Geschaftsbericht | 2006

+++ Hannover Riick erzielt bestes Ergebnis in der Unternehmensgeschichte +++
Sehr gute Resultate in der Schaden- und Personen-Riickversicherung +++ Operatives
Ergebnis 819,9 Mio. EUR +++ Konzerniiberschuss 514,4 Mio. EUR +++ Gewinn je
Aktie 4,27 EUR +++ Buchwert je Aktie +11,4 % +++ Eigenkapitalrendite 18,7 %
+++ Dividendenvorschlag 1,60 EUR +++ Sehr gute Ertragschancen fiir 2007 +++
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KENNZAHLEN

in Mio. EUR 2006  +/-Vorjahr 2005 2004 2003"  2002" . e:ziﬁhseeite
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 9.289.3 -03% 9.317,4 9.566,6 11.342,9 12.463,2 23/78
Verdiente Nettopramie 7.092,1 -54% 7.494,9 7.5754 8.155,6 7.688,2 23/78
Versicherungstechnisches Ergebnis -246,9 71,6 % -868,7 -410,4 -234,6 -311,1
Kapitalanlageergebnis 1.181,2 +5,9 % 1.115,8 1.079,9 1.071,5 928,4 23/55/78
Operatives Ergebnis (EBIT) 8199 91,6 5388 732,1 470,9 23/78
Konzerniiberschuss 5144 49,3 279,9 354,8 267,2 23/78
Bilanz
Haftendes Kapital 48784 +6,5 % 4.579,6 4.172,2 3.680,4 2.958,5
Eigenkapital 2.897,8 +114% 2.601,0 2.525,2 2.404,7 1.739,5 23/77
Anteile anderer Gesellschafter 608,6 +12,6 % 540,5 531.3 491,8 400,4 77
Hybridkapital 1.372,0 -4,6 % 1.438,1 1.115,7 7839 818,6 18
Kapitalanlagen (inkl. Depotforderungen) 28.538,1 +3,7% 27.526,4 25.167,5 22.031,1 20.305,8 76
Bilanzsumme 41.386,4 +4,0% 39.789,2 36.177,5 329747 33.579,0 76
Aktie
Ergebnis je Aktie (verwassert) in EUR 4,27 0,41 2,32 3,24 2,75 14/78
Buchwert je Aktie in EUR 24,03 +11,4% 21,57 20,93 19,94 17,90 15
Aktienkurs zum Jahresende in EUR 35,08 +17.2% 29,93 28,75 27,72 24,30 10
Dividende 193,0 120,6 114,6 82,6 79
Dividende je Aktie in EUR 1,60 1,00 0,95 0,85 148
Marktkapitalisierung 4.230,5 +17.2% 3.609,5 3.467,2 33429 2.361,0 11
Kennzahlen
Kombinierte Schaden-/Kostenquote
der Schaden-Riickversicherung 98,4 % 112,8 % 97,2 % 96,0 % 96,3 % 26
GroBschaden in Prozent
der verdienten Nettopramie? 2.7 % 26,3 % 8,3 % 1,5 % 5.2 % 26/110
Selbstbehalt 76,3 % 79,2 % 77,6 % 71,9 % 65,3 % 23
Kapitalanlagerendite 5,0 % 4,8 % 5,0 % 5.1 % 4,7 % 18
EBIT-Rendite 11,6 % 1.2 % 7,1 % 9,0 % 6,1 % 18
Eigenkapitalrendite (nach Steuern) 18,7 % 1.9 % 11,5 % 171 % 15,7 % 15

1 2002-2003 auf US GAAP-Basis
? Naturkatastrophen und sonstige GroBschdden iiber 5 Mio. EUR brutto fiir den Anteil des Hannover Riick-Konzerns
7 Operatives Ergebnis (EBIT)/ verdiente Nettopramie

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

Kennzahlen



JAHRESRUCKBLICK

Erfolgreiche Erneuerungssaison
Die Erneuerungsverhandlungen zum 1. Januar 2006 stellen die anhaltend vorteilhaften Marktbedingungen
in der Schaden-Riickversicherung unter Beweis: Dank der Reduzierung ihrer Spitzenrisiken verfiigt die Han-
nover Riick iber ein ,wetterfesteres” Portefeuille und halt ihre Pramie bei den Verhandlungen dennoch stabil.

Zeichnungskapazitat fiir Katastrophenrisiken
Mit K5, ihrer bislang volumenstérksten Verbriefung (414 Mio. USD), verschafft sich die Hannover Riick Zeich-
nungskapazitat vom Kapitalmarkt. Sie baut so kapital- und ergebnisschonend der Verknappung und Verteue-
rung auf dem Retrozessionsmarkt vor.

Lebensportefeuillewert realisiert
Die Hannover Riick verbrieft Lebensversicherungsrisiken gegen einen Barwert von 100 Mio. EUR und wan-
delt so zukiinftige Ertrage des Portefeuilles in liquide Mittel um.

Neuordnung des US-Erstversicherungsgeschafts
Die Hannover Riick libertragt das amerikanische Spezialgeschéaft auf die neu gegriindete Praetorian Financial
Group, Inc. Die bisherige Trégerin dieser Aktivitdten, die Clarendon Insurance Group, Inc., konzentriert sich nun
auf das Management der erloschenen Programme sowie auf das noch vorhandene Standardgeschaft. Mit
Griindung der Praetorian erschlieBt sich die Hannover Riick neue Optionen, um von den tberdurchschnittlichen
Bewertungskennzahlen fiir derart spezialisierte Versicherer profitieren zu kénnen.

Einfilhrung des European Embedded Value
Erstmals berichtet die Hannover Riick (iber den European Embedded Value (EEV), den Substanzwert ihres
Personen(riick)versicherungsgeschafts.

Katastrophenanleihe fiir europdische Sturmrisiken platziert
Erfolgreich transferiert die Hannover Riick eines ihrer Spitzenrisiken in den Kapitalmarkt: Ihre erste klassi-
sche Katastrophenanleihe ,Eurus” deckt schwere Sturmereignisse in Europa ab und diversifiziert das Risiko-
management des Unternehmens weiter.

Hervorragende Ratings bestatigt
Sowohl Standard & Poor's (AA- ,Very strong") als auch A.M. Best (A ,Excellent”) bestatigen ihre Rating-Ein-
schatzungen fiir die Hannover Riick. Beide Agenturen heben die (iberzeugende Strategie, die risikoaddquate
Kapitalisierung und exzellente Marktposition des Unternehmens hervor.

Bester Riickversicherer in den USA
Zum zweiten Mal in Folge wéhlen die fiihrenden US-Maklerhauser die Hannover Riick in einer Studie der
Flaspéhler Research Group auf Platz 1 unter allen Riickversicherern auf dem nordamerikanischen Markt.

Geschaftslizenz in China
Mit ihrer Ende des Jahres erhaltenen Lizenz fiir Personen-Riickversicherungsgeschaft in China positioniert sich
die Hannover Riick bestens in diesem stark expandierenden Markt. Die Griindung einer Niederlassung in
Shanghai sichert dem Unternehmen starkes organisches Wachstum und ein zukunftstrachtiges Portefeuille.

Hannover ReTakaful zeichnet schariakonforme Riickversicherung
Als erste der groBen westlichen Riickversicherungsgruppen nimmt sich die Hannover Riick mit eigener Toch-
tergesellschaft des aufstrebenden islamischen Versicherungsmarktes an. Die Hannover ReTakaful betreibt
von Bahrain aus weltweite Riickversicherung nach islamischem Recht.

Profitabler Verkauf der Praetorian
Mit dem Verkauf ihrer US-Tochtergesellschaft profitiert die Hannover Riick von den tiberdurchschnittlichen
Bewertungskennzahlen fiir derart spezialisierte Versicherer. Das Unternehmen vollzieht so den letzten kon-
sequenten Schritt innerhalb seiner Restrukturierung des Specialty-Geschafts und fokussiert sich weiter auf
sein Kerngeschaft, die Riickversicherung.



Wilhelm Zeller

Vorsitzender
des Vorstands
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nach einem Jahr der Unterbrechung - bedingt durch die auBerordentlichen Hurrikan-
schdden - kann ich Thnen nun wieder iiber ein erfolgreiches Geschéftsjahr berichten.
Wir haben unsere Ziele nicht nur erfiillt, sondern sogar tibertroffen: Wir weisen den
bisher héchsten Konzerniiberschuss in der Geschichte Threr Gesellschaft aus.

Ihre Gesellschaft hat somit im vergangenen Jahr die stiirmische See hinter sich gelassen
und ist in ruhigere Fahrwasser zuriickgekehrt. Hatten wir im Jahr 2005 die negativen
Auswirkungen einer immensen GroBschadenlast zu tragen, so profitierten wir nun - wie
dies nach derartigen Schadenereignissen nicht ungewo6hnlich ist - von gestiegenen Raten
und verbesserten Konditionen.

Angesichts dessen genoss unser groBtes und bedeutendstes Geschéftsfeld, die Schaden-
Riickversicherung, insgesamt sehr vorteilhafte Marktbedingungen. In nahezu allen Spar-
ten boten sich uns gute Chancen, profitables Geschéift zu zeichnen. Zum siebten Mal in
Folge waren per saldo Ratenerhohungen moglich. Zu verdanken war dies einerseits der
Verknappung von Riickversicherungskapazitdt und andererseits der Aktualisierung der
Preis- und Ratingmodelle um Komponenten, die bislang nicht oder unzureichend model-
liert worden waren. Nachdem im Frithsommer auch die externen Anbieter ihre Modelle
adjustiert hatten, zogen zum 1. Juli - dem zweitwichtigsten Erneuerungstermin fiir das
US-Geschift - die Preise fiir Katastrophendeckungen nochmals an. Bei Programmen, die
von den schweren Hurrikanen des Jahres 2005 betroffen waren, wurden Steigerungsra-
ten von bis zu 100 Prozent und mehr erreicht. Angesichts solch giinstiger Bedingungen
- hinzu kam noch, dass das Berichtsjahr nahezu frei von Grofschdden war - konnten
wir flir das Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung ein sehr gutes Ergebnis erzielen.

Aber, verehrte Aktionire, bei aller Freude iiber die jiingsten Preiserhdhungen oder auch
ausgebliebene schadentrachtige Naturkatastrophen verlassen wir uns nicht auf giinstige
Marktbedingungen allein. Ihre Gesellschaft hat auf breiter Front Vorsorge getroffen,
damit auBergewohnliche GroBschédden das Ergebnis auch zukiinftig nicht libermaBig
strapazieren: So haben wir unsere Spitzenrisiken — bei gleich bleibender Pramie - deut-
lich reduziert und damit das Risikoprofil unseres Portefeuilles robuster gemacht. Dartiber
hinaus setzen wir neben der traditionellen Retrozession, also der klassischen Riickversiche-
rung unserer Spitzenrisiken, weiterhin und verstiarkt auf den Transfer von Versicherungs-
risiken in den Kapitalmarkt: Nach unserer bislang volumenstirksten Risikoverbriefung



»,K5“ vom Beginn des Berichtsjahres haben wir uns im Juli erstmals einer traditionellen
Katastrophenanleihe zum Schutz gegen europiische Sturmereignisse bedient.

Mit der Entwicklung der Personen-Riickversicherung bin ich ebenfalls sehr zufrieden.

Im Vergleich zur Schaden-Riickversicherung wird die Bedeutung dieses Geschéftsfelds
leider oft unterschétzt. Wir dagegen sehen in der Personen-Riickversicherung einen auf-
steigenden Stern. Warum? Es ist unser zweitwichtigstes Geschiftsfeld, und wir wachsen
hier organisch mit sehr erfreulichen zweistelligen Steigerungsraten. International beob-
achten wir in der Personenversicherung eine ungebrochene Dynamik, die uns als Riick-
versicherer eine gute Ausgangsbasis fiir unser Geschéft bietet. Das Anwachsen des obe-
ren Segments der Alterspyramide in den entwickelten Industrielandern erweist sich nach
wie vor als Wachstumsmotor fiir die Renten- und Krankenversicherung. Eine besonders
erfreuliche Nachricht fiir die Zukunft unserer Personen-Riickversicherung erreichte uns
im November 2006: Die chinesische Versicherungsaufsichtsbehorde hat uns die Lizenz
erteilt, in der Volksrepublik China eine Niederlassung fiir Personen-Riickversicherungs-
geschift zu griinden. Dies erdffnet uns hervorragende Chancen, am beeindruckenden
Wachstum der chinesischen Lebensversicherung in vollem Umfang teilzuhaben.

In der Finanz-Riickversicherung verlief die Geschiftsentwicklung wie erwartet: Nach
einem guten Auftakt im ersten Quartal konnten wir vor allem in Osteuropa und Asien
unser Geschift ausbauen. Auch wenn sich im Laufe des Jahres Anzeichen fiir eine
Belebung der Nachfrage nach strukturierten Deckungen zeigten, blieb die Bruttoprdmie
noch hinter dem Vergleichswert des Vorjahres zuriick. Ein Grund hierfiir ist sicherlich,
dass bei einigen Kunden immer noch Unsicherheit tiber die handels- und aufsichtsrecht-
liche Beurteilung einzelner Vertragsstrukturen herrscht, die zu einer Kaufzuriickhaltung
fiihrt. Ich bin allerdings davon liberzeugt, dass sich die Nachfrage nach strukturierten
Produkten weiter stabilisieren wird.

Sehr bewegt war die Entwicklung in unserem Geschéftsfeld Specialty Insurance: Um

die Strukturen zu optimieren, hatten wir zu Beginn des Berichtsjahres das gesamte
US-amerikanische Spezialgeschift auf die neu gegriindete Praetorian Financial Group,
Inc. iibertragen. Die Clarendon Insurance Group, Inc., die zuvor fiir dieses Geschift zu-
standig war, konzentriert sich seither auf das Management der erloschenen Programme
und auf das noch verbliebene Standardgeschift. Dass diese Entscheidung richtig war, hat
sich bereits im Dezember gezeigt, als wir mit dem fiithrenden australischen Erstversicherer
Einigung tiber den Verkauf der Praetorian erzielten. Das mit diesem Verkauf freigesetzte
Kapital werden wir fiir den Ausbau der Schaden- und Personen-Riickversicherung
nutzen. Sobald der Verkauf vollzogen ist - die Zustimmung der zustdndigen Behorden
erwarten wir fiir das zweite Quartal 2007 — werden wir uns also ganz auf unser Kern-
geschift, die Riickversicherung, konzentrieren.

Zufrieden diirfen wir auch mit dem Ergebnis unserer Kapitalanlagen sein. Der anhaltend
starke Mittelzufluss konnte die Kurseffekte aus den Renditeanstiegen an den internatio-
nalen Rentenmérkten und den ddmpfenden Einfluss des US-Dollars iiberkompensieren,
sodass sich die selbst verwalteten Kapitalanlagen weiter erhohten. Die positive Entwick-
lung an den Aktienmirkten haben wir genutzt, um Gewinne zu realisieren und taktische
Neupositionierungen vorzunehmen.



Verehrte Aktionére, im Berichtsjahr haben die fiir uns wichtigen Ratingagenturen
Standard & Poor’s und A.M. Best ihre sehr guten Einschéitzungen Ihres Unternehmens
bestétigt. Das ist gut und wichtig fiir uns, legen doch unsere Kunden immer mehr Wert
auf die Finanzkraft ihrer Riickversicherer. Ein erstklassiges Rating ist heute wichtiger
denn je, besonders fiir die Zeichnung von lang abwickelndem Haftpflichtgeschift. Die
Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2007 hat dies erneut unterstrichen: Auf Grund
ihrer hervorragenden Ratings profitiert die Hannover Riick in besonderem MaBe von
dieser Entwicklung.

Was mich ganz besonders freut, ist die Entwicklung unseres Aktienkurses in den letzten
Wochen des Berichtsjahres. Nach einem recht enttduschenden ersten Halbjahr legte
unsere Aktie dann deutlich zu und lie auch unseren internen VergleichsmaBstab, den
gewichteten ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index, klar hinter sich. Dass
unsere Aktie trotzdem noch weiteres Entwicklungspotenzial besitzt, verdeutlicht nicht
zuletzt das immer noch niedrige Kurs-Gewinn-Verhiltnis. Ich bin zuversichtlich, dass
sich dieses Potenzial Ihrer Gesellschaft zukiinftig noch deutlicher im Kurs der Aktie
niederschlagen wird.

