertraglich vereinbarten Rahmen Dienstleis-
tungen zur Vermégensanlage und Vermdégensverwaltung fiir die Hannover Riick sowie einige ihrer Toch-
tergesellschaften. Vermogenswerte US-amerikanischer Tochtergesellschaften werden durch die Ampega
Investment AG verwaltet. Die Ampega Immobilien Management GmbH erbringt fiir die Hannover Riick
Dienstleistungen im Rahmen eines Verwaltungsvertrages.

Gesellschaften der Talanx-Gruppe gewadhrten dem Hannover Riick-Konzern Versicherungsschutz
u. a. in den Bereichen Betriebshaftpflicht-, Feuer-, Gruppenunfall- und Dienstreisekaskoversicherung.
Darliber hinaus erbrachten Abteilungen der Talanx AG fiir uns Dienstleistungen im Bereich allgemeiner
Verwaltung.

Alle Geschafte erfolgten zu marktiiblichen Konditionen. Wir haben hieriiber fiir die Hannover Riick
AG und die E+S Riick AG in deren Abhangigkeitsberichten gem. § 312 AktG Rechenschaft abgelegt.

9.2 Vergiitung und Aktienbesitz der Organe der Obergesellschaft und weitere
Angaben beziiglich des Deutschen Corporate Governance Kodex

Die Gesamtbeziige des Vorstands betrugen im Berichtsjahr 3,7 Mio. EUR (3,6 Mio. EUR), die des Auf-
sichtsrats 0,6 Mio. EUR (0,7 Mio. EUR). Die Beziige friiherer Vorstandsmitglieder und deren Hinter-
bliebenen beliefen sich auf 0,9 Mio. EUR (0,9 Mio. EUR), passiviert wurden 9,9 Mio. EUR (9,8 Mio. EUR).

Die Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder beinhalten auch variable Komponenten in Hohe von
1,9 Mio. EUR (1,5 Mio. EUR). Die variable Vergiitung des Vorstands orientiert sich am Ergebnis des Ge-
schaftsjahres sowie an der Wertsteigerung. Fir die Messung der Wertsteigerung wird eine geeignete
BezugsgroRe herangezogen (Aktienkurs der Hannover Riick AG im Vergleich zum gewichteten ABN
Amro Rothschild Global Reinsurance Index). Eine nachtrdgliche Anderung der BezugsgroBen ist aus-
geschlossen.

Transaktionen von Aktien, Optionen und Derivaten der Hannover Riick AG durch Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglieder oder sonstige Personen mit Fiihrungsaufgaben, die regelmaBig Zugang zu Insider-
informationen der Gesellschaft haben und zu wesentlichen unternehmerischen Entscheidungen befugt
sind sowie durch bestimmte mit Ihnen in einer engen Beziehung stehende Personen iiber 5.000 EUR
sind gemal § 15a WpHG in der folgenden Tabelle aufgefiihrt.
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Wertpapiertransaktionen

Name Tansaktion  at SN o en  Stckahl G
Adrian Arrago Verkauf Aktie DE 000 8402215 11.08.2005 500 31,52
Auguste Arrago Verkauf Aktie DE 000 8402215 11.08.2005 500 31,52
André Arrago Verkauf Aktie DE 0008402215 16.12.2005 2700 30,00

Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands der Hannover Riickversicherung AG sowie deren
Ehegatten, eingetragene Lebenspartner bzw. Verwandte ersten Grades sind im Besitz von weniger als
1 % der ausgegebenen Aktien. Zum 31. Dezember 2005 betrug der Gesamtbesitz 0,024 % — das sind
28.381 Stiick — der ausgegebenen Aktien. Der Gesamtbesitz an Aktienwert-Beteiligungsrechten der Vor-
standsmitglieder aus dem virtuellen Aktienoptionsplan betrug zum Bilanzstichtag 1,49 % des Grund-
kapitals. Der Wert dieser Aktienwert-Beteiligungsrechte betragt 1,8 Mio. EUR.

Die Vergltung des Aufsichtsrats enthalt feste und variable Bestandteile. Letztere orientieren sich
am Ergebnis vor Zinsen und Steuern (Earnings before Interest and Taxes — EBIT), wie es in dem ent-
sprechend den IFRS erstellten Konzernabschluss ausgewiesen ist. Bei der Festlegung der Héhe der Ver-
glitung der Aufsichtsratsmitglieder werden die Funktionen des Vorsitzenden und des stellvertretenden
Vorsitzenden entsprechend beriicksichtigt. Im Geschéaftsjahr wurden vom Unternehmen keine Vergii-
tungen fiir persénlich erbrachte Leistungen, z. B. fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen, an die Mit-
glieder des Aufsichtsrats gezahlt.

Organmitgliedern gewahrte Hypothekendarlehen

in TEUR 2005
Stand am : Stand am Zinssatz
1.1.2005 Tilgung 37 72 2005 in %
Vorstand 84 84 - 50

Fiir Organmitglieder bestanden keine Haftungsverhaltnisse. Die Organmitglieder werden na-
mentlich auf den Seiten 5 bis 7 dieses Berichts genannt.

9.3 Aktienorientierte Vergiitung

Der Vorstand der Hannover Riick AG hat mit Zustimmung des Aufsichtsrates zum 1. Januar 2000
einen virtuellen Aktienoptionsplan eingefiihrt, der die Gewahrung von Aktienwert-Beteiligungsrech-
ten an bestimmte Flihrungskrafte vorsieht. Der Inhalt des Aktienoptionsplans richtet sich ausschlieBlich
nach den Bedingungen zur Gewdhrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten. Zuteilungsberechtigt sind
alle Mitglieder des Konzern-Fiihrungskreises. Bei Ausiibung der Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt
sich kein Anspruch auf Lieferung von Aktien der Hannover Riick AG, sondern lediglich auf Zahlung eines
an der Aktienkursentwicklung der Hannover Riick AG orientierten Barbetrages. Die Bilanzierung aktien-
basierter Vergiitungstransaktionen mit Barausgleich ist in IFRS 2 ,Share-based Payment” geregelt.
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Aktienwert-Beteiligungsrechte wurden erstmals fiir das Geschaftsjahr 2000 zugeteilt und werden
fiir jedes nachfolgende Geschaftsjahr (Zuteilungsjahr) gesondert zugeteilt, sofern die in den Bedingun-
gen zur Gewahrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten festgelegten Erfolgskriterien erreicht werden.

Das interne Erfolgskriterium ist das Erreichen des vom Aufsichtsrat festgelegten Zielergebnisses,
ausgedriickt in ,Diluted Earnings per Share" nach IAS 33 ,Earnings per Share" (EPS). Wird das Zielergeb-
nis iiber- oder unterschritten, wird die zunachst gewahrte vorlaufige Basisanzahl entsprechend erhdht
bzw. reduziert und ergibt die EPS-Basisanzahl. Das externe Erfolgskriterium ist die Entwicklung des
Aktienkurses im Zuteilungsjahr. Hierfir gilt der ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index (ge-
wichtet) als Benchmark. Er beinhaltet die Entwicklung bérsennotierter Riickversicherer der Welt. Ent-
sprechend der Out- oder Underperformance dieses Index wird die EPS-Basisanzahl erhéht, jedoch maxi-
mal um 400 % der Basisanzahl, bzw. ermaBigt, aber maximal um 50 % der EPS-Basisanzahl.

Die Laufzeit der Aktienwert-Beteiligungsrechte betragt jeweils zehn Jahre, beginnend mit dem
Ablauf des betreffenden Zuteilungsjahres. Aktienwert-Beteiligungsrechte, die nicht bis zum Ende der
jeweiligen Laufzeit ausgelibt wurden, erléschen. Die Aktienwert-Beteiligungsrechte diirfen erst nach
einer Wartezeit und dann nur innerhalb von vier Ausiibungszeitraumen pro Jahr ausgeiibt werden. Die
Wartezeit betragt fiir 40 % der Aktienwert-Beteiligungsrechte (die erste Tranche jedes Zuteilungsjahres)
zwei Jahre, flir jeweils weitere 20 % der Aktienwert-Beteiligungsrechte (die Tranchen zwei bis vier je-
des Zuteilungsjahres) verlangert sich die Sperrfrist jeweils um ein weiteres Jahr. Jeder Ausiibungszeit-
raum hat eine Dauer von zehn Bérsenhandelstagen, beginnend jeweils mit dem sechsten Bérsenhan-
delstag nach dem Tag der Veréffentlichung des Quartalsberichts der Hannover Riick AG.

Bei Ausiibung eines Aktienwert-Beteiligungsrechts ist die Hohe des Differenzbetrages zwischen
dem Basispreis und dem aktuellen Borsenkurs der Aktie der Hannover Riick AG zum Zeitpunkt der
Ausiibung an den Berechtigten zu zahlen. Dabei entspricht der Basispreis dem arithmetischen Mittel-
wert der Schlusskurse der Aktie der Hannover Riick AG an allen Bérsenhandelstagen des ersten voll-
en Kalendermonats des jeweiligen Zuteilungsjahres. MaBgebend fiir den aktuellen Bdrsenkurs der
Aktie der Hannover Riick AG zum Zeitpunkt der Ausiibung der Aktienwert-Beteiligungsrechte ist der
arithmetische Mittelwert der Schlusskurse der Aktie der Hannover Riick AG an den letzten zwanzig
Borsenhandelstagen vor dem ersten Tag des jeweiligen Ausiibungszeitraumes.

Die Auszahlung ist auf einen Maximalbetrag begrenzt, der sich als Quotient aus dem im Zutei-
lungsjahrinsgesamt zu gewahrenden Verglitungsvolumen und der Gesamtzahl der in diesem Jahr zu-
geteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt.

Im Falle der Kiindigung des Anstellungsverhaltnisses oder der Beendigung des Anstellungsver-
haltnisses infolge eines Aufhebungsvertrages oder einer Befristung besteht das Recht, alle Aktienwert-
Beteiligungsrechte im ersten darauf folgenden Auslibungszeitraum auszuiiben. In diesem Zeitraum
nicht ausgeiibte Aktienwert-Beteiligungsrechte und solche, deren Wartezeit noch nicht abgelaufen ist,
erléschen. Der Eintritt in den Ruhestand, der Fall der Erwerbsunféahigkeit und der Fall des Todes der
Fiihrungskraft gilt fiir Zwecke der Ausiibung nicht als Beendigung des Anstellungsverhaltnisses.