Es ist unsere erklédrte Dividendenpolitik, 35 bis 40 Prozent des Ergebnisses auszu-
schiitten; angesichts unseres sehr erfreulichen Geschiftsergebnisses werden wir
zusammen mit dem Aufsichtsrat der Hauptversammlung vorschlagen, Ihnen eine
Dividende von 1,60 EUR je Aktie zu zahlen.

Wird das laufende Geschiftsjahr mit dem erfolgreichen Jahr 2006 mithalten kénnen?
Obwohl Europa, insbesondere Deutschland und GroBbritannien, bereits im Januar
durch ein schweres Sturmereignis getroffen wurde, das auch fiir uns zu einer deutlichen
Schadenbelastung gefiihrt hat, sehe ich gute Voraussetzungen hierfiir. Mit der Vertrags-
erneuerungsrunde zum 1. Januar 2007 - zu diesem Termin werden rund zwei Drittel
unserer Vertrdge in der Schaden-Riickversicherung neu verhandelt - bin ich durchaus
zufrieden. Das Ratenniveau blieb, von einigen Ausnahmen abgesehen, im Wesentlichen
stabil; dort, wo die Raten etwas nachgaben, sind sie in der Regel versicherungstechnisch
noch immer risikoaddquat - wo nicht, haben wir auf das Geschéaft verzichtet. Wie
erwartet konnten wir in der Sach-Katastrophenriickversicherung in den USA nochmals
Ratenerhchungen erzielen. Insgesamt plafondiert der Markt auf hohem Niveau.

In der Personen-Riickversicherung haben wir uns in den letzten Jahren in interessanten
und profitabel wachsenden Marktnischen positioniert, sodass ein solides Wachstum auf
organischer Basis moglich ist. Ihre Gesellschaft hat sich damit eine gute Ausgangsbasis
gesichert, die ein sehr gutes Ergebnis erwarten lésst.

Uber die Finanz-Riickversicherung berichten wir zukiinftig nicht mehr als separates
Geschiftsfeld, sondern - wie es mittlerweile bei allen wichtigen Wettbewerbern {iblich
ist - im Rahmen der Schaden-Riickversicherung. Ich rechne im Berichtsjahr mit einer
zunehmenden Nachfrage nach strukturierten Deckungen und einem erfreulichen
Ergebnisbeitrag.



Auch das Erstversicherungsgeschift der Specialty Insurance werden wir nach dem
Verkauf der Praetorian nicht mehr als gesondertes Segment ausweisen: Wir haben

uns insbesondere angesichts des geringen verbleibenden Volumens und unserer Fokus-
sierung auf unser Kerngeschift, die Riickversicherung, entschlossen, auch dieses
Geschift unserer Schaden-Riickversicherung zuzuordnen.

Welche weiteren Konsequenzen erwachsen uns aus dem Verkauf der Praetorian? Wir
werden vom laufenden Geschéftsjahr an ein deutlich niedrigeres Pramienvolumen fiir
unser Gesamtgeschift generieren. Das beunruhigt mich jedoch keineswegs: Auf Grund
unserer verbesserten Kapitalposition kénnen wir mehr Riickversicherungsgeschéft — und
zwar u. a. sehr attraktive Katastrophenrisiken, aber auch Personen-Riickversicherungs-
geschift - zeichnen und/oder unseren Selbstbehalt hieran erhéhen. Und was letztlich
das Entscheidende ist: Der positive Effekt auf unser Ergebnis sollte hoher sein als der
durch den Verkauf der Praetorian entgangene Gewinn.

Angesichts der derzeitigen Marktbedingungen in den einzelnen Geschéftsfeldern gehe
ich davon aus, dass sich das laufende Geschiftsjahr sehr positiv entwickeln wird: Unser
Ziel ist es auch fiir das Jahr 2007, eine Eigenkapitalrendite von mindestens 15 Prozent
zu erwirtschaften. Diese Gewinnprognose gilt, wie Sie wissen, immer unter der Pramisse,
dass sich die GroBschadenbelastung im langjéhrigen Durchschnitt hilt und es zu keinen
negativen Ausschlagen am Kapitalmarkt kommt.

Verehrte Aktionére, ich danke Thnen im Namen des gesamten Vorstands ganz herzlich
ftr Thr Vertrauen. Ich darf Ihnen versichern: Meine Kollegen und ich haben alles getan,
um Thre Gesellschaft fiir die Chancen und Risiken der kommenden Jahre bestméglich zu
riisten. Es ist nach wie vor unser Ziel, den Wert der Hannover Riick nachhaltig zu stei-
gern. In diesem Sinne freue ich mich auf die Herausforderungen des Jahres 2007.

Mit freundlichen GriiBen
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Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands






Wolf-Dieter Baumgartl"?
Berg
Vorsitzender

Dr. Paul Wieandt?
Kénigsteini. T.
Stellv. Vorsitzender
Herbert K. Haas "2
Burgwedel

Karl Heinz Midunsky
Miinchen

Ass. jur. Otto Miiller?
Hannover
Dr. Immo Querner

Ehlershausen
(seit 27. Juni 2006)

Ass. jur. Renate Schaper-Stewart?
Lehrte

Dipl.-Ing. Hans-Glinter Siegerist?
Nienstadt

Dr. Klaus Sturany”

Dortmund

Bodo Uebber

Stuttgart

(bis 12. Mai 2006)

" Mitglied des Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten
? Mitglied des Bilanzausschusses
7 Arbeitnehmervertreter

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

Vorsitzender des Aufsichtsrats
Talanx AG

HDI Haftpflichtverband der
Deutschen Industrie V.a.G.

Liquidator der
Resba GmbH i. L.

Vorsitzender des Vorstands
Talanx AG

HDI Haftpflichtverband der
Deutschen Industrie V.a.G.

Ehemaliger Corporate Vice President
and Treasurer
Siemens AG

Mitglied des Vorstands
Talanx AG

HDI Haftpflichtverband der
Deutschen Industrie V.a.G.

Mitglied des Vorstands
RWE Aktiengesellschaft
Mitglied des Vorstands
DaimlerChrysler AG

AUFSICHTSRAT

discher Wirtschaftsunternehmen entnehmen Sie
bitte dem Bericht der Hannover Riickversiche-

rung AG.



VORSTAND

Dr. Michael Pickel

Vertragsgeschaft der Schaden-Riickversicherung
Deutschland, Osterreich, Schweiz und Italien;
Kredit- und Kautionsriickversicherung weltweit;
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Wilhelm Zeller
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entwicklung;Personal; Specialty Insurance
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Finanz- und Rechnungswesen; Kapitalanlagen;
Informationsverarbeitung; Allgemeine Verwaltung

Dr. Wolf Becke

Personen-Riickversicherung weltweit

Jiirgen Graber

Koordination der gesamten Nichtlebens-
Riickversicherung; Vertragsgeschéaft der Schaden-
Riickversicherung Nordamerika und anglophones

Afrika; Finanz-Riickversicherung weltweit;
Quotierungen

(von links nach rechts)






DIE HANNOVER RUCK-AKTIE

2006 ein sehr guter
Borsenjahrgang

2006: Fiir die Aktienmarkte ein sehr guter Jahrgang ...

2006 war ein weiteres sehr positives Jahr
fiir die internationalen Kapitalméarkte und fir
Deutschland somit bereits der vierte gute Jahr-
gang in Folge. Getragen wird dieser Erfolg von
den kraftigen Unternehmensgewinnen und er-
mutigenden Konjunkturdaten im In- und Aus-
land, die viele Erwartungen der Kapitalmarkt-
teilnehmer iibertreffen konnten. Der Deutsche
Aktienindex Dax schloss am 29. Dezember 2006
mit einem Plus von 22,0 % bei 6.597 Zahlern
nur 3% unter seinem Sechs-Jahres-Hoch. Die
deutschen Nebenwerte entwickelten sich wiede-
rum noch besser. Der MDax — dem die Hannover

. auch fiir (Riick-)Versicherungswerte

Die deutsche Versicherungswirtschaft blickt
auf ein erfolgreiches Geschéftsjahr 2006 zuriick.
Nach den schadenbelasteten Jahren 2004 und
2005 gilt 2006 als eine der schadendrmsten Ver-
sicherungsperioden innerhalb der letzten 20 Jah-
re. Vor allem fiir Riickversicherer war das Berichts-

Rick-Aktie angehort — erreichte mit einem Ge-
winn von 28,6 % erstmalig ein Hoch von 9.400
Punkten.

Die flihrende europaische Benchmark, der
DJ EuroStoxx50, blieb mit einem Plusvon 15,1 %
hinter dem Dax zuriick. Deutschland war somit
der Favorit unter den européischen Aktienmark-
ten. Der DowlJones beendete das Bérsenjahr
2006 zwar nahe an seinem Allzeithoch, mit ei-
ner Jahresperformance von 16,3 % bleibt die
Entwicklung in den USA jedoch hinter der deut-
schen zuriick.

jahr sehr positiv. Diese Entwicklung zeichnet sich
im Branchenindex Prime Insurance Performance
Index (CXPI; vormals bezeichnet als ,CDax Versi-
cherungen") ab, der zum Jahresultimo mit einem
Plus von 21,4 % schloss und sich somit dhnlich
wie der Dax entwickelte.

Kursentwicklung der Hannover Riick-Aktie: Im Drei-Jahres-Vergleich unsere Benchmark,
den ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index, geschlagen

in %

250

200

150

100 WW

ABN Amro Global Reinsurance Index

Als internationaler Riickversicherer, mit
mehr als 80 % der Pramieneinnahmen aus dem
Ausland und einer internationalen Anlegerstruk-
tur, misst die Hannover Riick ihren Borsenerfolg
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Prime Insurance Performance Index

jedoch nicht an einem der genannten Standard-
indizes, sondern an den Kursverldufen und Di-
videnden aller borsennotierten Riickversicherer
weltweit — wie abgebildet im gewichteten ABN



Amro Rothschild Global Reinsurance Index. Die-
ser legte im Berichtsjahr um 13,5 % zu. Mit un-
serem obersten strategischen Grundsatz, jahrlich
eine ,Uberdurchschnittliche Profitabilitat” zu er-
wirtschaften und einer der drei besten Riickver-
sicherer weltweit zu sein, haben wir uns der
nachhaltigen Entwicklung unseres Aktienkurses
verschrieben. Strategisches Ziel ist eine Kursent-
wicklung, die im gleitenden Drei-Jahres-Durch-

schnitt tiber der Performance unserer Benchmark
liegt.

Am Ende der dreijahrigen Vergleichsperiode
schloss die Hannover Riick-Aktie mit einem Plus
von 35,2 % und lieB den ABN Amro Rothschild
Global Reinsurance Index (22,5 %) im gleitenden
Durchschnitt mit nahezu 13 Prozentpunkten deut-
lich hinter sich.

Die Hannover Riick-Aktie profitierte im Berichtsjahr

Unsere Aktie entwickelte sich auch im Be-
richtsjahr erfreulich. Sie startete mit einem Vor-
jahresendkurs von 29,93 EUR in das Jahr 2006
und schloss am 29. Dezember bei 35,08 EUR -
ein deutliches Plus von 17,2 Prozent. Bei einem
Kurs von 35,14 EUR markierte unsere Aktie am
27.Dezember sogar ein neues Sechs-Jahres-Hoch.

Nach den rasanten Kursanstiegen des abge-
schlossenen Borsenjahres erscheinen einige deut-
sche Indizes - vor allem die der Nebenwerte —
konsolidierungsbediirftig, so die Sicht mancher
Kapitalmarktteilnehmer. Anderen Experten zu-

folge steht der deutsche Aktienmarkt jedoch vor
dem fiinften guten Jahr in Folge, und der Dax
peile bereits die 7.000er-Marke an. Ganz gleich,
welches Szenario man fir zutreffend halt, die
Hannover Riick bleibt fundamental giinstig be-
wertet und beinhaltet folglich weiteres Steige-
rungspotenzial: Auf Basis der Konsensus-Gewinn-
schatzungen zum Berichtsjahresende wird die
Hannover Riick-Aktie mit einem Kurs-Gewinn-
Verhaltnis von rund 8,7 fiir das Jahr 2007 ge-
handelt (MDax-Durchschnitt: 19,8). Das Preis-
Buchwert-Verhaltnis zum Jahresende lag bei rund
1,4 (MDax-Durchschnitt: 2,8).

Die Performance unserer Aktie: unterstiitzt durch unsere IR-Aktivitdten

In den zwolIf Jahren seit unserem Bérsen-
gang ist es uns gelungen, den Wert und die At-
traktivitat unserer Aktie nachhaltig zu steigern.
Die Marktkapitalisierung der Gesellschaft konn-
ten wir seit Bérseneinfithrung Ende 1994 mehr
als vervierfachen. Dies entspricht einer durch-
schnittlichen Rendite von mehr als 12 % im Jahr.
Bei einem Kurs von 35,08 EUR zum 29. Dezember
2006 betragt der Marktwert nun 4.230,5 Mio.
EUR.

Angesichts unseres Rekordergebnisses im
Jahr 2006 werden Vorstand und Aufsichtsrat der
Hauptversammlung am 3. Mai 2007 vorschlagen,
eine Dividende von 1,60 EUR je Aktie auszu-
schiitten. Dies entspricht 37,5 % des Konzern-
gewinns.

Neben vielen unternehmerischen MaB-
nahmen wirkte sich auch die Vielzahl unserer
Investor-Relations-Aktivitdten positiv auf die
Wahrnehmung unseres Unternehmens auf den

Kapitalméarkten aus. Denn es ist heutzutage auch
ein Muss, die strategischen Unternehmensziele
fir alle Kapitalmarktteilnehmer transparent und
nachvollziehbar darzustellen. Hierfiir nutzen wir
die komplette Bandbreite bewahrter und inno-
vativer Investor-Relations-MaBnahmen, um zeit-
nah, regelmaBig und umfassend tiber Geschaft-
sentwicklung und Zukunftspotenziale bei der
Hannover Riick zu informieren.

Aktiondrsstruktur in %

Privatanleger o—— @@
(6.8)

Institutionelle o
Investoren
(43,0)

Talanx AG (50,2)

Die Hannover Riick-Aktie

Hannover Riick-
Aktie 2006 mit
zweistelligem
Kursanstieg

Investor-Relations-
MaBnahmen im
Berichtsjahr erneut
gesteigert



Die Hannover Riick-Aktie

Aktionarsstruktur nach Landern in % vom Streubesitz

Schweiz (3,4) ¢ ¢ Weitere 59 Lander (0,2)

Belgien (4,7) e——
Luxemburg (7,0) o

GroBbritannien e—f=
(11,9

USA(13,2) o

Deutschland (59,6)

Mit internationalen Kapitalmarktexperten
treffen wir uns regelméaBig zu Gesprachen: Allein
mit den rund 100 Analysten und Investoren, die
besonders haufig mit uns kommunizieren, hat-
ten wir im Berichtsjahr iber 2.000 Kontakte —
per Telefon, E-Mail oder personlich. Wir préasen-
tierten unser Unternehmen auf rund 60 Road-
shows und Investorenkonferenzen in aller Welt.
Darliber hinaus fiihren wir nach Abschluss der
Erneuerungssaison, zu jedem Quartalsabschluss
sowie zu besonderen Anlassen Telefonkonferen-
zen mit Analysten, Investoren und der Wirt-
schaftspresse durch.

In Zusammenhang mit unserem Jahresab-
schluss halten wir jahrlich eine Analystenkonfe-
renz am selben Tag sowohl in Frankfurt/Main
als auch in London, um die Kapitalmarktexperten
schnellstméglich personlich Gber die Unterneh-
mensergebnisse zu unterrichten. Ein internatio-
nales Investoren- und Analystenseminar pro Jahr,
alternierend bei uns in Hannover und in London,
ist bereits seit dem Jahr 2000 unser Standard.
Am 23. Juni 2006 empfingen wir in London rund
60 internationale Finanzanalysten und Investo-
ren zu unserem International Investors' Day, um

Hintergrundinformationen unter anderem zu den
Themen ,Risikomanagement bei der Hannover
Riick”, ,Ausblick auf die Erneuerungssaison zum
1. Juli in der Schaden-Riickversicherung” sowie
.Die dynamische Evolution der globalen Strate-
gie in der Personen-Riickversicherung” zu ver-
mitteln.

Dartiber hinaus verfligen wir iber einen um-
fangreichen Investor-Relations-Internetauftritt,
dem alle wesentlichen Unternehmensinformatio-
nen stets aktuell entnommen werden kénnen.
Neues und Interessantes rund um die Hannover
Riick und ihre Aktie prasentieren wir in unserem
IR Online-Magazin": Eine spezielle Broschiire zur
.Equity Story" der Hannover Riick informiert Sie
fokussiert tiber Strategie und Potenziale der Ge-
sellschaft aus Aktionarssicht. Die Hannover Riick
tragt seit Neuestem auch der stetig wachsenden
Bedeutung der Nachhaltigkeit bei Investitions-
entscheidungen mit einer ausfihrlichen Internet-
sektion zum Thema ,Nachhaltigkeit” (englisch:
.Corporate Social Responsibility”) Rechnung.

2006 wurde der Investor-Relations-Internet-
auftritt der Hannover Riick zum dritten Mal in
Folge als einer der zehn besten aller deutschen
bérsennotierten Unternehmen bewertet. Im MDax
erzielten wir zum dritten Mal in Folge den ersten
Rang, ebenfalls zum dritten Mal in Folge gingen
wir als Branchenprimus hervor, und in der Gesamt-
bewertung erzielten wir Platz sechs — eine Verbes-
serung um drei Rdnge gegeniiber dem Vorjahr.

Analysteninteresse an HNR1 ungebrochen

Im Verlauf des Borsenjahres 2006 wurde
unser Unternehmen von etwa 40 internationalen
Finanzanalysten aller fiihrenden Wertpapierhau-
ser analysiert und bewertet. Insgesamt wurden
im Betrachtungszeitraum gemaR Bloomberg und
Reuters 134 Bewertungen abgegeben. Die Mehr-
zahl der Bewertungen fiel fiir uns positiv aus: 73
lauteten auf Kaufen/Ubergewichten, 52 auf Hal-
ten und nur neun auf Untergewichten/Verkau-
fen. Auf einer Skala von fiinf (,kaufen”) bis eins
(nverkaufen") lag der Konsensus im Jahresdurch-
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schnitt bei 3,8 — ein klares ,Ubergewichten"-Ur-
teil. Zu Beginn des neuen Bérsenjahres 2007 sieht
die Mehrzahl der Analysten den fairen Wert un-
serer Aktie bei rund 38 EUR.



Analystenbewertungen der Hannover Riick-Aktie
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13,89 13,83 414

4
13,50
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1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
Wl Verkaufen Untergewichten Halten
Ubergewichten Kaufen

Angaben nach § 315 Abs. 4 HGB

Beschrdnkungen, die Stimmrechte oder die
Ubertragung von Aktien betreffen, auch wenn sie
sich aus Vereinbarungen zwischen Gesellschaf-
tern ergeben kénnen, sind dem Vorstand der Ge-
sellschaft nicht bekannt.

Folgende Gesellschaften besitzen direkte
oder indirekte Beteiligungen am Kapital, die 10 %
der Stimmrechte (iberschreiten:

Die Talanx AG, Riethorst 2, 30659 Hanno-
ver, halt 10,4 % der Stimmrechte der Gesellschaft.
Der Anteil der Stimmrechte der HDI Verwal-
tungs-Service GmbH, Riethorst 2, 30659 Han-
nover, an der Gesellschaft betragt 20,14 %. Der
Anteil der Stimmrechte der Zweiten HDI Betei-
ligungsgesellschaft mbH, Riethorst 2, 30659
Hannover, an der Gesellschaft betréagt 19,7 %.

Aktien mit Sonderrechten, die Inhabern
Kontrollbefugnisse verleihen, gibt es nicht, eben-
so keine besonders gestaltete Stimmrechtskon-
trolle fiir Arbeitnehmer, die am Kapital beteiligt
sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar
ausiiben.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglie-
der des Vorstands bestimmen sich nach §§ 84 ff
Aktiengesetz. Die Anderung der Satzung regelt
sich nach §§ 179 ff Aktiengesetz in Verbindung
mit § 16 Abs. 2 der Satzung der Hannover Riick
AG.

Die Befugnisse des Vorstands hinsichtlich
der Ausgabe und des Riickkaufs von Aktien sind
in § 6 ,,Bedingtes Kapital” und § 7 ,Genehmigtes
Kapital" der Satzung der Hannover Riick AG so-
wie inden §§ 71 ff Aktiengesetz geregelt. In die-
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Bewertung Anzahl Q1 Q2 Q3 Q4
Kaufen 52 16 10 16 10
Ubergewichten 21 5 6 8 2
Halten 52 11 11 11 19
Untergewichten 6 3 2 - 1
Verkaufen 3 1 - - 2
Summe 134 36 29 35 34

sem Zusammenhang hat die Hauptversammlung
am 12. Mai 2006 den Vorstand gem. § 71 Abs. 1
Nr. 8 Aktiengesetz erméchtigt, unter bestimmten
Voraussetzungen eigene Aktien zu erwerben.

Im Folgenden werden wesentliche Vereinba-
rungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung
eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahme-
angebots stehen, und die hieraus folgenden Wir-
kungen erlautert.

Die beiden syndizierten Avalkreditlinien der
Hannover Riickversicherung AG (ber jeweils 2
Mrd. USD sowie eine syndizierte Kreditlinie (iber
500 Mio. EUR enthalten marktiibliche, so ge-
nannte Kontrollwechselklauseln, die den Konsor-
tialbanken ein Recht auf vorzeitige Riickzahlung
fuir den Fall einrdaumen, dass die Talanx AG ihre
Mehrheitsbeteiligung verliert bzw. unter die
Schwelle der 25-prozentigen Beteiligung fallt
oder ein Dritter die Mehrheitsbeteiligung an der
Hannover Riickversicherung AG erlangt.

Des Weiteren enthalten die Retrozessions-
schutzdeckungen im Bereich des Lebens- bzw.
Nichtlebensgeschéfts (die so genannten ,K"- bzw.
,L"-Transaktionen) marktiibliche, so genannte
Kontrollwechselklauseln, die der jeweils anderen
Vertragspartei ein Kiindigungsrecht zugestehen,
falls eine wesentliche Anderung der Eigentums-
und Beteiligungsverhaltnisse der betroffenen
Vertragspartei eintritt.

Es existieren keine Entschadigungsverein-
barungen der Gesellschaft, die fiir den Fall eines
Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des
Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind.

Die Hannover Riick-Aktie



Die Hannover Riick-Aktie

Angaben zur Aktie

in EUR

2006 2005 2004 2003"

2002"

Ergebnis je Aktie (verwdssert)

Ausschiittung je Aktie

4,27 041 2,32 3,24
1,60 = 1,00 0,95

2,75
0,85

") Auf US GAAP-Basis

International Securities

Identification Number (ISIN):

Borsenkiirzel:

Bérsenplatze:

Aktiengattung:

Erste Notierung:

Aktionarsstruktur

zum 31. Dezember 2006:
Grundkapital

zum 31. Dezember 2006:

Zahl der Aktien

zum 31. Dezember 2006:

Marktkapitalisierung

zum 31. Dezember 2006:
Hochstkurs am 27. Dezember 2006:

Tiefstkurs am 17. Juli 2006:

Hauptversammlung:

DE 000 8402215

Bloomberg: HNR1.GY
Reuters: HNRGn.DE
HNRGn.F

ADR: HVRRY

Deutschland

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

USA
American Depositary Receipts (Level 1 ADR-Programm),

OTC (over-the-counter market)

Namens-Stammaktien, nennwertlos

50,2 % Talanx AG
49,8 % Streubesitz

120.597.134,00 EUR

120.597.134 auf den Namen lautende Stiickaktien

4.230,5 Mio. EUR

35,14 EUR

Hannover Congress Centrum
Kuppelsaal
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover
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Aktie: Investdata: HNR1

30. November 1994

25,85 EUR

3.Mai 2007, 10.30 Uhr



Unser oberstes strategisches Ziel besteht
darin, uns als tiberdurchschnittlich profitable, opti-

mal diversifizierte und wirtschaftlich eigenstén-

dige Rickversicherungsgruppe wertorientiert zu
entwickeln. Alle anderen Ziele leiten sich daraus
ab und sind diesem Oberziel untergeordnet.

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
hochsten Gewinn erwarten lassen

UNSERE STRATEGIE

Wirtschaftliche Eigenstandigkeit

Das bedeutet fiir uns:

e Finanzierung des Wachstums mit
selbst erwirtschafteten Gewinnen

e Vermeidung von Schieflagen, die Zuschisse
der Aktionare erfordern wiirden

Eigenkapitalrendite nach Steuern

in %
260
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") Auf HGB-Basis 2) Auf US GAAP-Basis

Strategische Ziele, Grundsatze und Handlungsfelder

Strategische Ziele

1. Gewinnziel
e Mindest-Eigenkapitalrendite
750 Basispunkte tiber 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 Vorrangiger Einsatz von Hybridkapital
und anderen Eigenkapitalsubstituten
e Rating: S&P AA- bzw. A.M. Best A
e Kapitalallokation dort, wo die héchsten
Renditen zu erwarten sind

15

3. Aktienkurs
e Performance-Ziel:
liber Global Reinsurance Index
e Zielerreichung durch
- kontinuierliche Gewinnsteigerung und
- iberdurchschnittliche IR-Aktivitdten



Strategie

Gewinn je Aktie"

in EUR

4

Strategische Grundsatze

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

5. Wachstum
e Priméar organisch
e Zuk&ufe 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

]0’40/?””__....... 427

17,0 %

3,24
2,75
2,32
041
0,11 I
) N

7. Organisation und Infrastruktur
e QOrganisation
- orientiert sich an Geschéftsprozessen
- ist effektiv und effizient
- sichert Know-how und Kostenfiihrerschaft
e Optimale Unterstiitzung der Geschafts-
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,
- sich mit den Unternehmenszielen

identifizierende Mitarbeiter.

e Kontinuierliche Férderung von
Qualifikation und Motivation

e Férderung von unternehmerischem
Denken auf allen Ebenen

e GroBtmaogliche Delegation von Aufgaben,
Befugnissen und Verantwortung

e Fiihren mit Zielen

e Erfolgsorientierte Verglitung

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

e Umfassendes Risikomanagement
SRS g 3 P > P _ .
-0 S ISR I S M A Y verhindert Existenzgefahrdung
B Cewinnje Aktie T durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate

") Unter Beriicksichtigung des Aktiensplits im Verhéltnis 1:3 im Juli 2002
?) Gedndertes DVFA/GDV-Ermittlungsschema (inklusive Abschreibungen auf Firmenwerte)
3) Gewinn je Aktie nach US GAAP, verwéssert

Strategische Handlungsfelder

10. Performance Excellence
e Ganzheitliches Managementsystem
zur Umsetzung der Strategie

e Systematischer und kontinuierlicher
Verbesserungsprozess unterstiitzt durch
e externe Begutachtungen

16



Unser oberstes strategisches Ziel ist es, uns
als

e (iberdurchschnittlich profitable,
e optimal diversifizierte und

e wirtschaftlich eigenstandige

Riickversicherungsgruppe wertorientiert zu
entwickeln.

Fiir die wertorientierte Steuerung des Kon-
zerns haben wir nach einem Instrument gesucht,
das uns zum einen das Erreichen dieser Ziele mes-
sen ldsst und es uns zum anderen erlaubt, diese
bis auf die ergebnisverantwortlichen Einheiten
herunterzubrechen.

In der Schaden-Riickversicherung haben wir
langjahrige, gute Erfahrungen mit einer zeich-
nungsjahrorientierten Kennzahl, dem DB 5: Die
Stufe 5 unserer Deckungsbeitragsrechnung stellt
den Reingewinn nach Erwirtschaften des diskon-
tierten Schadenaufwands zuziiglich aller externen
und internen Kosten einschlieBlich der Kapital-
kosten dar. In der Personen-Riickversicherung
wenden wir den European Embedded Value (EEV)
an. Beide Konzepte bilden die Grundlage fiir unser
zentrales Steuerungsinstrument: Intrinsic Value
Creation (IVC).

Mit Hilfe des IVC werden der Konzern, die
vier Geschaftsfelder und die einzelnen operativen
Einheiten gesteuert. Durch die Vergleichbarkeit
lassen sich Wertschopfer und Wertvernichter zu-
verlassig identifizieren und so der Kapital- und
Ressourceneinsatz optimieren.
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WERTORIENTIERTE

Des Weiteren misst der IVC als zentrales
Geschaftsergebnis im Rahmen unseres ganzheit-
lichen Managementsystems, der Performance Ex-
cellence, das Mal der Umsetzung unserer Stra-
tegie.

Damit wir unsere strategischen Ziele zu-
verlassig erreichen kdnnen, haben wir diese bis
auf die Ebene der ergebnisverantwortlichen, ope-
rativen Einheiten heruntergebrochen. Im Rahmen
unseres Management Reportings gleichen wir
zweimal jahrlich ab, inwieweit sich diese Ziele
durch die Entwicklung der echten operativen Wert-
schopfung und deren Werttreiber bestatigen las-
sen.

Auf Geschéftsfeldebene definieren wir un-
sere langfristigen Ziele wie folgt, wobei hervor-
zuheben ist, dass wir auf Grund der zyklischen
Natur der Ubrigen Geschéftsfelder — ausgenom-
men hiervon ist die Personen-Riickversicherung -
fiir diese keine Pramienwachstumsziele, sondern
ausschlieBlich Gewinnwachstumsziele definiert
haben (siehe Tabelle: Gewinnwachstumsziele).

Diese Kaskadierung der Konzernstrategie
wird mit den Zielvereinbarungen der Fiihrungs-
krafte weiter untermauert. Hier werden finanzi-
elle und nicht-finanzielle Ziele im Dienste der
strategischen Ziele vereinbart. Seit dem Be-
richtsjahr ist der IVC verbindlicher Bestandteil
der Zielvereinbarungen aller Fihrungskrafte
der Marktbereiche.



Wertorientierte Steuerung

Gewinnwachstumsziele

Geschaftsfeld

Schaden-Riickversicherung"”

Personen-Riickversicherung”

Finanz-Riickversicherung"

Specialty Insurance”

Konzern

Triple-10-Target =

" Nur fortgefiihrte Geschéftsbereiche

Eckdaten Ziel 2006

Kombinierte Schaden-/

Kostenquote <100 % 98,4 %
GroBschadenquote (netto) 8% 27 %
EBIT-Rendite? >10% 17.1 %
EBIT-Wachstum 10-20 % n.a.
Bruttopramienwachstum 12-15 % 15,2 %
EBIT-Rendite? >5% 5.9 %
EBIT-Wachstum 12-15% 49,8 %
EBIT-Rendite? >7,5% 10,3 %
EBIT-Wachstum >0% -6,0 %
Kombinierte Schaden-/

Kostenquote <95% 190,6 %
EBIT-Rendite? >10% -66,1 %
EBIT-Wachstum 10 % 44,3 %
Kapitalanlagerendite 4,5 % 5,0%
Eigenkapitalrendite 11,5 %% 18,7 %
EBIT-Wachstum >10% 795,0%
Wachstum des Gewinns je Aktie >10% 942,7 %
Wachstum des Buchwerts je Aktie >10% 11,4 %
XRoCA? 5% n.a.