Aus den Zuteilungen fiir die Jahre 2000 und 2002 bis 2004 bestehen im Geschéftsjahr 2005
die folgenden Verpflichtungen:
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Aktienwert-Beteiligungsrechte der Hannover Riick AG

Zuteilungsjahr

2004 2003 2002 2000
Ausgabedatum 24.3.2005 25.3.2004 11.4.2003 21.6.2001
Laufzeit 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre
Sperrfrist 2 Jahre 2 Jahre 2 Jahre 2 Jahre
Basispreis (in EUR) 27,49 24,00 23,74 25,50
Teilnehmer im Jahr der Ausgabe 109 110 113 95
Anzahl ausgegebener Optionen 211171 904 234 710429 1138005
Fair Value zum 31.12.2005 (in EUR) 2,33 4,31 4,94 4,43
Maximalwert (in EUR) 24,62 8,99 8,79 5,49
Bestand an Optionen zum 31.12.2005 204774 784 439 409 835 176 127
Riickstellung zum 31.12.2005
(in Mio. EUR) 0,48 3,38 2,02 0,78
Auszahlungsbetrage im
Geschéftsjahr 2005 (in Mio. EUR) - - 1,42 3,55
Aufwand im Geschaftsjahr 2005
(in Mio. EUR) 0,48 1,73 0,77 0,85

Im Geschaftsjahr 2005 ist fiir 80 % der im Jahr 2000 und fiir 40 % der im Jahr 2002 zugeteilten
Aktienwert-Beteiligungsrechte die Wartezeit abgelaufen. Ausgeiibt wurden 647.081 Aktienwert-Be-
teiligungsrechte des Zuteilungsjahres 2000 und 193.572 Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zutei-
lungsjahres 2002. Die Summe der Auszahlungsbetrage betrug 5,0 Mio. EUR.

Der Bestand der Aktienwert-Beteiligungsrechte der Hannover Riick AG hat sich seit 2001 wie
folgt entwickelt:
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Entwicklung des Aktienwert-Beteiligungsrechtplanes der Hannover Riick AG

Zuteilungsjahr

Anzahl Optionen 2004 2003 2002 2000

Ausgegeben 2001 - - - 1138005
Ausgeiibt 2001 - - - -
Verfallen 2001 - - - -
Bestand 31.12.2001 - - - 1138005
Ausgegeben 2002 - - - -
Ausgelibt 2002 - - - -
Verfallen 2002 - - - 40770
Bestand 31.12.2002 - - - 1097 235
Ausgegeben 2003 - - 710429 -
Ausgeiibt 2003 - - - -
Verfallen 2003 - - 23765 110 400
Bestand 31.12.2003 = = 686 664 986 835
Ausgegeben 2004 - 904 234 - -
Ausgelibt 2004 - - - 80137
Verfallen 2004 - 59961 59836 57516
Bestand 31.12.2004 - 844273 626 828 849182
Ausgegeben 2005 211171 - - -
Ausgeiibt 2005 - - 193572 647081
Verfallen 2005 6397 59834 23421 25974
Bestand 31.12.2005 204774 784439 409 835 176 127
Auslibungsfahig 31.12.2005 - - 56 547 10284

Die Bewertung der bestehenden Aktienwert-Beteiligungsrechte erfolgt auf Basis des Black-
Scholes-Optionspreismodells.

Den Berechnungen sind der Jahresschlusskurs der Hannover Riick-Aktie zum Stichtag 30. De-
zember 2005 von 29,93 EUR, eine Volatilitdt von 21,92 %, eine Dividendenrendite von 0,00 % und
ein risikofreier Zinssatz von 3,08 % fiir das Zuteilungsjahr 2000, 3,20 % fiir das Zuteilungsjahr 2002,
3,25 % fiir das Zuteilungsjahr 2003 und 3,30 % fiir das Zuteilungsjahr 2004 zu Grunde gelegt worden.

Der durchschnittliche Fair Value je Aktienwert-Beteiligungsrecht betrdgt fiir das Zuteilungsjahr
2000 4,43 EUR, fiir das Zuteilungsjahr 2002 4,94 EUR, fiir das Zuteilungsjahr 2003 4,31 EUR und fiir
das Zuteilungsjahr 2004 2,33 EUR.

Auf dieser Basis betragt die Summe der Riickstellung fiir das Geschaftsjahr 2005 6,7 Mio. EUR.
Der Aufwand des Geschéftsjahres betragt insgesamt 3,8 Mio. EUR.

9.4 Hypotheken und Darlehen

An Mitarbeiter, die nicht Vorstand oder Aufsichtsrat angehéren, wurden Hypotheken bzw. Grund-
schulddarlehen zur Finanzierung von Wohnungseigentum gegeben. Diese Darlehen sind alle grund-
pfandrechtlich an erster Stelle abgesichert. Forderungsausfalle lagen nicht vor und werden nicht er-
wartet.
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10. Ubrige Erlduterungen
10.1 Rechtsstreitigkeiten

Aus dem Erwerb der Lion Insurance Company, Trenton/USA, durch die Hannover Finance, Inc,,
Wilmington/USA, eine Tochtergesellschaft der Hannover Riick, besteht mit den friiheren Eigentiimern
der Lion Insurance Company ein Rechtsstreit (iber die Freigabe eines treuhanderisch verwalteten Teils
des damaligen Kaufpreises sowie (iber eine Verpflichtung zur Zahlung von weiteren Kaufpreisteilen und
Vergiitungsbestandteilen (Incentive Compensation) aus Geschaftsfiihrungsvertragen. Ferner besteht
ein Rechtsstreit Giber die Freigabe eines weiteren Treuhandkontos, das als Sicherheit fiir Verbindlich-
keiten der friiheren Eigentlimer im Zusammenhang mit einem bestimmten Geschaftssegment dient.

Mit Ausnahme der vorgenannten Verfahren bestanden im Berichtsjahr und am Bilanzstichtag —
abgesehen von Verfahren im Rahmen des tblichen Versicherungs- und Riickversicherungsgeschafts —
keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten.

10.2 Haftungsverhaltnisse

Eine von der Hannover Finance, Inc., Wilmington/USA im Geschaftsjahr 1999 begebene nach-
rangige Anleihe (iber 400,0 Mio. USD hat die Hannover Riick durch eine nachrangige Garantie abge-
sichert. Im Februar 2004 sowie im Mai 2005 hat die Hannover Riick AG die nachrangige Anleihe in Hohe
von 370,0 Mio. USD bzw. 10,0 Mio. USD zuriickgekauft, sodass die Garantie noch 20,0 Mio. USD absichert.

Die Hannover Riick AG hat iiber ihre Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
drei nachrangige Schuldverschreibungen am européischen Kapitalmarkt platziert. Sowohl die im Jahr
2001 begebene Anleihe, deren Anleihevolumen nunmehr 138,1 Mio. EUR betrdgt, als auch die An-
leihen aus den Geschéftsjahren 2004 (iber 750,0 Mio. EUR und 2005 tiber 500,0 Mio. EUR hat die
Hannover Riick AG jeweils durch eine nachrangige Garantie abgesichert. Zu naheren Erlduterungen
verweisen wir auf Kapitel 8.8 ,Anleihen und langfristige Verbindlichkeiten"

Die Garantien der Hannover Riick AG fiir die nachrangigen Schuldverschreibungen greifen ein, so-
weit fallige Zahlungen aus den Anleihen nicht seitens der jeweiligen Emittentin geleistet werden. Die
Garantien decken die jeweiligen Bondvolumina sowie die bis zu den Riickzahlungszeitpunkten félligen
Zinsen ab. Da die Zinsen aus den Anleihen teilweise von den jeweils zu den Zinszahlungszeitpunkten
geltenden Zinshéhen am Kapitalmarkt abhangig sind (Floating Rate), sind die maximalen, undiskontier-
ten Betrdge einer moglichen Inanspruchnahme nicht hinreichend genau schatzbar. Im Hinblick auf
die Garantieleistungen hat die Hannover Riick AG keine Riickgriffsrechte auBerhalb des Konzerns.

Im Juli 2004 verduBerte die Hannover Riick AG zusammen mit den anderen Teilhabern ihre {iber
die Willy Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH gehaltene Beteiligung an der Willy Vogel AG. Zur Absi-
cherung der im Kaufvertrag tibernommenen Gewahrleistungen erteilte die Hannover Riick AG ge-
meinsam mit den anderen Teilhabern dem Kaufer eine selbstschuldnerische Biirgschaft, die insge-
samt auf 7,1 Mio. EUR begrenzt ist. Ferner wurde zwischen der Hannover Riick AG und den anderen
Teilhabern fiir den Fall der Inanspruchnahme der Biirgschaft ein den jeweiligen Beteiligungsverhalt-
nissen entsprechender Ausgleich vereinbart.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegeniiber unseren US-ameri-
kanischen Zedenten haben wir in den USA ein Treuhandkonto (Master Trust) gestellt. Zum Bilanzstich-
tag belief es sich auf 2.668,5 Mio. EUR (1.748,7 Mio. EUR). Die in dem Treuhandkonto gehaltenen
Wertpapiere werden als Kapitalanlagen des dispositiven Bestands ausgewiesen.
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Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten haben fiir uns verschiedene Kredit-
institute Biirgschaften in Form von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich zum Bilanz-
stichtag auf 3.154,2 Mio. EUR (2.663,7 Mio. EUR).

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Hoéhe von 118,3 Mio. EUR
(88,8 Mio. EUR) seitens der E+S Riick AG sowie in H6he von 233,4 Mio. EUR (232,4 Mio. EUR) bei der
Hannover Riick AG. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um Private-Equity-Funds und Venture-Ca-
pital-Gesellschaften in Form von Personengesellschaften.

Im Rahmen eines Novationsabkommens fiir einen Lebensversicherungsvertrag haben wir im Hin-
blick auf Falligkeitszeitpunkt und Hohe bedingte Riickversicherungsverpflichtungen ibernommen.
Die Finanzierungsphase wurde mit Wirkung zum 31. Dezember 2004 vertragsgemal3 beendet. Die Haf-
tungshéhe der Hannover Riick AG zum Novationszeitpunkt (31. Dezember 201 1) bezogen auf zukiinf-
tige Bilanzstichtage kann sich durch Schwankungen im EURIBOR bzw. Abweichungen der tatsachlichen
Abrechnungen von den Projektionen dndern. Zum Bilanzstichtag wurde die Héhe der Riickversiche-
rungsverpflichtungen auf 27,7 Mio. EUR geschatzt.

10.3 Langfristige Verpflichtungen

Nach der Auflésung des Deutschen Luftpools mit Wirkung zum 31. Dezember 2003 besteht un-
sere Beteiligung aus der Abwicklung der noch bestehenden Vertragsbeziehungen (run-off). Die Mit-
gliedschaft mehrerer Konzerngesellschaften bei der Pharma-Riickversicherungsgemeinschaft sowie

der Deutschen Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft fiihrt zu einer Inanspruchnahme entspre-
chend der Beteiligungsquote, wenn ein anderes Poolmitglied ausfallen sollte.

10.4 Mieten und Leasing
Angemietete Objekte

Zusammengefasste Leasingverbindlichkeiten

in TEUR Ausgaben
2006 6743
2007 6122
2008 6059
2009 6069
2010 5432
Nachfolgend 45758

Operating Leasingvertrage fithrten im Geschaftsjahr 2005 zu Ausgaben von 6,3 Mio. EUR
(8,1 Mio. EUR).