? Operatives Ergebnis (EBIT)/ Verdiente Nettopramie

? 750 Basispunkte tiber der risikofreien Rendite (per 31. Dezember 2006 = 4,03 % = aktueller Fiinf-Jahres-Durchschnitt)
“ XRoCA = Excess Return on Capital Allocated (Uberrendite auf das allozierte Kapital)

* In den Jahren 2003 und 2004 basieren die Barwertkomponenten noch auf dem nichtaktivierten Bestandswert, seit 2005 auf dem European Embedded Value (EEV)

IVC — unsere Spitzenkennzahl

Fiir die Berechnung des IVC verwenden wir
folgende Formel:

IVC = Bereinigtes operatives Ergebnis —
(alloziertes Kapital x gewichtete Kapitalkosten)

Das bereinigte operative Ergebnis setzt sich
im Wesentlichen aus dem ausgewiesenen Kon-
zernliberschuss nach Steuern und aus der Ver-
anderung der Unterschiedsbetrége zwischen Bar-
werten und Bilanzansatz (jeweils eine Anpassung
fiir die Schaden- und eine fiir die Personen-Riick-
versicherung) zusammen. Auerdem werden Zin-
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2005 2004 2003 2002
112,8% 97.2 % 96,0 % 96,3 %
26,3 % 8.3 % 1.5% 52 %
-0,7 % 13,4 % 13.3% 8,7 %
-107,5% -0,6 % 52,4 % 853,7 %
11,4 % -4,4 % 71,9 % 4,2 %
4,1 % 3.9 % 32% 2,3%
21,4 % 25,7 % 25,8 % -4,0 %
9,2 % 10,2 % 9,5% 4,0 %
-37.7% -16,8 % 209,9 % -27.2%
111,3% 1153 % 98,3 % 93,8 %
-10,0 % -14,8 % 4,9 % 83 %
-64,9 % -347,9 % -17.3 % 105,5 %
4,8 % 5,0 % 51 % 4,7 %
1.9 % 11,5 % 17,1 % 15,7 %
-82,9 % -26,4 % 55,5% 331.2%
-82,4 % -28,4 % 178%  2.400,0 %
3,0% 6,3 % 11,4 % 4,0 %
0,6 % 3,4 % 6,2 % n.a.

sen auf Hybridkapital, anderen Gesellschaftern
zustehendes Ergebnis und auBerordentliche Ge-
winne und Verluste eliminiert.

Als alloziertes Kapital ziehen wir das durch-
schnittliche Eigenkapital zuziiglich der Anteile
anderer Gesellschafter, den Unterschiedsbetrag
zwischen Barwert und Bilanzansatz aus der Scha-
den-Riickversicherung sowie das durchschnittli-
che Hybridkapital heran. Die Verteilung des Kapi-
tals auf die ergebnisverantwortlichen Einheiten
erfolgt nach dem Risikogehalt des jeweiligen Ge-
schafts.



Bei der Ermittlung der Kapitalkosten gehen
wir fiir die Eigenkapitalkosten auf der Grundlage
eines CAPM (Capital Asset Pricing Model)-An-
satzes davon aus, dass die Opportunitdtskosten
des Investors 350 Basispunkte (iber dem risiko-
freien Zinssatz liegen. Oberhalb dieses Zinssat-
zes wird Wert geschaffen. Die Definition der von
uns angestrebten Mindest-Eigenkapitalrendite
mit 750 Basispunkten tiber ,risikofrei” beinhaltet
damit bereits eine nicht unerhebliche Ziel-Wert-
schopfung. Der Unterschiedsbetrag zu dem Bar-
wert wird mit den Eigenkapitalkosten verzinst
und das Fremdkapital mit den tatsachlich gezahl-
ten Zinsen flir Hybridkapital. Gewichtet nach der
Zusammensetzung des oben definierten allozier-
ten Kapitals errechnen sich aus diesen Zinssatzen
die gewichteten Kapitalkosten, die einheitlich fiir
alle ergebnisverantwortlichen Einheiten gelten.

Berechnung des IVC

in Mio. EUR 2005

IVC xRoCA
Schaden-Riickversicherung -106 -23%
Personen-Riickversicherung" 149 357 %
Finanz-Riickversicherung 43 16,9 %
Specialty Insurance -39 7,1 %
Konsolidierung -13 -
Konzern 35 0,6 %

Der sparsame Einsatz von Eigenkapital sowie die
effiziente Nutzung von Hybridkapital und sonsti-
gen Eigenkapital-Substituten sorgen dafiir, dass
wir die geringsten gewichteten Kapitalkosten
der Branche (6,85 % im Jahr 2005) haben.

Da der Vergleich von absoluten Betrdgen
nicht immer aussagekréftig ist, haben wir zusatz-
lich zum IVC den xRoCA (Excess Return on Cap-
ital Allocated = Uberrendite auf das allozierte
Kapital) eingefiihrt. Er stellt den IVC im Verhalt-
nis zum allozierten Kapital dar und zeigt uns die
relative Uberrendite, die tiber die gewichteten
Kapitalkosten hinaus erwirtschaftet wird.

Unsere Geschaftsfelder erwirtschaften fol-
gende Wertbeitrage und Uberrenditen:

2004 2003
IvVC XRoCA IVC xRoCA
163 44 % 152 4,9%
45 133% 29 102 %
77 22,1 % 83 22,0%
117 -18,8 % 3 0,6 %
168 34% 267 6.2 %

" In den Jahren 2003 und 2004 basieren die Barwertkomponenten noch auf dem nichtaktivierten Bestandswert,

seit 2005 auf dem European Embedded Value (EEV).

Der IVC fiir das Jahr 2006 wird nach Vor-
lage der benétigten EEV-Informationen auf dem
Investors' Day am 29. Juni 2007 vorgestellt. Zu
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diesem Zeitpunkt werden die Daten auch auf
unserer Website verfligbar sein.

Wertorientierte Steuerung



DER HANNOVER RUCK-KONZERN

Europa

Hannover Riickversicherung AG
Hannover, Deutschland

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

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
Services USA, Inc.
Chicago/Itasca, USA
(100,0 %)

-

Hannover Life Reassurance
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 %)

Hannover Riickversicherung AG
Bogota Representative Office
Bogota, Kolumbien

Afrika

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

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

Compass Insurance

Prozent-Angaben = Anteil am Kapital JCohmpanybLtd. Siidafrik
Die Adressen unserer Standorte $Ogn(;1§/s urg, ~udatrika
finden Sie auf den Seiten 178 bis 180 (100,0 %)
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Hannover Life Reassurance
(Ireland) Limited

Dublin, Irland

(100,0 %)

Hannover Reinsurance
(Ireland) Ltd.

Dublin, Irland

(100,0 %)

Australien

Hannover Riickversicherung AG
Australian Branch - Chief Agency
Sydney, Australien

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

International Insurance Company
of Hannover Ltd.
Bracknell/London,

GroBbritannien

(100,0 %)

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

GroBbritannien

(100,0 %)

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

(100,0 %)
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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 %)

Asien

Hannover ReTakaful B.S.C. (c)
Manama, Bahrain
(100,0 %)

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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Wirtschaftliches Umfeld

Die Expansion der Weltwirtschaft setzte
sich zunachst auch 2006 fort, gab jedoch im Jah-
resverlauf leicht nach. Insbesondere geht dies
auf eine schwachere konjunkturelle Dynamik in
den Industrieldandern zuriick; allerdings stellte
sich die Entwicklung in den groBen Wirtschafts-
raumen unterschiedlich dar. Die Situation auf
dem Rohélmarkt entspannte sich in der zweiten
Halfte des Berichtsjahres merklich, da Engpésse
beseitigt wurden und das hohe Preisniveau der
letzten Jahre wichtige Substitutionsprozesse aus-
geldst hatte.

Insbesondere in den Vereinigten Staaten
hat sich im Berichtsjahr die Konjunktur abge-
schwacht. Ab dem Friithjahr war hier — vor allem
wegen zurlickgehender Wohnungsbauinvestitio-
nen — eine deutlich geringere Kapazitdtsauslas-
tung zu verzeichnen. Der drohenden Inflations-
gefahr begegnete die US-Notenbank zunachst
mit weiteren Zinsanhebungen, stellte diese je-
doch vom Sommer an angesichts der sich ankiin-
digenden konjunkturellen Abkiihlung wieder ein.

Unglinstig auf die Weltwirtschaft wirkten
sich auch riicklaufige Nachfrageimpulse in Japan
aus. In den asiatischen Entwicklungs- und Schwel-

Geschaftsverlauf

Mit dem Verlauf des Geschaftsjahrs 2006
sind wir sehr zufrieden. In der Schaden-Riickver-
sicherung waren die Marktbedingungen weiter-
hin attraktiv, und so konnten wir in fast allen
Segmenten profitables Geschéft zeichnen.

Bruttopramie nach Landern in %

Afrika (3)
Australien (4)

Lateinamerika (2)

Nordamerika

Asien (6) e—— (37)

Deutschland (15) e/

)

Restliches Europa (33)
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lenldndern hingegen war der wirtschaftliche Auf-
schwung weiterhin ungebremst.

Als Wachstumsmotor fur die Weltwirtschaft
erwies sich im Berichtsjahr der Euroraum. Dessen
Produktionsanstieg und die zunehmende Inlands-
nachfrage trugen wesentlich dazu bei, negative
Effekte aus den USA und Japan zu kompensie-
ren. Fir die Nachhaltigkeit der konjunkturellen
Festigung spricht auch die Aufwertung des Euro
gegeniiber US-Dollar und Yen.

Die Konjunktur in Deutschland erfuhr im
Berichtsjahr ebenfalls einen starken Auftrieb.
Getragen war diese Entwicklung zum einen von
zulegenden Exportzahlen und einer - trotz Auf-
wertung des Euro — starkeren Position im inter-
nationalen Wettbewerb. Zum anderen wurde die
Wirtschaft von den héheren Bauinvestitionen be-
fliigelt. Allerdings ist diese Entwicklung im deut-
schen Wohnungsbau wohl iiberwiegend der aus-
laufenden Bauférderung sowie der Erhéhung der
Mehrwertsteuer im Jahre 2007 zuzurechnen. Der
private Konsum legte — nicht zuletzt dank der
am Arbeitsmarkt stattfindenden konjunkturellen
Wende — erstmals seit dem Jahr 2001 wieder zu.

Nachdem in den letzten beiden Jahren die
Ergebnisse durch hohe Belastungen aus Natur-
katastrophen gekennzeichnet waren, blieb die
GroBschadenbelastung im Berichtsjahr mit 2,7 %
deutlich unter dem langjahrigen Durchschnitt
von 8 % der Nettoprdmie in der Schaden-Riick-
versicherung. In der internationalen Personen-
Rickversicherung war eine ungebrochene Dy-
namik zu beobachten, die gute Mdglichkeiten fiir
unser Geschaft bot. Die Finanz-Riickversicherung
war von einem wieder erstarkten Interesse an
strukturierten Produkten gekennzeichnet. Unser
viertes Geschéftsfeld, Specialty Insurance, war
einerseits gepragt von der weiteren Umstruktu-
rierung des Geschafts zu Beginn des Berichts-
jahres und andererseits von der Ankiindigung
tiber den Verkauf der Praetorian Financial Group,



Inc. an eine australische Versicherungsgruppe im
Dezember 2006. Wenn diese Transaktion vollzo-
gen sein wird — vermutlich im zweiten Quartal
2007 —, werden wir uns ausschlieBlich auf unser
Kerngeschaft, die Riickversicherung, konzentrie-
ren.

Im Einklang mit IFRS 5 weisen wir das Er-
gebnis unserer Tochtergesellschaft Praetorian
Financial Group, Inc. sowohl in der Konzern- als
auch in der Segment-Gewinn- und Verlustrech-
nung (nach Steuern) in einer separaten Zeile aus
(Jahresiiberschuss aus aufgegebenem Geschéfts-
bereich"). Um die Vergleichbarkeit der berichteten
Zahlen zu ermdglichen, wurden die des Vorjahres,
soweit nach IFRS gefordert, entsprechend ange-
passt. Erlduterungen und weitergehende Informa-
tionen hierzu geben wirim Anhang, Kapitel 5.2
.VerdauBerungen und aufgegebene Geschéaftsbe-
reiche”

Auf den nachfolgenden Seiten berichten wir
Uber die Entwicklung der einzelnen Geschafts-
felder.

Die gebuchte Bruttopramie der Hannover
Rick-Gruppe steht mit 9,3 Mrd. EUR auf Vorjah-
resniveau (9,3 Mrd. EUR). Bei konstanten Wah-
rungskursen hatte es ein Wachstum von 0,3 %
gegeben. Der Konzernselbstbehalt verringerte
sich leicht um 2,9 Prozentpunkte auf 76,3 %
(79,2 %). Die Nettopramie reduzierte sich um
5.4 % auf 7,1 Mrd. EUR (7,5 Mrd. EUR).

Mit der Entwicklung unserer Kapitalanlagen
sind wir insgesamt sehr zufrieden: Der anhaltend
starke Mittelzufluss konnte die Kurseffekte aus
den Renditeanstiegen an den internationalen
Rentenmarkten iberkompensieren, sodass sich
die selbst verwalteten Kapitalanlagen gegen-
iber dem Vorjahr um 0,1 Mrd. EUR auf 19,2 Mrd.
EUR erhéhten. Die ordentlichen Kapitalanlage-
ertrdge ohne Depotzinsen stiegen um 19,9 % auf
784,8 Mio. EUR (654,6 Mio. EUR). Im Rahmen
unseres aktiven Portefeuillemanagements fie-
len per saldo Gewinne aus dem Abgang von Ka-
pitalanlagen in Hohe von 217,4 Mio. EUR an
(162,2 Mio. EUR). Das Netto-Kapitalanlageer-
gebnis stieg insgesamt — trotz weiterhin riicklau-
figer Depotzinsen —um 5,9 % auf 1.181,2 Mio.
EUR (1.115,8 Mio. EUR).
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Das operative Ergebnis (EBIT) fiel im Be-
richtsjahr sehr erfreulich aus; es konnte auf 819,9
Mio. EUR (91,6 Mio. EUR) gesteigert werden.
Hierbei ist allerdings zu berticksichtigen, dass das
Vergleichsergebnis des Jahres 2005 durch die
auBerordentlichen Hurrikanschaden belastet war.
Der Konzerniiberschuss betragt im Berichtsjahr
hervorragende 514,4 Mio. EUR nach 49,3 Mio.
EUR im Vorjahr. Dies entspricht einem Rekord-
ergebnis je Aktie von 4,27 EUR (0,41 EUR).

Auch die Finanzkraft der Hannover Riick
zeigt sich im Berichtsjahr erneut gestarkt: Das
Eigenkapital hat sich gegeniiber dem Vorjahr
um 11,4 % auf 2,9 Mrd. EUR (2,6 Mrd. EUR) er-
héht. Entsprechend hat auch der Buchwert je
Aktie um 11,4 % auf 24,03 EUR (21,57 EUR)
zugelegt. Das gesamte haftende Kapital - Ei-
genkapital, Anteile anderer Gesellschafter und
Hybridkapital — stieg um 6,5 % auf 4,9 Mrd.
EUR (4,6 Mrd. EUR).

Angesichts der heute iberragenden Bedeu-
tung eines sehr guten Ratings fiir das Geschéaft
eines Riickversicherers hat es uns gefreut, dass
die Ratingagenturen Standard & Poor's und A.M.
Best die hohen Ratings fiir die Hannover Riick
bestatigt haben.

Haftendes Kapital

in Mio. EUR
5.000 45796
41722
4.000 3.680,4"
1)
3,000 29585
2.000
1.000
3 > tx o ©
S S & &
m" 03 P Q
" Auf US GAAP-Basis

Als Mittel der Risikooptimierung bedienen
wir uns der Retrozession, d. h. wir geben Teile
der von uns in Deckung genommenen Risiken
an andere Riickversicherer weiter. Zum Jahres-
ende erreichten die daraus resultierenden Riick-
versicherungsforderungen einen Stand von 3,0
Mrd. EUR (4,7 Mrd. EUR). Dies ist ein Riickgang

Finanzkraft
weiter gestarkt
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Nochmals verbesserte
Marktbedingungen

Unsere Geschaftsfelder

gegeniiber dem Vorjahr von 35,7 %. Hierzu hat
unter anderem die Reduzierung von Standard-
geschaft bei unserer amerikanischen Tochter-
gesellschaft Clarendon beigetragen. Wir legen
trotzdem nach wie vor groBen Wert auf die Qua-

Unsere Geschaftsfelder

Im Folgenden erldutern wir den Verlauf des
Geschéftsjahres anhand unserer vier strategi-
schen Geschéftsfelder: Schaden-, Personen- und
Finanz-Rickversicherung sowie Specialty Insur-

Schaden-Riickversicherung

Die Schaden-Riickversicherung ist — bezo-
gen auf das Gesamtportefeuille — unser groRtes,
bedeutendstes und auch schwierigstes Geschéfts-
feld.