Mehrjahrige Mietverhaltnisse fiir Geschaftsraume bestehen bei der Insurance Corporation of Han-
nover und der Clarendon-Gruppe. Bei letzterer wurde im Jahr 2003 ein Mietvertrag fiir Geschaftsraume
mit einer Laufzeit von 20 Jahren abgeschlossen. Das Mietverhaltnis endet am 29. August 2023. Die
Mietraten sind fiir die Mietzeit fest vereinbart, wobei zu vertraglich festgelegten Zeitpunkten eine An-
passung an geanderte Marktkonditionen méglich ist.
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Die Hannover Reinsurance Africa Ltd. hat im Jahr 2002 einen Sale-and-lease-back-Vertrag liber
ein Grundstlick und Geschaftsgebaude mit einer Laufzeit von acht Jahren abgeschlossen, der gemaR
IAS 17 als Operating Lease zu bilanzieren ist.

Vermietete Objekte

Die Hannover Re Real Estate Holdings vermietet Grundvermégen in Florida; die Mietvertréage haben
eine Laufzeit von jeweils drei bis zehn Jahren. Aus den unkiindbaren Vertrdgen resultieren in den fol-
genden Jahren die nachfolgend aufgefiihrten Einnahmen:

in TEUR Einnahmen
2006 10503
2007 9358
2008 9122
2009 8554
2010 5701
Nachfolgend 169

Die Mieteinnahmen beliefen sich im Geschaftsjahr 2005 auf 14,3 Mio. EUR (14,3 Mio. EUR).

Die Mehrzahl der Mietvertrage endet vertragsgemaR im Jahr 2010. Die Neuverhandlung der Miet-
verhaltnisse beginnt voraussichtlich nicht vor dem Jahr 2008.

10.5 Wahrungsumrechnung

Abschlusspositionen von Tochterunternehmen des Konzerns wurden in den jeweiligen Wahrungen
bewertet, in welchem ékonomischen Umfeld das entsprechende Tochterunternehmen hauptsachlich
operiert. Diese Wahrungen werden als funktionale Wahrungen bezeichnet. Der Euro ist die Berichts-
wahrung, in der der konsolidierte Konzernabschluss aufgestellt wird.

Fremdwahrungspositionen in den Gewinn- und Verlustrechnungen der Einzelgesellschaften wer-
den zu Durchschnittskursen in die jeweilige funktionale Wahrung umgerechnet. Die in Landeswahrung
aufgestellten Gewinn- und Verlustrechnungen dieser Einzelgesellschaften werden zu Durchschnitts-
kursen in Euro umgerechnet und in den Konzernabschluss tibernommen. Die Umrechnung der Fremd-
wahrungspositionen in den Bilanzposten der Einzelgesellschaften sowie die Ubernahme dieser Pos-
ten in den Konzernabschluss erfolgt zu den Devisenmittelkursen des Bilanzstichtags.

Fremdwahrungsgewinne- oder verluste aus der Umrechnung von monetdren Aktiva und Passiva
werden direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung angesetzt. Ausnahmen hiervon betreffen Finanz-
instrumente, die als qualifizierte Cashflow-Hedges fiir nichtmonetare bilanzielle Posten definiert sind.

Wahrungsumrechnungsdifferenzen aus der Umrechnung von nichtmonetaren Aktiva, die zum
Marktwert durch die Gewinn- und Verlustrechnung bewertet sind, werden mit diesen als Gewinn oder

Verlust aus Marktwertéanderungen ausgewiesen.

Fremdwahrungsgewinne oder Verluste aus nichtmonetaren Posten, wie Aktien, die als dispositiver
Bestand ausgewiesen werden, sind in der Neubewertungsriicklage im Eigenkapital ausgewiesen.
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Wesentliche Umrechnungskurse

1 EUR entspricht: 2005 2004 2005 2004
Devisenmittelkurs am Bilanzstichtag Durchschnittskurs

31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
AUD 1,6145 1,7489 1,6356 1,6916
CAD 1,3769 1,6430 1,5099 1,6165
GBP 0,6870 0,7071 0,6850 0,6819
MYR 4,4823 5,1503 4,7224 4,7128
SEK 9,3930 9,0200 9,2767 9,1239
usb 1,1834 1,3640 1,2477 1,2474
ZAR 7,4890 7,6793 7,8687 7,9666

10.6 Honorar des Abschlusspriifers

In der Hannover Riick-Gruppe fielen im Geschaftsjahr weltweit insgesamt Honoraraufwendungen
fiir Wirtschaftsprifungsleistungen in Héhe von 7,6 Mio. EUR an, die im Wesentlichen Abschlussprii-
fungs- und Steuerberatungsleistungen umfassen.

Davon entfallen 1,4 Mio. EUR auf das Honorar des bestellten Konzernabschlusspriifers im Sinne
von § 318 HGB. Der Betrag enthélt in Hohe von 1,0 Mio. EUR Honorar fiir die Abschlusspriifung,
0,2 Mio. EUR fiir Steuerberatungsleistungen sowie 0,2 Mio. EUR fiir sonstige Bestatigungsleistungen
und Leistungen fiir Mutter- oder Tochterunternehmen.
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10.7 Ereignisse nach Ablauf des Geschaftsjahres

Mit Pressemitteilung vom 3. Februar 2006 informierten wir, dass die Hannover Riick AG erneut den
Kapitalmarkt zur Verbriefung von Riickversicherungsrisiken genutzt hat. Die als ,K5" bezeichnete Trans-
aktion hat ein Volumen von 370 Mio. USD. Sie wurde liberwiegend bei institutionellen Investoren in
Nordamerika platziert und hat eine zunachst auf drei Jahre begrenzte Laufzeit. Das fiir die Verbriefung
zusammengestellte Portefeuille besteht aus nichtproportionalen Riickversicherungsvertragen der Sach-,
Katastrophen-, Luftfahrt- und Transportsparten einschlieBlich Meerestechnik. Fiir die Transaktion wird
Kaith Re Ltd., eine auf Bermuda ansassige Zweckgesellschaft, genutzt. Die Gesellschaft ist mit Wirkung
zum 1. Januar 2006 unter dem Segregated Accounts Act 2000 registriert, seit diesem Zeitpunkt halt die
Hannover Riick AG den Mehrheitsanteil an der Gesellschaft.

Hannover, den 21. Marz 2006

Der Vorstand
Zeller Arrago Dr. Becke
% JIOM/?/
Graber Dr. Koni Dr. Pickel Wallin
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BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den von der Hannover Riickversicherung AG, Hannover, aufgestellten Konzernab-
schluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis 31. Dezember 2005 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegt in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vor-
genommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoR3e,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Geschéftstatigkeit und tiber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tiber mégliche Fehler be-
ricksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
liberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefthrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs.
1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den erganzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht
in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Kon-
zerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hannover, den 21. Marz 2006
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Dahl Schuster
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Als Aufsichtsrat befassten wir uns auch im Geschéftsjahr 2005 eingehend mit der Lage und Ent-
wicklung der Hannover Riickversicherung AG, der Obergesellschaft des Hannover Riick-Konzerns. Wir
berieten den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens und tiberwachten die Geschéftsfiihrung auf
der Basis schriftlicher und mindlicher Berichterstattung des Vorstands. Der Aufsichtsrat trat viermal
zu Sitzungen zusammen, um die anstehenden Beschliisse zu fassen. Uber zwei kurzfristig zu behan-
delnde Themen wurde jeweils durch Beschlussfassung im schriftlichen Verfahren entschieden. Die vom
Aufsichtsrat gebildeten Ausschiisse gemaB § 107 Abs. 3 AktG, der Ausschuss flir Vorstandsangelegen-
heiten und der Bilanzausschuss, tagten drei- bzw. zweimal. Der Aufsichtsratsvorsitzende informierte
das Aufsichtsratsplenum jeweils in der ndchsten Sitzung tiber wichtige Beratungspunkte der Ausschiisse.
Des Weiteren lieBen wir uns vom Vorstand quartalsweise gemal § 90 AktG schriftlich iiber den Gang
der Geschafte und die Lage des Konzerns informieren. In den Berichten des Vorstands werden unter
anderem die aktuellen Plan- und Erwartungszahlen fiir die einzelnen Geschéftsfelder erldutert. Die
Belastungen durch GroBschaden sowie die Themen Kapitalanlagen, Kapitalanlageertrage, Ratings
und die weltweite Personalentwicklung im Konzern sind Gegenstand der Berichterstattung. Die Quar-
talsberichte mit den Quartalsabschliissen und Kennzahlen fiir den Hannover Riick-Konzern stellten
eine weitere wichtige Informationsquelle fiir den Aufsichtsrat dar. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde
iberdies vom Vorstandsvorsitzenden laufend iber wichtige Entwicklungen und anstehende Entschei-
dungen unterrichtet. Insgesamt haben wir im Rahmen unserer gesetzlichen und satzungsgeméaBen
Zustandigkeit an den Entscheidungen des Vorstands mitgewirkt.

Wir lieBen uns die Ergebniserwartung fiir das Geschéaftsjahr 2005 sowie die operative Planung
fiir das Geschaftsjahr 2006 vom Vorstand darstellen. Schwerpunkt hierbei waren die Belastungen
durch die Wirbelstiirme ,Katrina" und ,Rita" und die sich daraus ergebenden Konsequenzen fiir die
weitere Strategie im Bereich der Riickversicherung von Naturkatastrophenrisiken.

Im Rahmen der Behandlung wichtiger Einzelvorhaben befasste sich der Aufsichtsrat unter ande-
rem mit der Emission einer nachrangigen Schuldverschreibung durch die Tochtergesellschaft Hannover
Finance (Luxembourg) S.A. im Umfang von 500 Mio. EUR. Die in einem sehr giinstigen Finanzierungs-
umfeld begebene Anleihe diente dem Zweck, eine im Jahre 2001 emittierte 30-jahrige nachrangige
Schuldverschreibung iiber 350 Mio. EUR soweit wie méglich abzuldsen und dariiber hinaus die gute
Kapitalbasis der Gruppe weiter zu starken. GroBen Raum nahmen auch die Beratungen (iber die Neu-
ordnung der Erstversicherungsaktivitdten der Gruppe in den USA ein. Der Strategiewechsel bei der
Clarendon Insurance Group sieht die Abwicklung des Programmgeschéfts und die Fokussierung auf
profitables Spezialgeschaft vor. Diese geschaftspolitische Neuausrichtung und die daraus resultierenden
Restrukturierungen werden vom Aufsichtsrat ausdriicklich begriiBt.