Wiederum war die Marktsituation im Be-
richtsjahr giinstig: Schon die Erneuerungssaison
zum 1. Januar 2006 stellte unter Beweis, dass der
Lharte" Markt weiter anhalt. Auch die Vertragser-
neuerungen im April, Juli und Oktober untermau-
erten insbesondere die nochmals verbesserten
Marktbedingungen im katastrophenexponierten
Sachgeschaft der Vereinigten Staaten.

Es war vor allem die auRergewdhnlich in-
tensive Hurrikansaison des Jahres 2005, die zu

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR 2006

Gebuchte Bruttopramie 4.619,7
Verdiente Nettopramie 39138
Versicherungstechnisches Ergebnis 63,9
Kapitalanlageergebnis 693,1
Operatives Ergebnis (EBIT) 670,0
Konzerniiberschuss 382,2
Ergebnis je Aktie in EUR 3,17
Selbstbehalt 84,9 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote 98,4 %

) Auf US GAAP-Basis

litat unserer Retrozessionare: Uber 95,8 % der
Gesellschaften, zu denen wir solche Geschafts-
beziehungen unterhalten, werden von Standard
& Poor's mit einem so genannten Investment-
Grade-Rating von ,BBB" oder besser eingestuft.

ance. Erganzend hierzu findet sich in der Seg-
mentberichterstattung des Jahresabschlusses ei-
ne Darstellung der Bilanz- und Ergebniskompo-
nenten fiir jedes einzelne Geschaftsfeld.

Ratenerhdhungen in der Sachriickversicherung
beigetragen hatte. Bei den von den Stiirmen be-
troffenen Riickversicherungsprogrammen konn-
ten Ratensteigerungen bis zu (iber 100 % erzielt
werden. Neben der verknappten Riickversiche-
rungskapazitat hat sich hier als Erfahrung aus
den Hurrikanereignissen des Vorjahres die Aktu-
alisierung der Preis- und Ratingmodelle um bisher
nicht oder unzureichend modellierte Komponen-
ten niedergeschlagen. Dies war im Berichtsjahr
insbesondere zum 1. Juli, dem zweitwichtigsten
Erneuerungstermin in den USA, zu spiiren, nach-
dem auch die externen Modellanbieter ihre Simu-
lationsmodelle adjustiert hatten. Infolgedessen
stiegen die Preise flir Katastrophendeckungen
nochmals an.

Vo+rj/a-hr 2005 2004 2003" 2002"
-04% 46393 4211, 4.787,1 6.020,0
-02% 39229 34562 35000 @ 3.502,1

-112,8 % -500,5 98,5 1411 130,8

+27,2% 5448 440,7 3934 2559
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-28,3 463,0 465,9 305,6
43 270,7 167,0 154,1

0,04 2,24 1,52 1,59
859%  83,0% 72,2 % 62,7 %
1128%  972% 96,0 % 96,3 %



Auch in den Haftpflichtsparten verlief die
Entwicklung relativ erfreulich; hier blieben -
mit gewissen Ausnahmen - die Preise auf der
Riickversicherungsseite meist stabil. Insgesamt
herrschten in der Schaden-Riickversicherung wei-
terhin risikoaddquate und damit attraktive
Marktbedingungen.

Bruttopramie pro Geschéftsfeld in %

Finanz-Riickversicherung (9)

Specialty T
Insurance
(1)

!

Personen- Schaden-
Riickversicherung Riickversicherung
(30) (50)

AuBergewdhnlich nach oben entwickelten
sich die Raten auf dem Retrozessionsmarkt, tiber
den sich die Riickversicherer mit Schutzdeckun-
gen fiir Spitzenrisiken versorgen. Somit gewann
fiir Riickversicherer der Risikotransfer in den Ka-
pitalmarkt nochmals an Bedeutung: Allein 2006
wurden weltweit Katastrophenanleihen (so ge-
nannte Cat-Bonds) mit einem Volumen von rund
4 Mrd. EUR begeben.

Auch die Hannover Riick, die bereits seit
1994 auf diesem Gebiet Pionierarbeit leistet,
setzte im Berichtsjahr im Rahmen ihres Risiko-
managements neben traditionellen Retrozes-
sionen verstarkt auf den Transfer von Versiche-
rungsrisiken in den Kapitalmarkt. Unsere bisher
volumenstarkste Transaktion — ein Kapitalsub-
stitut im Wert von 414 Mio. USD — wurde bei
institutionellen Investoren vornehmlich in
Nordamerika platziert. Wir haben uns damit zu-
satzliche Zeichnungskapazitat gesichert, um an
den sich bietenden Marktchancen entsprechend
partizipieren zu kénnen. Das fiir die ,K5"-Verbrie-
fung zu Grunde liegende Portefeuille besteht aus
nichtproportionalen Riickversicherungsvertragen
der Sach-Katastrophen-, Luftfahrt- und Transport-
(inklusive Meerestechnik-) Sparten.

Im Juli des Berichtsjahres haben wir erstmals
das Instrument einer klassischen Katastrophen-
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anleihe genutzt: Der Cat-Bond ,Eurus” deckt mit
einem Volumen von 150 Mio. USD Sturmereig-
nisse in sieben europadischen Landern (Belgien,
Danemark, Deutschland, Frankreich, GroRRbritan-
nien, Irland, Niederlande) ab. Damit haben wir
eines unserer Spitzenrisiken bei Naturkatastro-
phen im Kapitalmarkt abgesichert und unser Ri-
sikomanagement noch einmal besser diversifi-
ziert.

So gut aufgestellt konnte die Hannover Riick
in erfreulichem Umfang von den sich bietenden
attraktiven Marktbedingungen profitieren. Hierzu
tragt auch ein weiterer Aspekt aus den Vertrags-
verhandlungen mit unseren Kunden bei, das so
genannte ,showing” und ,signing”. Dies bedeu-
tet, dass uns als etabliertem und finanzstarkem
Riickversicherer mit hervorragenden Ratings
nahezu das gesamte Spektrum an Riickversiche-
rungsgeschaft zur Zeichnung angeboten und
auch zugeteilt wird. Dies ist ein klarer Wettbe-
werbsvorteil, denn wir kdnnen so das Geschaft
auswahlen, das unseren Profitabilitatsanspri-
chen am besten gerecht wird.

Zusammensetzung der Bruttoprdamie in der
Schaden-Riickversicherung nach Sparten in %

Luftfahrt

Sonstige (3

Kredit/ o
Kaution (7 Haft-
Transport (9 pflicht (40)

Sach (35) =

Trotz im Berichtsjahr reduzierter Spitzen-
risiken erreichte die gebuchte Bruttopramie in
der Schaden-Riickversicherung mit 4,6 Mrd. EUR
den Vorjahreswert (4,6 Mrd. EUR). Bei konstan-
ten Wahrungskursen, insbesondere gegeniiber
dem US-Dollar, hatte das Wachstum 0,1 % be-
tragen. Der Selbstbehalt reduzierte sich minimal
um einen Prozentpunkt auf 84,9 % (85,9 %). Die
verdiente Nettopramie blieb mit 3,9 Mrd. EUR
(3,9 Mrd. EUR) ebenfalls fast unverandert.

Anders als in den beiden Vorjahren war im
Berichtsjahr das Schadenauftkommen deutlich

Schaden-Riickversicherung

Weiterer Risiko-
transfer in den
Kapitalmarkt
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unterdurchschnittlich. Wir hatten zwar einige
GroBschaden zu verzeichnen, so zum Beispiel
einen Satellitenschaden, zwei Feuerschaden in
Deutschland sowie den Zyklon ,Larry” in Austra-
lien, aber insgesamt belief sich die Netto-GroR-
schadenbelastung auf zufrieden stellende 107,3
Mio. EUR (1,0 Mrd. EUR). Dieser Wert entspricht
2,7 % der Nettopramie in der Schaden-Riickver-
sicherung und liegt damit deutlich unter dem lang-
jéhrigen Durchschnitt von 8 %. Im Vorjahr be-

GroBschaden unter dem langjahrigen Durchschnitt*

in Mio. EUR
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Angesichts der moderaten GroBschaden-
belastung hat sich das versicherungstechnische
Ergebnis gegeniiber dem durch die Hurrikane be-
lasteten Jahr 2005 deutlich auf 63,9 Mio. EUR
(-500,5 Mio. EUR) verbessert. Das Kapitalanlage-
ergebnis stieg dank eines starken versicherungs-
technischen Cashflows gegeniiber dem Vorjahr

Deutschland

In Deutschland haben die guten Ergebnisse
der vergangenen Jahre dazu gefiihrt, dass sich
der Wettbewerb auf der Erstversicherungsseite
verstarkte. Von starkem Preisverfall betroffen
waren hier insbesondere die industrielle Feuer- und
die Feuer-Betriebsunterbrechungsversicherung.
Selbst GroRschédden im dreistelligen Millionen-
Euro-Bereich konnten diesen Trend im Berichts-

Erstversicherungs-
markt unter Druck

trug der Anteil auf Grund der auBerordentlichen
Schadenbelastung aus den Hurrikanereignissen
26,3 %. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
betragt im Berichtsjahr 98,4 % (112,8 %). Dieser
Wert reflektiert unseren aktuellen Portfoliomix.
Insbesondere die jiingeren Jahrgdnge des lang
abwickelnden Haftpflichtgeschéafts reservieren
wir unverdandert vorsichtig. Allerdings musste
hier auch Nachmeldungen von Schaden im Trans-
portgeschaft Rechnung getragen werden.
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um 27,2 % auf 693,1 Mio. EUR (544,8 Mio. EUR).
Das operative Ergebnis (EBIT) der Schaden-Riick-
versicherung betrug im Berichtsjahr 670,0 Mio.
EUR (-28,3 Mio. EUR), der Konzerniiberschuss
382,3 Mio. EUR (4,3 Mio. EUR). Der Gewinn je
Aktie erreichte erfreuliche 3,17 EUR (0,04 EUR).

jahr nicht stoppen, und da weltweit ausrei-
chend Kapazitadt zur Verfligung steht, dirfte
sich diese Marktsituation mittelfristig nicht sig-
nifikant andern. Auch im fiir uns wichtigen Kfz-
Markt herrscht in der Erstversicherung ein schar-
fer Konkurrenzkampf um Marktanteile mit in der
Folge sinkenden Preisen.



Der Riickversicherungsmarkt war im Be-
richtsjahr gleichwohl von weiterhin positiven
Marktbedingungen, also auskdmmlichen Raten
und Konditionen, gekennzeichnet. Ausgenom-
men davon sind die Sparten Feuer- und Feuer-
Betriebsunterbrechung, wo bei den proportiona-
len Vertrédgen ein zweistelliger Prdmienabrieb
zu verzeichnen war. In der proportionalen Kraft-
fahrtriickversicherung hielten sich die Riickver-
sicherungsprovisionen dagegen weitestgehend
stabil, die Schadenexzedentenentgelte konnten
sogar noch leicht zulegen. Trotz einer leichten
Ergebnisverschlechterung insgesamt, konnten
wir noch deutlich positive Ergebnisse erzielen
und unser angepeiltes Ertragsziel erreichen.

Als einer der fiihrenden Riickversicherer in
Deutschland konnten wir unsere Position im Be-
richtsjahr weiter ausbauen. Hierzu trugen nicht
zuletzt neue Kundenbeziehungen bei, die wir
trotz einer sich fortsetzenden Marktkonsolidie-
rung noch hinzugewinnen konnten. AuBerdem
konnten wir auch bei langjahrig bestehenden
Verbindungen unsere Vertragsanteile erhohen
und somit unseren Marktanteil insgesamt stei-
gern. Insbesondere bei den Versicherungsverei-
nen auf Gegenseitigkeit konnten wir unser Porte-
feuille ausweiten. Dies ist angesichts unseres be-
reits hohen Marktanteils besonders erfreulich.

Geografische Verteilung der Schaden-
Riickversicherung in % der Bruttopramie

Afrika (2)
Lateinamerika ( 3) Australlen

Asien (7)

Nordamerika (35)
Deutschland

GroBbritannien
(14) o

Rest[[ches Europa (24)

Der Ratenriickgang sowie die angespannte
Schadensituation im industriellen Feuer- und
Feuer-Betriebsunterbrechungsgeschaft fiihrten
fiir uns zu einem insgesamt unbefriedigenden Er-
gebnis. Hingegen verliefen die Kraftfahrt-Haft-
pflichtversicherung, unsere gréRte Sparte, und die
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Haftpflichtversicherung sehr positiv; die Preise
blieben auf stabilem Niveau. An Groschaden
hatten wir in Deutschland im Wesentlichen zwei
Feuerschdden zu verzeichnen, die zu einer Netto-
belastung von rund 29 Mio. EUR fiihrten.

Gebuchte Bruttopramie in Deutschland
nach Sparten in %

Transport (1)
Luftfahrt (2)

Kredit/Kaution (4) '( ISonstige (1

Unfall (6) ¢ Sachy
ac

Haftpflicht (61)

Kraftfahrt (25)

Unsere als Spezialriickversicherer fiir den
deutschen Markt tatige Tochtergesellschaft E+S
Riick wird vor allem wegen ihrer hervorragenden
Bonitdt und der Kontinuitat ihrer Geschaftsbe-
ziehungen von den Kunden geschatzt. Sie nimmt
in Deutschland — dem zweitgroBBten Nichtlebens-
Riickversicherungsmarkt der Welt — nach wie vor
die zweite Position ein.

Neben professionellem Riickversicherungs-
schutz bieten wir den Zedenten der E+S Riick ein
breit gefachertes Serviceangebot: So unterstiit-
zen wir unsere Kunden zum Beispiel bei der Pro-
duktentwicklung (vor allem auf dem Gebiet der
Versicherung fiir Senioren), der Bestandsanalyse
oder bei innovativen Projekten wie dem System
.Pay as you drive” Bei diesem System werden
durch ein permanentes Monitoring mittels eines
im Fahrzeug installierten Aufzeichnungs-/Uber-
tragungsgerats die Fahrleistung sowie das indi-
viduelle Fahrverhalten aufgezeichnet, sodass
sich die Pradmie nach dem Fahrverhalten des Fah-
rers ermitteln lasst. Konkret bedeutet dies, dass
ein Versicherungsnehmer, der wenig und weniger
riskant fahrt, eine geringere Pramie zahlt.

Mit der Geschéaftsentwicklung in unserem
Heimatmarkt sind wir insgesamt zufrieden.

Schaden-Riickversicherung

Riickversicherungs-
markt weiterhin aus-
kémmlich

Unsere Position
weiter verbessert
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Jeder Schuss ein Teeffer, Mit hundertprozentiger Genavigkeit erleqt der Schitzenfisch
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Deutliche Raten-
erhéhungen fiir
katastrophenexpo-
niertes Geschaft

Ubriges Europa

GroBbritannien/Irland

Die Rahmenbedingungen fiir die Versiche-
rungsmarkte GroBbritanniens und Irlands sind
gegeniiber dem Vorjahr unverandert: Wahrend
die Erstversicherung von einem deutlichen Wett-
bewerb gekennzeichnet ist, sind die Bedingun-
gen auf dem Riickversicherungsmarkt berwie-
gend stabil.

Gebuchte Bruttopramie in GroBbritannien
nach Sparten in %

Unfall (2)

Sonstige (8)] TKredit/Kaution (1)
Kraftfahrt (9) o—— Transport (35)

Luftfahrte—

an

Sach/ «—<
Haftpflicht
(34)

Die Sach-Katastrophendeckungen in GroB-
britannien profitierten im Berichtsjahr von den
Anpassungen der Preismodelle nach den Hurri-
kanereignissen des Jahres 2005, sodass hier Ra-
tenerhdhungen von bis zu 20 % erzielt werden
konnten. Gleichwohl haben wir im Rahmen unse-
res Risikomanagements das sturmexponierte Ge-
schaft reduziert.

In der Kraftfahrtversicherung zeigten sich
bei héheren Haftungsstrecken die Raten stabil,
im unteren und mittleren Bereich hingegen wa-
ren, da die Schaden zunahmen, Ratenanstiege zu
verzeichnen.

Im Haftpflichtbereich profitierte die Hanno-
ver Riick von ihrem sehr guten Rating. Die Raten
blieben liberwiegend stabil, lediglich in einigen
Segmenten kam es zu leichten Ratenreduzierun-
gen —in der Berufs- und Manager-Haftpflichtver-
sicherung waren diese allerdings etwas starker.

Insbesondere das im Londoner Markt ge-
zeichnete internationale Sach-Katastrophenge-
schaft wies auf Grund der enormen Belastungen
aus den Hurrikanen im Jahr 2005 signifikante
Ratenerhéhungen auf. Angesichts der Kapazi-
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tatsverknappung konnten um bis zu 150 % ho-
here Preise erzielt werden. Damit einher gingen
deutliche Konditionsverbesserungen fiir die Riick-
versicherer. Im Zuge unseres strategischen Ri-
sikomanagements haben wir dennoch unsere
Spitzenrisiken reduziert. Schadenseitig fielen im
Berichtsjahr fiir uns keine groBeren Ereignisse
an.

Der Londoner Markt ist zudem bedeutend
fiir die Zeichnung von Transport- und Luftfahrt-
risiken; die Hannover Riick zahlt hier zu den
Marktfiihrern.

Auf Grund der enormen Uberkapazitat in
der Luftfahrtversicherung haben sich die Raten
gegenliber dem Vorjahr erneut deutlich abge-
schwacht. In der Riickversicherung hingegen sind
Uberkapazititen begrenzt, da die Zedenten nach
wie vor groBen Wert auf die Bonitat ihres Riick-
versicherers legen. Vor diesem Hintergrund blieb
der Preisabrieb moderat. Wir haben unser Ge-
schéft selektiv, d. h. strikt auf Profitabilitat aus-
gerichtet gezeichnet und trotz leichter Riickfiih-
rung der Marktanteile unsere Fiihrungsposition
in der Luftfahrtriickversicherung beibehalten. Un-
ser Portefeuille haben wir weiter diversifiziert,
sodass das Flottengeschaft erneut an Dominanz
verloren hat. Insgesamt sind wir mit dem Ge-
schaftsverlauf in der Luftfahrtriickversicherung
zufrieden.

Das Marktumfeld in der Transportriickver-
sicherung war im Berichtsjahr durch die substan-
ziellen Belastungen aus den Hurrikanereignissen
des Jahres 2005 gekennzeichnet, die neben stei-
genden Raten und hoheren Selbstbehalten sei-
tens der Zedenten auch eine umfassende Um-
strukturierung der Riickversicherungsprogramme
nach sich zogen; so wurden beispielsweise Risi-
ken flir den Golf von Mexiko komplett ausgeglie-
dert und separat riickversichert. Viele Programme
unterscheiden nun zwischen katastrophenexpo-
nierten Regionen (Golf von Mexiko) und katastro-
phenunkorrelierten Risiken. Zu einer deutlichen
Marktverhartung kam es im katastrophenexpo-
nierten Geschaft, sowohl auf Erst- als auch auf
Riickversicherungsseite. Fiir das sonstige Riick-
versicherungsgeschéaft zeigte sich das Markt-
umfeld stabil.



Die Hannover Riick konnte im Bereich Mee-
restechnik und im Energiegeschaft deutliche Ra-
tenanstiege erzielen; aber auch fiir das sonstige
Transportgeschaft waren Preiserh6hungen mog-
lich. Im Rahmen unseres Risikomanagements ha-
ben wir das Haftungslimit bei sturmexponierten
Programmen begrenzt; so sind zum Beispiel Wie-
derauffillungen der Haftungen nach derartigen
Schaden nun oft ausgeschlossen. Wir zeichnen
unser Geschaft vorrangig auf nichtproportiona-
ler Basis und akzeptieren proportionale Vertrage
nurin Segmenten, die hohe Margen versprechen.

Nachdem das Jahr 2005 mit einem ver-
sicherten Marktschaden von jeweils etwa 6 bis 8
Mrd. EUR fur die Hurrikane ,Katrina" und ,Rita"
als das mit Abstand schadenreichste in die Ge-
schichte der Transportriickversicherung einge-
gangen war, verlief das Berichtsjahr ruhig. Es
waren keine GroBschaden zu verzeichnen.

Insgesamt sind wir mit den Ergebnissen un-
seres im Londoner Markt gezeichneten Transport-
geschafts sehr zufrieden; dies gilt auch fiir die
Entwicklung in den (ibrigen europaischen Lan-
dern. Obwohl hier auf Erstversicherungsseite ein
Preisabrieb zu verzeichnen war, insbesondere in
der Warenversicherung, zeigte sich das Raten-
niveau in der Riickversicherung weiterhin stabil.
Anders als im Londoner Markt ist das Transport-
geschéft in diesen Landersegmenten vor allem
auf Frachtgut- und Kasko-Exponierungen aus-
gerichtet. Im Segment der (ibrigen europaischen
Lander ist unser Marktanteil verglichen mit dem
des Londoner Marktes unterproportional, da
hier — nicht zuletzt wegen des giinstigen Scha-
denverlaufs der letzten Jahre — wenig Konditions-
verbesserungen mdoglich waren. Eine Ausnah-
me bilden die Lander Zentral- und Osteuropas.

Angesichts riicklaufiger Insolvenzzahlen
und verbesserter Konjunkturbedingungen erreich-
ten die Schadenquoten in der Kredit- und Kauti-
onsversicherung in Europa einen historischen
Tiefstand. Die seit Jahren anhaltend guten Er-
gebnisse flihrten auf Riickversicherungsseite zu
einem Druck auf die Provisionen, dem — anders
als noch im Vorjahr — teilweise nachgegeben wer-
den musste. Insbesondere groBe Versicherungs-
gruppen konnten auf Grund eines Kapazitats-
uberhangs ihre Forderungen durchsetzen. Ande-
rerseits zeigte sich bei den Kunden auch eine
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unveranderte Fokussierung auf Riickversicherer
mit guter Bonitdt und Professionalitat, wovon
die Hannover Riick profitierte.

So konnten wir im Berichtsjahr unsere Posi-
tion als einer der Marktfiihrer halten und durch
erhohte Selbstbehalte der Zedenten verlorenes
Geschaft Uber Neugeschaft sowie Ausweitung
unserer Anteile kompensieren. Aus Griinden der
Diversifikation haben wir sowohl unser Kautions-
geschéft als auch das Geschaft mit politischen
Risiken verstarkt. Die Kredit- und Kautionsrtick-
versicherung erzielte somit im Berichtsjahr er-
neut hervorragende Ergebnisse und erstmals wie-
der ein Wachstum. GroBschaden waren auch hier
nicht zu verzeichnen.

West- und Siideuropa

Der franzosische Erstversicherungsmarkt
musste in der Kraftfahrtsparte einen weiteren
Pramienriickgang hinnehmen: Angesichts riick-
laufiger Unfallzahlen hatten die Versicherer im
Berichtsjahr erneut gute Ergebnisse erzielt, was
zu einem erhohten Druck auf die Raten flihrte. In
der Riickversicherung erwiesen sich die Raten im
Berichtsjahr als nicht ausreichend, da sich zwar
die Anzahl der Unfélle verringert hat, die Aufwen-
dungen fiir Schwerstverletzte jedoch gestiegen
sind. Neue Anbieter im Markt verscharfen die Si-
tuation: Um Marktanteile zu gewinnen, akzeptie-
ren sie auch nicht auskémmliche Raten und drii-
cken somit deren Niveau noch weiter nach un-
ten. Nétig waren stattdessen Ratenerhéhungen.

Die Hannover Riick ist in Frankreich der
zweitgroBte Anbieter von Riickversicherungsde-
ckungen und Marktfihrer in der Unfallversiche-
rung und in der Bauhaftpflichtversicherung. Ins-
gesamt verfolgen wir hier keine Wachstumsziele,
sondern achten auf risikoaddquate Bedingun-
gen. Dort, wo attraktive Bedingungen gegeben
sind, weiten wir unser Engagement aus. Auch in
der Bauhaftpflichtversicherung haben wir im Be-
richtsjahr unser Portefeuille stark entwickelt; wir
verfolgen diese Strategie eines stetigen Ausbaus
als langfristiges Ziel. Die sehr gute Zusammen-
arbeit der Bereiche fakultative und Vertragsriick-
versicherung in den Sparten Unfall- und Bau-
haftpflicht-Riickversicherung hat zu einem guten
Ergebnis bzw. zu Pramienzuwachs und einer so-
liden Stellung im Markt gefiihrt.

Schaden-Riickversicherung

Sehr gute Ergebnisse
in Kredit und Kaution
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Gute Ergebnisse in
Spanien bei erhéhtem
Préamienvolumen

Geringes Wachstum
in Italien, Ergebnisse
jedoch sehr zufrieden
stellend

Signifikante Schadenereignisse gab es im
Berichtsjahr nicht; das Ergebnis fiir den franzo-
sischen Markt entsprach 2006 — nicht zuletzt auf
Grund der Situation in der Kraftfahrtversiche-
rung — nicht unseren Erwartungen.

Der Wettbewerb in Spanien und Portugal
hat sich im Berichtsjahr verscharft, da zunehmend
neue Riickversicherer auf die europdischen Mark-
te drangen. Besonders gilt dies fiir Spanien, wo
die Sach-Katastrophendeckung vom Staat {iber-
nommen wird. Dennoch ist es uns hier gelungen,
unser nichtproportionales Geschaft auszubauen.
Wir haben in der Feuer- und in der Kfz-Sparte
sehr gute Ergebnisse erzielt. Unser Ziel, in der
Haftpflichtversicherung unseren Marktanteil zu
erhéhen, haben wir in den Sparten Bau- und Be-
rufshaftpflicht erreicht. Insgesamt haben wir in
Spanien unser Pramienvolumen erhdht und sehr
gute Ergebnisse erzielt. Auch in Portugal erziel-
ten wir 2006 insgesamt gute Ergebnisse, obwohl
in der Feuerversicherung mehrere mittelgroRe
Schaden die Rendite schmalerten. Mit der Ent-
wicklung in der Kfz-Sparte sind wir nicht zufrie-
den, sodass wir uns hier nur sehr zuriickhaltend
engagiert haben.

In den Benelux-Staatenwar der Erstversiche-
rungsmarkt im Berichtsjahr durch verstarkte Kon-
kurrenz auslandischer Gesellschaften gepragt,
speziell in den Niederlanden. Hier hat die Ver-
sicherungsbranche in den letzten Jahren gute
Gewinne erwirtschaftet — mit der Folge eines
starken Wettbewerbs und sinkender Raten, ins-
besondere im industriellen Sachgeschaft und in
der Kraftfahrtsparte. Einige Versicherer haben
bereits damit begonnen, die européische Kraft-
fahrt-Haftpflicht-Richtlinie umzusetzen, die eine
Aufstockung der bislang iblichen Mindest-
deckungssumme von 2,5 Mio. EUR auf 5 Mio.
EUR fiir Personenschédden pro Schadenereignis,
respektive 1 Mio. EUR pro Person vorsieht. In
Belgien entwickelte sich unser Geschaft plan-
maRig, sowohl in der Kraftfahrt- als auch insbe-
sondere in der Arbeitsunfallversicherung.

In den Niederlanden ist die Hannover Riick
im Kundensegment der mittelgroBen Versiche-
rer und Gegenseitigkeitsvereine engagiert. Insbhe-
sondere bei dieser Zielgruppe ist unser Geschaft
auf langfristige Beziehungen ausgerichtet. Im Be-
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richtsjahr entwickelte sich ein zunehmender Kon-
kurrenzkampf um Sach-Katastrophendeckungen
durch zusatzliche Kapazitaten aus Bermuda. GroB-
schdden fielen in diesem Segment nicht an. Im
Sachgeschaft hingegen war eine groRere Anzahl
von Schaden zu verzeichnen, die zu einer leicht
ansteigenden Schadenquote fiihrten. Insgesamt
sind wir mit der Geschaftsentwicklung zufrieden.

Der jtalienische Nichtlebensmarkt wies an-
gesichts der stagnierenden Wirtschaft im Be-
richtsjahr wiederum ein nur sehr geringes Wachs-
tum auf; wesentliche Folgen fiir unser Geschaft
blieben allerdings aus. Auch die Konsolidierungs-
phase, die 2006 ihren Héhepunkt erreicht haben
durfte, hatte — dank unserer klaren Kunden- und
Marktsegmentierung — keine Auswirkungen auf
das Geschaft der Hannover Riick. In unserem Fo-
kus stehen kleinere und mittelgroBe Zedenten.
Besondere Zielkunden kdnnen neben dem pro-
fessionellen Riickversicherungsschutz auch zu-
satzliche Serviceleistungen wie Schulungen und
Beratungen erwarten.

Wie in anderen Markten hat die Bedeutung
eines tiberdurchschnittlichen Ratings der Riick-
versicherer auch in Italien zugenommen, wo-
durch sich der Hannover Riick ein gréBeres Ge-
schaftspotenzial erschlieBt. Wir sind in Italien der
viertgroBte Riickversicherer.

Abgesehen von einem Kraftfahrzeug-Haft-
pflicht- und einem Feuerschaden, der zu einer
Marktbelastung im unteren zweistelligen Millio-
nen-Euro-Bereich fiihrte, blieben GroBschaden
und Naturkatastrophen in Italien aus. Dies flihrte
in einigen Sparten zu einem deutlichen Raten-
druck, so zum Beispiel in der Kraftfahrzeug- und
in der Feuer-Industrieversicherung. Das Pramien-
volumen hat sich im Berichtsjahr leicht verrin-
gert, das Ergebnis fiel jedoch abermals sehr zu-
frieden stellend aus.

Nordeuropa

Die Hannover Riick ist in den Markten Nord-
europas gut aufgestellt; eine fiihrende Position
nehmen wir im Bereich der Versicherungsverei-
ne auf Gegenseitigkeit ein, bei denen unser Ge-
schaft auf langfristige Beziehungen ausgelegt ist.
In den Méarkten Dédnemarks und Norwegens kam
es im Berichtsjahr zu einem Bau-Boom. Generell



lasst sich sagen, dass die dortige Versicherungs-
wirtschaft gute Ergebnisse erwirtschaftet hat. In
Dénemark — unserem grolSten Markt in Nordeuro-
pa — léste dies einen verscharften Wettbewerb
im Privatgeschaft aus. In der Riickversicherung
war Uberall dort ein leichter Ratendruck zu ver-
zeichnen, wo die Programme schadenfrei geblie-
ben sind. Nach einer Ergebnisbelastung durch
den Wintersturm ,Erwin" im Vorjahr blieb das Be-
richtsjahr bei den Naturkatastrophendeckungen
groBschadenfrei. Die Sachsparten weisen nach
zwei nahezu schadenfreien Jahren wieder eine
erhohte Schadenfrequenz aus. Gute Ergebnisse
erzielten wirim Segment Kraftfahrt; in der Unfall-
versicherung verlief das Berichtsjahr weitgehend
schadenfrei.

Osteuropa

Die Erstversicherungsmarkte in Zentral-
und Osteuropa wuchsen im Vergleich zu den
westeuropdischen Markten weiterhin tiberdurch-
schnittlich, allerdings ist ein immenser Preiswett-
bewerb zu verzeichnen; dies ist selbst dort der
Fall, wo es — wie zum Beispiel in Russland — liber-
durchschnittlich viele GroB- und Frequenzscha-
den gab.

Nordamerika

Der nordamerikanische (Riick-)Versiche-
rungsmarkt ist nicht nur weltweit, sondern auch
fiir die Hannover Riick der groBte und bedeu-
tendste Einzelmarkt: Auf ihn entfallen 41,5 %
unseres gesamten Pradmienvolumens.

Die hohen Belastungen aus den Hurrikanen
des Jahres 2005 haben die finanzielle Erholung
der US-Erstversicherer nicht nachhaltig gestort.
In den vergangenen drei Jahren konnten die Ge-
sellschaften ihr Eigenkapital weiter ausbauen,
sodass die moderaten Ratenreduzierungen in
einigen Segmenten, wie zum Beispiel im Haft-
pflichtbereich, nicht verwundern. Insgesamt stellt
sich die Situation auf dem amerikanischen Erst-
versicherungsmarkt folglich eher heterogen dar.
So kam es bei Deckungen flir Naturgefahren zu
einer drastischen Kapazitatsverknappung, in de-
ren Folge die Preise weiter — zum Teil um deutlich
iber 50 % - stiegen. Fast alle groBen Erstver-
sicherer haben ihre eigene Katastrophenexpo-
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Hohere Selbstbehalte bei den Erstversiche-
rern fihrten zu einem zunehmenden Wettbewerb
unter den Riickversicherern. Generell blieben je-
doch die Rahmenbedingungen fiir Riickversiche-
rer weitestgehend stabil, lediglich in einigen Pro-
grammen war ein deutlicher Druck auf die Raten
splrbar. Insgesamt jedoch waren die Riickver-
sicherungsmargen ausreichend.