Des Weiteren beschaftigte sich der Aufsichtsrat intensiv auch mit der Entwicklung anderer wichti-
ger Tochter- und Beteiligungsgesellschaften im Konzern. Um den Marktauftritt zu vereinheitlichen
und die Vertriebsaktivitaten zu biindeln, gab der Aufsichtsrat griines Licht fiir die Reorganisation der Fi-
nanz-Riickversicherungsaktivitaten in Irland mit dem Ziel, letztlich alle Aktivitaten der Gruppe in einer
Gesellschaft zusammenzufassen. Auch stimmte der Aufsichtsrat der Einbringung von zwei Lebens-
riickversicherungs-Tochtergesellschaften in eine spezielle Beteiligungs-GmbH zu. Verschiedene Kapital-
maBnahmen bei Tochtergesellschaften wurden erdrtert. Beispielhaft seien hier die Kapitalerh6hungen
bei der Hannover Life Reassurance (Ireland) Ltd. um 65 Mio. EUR und bei der Hannover Life Reassurance
Company of America um 25 Mio. USD genannt. Beide KapitalmaBnahmen sichern das Wachstum der
Gesellschaften ab und tragen den gestiegenen Marktanforderungen hinsichtlich Rating und Solvabilitat
Rechnung. Hiermit korrespondierend wurden auch das Thema der Kapitalbindung bei Tochtergesell-
schaften und die Flexibilitat der Kapitalriickfiihrung erortert und gewiirdigt.
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Bericht des Aufsichtsrats

Im Rahmen von Spezialanalysen befasste sich der Aufsichtsrat mit der besonders in den USA ins
Kreuzfeuer der Kritik geratenen Finanz-Riickversicherung. Der Aufsichtsrat konnte sich auf der
Grundlage ausfiihrlicher Informationen durch den Vorstand davon iiberzeugen, dass die weltweiten
Aktivitdten der Hannover Riick-Gruppe auch in diesem Geschaftssegment sich im Rahmen der gesetz-
lichen Vorgaben bewegten.

Einem in der letzten Aufsichtsratssitzung des Jahres 2005 geduBerten Wunsch des Aufsichtsrats
nach einer umfassenden Darstellung der Reservierungs- und Retrozessionspraxis wird der Vorstand in
seiner Berichterstattung des laufenden Jahres Rechnung tragen.

Erneut wurde die Geschaftsordnung des Vorstands (iberpriift und der Kreis der zustimmungs-
pflichtigen MaBnahmen und Geschafte im Bereich der Kapitalanlagen aktualisiert. Wie in jedem Jahr
lieB sich der Aufsichtsrat auch wieder liber die bedeutenden rechtshangigen Verfahren informieren.
GroBe Aufmerksamkeit widmete der Aufsichtsrat erneut dem Thema Corporate Governance. Vor dem
Hintergrund neuer gesetzlicher Bestimmungen, wie etwa dem Anlegerschutzverbesserungsgesetz,
wurden die Corporate-Governance-Grundsatze der Hannover Riickversicherung AG aktualisiert. Mit
Blick auf die Neufassung von Ziffer 5.4.2 des Deutschen Corporate-Governance-Kodex stellte der Auf-
sichtsrat fest, dass vier der sechs Vertreter der Anteilseigner im Sinne des Kodex ,unabhangig” sind.
Nach Einschdtzung des Aufsichtsrats gehdrt ihm damit eine ausreichende Anzahl unabhéngiger Mit-
glieder an. Die hohe Bedeutung der im Corporate-Governance-Kodex formulierten Standards einer
guten und verantwortungsvollen Unternehmensfithrung werden auch in der vom Vorstand und Aufsichts-
rat abgegebenen Entsprechenserkldrung nach § 161 Aktiengesetz zur Beachtung des Corporate-
Governance-Kodex deutlich. Den Empfehlungen des Kodex wird nur hinsichtlich der individualisierten
Angabe der Vorstands- und Aufsichtsratsvergiitung nicht entsprochen. Erganzend wird auf den in
diesem Geschéftsbericht abgedruckten Corporate-Governance-Bericht und auf die Veréffentlichungen
der Gesellschaft im Internet hingewiesen.

Die KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft
(KPMG DTG), Hannover, wurde beauftragt, den Konzernabschluss und den Lagebericht des Vorstands
fiir den Hannover Riick-Konzern nach IAS/IFRS zu priifen. Die Auswahl des Abschlusspriifers fir die
Abschlusspriifung 2005 erfolgte durch den Aufsichtsrat; der Aufsichtsratsvorsitzende erteilte den
konkreten Prifungsauftrag. Neben den iiblichen Priiftatigkeiten bildeten die Abwicklung des Konto-
korrentverkehrs mit Zedenten und Retrozessionaren einschlieBlich der konzerninternen Transaktio-
nen sowie die Werthaltigkeit der aktivierten latenten Steuern Priifungsschwerpunkte. Die Zusam-
menarbeit mit den Wirtschaftspriifern verlief vertrauensvoll und kooperativ. Die sich aus der Interna-
tionalitat der Prifung ergebenden besonderen Herausforderungen wurden uneingeschrankt erfillt.
Da die Priifung keinen Anlass zur Beanstandung gegeben hat, erteilte die KPMG DTG den uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk. Der Bilanzausschuss hat den Abschluss und den Lagebericht in ei-
ner Sitzung unter Beteiligung der Wirtschaftspriifer beraten. Der Priifungsbericht wurde allen Auf-
sichtsratsmitgliedern ausgehadndigt und im Rahmen der Bilanzaufsichtsratssitzung ausfiihrlich unter
Beteiligung der Wirtschaftspriifer erértert. Die Abschlusspriifer nahmen auch an der ordentlichen
Hauptversammlung teil.

Der vom Vorstand erstellte Bericht (iber die Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen Un-

ternehmen wurde gleichfalls von der KPMG DTG gepriift und mit dem folgenden uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen:

152



Bericht des Aufsichtsrats

.Nach unserer pflichtgemaBen Priifung und Beurteilung bestatigen wir, dass
1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind;
2. beiden im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéften die Leistung
der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.”
Wir haben
a) den Jahresabschluss der Gesellschaft nebst Lagebericht des Vorstands,

b) den Konzernabschluss des Hannover Riick-Konzerns nebst
Konzernlagebericht des Vorstands sowie

c) den Bericht des Vorstands gemaR § 312 AktG
(Bericht tiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen)

— jeweils zum 31. Dezember 2005 aufgestellt und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
des Abschlusspriifers versehen — gepriift und erheben hiergegen keine Einwendungen. Der Aufsichts-
rat hat den Jahres- und den Konzernabschluss gebilligt; der Jahresabschluss ist damit festgestellt.
Dem Vorschlag des Vorstands liber die Verwendung des Bilanzgewinns 2005 stimmen wir zu.

Hannover, den 22. Marz 2006

Fiir den Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender
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CORPORATE-GOVERNANCE-

Gute Unternehmensfiihrung und -kontrolle im Sinne einer zeitgeméaBen Corporate Governance
ist bei Hannover Riick gelebte Selbstverstandlichkeit. Dies wird bereits daraus deutlich, dass die Ge-
sellschaft in den Jahren 2004 und 2005 mit zwei Ausnahmen alle Empfehlungen des Kodex erfiillte
und damit den durchschnittlichen Entsprechensgrad der im MDax vertretenen Unternehmen deutlich
iibertraf, der laut Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK) 2004 bei
90 % lag.

Corporate Governance beschreibt fiir Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Riick den rechtli-
chen und faktischen Ordnungsrahmen fiir die Leitung und Uberwachung des Unternehmens in allen we-
sentlichen Bereichen der Unternehmensverfassung, etwa im Gesellschafts- oder Kapitalmarktrecht, in
der Rechnungslegung oder dem Risikomanagement. Corporate Governance ist dabei kein Selbstzweck.
Sie dient vielmehr unverandert dem Ziel, eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswerts zu er-
reichen und das Vertrauen unserer Aktionare, Geschaftspartner, Kunden, Mitarbeiter sowie der Offent-
lichkeit in das Unternehmen zu starken und dauerhaft zu festigen. Auf dieser Basis unterstiitzt die
Hannover Riick die im DCGK formulierten Grundséatze einer wertorientierten und transparenten Un-
ternehmensfithrung und -kontrolle und erkennt sie als Leitlinie ihrer Aktivitaten an.

Folgerichtig haben wirim zurtickliegenden Jahr der Kommunikation mit dem Finanzmarkt erneut
unsere besondere Aufmerksamkeit gewidmet und in beachtlichem Umfang Investor-Relations-Aktivita-
ten entfaltet. Hierzu gehérten unter anderem:

e Fiir Analysten und institutionelle Investoren haben wir vier internationale Telefonkonferenzen ver-
anstaltet, um unsere Quartalsabschliisse sowie grundlegende Finanzdaten und unsere Geschafts-
politik zu erldutern und Fragen zu beantworten. Die dazu gehdrigen Prasentationen wurden live
im Internet tbertragen.

e An verschiedenen internationalen Finanzplatzen wurden rund 50 Roadshows und Investorenkon-
ferenzen durchgefiihrt.

e Unternehmensvertreter kamen dariiber hinaus mit nahezu 40 internationalen Analysten und In-
vestoren in Hannover zu Einzelgesprachen zusammen.

e Mit Ratingagenturen wurden auf regelmaBiger Basis wesentliche Finanzdaten erértert. Mit den flir
die Riickversicherungsbranche bedeutsamen Agenturen Standard & Poor's sowie A.M. Best wurde
der Informationsaustausch in interaktiven Management-Meetings vertieft.

e Weiterhin fand in Hannover ein — mittlerweile institutionalisierter — Analysten- und Investorentag
statt, um dem Wunsch des Finanzmarktes nach grundsatzlichen Hintergrundinformationen gerecht
zu werden.

e Zur Erlduterung des Jahresabschlusses fanden in Frankfurt und London Analystenkonferenzen statt.
Diese Konferenzen, die Bilanzpressekonferenz, die Rede des Vorstandsvorsitzenden in unserer Haupt-
versammlung sowie die Telefonkonferenzen wurden aufgezeichnet und sind via Video-/Audiostrea-
ming fir alle Interessierten im Internet abrufbar.

e Dariiber hinaus erfolgte eine aktuelle Informationsversorgung iiber das Internet sowie (iber Presse-
mitteilungen und InfoBriefe. Hervorzuheben ist das im Rahmen der Neugestaltung unseres Internet-
auftritts ausgedehnte Informationsangebot zum Thema Corporate Governance sowie das monatlich
erscheinende, auf der Startseite unserer Homepage anzuklickende IR Online Magazin, das Interes-
sierte auch im Wege eines E-Mail-Abonnements beziehen kénnen.

Folgende weitere Aktivitdten sind hervorzuheben: Die von Aufsichtsrat und Vorstand im Jahr

2003 beschlossenen und seitdem regelmaBig fortentwickelten Corporate-Governance-Grundsatze
der Hannover Riick wurden im Mérz 2005 an die sich fortentwickelnden Gesetze und Standards zur
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Unternehmensfiihrung und -kontrolle angepasst. Zur weiteren Verbesserung der engen und konstruk-
tiven Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat wurde die Liste der zustimmungspflichtigen
MaBnahmen und Geschafte in der Geschaftsordnung des Vorstands prézisiert. In Ubereinstimmung
mit Ziffer 5.4.2 des DCCK stellte der Aufsichtsrat im August 2005 fest, dass ihm mit vier von insgesamt
sechs Anteilseignervertretern eine nach seiner Einschdtzung ausreichende Anzahl unabhéngiger
Mitglieder angehort.