Fir die Hannover Riick bergen die Markte
Zentral- und Osteuropas ein hohes Wachstums-
potenzial. Wir gehéren in diesen Regionen zu
den vier wichtigsten Riickversicherern. Unser Ge-
schaft zeichnen wir in allen Sparten, allerdings
unter strikten Profitabilitdtsgesichtspunkten. Aus
diesem Grund ist unsere Zeichnungspolitik oppor-
tunistisch ausgelegt. Wir haben unser Geschaft
weiter von volumenstarkem, aber margenschwa-
chem proportionalem Geschaft auf profitableres
nichtproportionales Geschaft umgeschichtet. Das
Pramienvolumen war marginal riickldufig. Im
Sachgeschéft verzeichneten wir eine groRere An-
zahl von Einzelrisiko-Schaden, sind aber insge-
samt mit dem erzielten Ergebnis zufrieden.

nierung substanziell reduziert und die Selbstbe-
halte deutlich erhéht. Die Sachversicherung ohne
Katastrophenexponierung hingegen, bei Versi-
cherungsnehmern im Mittleren Westen beispiels-
weise, tendierte zu Preisreduzierungen.

In der Haftpflicht-Erstversicherung kam es
insbesondere bei GroRkunden (den so genannten
Fortune 1.000) zu Ratenreduzierungen, speziell
im Haftpflicht-Kapazitatsgeschaft. In der Mana-
ger-Haftpflichtversicherung stabilisierten sich die
Preise im zweiten Halbjahr, wenn auch auf nie-
drigem Niveau. In weiten Teilen des Standard-
Haftpflichtmarktes blieben die Raten stabil,
leichte Reduzierungen und Erhéhungen hielten
sich die Waage. Die Schadenhéaufigkeit war im
Berichtsjahr in einigen Segmenten leicht riick-
Idufig, beispielsweise in der Arbeitsunfall-, Arzte-
oder Manager-Haftpflichtversicherung.

Schaden-Riickversicherung

Gute Ergebnisse
fithren zu Preisdruck
in Nordeuropa

Rahmenbedingungen
fiir Riickversicherung
in Osteuropa stabil
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Weiter positive
Entwicklung im Sach-
Katastrophengeschaft

Schaden-Riickversicherung

Gebuchte Bruttopramie in den USA
nach Sparten in %

Transport (3)
Kredit/Kaution (4) { Sonstige (2)

Luftfahrt (4) €
Kraftfahrt (8) «—#~

Sach/Haftpflicht (79)

Besonders positiv fiir die Riickversicherer
entwickelte sich das Sach-Katastrophengeschaft:
Nach den schweren Hurrikanereignissen des Vor-
jahres war dieses Segment durch ein Ungleichge-
wicht zwischen Angebot und Nachfrage gepragt.
Die deutliche Kapazitatsverknappung und die
Aktualisierung der Preis- und Ratingmodelle um
bisher nicht oder unzureichend berlicksichtigte
Komponenten haben auf Riickversicherungsseite
zu substanziellen Preiserhéhungen gefiihrt. Die
Hannover Riick hat insbesondere in der Erneue-
rungsrunde zum Juli 2006 — nachdem auch die
Modellagenturen ihre Rekalibrierungen vorge-
nommen hatten — in den von Stiirmen betroffe-
nen Riickversicherungsprogrammen noch ein-
mal deutlich héhere Raten erzielen kdnnen. Die
Steigerungen beliefen sich zum Teil auf mehr als
100 %. Gleichzeitig haben wir im Rahmen un-
seres strategischen Risikomanagements Spitzen-
risiken reduziert — so zum Beispiel in den Kiisten-
regionen — und damit unser Risikoprofil deutlich
verbessert: Kdme es 2007 erneut zu einem Wir-
belsturm in der GréBenordnung des Hurrikans
.Katrina", ware die Schadenbelastung fiir uns
nur noch halb so groR.

Das Sachgeschaft ohne Naturkatastrophen-
exponierung war im Berichtsjahr iberwiegend
durch einen Pradmienabrieb gekennzeichnet. Des-
halb zeichnen wir dieses Geschéaft opportunis-
tisch und nutzen ein gezieltes Cross-Marketing:
So erwarten wir von unseren Kunden bei Uber-
nahme von Katastrophendeckungen, dass sie
gleichzeitig attraktives sonstiges Geschaft ab-
geben. Dariiber hinaus identifizieren wir kontinu-
ierlich Geschaftsfelder, deren Profitabilitat nicht
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mehr befriedigend ist. Wir reduzieren hier unsere
Anteile bzw. zeichnen kein Neugeschaft mehr.
Angesichts eines sich abschwachenden Marktes
setzen wir stattdessen auf Spezialbereiche, deren
Ratenentwicklungen weniger volatil sind, wie
zum Beispiel bei den regionalen Gegenseitigkeits-
vereinen.

Nachdem wir unseren Marktanteil nach den
Ereignissen des 11. September 2001 erheblich
ausgebaut hatten, haben wir das Geschaftsvolu-
men nun angesichts des sich abschwachenden
Marktes wieder leicht reduziert. Wir sind aber in
verschiedenen Segmenten, wie im Sachgeschaft,
der Spezialhaftpflicht oder der Haftpflicht, wei-
terhin einer der fithrenden Riickversicherer.

Wir unterhalten in den USA Geschéftsbe-
ziehungen zu mehr als 500 Gesellschaften.
Unsere Marktdurchdringung ist bereits hoch,
dennoch bleibt angesichts der Tatsache, dass es
in den Vereinigten Staaten derzeit rund 1.100 Ver-
sicherungsgruppen gibt, noch geniigend Spiel-
raum, um unseren Marktanteil selektiv auszuwei-
ten. Zusammen mit verschiedenen Maklerhdusern
haben wir deshalb erfolgreich Marketingaktivi-
taten unternommen, um auch weiterhin neue
Kunden zu gewinnen und unsere bereits sehr
starke Position auszubauen.

Im Haftpflichtbereich zielt unsere Zeich-
nungspolitik vorwiegend auf nichtproportionales
Geschaft. Nur wenige proportionale Vertrage, die
eine adaquate Profitabilitat versprechen, fithren
wir fort. Auf Grund unserer sehr guten Ratings
und der damit verbundenen positiven Einschat-
zung unserer Finanzkraft sind wir einer der we-
nigen Riickversicherer, die die Kunden auch fir
die Platzierung von lang abwickelndem Haft-
pflichtgeschaft in Betracht ziehen. Die Hannover
Riick zeichnet in diesem Segment sehr selektiv
und konnte im Berichtsjahr abermals attraktives
Geschaft generieren. Zwar kam es in einigen Haft-
pflichtsparten zu Ratenreduzierungen, dennoch
war der Markt stabiler als zundchst erwartet.

In der Kredit- und Kautionsrtickversicherung
nutzten wir erneut die attraktiven Geschafts-
moglichkeiten; die Hannover Riick ist hier einer
der Marktfiihrer.



Der Erstversicherungsmarkt wachst in der
Kreditversicherung nach wie vor zweistellig bei
sehr guten Ergebnissen. Der Kautionsmarkt zeigt
sich stabil, wenngleich angesichts einer gerin-
gen Schadenfrequenz und des Ausbleibens von
GroBBschaden ein Druck auf die Konditionen zu
verzeichnen war. Auch auf Rickversicherungs-
seite entwickelte sich das Geschaft wiederum
sehr positiv; insbesondere die Kautionssparte —
fiir die Hannover Riick das dominierende Ge-
schaft — war durch ein attraktives Ratenniveau
gekennzeichnet. Wir haben hier unsere gewich-
tige Marktposition gehalten und bei tiberdurch-
schnittlicher Profitabilitat zum Teil sogar noch
ausgeweitet. Im Bereich der politischen Risiken
haben wir unser Geschaft nachhaltig ausgebaut.

Wir sind mit den Ergebnissen in der Kredit-
und Kautionsriickversicherung sehr zufrieden, ha-
ben wir doch unser sehr gutes Ergebnis des Jah-
res 2005 wiederholen kdnnen. Nennenswerte
Schadenereignisse gab es im Berichtsjahr nicht.

Vor dem Hintergrund, dass unser weltwei-
tes Transport- und Luftfahrtgeschéft iiberwie-
gend im Londoner Markt gezeichnet wird, be-

Ubrige internationale Markte

Lateinamerika

Die wichtigsten lateinamerikanischen Mark-
te sind fiir uns Mexiko, Kolumbien, Venezuela,
Ecuadorund Argentinien. Von der Tatsache, dass
in allen Landern die Inflationsrate 2006 sehr nie-
drig war, profitierte indirekt auch die Versiche-
rungswirtschaft. Die Méglichkeit zinsgiinstiger
Kredite fuihrte zu einem verstarkten Konsum, was
wiederum eine starkere Nachfrage nach Versiche-
rungsprodukten, insbesondere fiir Kraftfahrt-,
Hypotheken- und Lebensversicherungen, zur Fol-
ge hatte. Doch auch insgesamt war ein Wachs-
tum der genannten Mérkte zu verzeichnen.

Das Kraftfahrtgeschaft profitierte unter an-
derem von einem Riickgang der Autodiebstahle.
Die Ursachen dafiir diirften sicherlich auch in der
verbesserten wirtschaftlichen Situation Kolum-
biens und Ecuadors liegen. Die Schadenquoten
besserten sich und erreichten ein nunmehr ak-
zeptables Niveau.
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richteten wir (iber die Geschéaftsentwicklung im
Kapitel zu GroBbritannien (siehe Seite 30 und 31).

Unser US-Geschaft zeichnen wir fast aus-
schlieBlich tiber Makler. So ist es besonders er-
freulich, dass die Hannover Riick im Berichtsjahr
in einer Studie der renommierten amerikanischen
Flaspohler Research Group bereits zum zweiten
Mal in Folge als der insgesamt beste aller Riick-
versicherer abgeschnitten hat. An der Studie
nahmen 366 Experten der fiihrenden Makler-
hauser teil, die wiederum 28 auf dem US-Markt
tatige Riickversicherer bewertet haben. Ange-
sichts der Tatsache, dass das nordamerikanische
Rickversicherungsgeschaft generell iiberwiegend
von Maklern abgewickelt wird, gewinnt dieses
Resultat noch zusatzlich an Bedeutung.

Insgesamt blicken wir fiir den nordameri-
kanischen Kontinent auf ein gutes Geschaftsjahr
zuriick, das durch eine auBergewdéhnlich gerin-
ge Schadenlast gekennzeichnet war. Die Markt-
bedingungen waren dabei liberwiegend attraktiv.

In den fir uns wichtigsten Landern Latein-
amerikas waren keine Belastungen aus Natur-
katastrophen fiir die Hannover Riick zu verzeich-
nen, was bei den Vertragserneuerungen zu einem
Druck auf die Riickversicherungspreise fiihrte.

GemaR unseren strategischen Zielen haben
wir das profitable, nichtproportionale Geschéaft
ausgebaut und unser Pramienvolumen auch ins-
gesamt leicht erhoht.

Die Ergebnisse fiir die lateinamerikanischen
Markte waren sehr zufrieden stellend.

Afrika

Unser wichtigster Markt auf dem afrikani-
schen Kontinent ist Stidafrika, wo wir in Johannes-
burg auch mit einer Tochtergesellschaft, der Han-
nover Re Africa, vertreten sind.

Schaden-Riickversicherung

Insgesamt gutes
Geschéftsjahr
in Nordamerika

Sehr zufrieden
stellende Ergebnisse
in Lateinamerika
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Pramienvolumen
in Stidafrika erhoht

Der siidafrikanische Erstversicherungs-
markt war im Berichtsjahr erneut durch deutliche
Aufweichungstendenzen gekennzeichnet. Ange-
sichts zuriickgehender Margen verschlechterten
sich auch die Ergebnisse in der Kraftfahrtversiche-
rung. Der Rickversicherungsmarkt war — dank
derim Jahr 2006 noch anhaltenden Disziplin der
Marktteilnehmer — nicht substanziell vom ab-
warts gerichteten Zyklus des Erstversicherungs-
marktes betroffen, sondern zeigte sich weiterhin
stabil.

Die Hannover Riick zeichnet in Stdafrika
vorwiegend Spezialgeschéaft: Nischengeschaft,
das von spezialisierten Gesellschaften gezeich-
net wird. In diesem Segment zeichnet die Han-
nover Re Africa sowohl proportionale als auch
nichtproportionale Vertrage, wohingegen das
slidafrikanische Standardgeschaft nur auf nicht-
proportionaler Basis akzeptiert wird. Insgesamt
konnten wir unser Pramienvolumen im siidafrika-
nischen Markt erhdhen. Die Hannover Re Africa
ist ein gefragter Ansprechpartner fiir alle Spar-
ten, auch auf Grund ihrer schnellen und flexiblen
Bearbeitungsweise.

In den iibrigen afrikanischen Landern hal-
ten wir an unserer Strategie fest, profitables
nichtproportionales Geschéaft auszuweiten. Nach
wie vor ist dieses Ziel nur schrittweise zu erreichen,
da die Zedenten des afrikanischen Kontinents ge-
biindelte Platzierungen (,Bouquets”) bevorzugen.

Angesichts einiger gréBerer Schdden stieg
die Schadenquote der Hannover Re Africa leicht
an. Unsere klare strategische Positionierung und
disziplinierte Zeichnungspolitik haben dennoch
zu einem sehr erfreulichen technischen Ergebnis
im Berichtsjahr gefiihrt; insgesamt verzeichnete
die Hannover Re Africa das beste Jahr ihrer Ge-
schichte.

Asien

Unser groBter asiatischer Markt ist mit deut-
lichem Abstand Japan. Nach Jahren der wirt-
schaftlichen Flaute hat hier die Konjunktur Fahrt
aufgenommen und — auch in der Versicherungs-
wirtschaft — entsprechend positive Nebeneffekte
hervorgerufen. Dank unserer Prasenz in Tokio,
wo wir eine Servicegesellschaft unterhalten, ste-
hen wir in standigem Kontakt mit unseren Kun-
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den. Bei den meisten groBen Erstversicherern
haben wir den Status eines so genannten ,Core
Reinsurer”

Unsere wichtigste Einzelsparte in Japan ist
das Naturkatastrophengeschéft, das wir vorran-
gig auf nichtproportionaler Basis zeichnen. Wir
konnten hier im Berichtsjahr sowohl fiir Sturm-
als auch fir Erdbebendeckungen Ratenerhé-
hungen von bis zu 10 % erzielen. Dieser Anstieg
wurde vornehmlich durch die Rekalibrierung der
Simulationsmodelle nach den schweren Hurri-
kanen des Jahres 2005 in den USA méglich. Vor
diesem Hintergrund haben wir unser Portefeuille
bei Sturm- und Erdbebendeckungen leicht aus-
gebaut.

In der Unfallversicherung erwies sich der
Markt stabil. Angesichts attraktiver Geschafts-
moglichkeiten haben wir unser Prdmienvolumen
ausgebaut und konnten in nahezu allen Program-
men profitables Geschaft zeichnen. Auf Grund
verdnderter aufsichtsrechtlicher Bedingungen
konnten wir im Berichtsjahr auBerdem beginnen,
das Privatversicherungsgeschaft des so genann-
ten Kyosai-Marktes (kleine Versicherungsvereine
auf Gegenseitigkeit) zu zeichnen und uns damit
ein zuséatzliches Standbein fiir die Diversifizierung
unseres Geschéfts in Japan schaffen.