Weiterhin musste sich die Gesellschaft in den zuriickliegenden Jahren im Bereich Corporate
Governance auf eine Flut neuer gesetzlicher Regelungen einstellen. Allein in den letzten beiden Jahren
waren dies unter anderem das Anlegerschutzverbesserungsgesetz, das Gesetz zur Unternehmens-
integritat und Modernisierung des Anfechtungsrechts, das Bilanzrechtsreformgesetz, das Bilanzkon-
trollgesetz, das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz, das Wertpapierprospektgesetz oder das Vor-
standsverglitungs-Offenlegungsgesetz. Auch der DCGK wurde erneut liberarbeitet und enthalt in seiner
aktuellen Fassung vom 2. Juni 2005 mittlerweile 82 Empfehlungen sowie zahlreiche weitere Anre-
gungen.

Die Fiille dieser Neuregelungen legte den Unternehmen eine Vielzahl weiterer Pflichten auf, die
sich in neuen organisatorischen Anforderungen niederschlagen und einen beachtlichen zusatzlichen
finanziellen Aufwand generieren. Zwei Beispiele seien genannt:

® §15b Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) verpflichtet die Unternehmen zur Fithrung von Insider-
verzeichnissen. Allein bei der Hannover Riick werden jeweils rund 250 Namen in dieser standig zu
aktualisierenden Liste gefiihrt.

e §15a WpHG bzw. Ziffer 6.6 DCGK verpflichtet Fiihrungskrafte eines Unternehmens nebst ihren
Angehérigen zur Veroffentlichung von Geschéften in Wertpapieren der Gesellschaft ab einem Betrag
von 5.000 EUR im Kalenderjahr. Die Folge ist eine Unzahl von Meldungen und Pflichtveroffentlich-
ungen ohne nennenswerte Aussagekraft. Denn welche héhere Kenntnis erlangt der Kapitalmarkt,
wenn der Verwandte einer Fiihrungskraft in einem Jahr fiir 2.500 EUR Aktien der Gesellschaft
kauft und dann wieder verkauft? Diese Normierung besitzt keine hinreichende Kapitalmarktrelevanz
und fithrt zu keiner Verbesserung der Corporate Governance, wohl aber zu Uberregulierung und zu-
satzlicher Biirokratie.

Wertpapiertransaktionen gemaR Ziffer 6.6 des
Deutschen Corporate-Governance-Kodex

Transaktionen von Aktien, Optionen und Derivaten der Hannover Riickversicherung AG durch
Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der Hannover Riick oder sonstigen Personen mit Fithrungs-
aufgaben, die regelméBig Zugang zu Insiderinformationen der Gesellschaft haben und zu wesent-
lichen unternehmerischen Entscheidungen befugt sind, sowie durch bestimmte mit ihnen in einer engen
Beziehung stehenden Personen iber 5.000 EUR sind in diesem Geschaftsbericht im Anhang unter
Ziffer 9.2 aufgefiihrt.

Anteilsbesitz gemaR Ziffer 6.6 des Deutschen Corporate-Governance-Kodex

Auch die Angaben zu diesem Punkt sind im Anhang zu diesem Geschéftsbericht unter Ziffer 9.2
aufgefiihrt.

155

Corporate-Governance-Bericht



Corporate-Governance-Bericht

Aktienorientierte Vergiitung

Informationen zu diesem Thema finden Sie unter Ziffer 9.3 des Anhangs.

Corporate-Governance-Kodex

Den Empfehlungen des Kodex wird erneut nur in den Punkten Individualisierte Angabe der Vor-
stands- und Aufsichtsratsvergiitung (Kodex Ziffern 4.2.4 und 5.4.7 Abs. 3) nicht entsprochen. Die vor-
geschriebene Darstellung der von der Hannover Riick gegenwértig nicht umgesetzten Empfehlungen
des DCCK erfolgt in der nachstehenden Entsprechenserklarung.

Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG des Deutschen
Corporate-Governance-Kodex bei der Hannover Riickversicherung AG

Der Deutsche Corporate-Governance-Kodex stellt wesentliche gesetzliche Vorschriften zur Lei-
tung und Uberwachung deutscher bérsennotierter Gesellschaften dar und enthélt international als
auch national anerkannte Standards guter und verantwortungsvoller Unternehmensfithrung. Ziel des
Kodex ist es, das Vertrauen von Investoren, Kunden, Mitarbeitern und der Offentlichkeit in die deutsche
Unternehmensfiihrung zu férdern. § 161 Aktiengesetz (AktG) verpflichtet Vorstand und Aufsichtsrat
deutscher bérsennotierter Gesellschaften, jahrlich zu erkldren, ob den vom Bundesministerium der Justiz
bekannt gemachten Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate-Governance-Kodex"
entsprochen wurde und wird oder welche Empfehlungen nicht angewendet wurden oder werden (,comply
or explain”). Die Umsetzung der Empfehlungen durch die Hannover Riickversicherung AG weicht in
folgenden Punkten vom Deutschen Corporate-Governance-Kodex (in der Fassung vom 2. Juni 2005) ab:

Individualisierte Angabe der Vorstands- und Aufsichtsratsvergiitung
(Kodex ziffern 4.2.4 Satz 2 und 5.4.7 Abs. 3, Satz 1)

Die Vergiitung der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder soll aufgeteilt nach ihren jeweiligen
Bestandteilen im Anhang des Konzernabschlusses bzw. im Corporate-Governance-Bericht individualisiert
ausgewiesen werden. Die Hannover Riick ist der Auffassung, dass der Personlichkeitsschutz gegeniiber
den Informations-/Transparenzinteressen der Investoren Vorrang haben sollte. Deshalb erfolgt wie
bisher eine summarische Darstellung der Vergiitung und ihrer Bestandteile im Anhang des Konzern-
abschlusses. Diese Darstellung ermdglicht unseren Aktiondren in vollem Umfang, die Angemessen-
heit der Gesamtvergiitung zu beurteilen.

Allen tibrigen Empfehlungen des Kodex wurde und wird entsprochen.

Hannover, den 15. November 2005

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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Australien

Hannover Life Re of Australasia Ltd
Level 7

70 Phillip Street

Sydney NSW 2000

Tel. +61/2/92516911

Fax +61/2/92516862

Managing Director:
Steve Willcock

Hannover Riickversicherung AG
Australian Branch — Chief Agency
The Re Centre

Level 21

Australia Square

264 George Street

G.P.0.Box 3973

Sydney NSW 2001

Tel. +61/2/92743000

Fax +61/2/92743033

Chief Agent:
Ross Littlewood

Bermuda

Hannover Re (Bermuda) Ltd.
50 Parliament Street, 2nd Floor
Hamilton, HM 12

Tel. +1/441/2943110/11
Fax +1/441/2967568

President & CEO:
Dr. Konrad Rentrup

China

Hannover Riickversicherung AG
Shanghai Representative Office
Suite 2711, Bank of China Tower
200 Yin Cheng Zhong Road
Pudong New Area

200120 Shanghai

Tel. +86/21/5037 2525

Fax +86/21/5037 27 27

Chief Representative:
Michael Huang

Hannover Riickversicherung AG
Hong Kong Branch

2008 Sun Hung Kai Centre

30 Harbour Road

Wanchai, Hong Kong

Tel. +852/25193208

Fax +852/25881136
General Manager:

David Laskey

Frankreich

Hannover Re

Gestion de Réassurance
France S.A.

7 rue Montalivet, 4th Floor,
75008 Paris

Tel. +33/1/426687 87
Fax +33/1/42 6687 88

General Manager:
Jean-Jacques Menon

Hannover Riickversicherung AG
Succursale francaise pour

la Réassurance Vie

7 rue Montalivet, 4th Floor,
75008 Paris

Tel. +33/1/42668778

Fax +33/1/42668798

General Manager:
Claude Vercasson

GroBbritannien

Hannover Life Reassurance (UK) Limited

Hannover House

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44/1344/845282
Fax +44/1344/845383

Managing Director:
David Brand

Hannover Services (UK) Ltd.
Hannover House

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44/1344/8452 82
Fax +44/1344/8453 83

Managing Director:
Michael Wennin

International Insurance Company
of Hannover Ltd.

1st Floor

L' Avenir Opladen Way

Bracknell

Berkshire RG12 OPE

Tel. +44/1344/3976 00

Fax +44/1344/397601

Managing Director:
Michael Wennin

Biiro London

2nd Floor

69-70 Mark Lane

London EC3R 7HJ

Tel. +44,/20/74 8073 00
Fax +44,/20/74 813845
Representative:

Michael Wennin

Irland

E+S Reinsurance (Ireland) Ltd.
No. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/6125716

Fax +353/1/6736339

Managing Director:
Henning Ludolphs
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Hannover Life Reassurance
(Ireland) Limited

No. 4 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/6125718

Fax +353/1/6736917

Managing Director:
Colin Rainier

Hannover Reinsurance (Dublin) Ltd.
No. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/61257 17

Fax +353/1/6736916

Managing Director:
Henning Ludolphs

Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd.
No. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/6125715

Fax +353/1/8291400
Managing Director:

Henning Ludolphs

Italien

Hannover Re Services Italy Srl
Via Mazzini, 12

20123 Mailand

Tel. +39/02/806813 11
Fax +39/02/8068 1349
Amministratore Delegato:

Dr. Georg Pickel

Korea

Hannover Riickversicherung AG
Seoul Representative Office
German Office

Shintown Plaza Building

28-2 Hannam-dong
Yongsan-ku

Seoul 140-210

Tel. +82/2/378046 16

Fax +82/2/37 804608

Representative:
Pyung Won Kim

Malaysia

Hannover Riickversicherung AG
Malaysian Branch

Suite 31-1, 31st Floor

Wisma UOA Il

No. 21 Jalan Pinang

50450 Kuala Lumpur

Tel. +60/3/216451 22

Fax +60/3/216461 29

General Manager:
KRohan

Mexiko

Hannover Services (México) S.A. de C.V.
Av. Santa Fé No. 170

Col. Lomas de Santa Fé

German Centre

Oficina 7-4-10

C.P.01210 México, D.F.

Tel. +52/55/914008 00

Fax
Life Dept. +52/55/850397 59
Japan Treaty Dept.  +52/55/85039760

Hannover Re Services Japan KK
7th Floor, Hakuyo Building
3-10 Nibancho

Facultative Dept. +52/55/85039758

Managing Director:
Jaime Ernesto Caceres

Chiyoda-ku

Tokio 102-0084

Tel. +81/3/52141101 Schweden

Fax +81/3/52141105 Hannover Riickversicherung AG

Tyskland filial

Managing Director:
Hantverkargatan 25

Megumi Ugai

P.0.Box 22085

10422 Stockholm
Kanada Tel. +46/8/617 5400
Hannover Riickversicherung AG Fax +46/8/617 5599

Canadian Branch - Chief Agency
3650 Victoria Park Avenue, Suite 201
Toronto, Ontario M2H 3P7

Tel. +1/416/49611 48

Managing Director:
Einar Ostlund

Fax +1/416/4961089 International Insurance
. ) Company of Hannover Ltd.
Chief Agent: England filial

V. Lorraine Williams Hantverkargatan 25

P. 0. Box 22085

Hannover Riickversicherung AG 104 22 Stockholm
Canadian Branch — Facultative Office Tel. +46/8/617 5400
150 York Street, Suite 1008 Fax +46/8/6175599

Toronto, Ontario M5H 3S5
Tel. +1/416/86797 12
Fax +1/416/867 97 28

Manager:
Margaret Whiteley

Managing Director:
Einar Ostlund
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Spanien

HR Hannover Re

Correduria de Reaseguros, S.A.
Paseo del General Martinez
Campos 46

28010 Madrid

Tel. +34/91/3190049

Fax +34/91/3199378

Director General:
Eduardo Molinari

Siidafrika

Compass Insurance Company Ltd.
P.0.Box 37226

Birnam Park 2015
Johannesburg

Tel. +27/11/7 458333

Fax +27/11/7 458344
WWW.COmpass.co.za

Managing Director:
Margaret Louw

Hannover Life Reassurance
Africa Limited

P. 0. Box 10842
Johannesburg 2000

Tel. +27/11/481 6500
Fax +27/11/4843330/32

Managing Director:
Gerd Obertopp

Hannover Reinsurance Africa Limited
P. 0. Box 10842

Johannesburg 2000

Tel. +27/11/481 6500

Fax +27/11/4843330/32

Managing Director:
Achim Klennert

Taiwan

Hannover Riickversicherung AG
Taipei Representative Office

17F No. 167, Tun Hwa North Road
Taipeh 105, Taiwan

Life Dept.

Tel. +886/2/27171999-2161
Facultative Dept.

Tel. +886/2/27171999-2162
Fax +886/2/25477067

Representative:
Tzu Chao Chen

USA

Clarendon Insurance Group, Inc.
7 Times Square,

36th and 37th Floor

New York, NY 10036

Tel. +1/212/8059700

Fax +1/212/8059800

Hannover Life Reassurance
Company of America

800 N. Magnolia Avenue
Suite 1400

Orlando, Florida 32803-3251
Tel. +1/407/6498411
Fax +1/407/64983 22

President & CEO:
Peter R. Schaefer

Hannover Re Advanced Solutions

U.S. Representative Office

500 Park Blvd., 13th Floor, Suite 1350
Itasca, lllinois 60143

Tel. +1/630/2505511

Fax +1/630/773-99 37

Senior Vice President:
Reinhard Elers

Insurance Corporation of Hannover
500 Park Blvd.

Suite 1350

Itasca, Illinois 60143

Tel. +1/630/2505501

Fax +1/630/7 73-99 37

Senior Vice President:
Stephen Fitzpatrick

Hannover Re Services USA, Inc.
500 Park Blvd.

Suite 1350

Itasca, lllinois 60143

Tel. +1/630/2505501

Fax +1/630/773-99 37

Praetorian Financial Group, Inc.
7 Times Square,

New York, NY 10036

Tel. +1/212/79097 80

Fax +1/212/79098 07
www.praetorianfinancial.com
President & CEO:

Rodman Fox

Standorte im Ausland



GLOSSAR

Abschlusskosten (auch: Erwerbskosten), aktivierte: Kos-
ten eines Versicherungsunternehmens, die beim Abschluss
oder der Verlangerung eines Versicherungsvertrags (z. B.
Abschlussprovisionen, Kosten der Antrags- oder Risiko-
priifung, etc.) entstehen. Die Aktivierung fiihrt zu einer
Verteilung der Kosten Uber die Vertragslaufzeit.

Alternative Risikofinanzierung: Nutzung der Kapazitat
der Kapitalméarkte zur Abdeckung von Versicherungsrisi-
ken, z. B. durch Verbriefung von Risiken aus Naturkatas-
trophen.

American Depositary Receipt (ADR): Von US-Banken aus-
gestellte handelbare Aktienzertifikate tiber dort hinter-
legte auslandische Aktien. Anstelle der Aktien werden an
den amerikanischen Bérsen die ADRs gehandelt.

Anschaffungskosten, fortgefiihrte: Kaufpreis eines Wirt-
schaftsgutes einschlieBlich aller Neben- und Bezugskos-
ten; bei abnutzbaren Wirtschaftsgitern vermindert um
planmaBige und/oder auBerplanmaBige Abschreibungen.

Aufwendungen fiir Versicherungsfélle fiir eigene Rech-
nung: Summe aus bezahlten Schaden und den Riickstellun-
gen fir im Geschaftsjahr eingetretene Schadenereignisse,
ergénzt um das Ergebnis der Abwicklung der Riickstellun-
gen fiir Schadenereignisse der Vorjahre, jeweils nach Ab-
zug der eigenen Riickversicherungsabgaben.

Bancassurance: Partnerschaft zwischen einer Bank und
einem Versicherungsunternehmen zum Zweck des Ver-
triebs von Versicherungsprodukten tiber die Filialen des
Bankpartners. Die Bindung zwischen Versicherer und Bank
ist haufig gepragt durch eine Kapitalbeteiligung oder
eine langfristig wirkende strategische Kooperation bei-
der Parteien.

Block-Assumption-Transaktion (BAT): Proportionaler
Riickversicherungsvertrag auf das Lebens- oder Kranken-
versicherungsportefeuille eines Zedenten, mit dem dieser
zukiinftige Gewinne bereits vorzeitig realisieren kann, um
damit auf effiziente Weise finanz- oder solvenzpolitische
Zielvorstellungen sicherzustellen.

Bonitat (auch: Kreditwiirdigkeit): Fahigkeit eines Schuld-
ners, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Brutto/Retro/Netto: Bruttopositionen stellen die jewei-
lige Summe aus der Ubernahme von Erst- oder Riickver-
sicherungsvertragen dar, Retropositionen die jeweilige
Summe der eigenen Riickversicherungsabgaben. Die Dif-
ferenz bildet die jeweilige Nettoposition (Brutto — Retro
= Netto, auch: fiir eigene Rechnung).

Coinsurance-Funds-Withheld- (CFW)Vertrag: Mitversi-
cherungsvertrag, bei dem der Zedent einen Teil der ur-
spriinglichen Prdmie mindestens in Héhe der zedierten
Reserven zuriickbehlt. Ahnlich wie bei einem — Modco-
Vertrag reprasentiert die Zinszahlung an den Riickversi-
cherer den Anlageertrag des zu Grunde liegenden Wert-
papierportefeuilles.

Corporate Governance: Sie dient der Realisierung einer
verantwortlichen Fiihrung und Uberwachung von Unter-
nehmen und zielt darauf ab, das Vertrauen von Anlegern,
Kunden, Mitarbeitern und der Offentlichkeit in Unter-
nehmen zu férdern.
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Critical-lllness-Deckungen: Vgl. = Dread-Disease-De-
ckungen

Deckungsriickstellung: Nach mathematischen Methoden
entwickelter Wert fiir zukiinftige Verpflichtungen (Bar-
wertsumme kiinftiger Verpflichtungen abziiglich der Bar-
wertsumme kiinftig eingehender Pramie), vor allem in
der Lebens- und Krankenversicherung.

Depotforderungen/Depotverbindlichkeiten: Sicherheits-
leistungen zur Deckung von Versicherungsverbindlichkeiten
zwischen Erst- und Riickversicherer. Das einbehaltende
Unternehmen weist in diesem Fall eine Depotverbindlich-
keit, das gewahrende Unternehmen eine Depotforderung
aus.

Derivate, derivative Finanzinstrumente: Hierzu zéhlen
die aus Basisinstrumenten wie Aktien, festverzinslichen
Wertpapieren und Devisen abgeleiteten Finanzprodukte,
deren Preis u. a. anhand des jeweils zu Grunde liegenden
Wertpapiers oder sonstigen Referenzwerts festgestellt
wird. Zu den Derivaten zahlen insbesondere Swaps, Op-
tionen und Futures.

Diskontierung der Schadenriickstellungen: Bestimmung
des Barwerts zukiinftiger Zahlungen durch Multiplikation
mit dem zugehdrigen Abzinsungsfaktor. Bei Schadenriick-
stellungen ist dies auf Grund der fiir deutsche Aktienge-
sellschaften geltenden neuen steuerlichen Gewinnermitt-
lungsmethoden erforderlich.

Diversifikation (auch: Diversifizierung): Ausrichtung der
Geschaftspolitik auf verschiedene Leistungsprogramme,
um Auswirkungen von Konjunkturschwankungen zu min-
dern und das Ergebnis zu stabilisieren. Die Diversifikation
ist ein Instrument der Wachstums- und Risikopolitik des
Unternehmens.

Diversifizierung: Vgl. = Diversifikation

Dread-Disease- (auch: Critical-lliness-)Deckungen: Perso-
nenzusatzversicherungen, auf deren Basis im Fall vorher
definierter schwerer Krankheiten Teile der Versicherungs-
summe ausgezahlt werden, die sonst erst bei Eintritt des
Todesfalls fallig wiirden.

Due Diligence: Zumeist im Rahmen einer Kapitalmarkt-
transaktion oder bei Fusionen und Unternehmensakqui-
sitionen durchgefithrte MaBnahme der Bestands- und
Risikopriifung, die u.a. die Uberpriifung der finanziellen,
rechtlichen und steuerlichen Situation beinhaltet.

Emittent: Privates Unternehmen oder 6ffentlich rechtliche
Kérperschaft, die Wertpapiere ausgibt, z. B. bei Bundes-
anleihen der Bund und bei Aktien die Aktiengesellschaft.

Ergebnis (auch: Gewinn) je Aktie, verwassert: Kennzif-
fer, die sich aus der Division des Konzernjahresiiberschus-
ses durch die durchschnittliche Anzahl im Umlauf be-
findlicher Aktien errechnet. Das verwasserte Ergebnis je
Aktie bezieht ausgetibte oder noch zur Ausiibung ste-
hende Bezugsrechte in die Aktienanzahl mit ein.

Erstversicherer: Gesellschaft, die Risiken gegen eine Ver-
sicherungspramie iibernimmt und in einem direkten Ver-
tragsverhéltnis zum Versicherungsnehmer (Privatperson,
Unternehmen, Organisation) steht.



Erwerbskosten, aktivierte: Vgl. = Abschlusskosten, akti-
vierte

Exponierung: Gefahrdungsgrad eines Risikos oder Risiko-
bestands; Grundlage fiir die Pramienermittlung in der
Riickversicherung.

Fair Value: Preis, zu dem ein Finanzinstrument zwischen
zwei Parteien frei gehandelt wiirde.

Fakultative Riickversicherung: Beteiligung des Riickver-
sicherers an einem bestimmten, vom Erstversicherer iiber-
nommenen Einzelrisiko. Steht im Gegensatz zur —= obli-
gatorischen (auch: Vertrags-)Riickversicherung.

Financial Accounting Standards (FAS): Vgl. = State-
ment of Financial Accounting Standards (SFAS)

Financial Accounting Standards Board (FASB): Gremium
in den USA, das mit der Festlegung und Verbesserung von
Standards zur Rechnungslegung und zum Berichtswesen
beauftragt ist.

Finanz-Riickversicherung: Riickversicherung mit einem
begrenzten Gewinn- und Verlustpotenzial. In erster Linie
wird der Risikoausgleich tiber die Zeit angestrebt. Dieser
wirkt bilanzstabilisierend fiir die = Zedenten.

Free Float: Vgl. = Streubesitz

Fithrungsposition: Sind mehrere (Riick-)Versicherer an
einem Vertrag beteiligt, so iibernimmt eine Gesellschaft
die Fiihrung. Der Versicherungsnehmer verkehrt nur mit
dieser fiihrenden Gesellschaft. Ublicherweise iibernimmt
der fiihrende (Riick-)Versicherer einen hoheren Prozent-
satz des Risikos auf eigene Rechnung.

Geschafts- oder Firmenwert: Unterschiedsbetrag, um den
der Kaufpreis einer Konzerngesellschaft deren anteili-
ges Eigenkapital nach Auflosung der dem Kaufer zuzu-
ordnenden stillen Reserven zum Kaufzeitpunkt tibersteigt.

Gewinn je Aktie: Vgl. = Ergebnis je Aktie

GroBschaden: Schaden, der gemaR einer festgelegten
Schadenhéhe oder anderer Kriterien als GroBschaden
definiert wird und somit eine besondere Bedeutung fiir
den Erst- bzw. Riickversicherer hat.

Hybridkapital: Anleihestruktur, die auf Grund ihrer Nach-
rangigkeit eigenkapitaldhnlichen Charakter hat.

IBNR (Incurred but not reported): Vgl. = Spatschaden-
rickstellung

Impairment: AuBerplanméaBige Abschreibung, die vorge-
nommen wird, wenn der Barwert der geschéatzten, zukiinf-
tigen Kapitalfliisse eines Vermégensgegenstandes kleiner
ist als dessen Buchwert.

International Securities Identification Number (ISIN):
Zehnstellige Ziffer, die ein Wertpapier international iden-
tifiziert. Sie beginnt mit einem Landerkiirzel, das das Hei-
matland des Unternehmens angibt, z. B. DE = Deutschland.

Investment-Grade: Investment-Grade-Ratings werden an
Unternehmen vergeben bzw. Anleihen zugeordnet, die
ein geringes Risiko aufweisen. Im Gegensatz dazu weisen
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Unternehmen bzw. Anleihen mit Non-Investment-Grade-
Ratings definitionsgemaR spekulative Elemente auf, so
dass das Risiko deutlich héher ist.

Kapitalflussrechnung: Rechnung iiber die Herkunft und
Verwendung von Zahlungsmitteln wahrend der Abrech-
nungsperiode. Sie zeigt die Veranderung der Vermo-
gens- und Kapitalbestande getrennt nach den Bereichen
Jaufende Geschéaftstatigkeit”, ,Investitionstatigkeit” und
JFinanzierungstatigkeit".

Konfidenzniveau (auch: Wahrscheinlichkeitsniveau): Das
Konfidenzniveau definiert die Wahrscheinlichkeit, mit der
der festgelegte Risikobetrag nicht Giberschritten wird.

Kongruente Wahrungsbedeckung: Bedeckung der ver-
sicherungstechnischen Verbindlichkeiten in fremder Wah-
rung mit entsprechenden Kapitalanlagen derselben Wah-
rung, um Wechselkursrisiken zu vermeiden.

Kostenquote: Aufwendungen fiir den Versicherungsbe-
trieb im Verhéltnis zu der verrechneten (Brutto- oder Net-
to-)Pramie.

Kreditwiirdigkeit: Vgl. = Bonitat

Kumulschaden: Summe von mehreren einzelnen, bei
unterschiedlichen Versicherungsnehmern eingetretenen
Schéaden, die durch das gleiche Schadenereignis (z.B.
Sturm, Erdbeben) verursacht wurden. Fiihrt dann zu einer
erhéhten Belastung des Erst- oder Riickversicherers, wenn
mehrere betroffene Versicherungsnehmer bei ihm versi-
chert sind.

Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV): Verhéltnis des Kurses ei-
ner Aktie zu dem auf diese Aktie anteilig entfallenden
Jahresiiberschuss.

Lebensbereich: Wir bezeichnen mit diesem Begriff die Ge-
schaftstatigkeit unseres Segments Personen-Riickversiche-
rung.

Letter of Credit (LOC): Bankbiirgschaft; die Bank ist auf
Anforderung des Biirgschaftsempfangers zur Leistung an
selbigen bis zu der Hohe der im LOC genannten Summe
verpflichtet. Beispielsweise in den USA eine bliche Form
der Sicherheitsleistung im Riickversicherungsgeschaft.

Mark-to-Market-Bewertung: Bewertung von Finanzins-
trumenten zum Marktwert bzw. zum — Fair Value.

Modified-Coinsurance- (Modco)Vertrag: Riickversiche-
rungsvertrag, bei dem der Zedent im Rahmen eines De-
pots Wertpapiere, die die zedierten Reserven besichern,
zuriickbehélt und dadurch eine Verpflichtung begriindet,
zu einem spateren Zeitpunkt Zahlungen an den Riick-
versicherer zu leisten. Die Zahlungen beinhalten einen
proportionalen Anteil an der Bruttopramie sowie den Er-
trag aus Wertpapieren.

Netto: Vgl. = Brutto/Retro/Netto

Nettoportefeuillewert: Barwert der erwarteten zukiinf-
tigen Ertrdge aus bereits abgeschlossenem Geschaft im
Selbstbehalt, diskoniert mit einem wahrungsabhangigen
Risikozinssatz. Er wird auf Basis jeweiliger lokaler Rech-
nungslegung berechnet.
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Nichtlebensbereich: In Abgrenzung zu der Geschafts-
tatigkeit unseres Segments Personen-Riickversicherung
fassen wir mit diesem Begriff die Gesamtheit unserer Seg-
mente Schaden-Riickversicherung, Finanz-Riickversiche-
rung und Specialty Insurance zusammen.

Nichtproportionale Riickversicherung: Riickversicherungs-
vertrag, bei dem der Riickversicherer den einen bestimm-
ten Betrag (— Prioritat) libersteigenden Schadenaufwand
zu tragen hat. Steht im Gegensatz zur = proportionalen
Riickversicherung.

Obligatorische Riickversicherung (auch: Vertragsriick-
versicherung): Riickversicherungsvertrag, bei dem sich der
Riickversicherer an einem gesamten, genau definierten
Versicherungsbestand eines — Zedenten beteiligt. Steht
im Gegensatz zur — fakultativen Riickversicherung.

Personen-(Riick-)versicherung: Zusammenfassung von
Sparten, die die Versicherung von Personen zum Gegen-
stand haben, also Lebens-, Renten-, Kranken- und
Unfallversicherungen.

(Versicherungs-)Pool: Risikogemeinschaft in Form einer
Gesellschaft burgerlichen Rechts, zu der sich rechtlich und
wirtschaftlich selbststandige Erst- und Riickversicherer zu-
sammenschlieBen, um flir besonders groBe oder unaus-
geglichene Risiken eine breitere versicherungstechnische
Grundlage zu schaffen. Die Mitglieder verpflichten sich,
bestimmte Risiken nur im Rahmen des Versicherungs-
pools zu zeichnen. Sie bringen diese Risiken — unter Auf-
rechterhaltung ihrer geschaftlichen Selbststandigkeit —
gegen Provision in den Versicherungspool ein. An dem
Gewinn oder Verlust des Versicherungspools ist jeder Ver-
sicherer geméaR seiner Quote beteiligt. Zur weiteren Risiko-
verteilung werden haufig Riickversicherungen abgegeben
oder genommen. Poolarten sind Mitversicherungspools,
bei denen alle Mitglieder mit ihren Anteilen als Erstver-
sicherer auftreten und Riickversicherungspools, bei denen
ein Erstversicherer die Risiken zeichnet und diese dann
Uber Rickversicherung an die beteiligten Versicherer ver-
teilt.

Portefeuille: a) Alle von einem Erst- oder Riickversicherer
insgesamt oder in einem definierten Teilsegment (z. B.
Sparte, Land) Gibernommenen Risiken; b) Nach bestimm-
ten Kriterien gegliederte Gruppe von Kapitalanlagen.

Pramie: Vereinbartes Entgelt fiir die vom Versicherungs-
unternehmen iibernommenen Risiken. Die gebuchte (auch:
verrechnete) Pramie (auch: Beitrag) ist im Gegensatz zu
der verdienten Pramie zeitlich nicht abgegrenzt.

Pramieniibertrage (auch: Beitragsiibertrage): In einem
Bilanzjahr gebuchte Pramie (auch: Beitrag), die perioden-
gerecht dem Folgezeitraum zuzurechnen ist. Mittel zur
zeitlichen Abgrenzung der gebuchten (auch: verrechneten)
Pramie.

Present value of future profits (PVFP): Immaterieller Ver-
mogensgegenstand, der insbesondere beim Erwerb von
Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen bzw. ein-
zelnen Versicherungsbestdnden entsteht. Der Barwert der
erwarteten zukiinftigen Ertrdge aus dem libenommenen
Versicherungsbestand wird aktiviert und planmaBig ab-
geschrieben.
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Prioritat: Im Rahmen von = nichtproportionalen Riick-
versicherungsvertragen festgelegter Schadenbetrag eines
Erstversicherers, bei dessen Uberschreitung der Riickver-
sicherer leistungspflichtig wird. Die Prioritat kann sich
auf einen Einzelschaden, einen = Kumulschaden oder die
Summe der gesamten Jahresschdden beziehen.

Proportionale Riickversicherung: Riickversicherungsver-
trage, auf deren Basis Anteile eines Risikos oder — Porte-
feuilles zu den Konditionen des Erstversicherers in Riick-
versicherung gegeben werden. — Pramie sowie Schaden
werden anteilsmaBig in einem proportionalen Verhaltnis
geteilt. Steht im Gegensatz zur = nichtproportionalen
Riickversicherung.

Quotenriickversicherung: Form der proportionalen Riick-
versicherung, in der der prozentuale Anteil am gezeichne-
ten Risiko vertraglich festgelegt wird. Da der Erstversiche-
rer Akquisition, Pramienkalkulation, Vertragsverwaltung
und Schadenbearbeitung tibernimmt, ist der Verwaltungs-
aufwand beim Riickversicherungsunternehmen sehr ge-
ring. Deshalb beteiligt sich dieses tiber eine Riickversiche-
rungsprovision an den genannten Kosten. Diese Provision
kann je nach Markt- und Kostenlage 15 %-50 % der Ori-
ginalprdmie betragen.

Rate: Prozentsatz (in der Regel vom Pradmienvolumen)
des riickversicherten Portefeuilles, der bei einer = nicht-
proportionalen Riickversicherung als Riickversicherungs-
pramie an den Riickversicherer zu zahlen ist.

Rating: Die systematische Einschatzung von Unterneh-
men hinsichtlich ihrer = Bonitat bzw. der Bonitat von —
Emittenten durch eine Ratingagentur oder Bank.

Reservequote: Verhéltnis der versicherungstechnischen
(Brutto- oder Netto-) Reserven zu der (Brutto- oder Netto-)
Pramie.

Retro: Vgl. = Brutto/Retro/Netto

Retrozession: Abgabe von Risiken oder Anteilen an Risi-
ken, die in Riickdeckung iibernommen worden sind. Die
Abgabe erfolgt an andere Riickversicherer gegen eine
anteilige oder gesondert kalkulierte Pramie.

Risiko, versichertes: Unter Risiko versteht man die Gefahr,
die zum Eintritt eines Schadens fiihren kann. Das versi-
cherte Risiko ist Gegenstand des Versicherungsvertrags.

Riickstellung: Passivposten am Bilanzstichtag zur Erfiil-
lung von Verbindlichkeiten, die dem Grunde nach beste-
hen, wobei die Hohe und/oder der Zeitpunkt der Fallig-
keit noch nicht bekannt sind. Versicherungstechnisch z. B.
fiir bereits eingetretene, jedoch noch nicht oder nur teil-
weise regulierte Versicherungsfalle (= Rickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle, kurz: Scha-
denrtickstellung).

Riickversicherer: Gesellschaft, die gegen eine verein-
barte Pramie Risiken bzw. Portefeuillesegmente von ei-
nem — Erstversicherer oder einem anderen Riickversi-
cherer Gibernimmt.

Schadenexzedentenvertrag: Vgl. = Nichtproportionale
Riickversicherung



Schaden-/Kostenquote, kombinierte: Summe der Scha-
den- und Kostenquote.

Schadenquote: Verhaltnis der Schadenaufwendungen im
— Selbstbehalt zu der verdienten (Brutto- oder Netto-)Pra-
mie.

Schaden, versicherter: Gibt den Gesamtbetrag der von
der Versicherungswirtschaft insgesamt (Erst- und Riickver-
sicherer) gedeckten Schaden wieder.

Schaden-(Riick-)versicherung: Zusammenfassung aller
Sparten, bei denen im Versicherungsfall nicht eine fest
vereinbarte Versicherungssumme (wie z. B. in der Lebens-
und Unfallversicherung) bezahlt, sondern lediglich der
entstandene Schaden ersetzt wird. Dieses Prinzip hat
Giiltigkeit in allen Sparten der Sach- und Haftpflichtver-
sicherung.

Schaden, volkswirtschaftlicher: Gesamter, auf Grund ei-
nes Schadenereignisses fiir die betroffene Volkswirtschaft
eingetretener Wertverlust. Der volkswirtschaftliche Scha-
den ist vom versicherten Schaden zu unterscheiden.

Schutzdeckung: Abdeckung von Portefeuillesegmenten
eines Versicherungsunternehmens gegen Groschaden
(pro Risiko/pro Ereignis) hauptsachlich auf nichtpropor-
tionaler Basis.

Segmentberichterstattung: Darstellung von Vermdgens-
und Ertragsinformationen, untergliedert nach zweckma-
Bigen Kriterien, wie Geschaftsbereichen und Regionen.

Selbstbehalt: Der Teil der iibernommenen Risiken, den der
(Riick-)Versicherer nicht in Riickdeckung gibt, also = netto
ausweist. (Selbstbehaltsquote: Prozentualer Anteil des
Selbstbehalts an der gebuchten Bruttopramie).

Sonstige Wertpapiere, gehalten bis zur Endfalligkeit:
Wertpapiere, die in Daueranlageabsicht grundsatzlich bis
zur Endfalligkeit gehalten werden. Sie sind zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, Handelsbestand: Wertpapiere, die
ausschlieBlich fiir kurzfristige Handelszwecke gehalten
werden. Sie sind mit dem Marktwert am Bilanzstichtag
bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, jederzeit verduBerbar: Wertpa-
piere ohne klare Zuordnung zum Handels- bzw. Endféllig-
keitsbestand; diese jederzeit verduBerbaren Wertpapiere
werden mit dem Marktwert am Bilanzstichtag angesetzt.
Marktwertverdanderungen beriihren nicht die Gewinn- und
Verlustrechnung.

Spéatschadenriickstellung (auch: IBNR — Incurred but
not reported): Riickstellung fir bereits eingetretene, aber
noch nicht gemeldete Schéden.

Special Purpose Entity (SPE): Nicht an eine bestimmte
Rechtsform gebundene rechtliche Struktur mit spezifi-
schen Merkmalen, deren Zweck in der Ausfiihrung defi-
nierter Aktivitaten bzw. dem Halten von Vermégenswer-
ten besteht.

Specialty Insurance: Eine spezielle Form der Schaden-
erstversicherung. Gegenstand sind eng definierte, homo-
gene Portefeuilles im Nischen- oder sonstigen Nichtstan-

163

dardgeschéft (,Specialty Business"). Dabei kdnnen typische
Tatigkeiten des Versicherers (Vertrieb, Vertragsabschluss,
Policierung, Inkasso, Policenverwaltung, Schadenabwick-
lung, etc.) an spezialisierte Zeichnungsagenturen (,Mana-
ging General Agents, MGAs") oder sonstige Verwalter
(Third-Party Administrators, TPAs") ausgelagert werden.

Statement of Financial Accounting Standards, SFAS
(auch: Financial Accounting Standards, FAS): Die vom
Financial Accounting Standards Board herausgegebenen
Standards zur Rechnungslegung und zum Berichtswesen.

Stochastic Partnerships: Die zielgerichtete finanzielle
Unterstiitzung von Erstversicherern iiber einen Riickver-
sicherungsvertrag, bei dem sich der Riickversicherer an
den Originalkosten eines Versicherungsportefeuilles be-
teiligt und dafiir als Gegenleistung einen Anteil an den
zukiinftigen Ertrdgen dieses Portefeuilles erhélt. Diese
Methodik wird vorwiegend bei langfristigen Produkten
der Personensparten verwendet, wie der Lebens-, Renten-
und Unfallversicherung.

Streubesitz (auch: Free Float): Der Streubesitz bezeichnet
den Teil des Aktienkapitals, der von Aktiondren mit einem
geringen Aktienanteil gehalten wird.

Summenexzedentenriickversicherung: Form der propor-
tionalen Riickversicherung, bei der die Risikoaufteilung
zwischen Erst- und Riickversicherer nicht anhand einer
vorab vereinbarten festen Quote vorgenommen wird. Viel-
mehr bestimmt der Erstversicherer eine Versicherungs-
summe, bis zu der er pro Risiko maximal haften mochte.
Die das Maximum iibersteigenden Risiken (Exzedenten)
werden vom Riickversicherungsunternehmen getragen.
Die Anteile des Riickversicherers variieren deshalb in Ab-
hangigkeit von der Hohe des Maximums und der Versiche-
rungssumme des riickversicherten Vertrags. Haufig wird
die Haftung des Riickversicherers auch auf ein Vielfaches
des Maximums beschrankt.

Survival Ratio: Sie spiegelt das Verhaltnis von Schaden-
reserven zu bezahlten Schaden eines Vertrages oder meh-
rerer Vertrage in einem Bilanzjahr wider.

Thesaurierung: Nichtausschiittung der Gewinne einer
Unternehmung, mit der Folge einer gegeniiber ausge-
schiitteten Gewinnen unterschiedlichen steuerlichen Be-
handlung.

Underwriting: Die Priifung und Einschédtzung von (Riick-)
Versicherungsrisiken zur Festsetzung einer angemessenen
Pramie fiir das jeweilige Risiko. Der Zweck des Under-
writings besteht darin, das Versicherungsrisiko so zu streu-
en, dass es einerseits fiir den (Riick-)Versicherten recht
und billig, andererseits fiir den (Riick-)Versicherer profi-
tabel ist.

US GAAP (United States Generally Accepted Accoun-
ting Principles): International anerkannte US-Rechnungs-
legungsvorschriften. Nicht alle Vorschriften, die in ihrer
Summe die US GAAP darstellen, sind kodifiziert. Es zah-
len dazu neben schriftlich fixierten Statements z. B. auch
Ubliche Bilanzierungspraktiken einzelner Branchen.

Variable Interest Entity: Nicht an eine bestimmte Rechts-
form gebundene Gesellschaft, fiir die das herkdmmliche
Konsolidierungskonzept basierend auf Stimmrechten nicht
ausreicht, um zu bestimmen, wer die Kontrolle ausiibt,
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bzw. in der die Eigenkapitalgeber an den 6konomischen
Risiken und Erfolgen nicht beteiligt sind. Die Definition
ist weiter gefasst als der urspriinglich verwendete Be-
griff = Special Purpose Entity (SPE).

Verbriefungsinstrumente: Innovative Instrumente zur
Ubertragung von Riickversicherungsgeschft in die Ka-
pitalmarkte mit dem Ziel einer Refinanzierung oder Plat-
zierung von Versicherungsrisiken.

Versicherungstechnisches Ergebnis: Saldo aus Ertrdgen
und Aufwendungen, die dem Versicherungsgeschaft zu-
geordnet und in der versicherungstechnischen Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesen werden.

Vertragsriickversicherung: Vgl. = Obligatorische Riick-
versicherung
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Volatilitat: SchwankungsmaB der Variabilitat von Wert-
papierkursen, Zinssatzen und Devisen. Allgemein tblich
ist die Messung der Volatilitat eines Wertpapierkurses
durch die Berechnung der Standardabweichungen rela-
tiver Kursdifferenzen.

Wabhrscheinlichkeitsniveau: Vgl. = Konfidenzniveau
Zedent: Erst- oder Riickversicherer, der Anteile der von ihm
versicherten oder riickversicherten Risiken gegen eine

Pramie an einen Riickversicherer abgibt (auch: zediert).

Zession: Abtretung eines Risikos durch den Erstversiche-
rer an den Riickversicherer.
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Bildnachweis:

Alamy: Seiten 50/51

Digital Vision: Seiten 28/29
Stone: Seiten 37/38

Zippo, Hamburg: Seiten 1, 6/7

Wir senden lhnen gern auch Exemplare des Geschaftsberichts
der Hannover Riickversicherung AG in Deutsch oder Englisch zu.

Bitte fordern Sie die gewiinschte Geschaftsberichtsversion
beim Bereich Investor Relations/ Public Relations an:
Tel.0511/56 04-1889, Fax 05 11/56 04-16 48

oder unter www.hannover-rueck.de
im Bereich ,Medienzentrum/Publikationen/Geschaftsberichte”



FINANZKALENDER 2006

23. Marz 2006

Bilanzpressekonferenz
Verwaltungsgebaude der
Hannover Riickversicherung AG
Karl-Wiechert-Allee 50

30625 Hannover

24. Mérz 2006

DVFA-Analystenkonferenz, Frankfurt

24. Mérz 2006

Analystenkonferenz, London

12. Mai 2006 Hauptversammlung
Beginn 10.30 Uhr
Hannover Congress Centrum
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover
12. Mai 2006 Zwischenbericht 1/2006
08. August 2006 Zwischenbericht 2/2006
14. November 2006 Zwischenbericht 3/2006