Auch der japanische Haftpflichtmarkt er-
wies sich als relativ stabil; wir haben hier unser
Portefeuille leicht ausgebaut. Zur Optimierung
der Risikoeinschitzung besteht speziell fiir Uber-
seedeckungen und Pharmarisiken die Forderung
nach einer verbesserten Transparenz des Daten-
materials. Insgesamt entwickelte sich unser Ge-
schaft in Japan sehr positiv. Nennenswerte GroR3-
schaden mit Einfluss auf unser Ergebnis gab es
nicht.

In den siidostasiatischen Markten waren
sowohl in der Erst- als auch in der Riickversiche-
rung Ratenreduzierungen zu verzeichnen. Das
Berichtsjahr war insbesondere in Malaysia, Indo-
nesien und Pakistan gepragt durch Griindungen
von Takaful-Gesellschaften (, Takaful” bedeutet im
Arabischen soviel wie ,gegenseitig unterstiit-
zen"). Dieses Geschaftsmodell — es dhnelt dem
der Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit —
tragt den Vorschriften des Islam Rechnung. Da



Takaful-Versicherer verpflichtet sind, sich in erster
Linie bei einer schariakonformen, so genannten
Retakaful-Gesellschaft riickzuversichern, verwun-
dert es nicht, dass im Berichtsjahr auch Neugriin-
dungen von Retakaful-Gesellschaften zu verzeich-
nen waren. Die Hannover Riick sieht in diesem
aufstrebenden Markt ein groRes Potenzial und
hat in Bahrain eine Tochtergesellschaft ins Le-
ben gerufen, die exklusiv und weltweit den isla-
mischen Versicherungsmarkt betreuen wird.

Unser strategisches Ziel in der gesamten
Region bleibt der Ausbau unseres nichtpropor-
tionalen Geschafts. Unser Fokus richtet sich
aber auch darauf, in katastrophenunkorrelierten
Sparten profitables proportionales Geschaft zu
zeichnen. Das Berichtsjahr bot uns hierfiir erneut
attraktive Méglichkeiten. Mit Ausnahme der Su-
rat-Flut in Indien im August 2006 waren keine
GroBschaden fiir uns zu verzeichnen. In Indien
haben wir bei steigenden Pramien unser Geschaft
ausgebaut. Trotz des Flutschadens konnten wir
hier ein sehr gutes Ergebnis erzielen.

Den starksten Wachstumsmarkt in Asien
stellt nach Indien China dar. Insbesondere gilt
dies flir die Autoversicherung, deren Riickversi-
cherungsdichte allerdings noch nicht sonderlich
ausgepragt ist. China ist nach wie vor Zielmarkt
fiir die internationale Erst- und Riickversiche-
rungswirtschaft, und entsprechend hoch ist der
Wettbewerb. Dieser wird noch dadurch verstarkt,
dass entsprechend der Vorgabe der chinesischen
Aufsichtsbehdérde mindestens 50 % aller Riick-
versicherungsabgaben bei lokal lizenzierten Riick-
versicherern erfolgen missen. Der chinesische
Markt ist weiterhin dominiert von proportiona-
len Vertragen — allerdings zeigte die Entwicklung
im Berichtsjahr, dass das nichtproportionale Ge-
schaft langsam in Fahrt kommt. Wir unterhalten
gute Geschaftsbeziehungen zu chinesischen Erst-
versicherern und beobachten den Markt sehr ge-
nau. Allerdings ist angesichts der in der Regel
nicht auskdmmlichen Raten unser Engagement
in dieser Region noch begrenzt.

In Taiwan haben wir unser nichtproportio-
nales Geschaft intensiviert und damit unsere
Portefeuillestruktur noch einmal verbessert. Auch
in Stidkorea und Hongkong zeichnen wir fast
ausschlieBlich nichtproportionale Deckungen.
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Angesichts attraktiver Preise in der Unfall- und
Haftpflichtversicherung haben wir diese Sparten
weiter ausgebaut.

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

Australien, Neuseeland

Australien erfahrt seit nunmehr fiinfzehn
Jahren einen wirtschaftlichen Boom. Der Versi-
cherungsmarkt zeigte im Berichtsjahr nach Jah-
ren des harten Marktes ein flaches Wachstum bei
starkem lokalem Wettbewerb; dies gilt insbeson-
dere in der Erstversicherung fiir die Sachsparten
und in Haftpflicht speziell fiir die Berufshaft-
pflichtversicherung. Auf Riickversicherungsseite
blieb dagegen das Preisniveau weitgehend sta-
bil; die Pramien sind immer noch risikoadaquat.

Die Hannover Riick nimmt im australischen
Nichtlebens-Riickversicherungsmarkt die dritte
Position ein. Fiir unsere Kunden sind wir ein ver-
[asslicher und attraktiver Partner, denn wir ver-
fligen nicht nur liber ein sehr gutes Rating, son-
dern sind zudem uber unsere Niederlassung in
Sydney auch lokal prasent.

Auch hier konzentrieren wir uns vorrangig
auf nichtproportionales Geschéaft und zeichnen
nur noch sehr wenige proportionale Vertrage.
Mit dem Zyklon ,Larry” war im Berichtsjahr ein
GroBschaden zu verzeichnen, der zu einem ge-
schatzten Marktschaden von rund 500 Mio. AUD
flihrte. Er hatte aber auch entsprechend positive
Auswirkungen auf die Erneuerungen per 1. Ok-
tober 2006: Fiir die betroffenen Programme wa-
ren Preiserhéhungen von bis zu 30 % zu erzie-
len — dies, obwohl der Zyklon fiir die Hannover
Riick lediglich eine Nettoschadenbelastung im
einstelligen Millionen-Euro-Bereich mit sich brach-
te. Mit unserem Ergebnis auf dem australischen
Kontinent sind wir somit zufrieden. Die Auswei-
tung unserer dortigen Téatigkeit auf fakultatives
Geschaft im Jahr 2004 hat fiir das Berichtsjahr
zu einem kréftigen Prdmienzuwachs und einer
guten Marktdurchdringung gefiihrt, sodass sich
das Bild der Hannover Riick in diesem Markt
weiter optimiert findet.

Schaden-Riickversicherung

Australischer Markt
liefert gute Ergebnisse



Andersartigkeit

Er ist der einzige Flieger unter seinen Artgencssen: Wallace's Flugfrasch besiat
Membranen wischen seinen Fingern, die es ihm emdghichen, im Gleitflug betradhtliche
Distarzan 7u Oberwinden und dabel senen Flig aktiv zu steuerm

Micht umsanst lauter wnser Cesamtversiandnis ,The somewhat different rednsurer,
Unsere Andersartighedt zeigt sich in der schnellen, Rlexiblen und undogmatischen
Nutzung von Geschéftschancen, Unser Fokus liegt dabes nicht auf Ranglisten und
Marktanteilen, sondern eingig und allein auf Profitabilitar
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Ungebrochene
Dynamik in der
Personen-Riick-

versicherung

Personen-Rickversicherung

Personen-Riickversicherung

Das Geschéftsjahr 2006 verlief flir uns sehr
positiv. Die Personen-Riickversicherung (Leben,
Kranken, Renten und Unfall) ist in vielen Méarkten
der Welt gepragt durch sehr dhnliche Nachfrage-
faktoren. Malgebend sind einerseits demogra-
fische Einfllisse — insbesondere die signifikant an-
steigende Langlebigkeit — und andererseits das
zunehmende Ungleichgewicht zwischen aktiv Be-
schaftigten und Ruhestandlern. Zusatzlich ver-
langt das zumeist niedrige Zinsniveau frithzeitige
Sparanstrengungen fiir den Ruhestand.

Bruttopramie nach Business Center
(vor Konsolidierung) in %

HLR Africa (3)

HLR UK (5)
HLR Australasia (8)

T

HLR America o
(14)

HLR International
(38)

)

HLR Germany (E+S R([i]cg HLR Ireland (16)

Diese Ausgangslage schafft tendenziell ein
sehr positives Umfeld fiir die Produkte privater
Lebens-, Kranken- und Rentenversicherer — zu-

mal in vielen Markten steuerliche Anreize fir
den Abschluss solcher Policen bestehen.

Im deutschen Lebensversicherungsmarkt
hat sich die Nachfrage im Berichtsjahr normali-
siert. Riickblickend betrachten die deutschen
Lebensversicherer die Jahre 2004 und 2005 als
Ausnahmejahre: Nach dem steuerlich induzier-
ten Boomjahr 2004 zeigte sich das Jahr 2005
im Hinblick auf das Neugeschaft wie erwartet
schwierig.

Der Produkt-Mix hat sich im Jahr 2006
deutlich in Richtung der Rentenversicherungen
verschoben. Dabei spielen nun die staatlich ge-
forderten Riester-Renten, die in vielfaltigen Va-
rianten — sowohl in der klassischen Form mit den
blichen Zinsgarantien als auch in der fondsge-
bundenen Form — angeboten werden, die ent-
scheidende Rolle. Unverandert stark ist auch der
Vertrieb von Risikodeckungen fiir die eigene
Vorsorge oder die Hinterbliebenenabsicherung.

International beobachten wir in der Perso-
nenversicherung eine gegenuiber dem Vorjahr
ungebrochene Dynamik, die fiir uns als Riick-
versicherer eine gute Ausgangsbasis fiir unser
Geschéft darstellt.

Hannover Life Re — der internationale Personen-Riickversicherer

Ein Netzwerk aus sieben Riickversicherungs-
gesellschaften, die in Hannover, Virginia Wa-
ter/London, Dublin, Johannesburg, Orlando./Flo-
rida und Sydney angesiedelt sind, betreibt im
Hannover Riick-Konzern das Geschéftsfeld Per-
sonen-Rickversicherung.

Dabei hat die in Hannover angesiedelte
Hannover Life Re International eine besondere
Steuerungsfunktion im Sinne des integrierten
Risikomanagements des Geschéftsfeldes. Sie wird
durch auslandische Niederlassungen in Paris,
Stockholm, Kuala Lumpur und Hongkong unter-
stutzt.

Das fiir uns strategisch bedeutende Ge-
schaft in der Region Ferner Osten, die den chine-
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sischsprachigen Wirtschaftsraum sowie Japan und
den koreanischen Markt umfasst, wird zukiinftig
durch eine Niederlassung in der VR China ver-
starkt. Fiir deren Griindung haben wir im Novem-
ber 2006 griines Licht von der zustandigen Auf-
sichtsbehdrde in Peking erhalten.



Retrozessionen

Wir unterhalten mit einer kleineren An-
zahl professioneller Riickversicherer langjahri-
ge Beziehungen auf dem Gebiet der proportio-
nalen Retrozession, die wir prinzipiell als direk-
te Platzierung (ohne Riickversicherungsmakler)
durchfiihren. Bei den Retrozessiondren handelt
es sich um bedeutende Unternehmen mit erst-
klassigen Ratings, typischerweise in der AA-Ka-
tegorie von Standard & Poor's und A-Plus-Kate-
gorie von A.M. Best.

Die im Jahre 1999 platzierte Finanzierungs-
transaktion ,L2" haben wir zum 31. Dezember
2006 vorzeitig geschlossen und von den Retro-
zessiondren zuriickgenommen. Dadurch entstand
ein einmaliger Aufwand in mittlerer zweistelliger
Millionen-Euro-Hohe.

Mit diesem Riickzug haben wir nun alle vier
in den Jahren 1998 und 1999 platzierten ,L"-
Transaktionen ,L1-14" aufgeldst und die ver-
bleibenden Versicherungsbestdnde in unseren
Selbstbehalt genommen.

Pramienentwicklung

Die gebuchte Bruttopramie aus unserem
weltweiten Zedentenkreis erhéhte sich im Be-
richtsjahr auf 2,8 Mrd. EUR - dies entspricht ei-
ner Steigerung von 15,2 % gegeniiber dem Vor-
jahr (2,4 Mrd. EUR).

Erhéhte Pramienvolumina konnten wir aus
verschiedenen Regionen erzielen. Dabei zeigten
sich in Europa insbesondere GroRbritannien (Ri-
sikodeckungen und Vorzugsrenten) und Frank-
reich (Bancassurance) als wichtige Wachstums-
treiber, wahrend die Pramie in Deutschland und
Skandinavien wegen des Auslaufens von gréBe-
ren, frither akquirierten Lebens- und Invaliditats-
besténden leicht riickldufig war.

Das asiatische Geschaft, speziell aus der
VR China und aus Korea, nahm durch neue Ver-
tragsverbindungen deutlich zu, wahrend unser
US-Lebensgeschaft nur moderat wuchs. Hier ist
allerdings zu berlicksichtigen, dass ein wachsen-
der Teil unseres US-Geschafts inzwischen durch
die unter SFAS 113 anzuwendende Rechnungs-
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Die zum 31. Dezember 2005 am Kapital-
markt platzierte Transaktion ,L6", mit einem Vo-
lumen von 100 Mio. EUR, zeigte 2006 eine plan-
maBige Entwicklung. Diese Verbriefung umfasst
Bestandsgeschaft aus deutschen und ésterreichi-
schen fondsgebundenen Policen.

Geografische Verteilung der Personen-
Riickversicherung in % der Bruttoprdmie

Frankreich (4 ( )
Afnka

Asien (5 roantanmen
Restliches o——
Europa (10)

Australien o——

an

Latemamenka (3)

e

Deutschland (16) Nordamerika (23)

legung keinen Einfluss mehr auf die Pramienein-
nahmen zeigt. Dafiir stieg die Zufiihrung zu den
Pramiendepots 2006 deutlich an. Neben dem US-
amerikanischen Krankengeschaft ist dies auch
auf groBvolumige Finanzierungsvertrage aus Lu-
xemburg, welche als ,Deposit-Accounting”-Ge-
schaft verbucht werden, zuriickzufiihren.

Erfreuliche Steigerungsraten konnten wir
auch in Siidafrika verzeichnen, wo wir mittlerwei-
le zu einem der Marktfthrer fiir die Riickdeckung
von Einzel-Lebensprodukten geworden sind.

Mit dem Ziel, den Produkt-Mix zu optimie-
ren, haben wir im Berichtsjahr die Abgaben an
nordamerikanische Retrozessiondre ausgebaut.
Unter Berticksichtigung der neuen, Ende 2005
platzierten ,L6"-Transaktion sank die Selbstbe-
haltsquote gegeniiber dem Vorjahr um 7,4 Pro-
zentpunkte auf 85,4 %. Die verdiente Netto-
pramie betrug damit 2,4 Mrd. EUR, dies ist ein
Plus von 5,1 % gegeniiber dem Vorjahr (2,3 Mrd.
EUR).

Personen-Rickversicherung

Pramienvolumen
erneut gesteigert
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Personen-Rickversicherung

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

in Mio. EUR 2006 +./' 2005 2004 2003" 2002"
Vorjahr

Gebuchte Bruttoprdamie 2.793,6 +15,2% 24251 2.176,6 2.276,3 24715

Pramiendepots 1.166,2 +278,5 % 308,1 3114 2579 2558

Bruttopramie inkl. Pramiendepots ~ 3.959,8 +44,9 % 2.733,2 24879 2.534,2 2.728,3

Verdiente Nettopramie 23734 +51%  2.257,6 1.956,3 1.936,3 21423
Pramiendepots 1.0844  +295,1 % 2745 267,22 2134 115,2
Nettoprémie inkl. Pramiendepots 3.457,8 +36,6 % 2.532,1 2.223,5 2.149,7 2.257,5
Kapitalanlageergebnis 305,4 +10,9 % 2753 2216 1794 268,4
Schadenaufwendungen 1.495,3 +5,7 % 1.415,2 1.212,6 1.270,4 1.218,7
Veranderung der

Deckungsriickstellung 192,8 -253 % 258,0 241,2 297,8 574,1
Aufwendungen fiir Provisionen 8239 +20,4 % 684,1 589,6 4144 453,0
Eigene Verwaltungskosten 50,0 -15,8 % 59,3 559 44,9 56,6
Sonstige Ertrdge und

Aufwendungen 22,7 -198,1 % 23,1 -2,0 138 -34,5
Operatives Ergebnis (EBIT) 139,5 +49,8 % 93,1 76,7 61,0 48,5
Konzerniiberschuss 102,6 +72,2 % 59,6 38,0 46,6 30,0
Ergebnis je Aktie in EUR 0,85 0,49 0,32 043 031
Selbstbehalt 85,4 % 92,8 % 90,2 % 85,1 % 86,9 %
EBIT-Rendite” 59 % 4,1 % 39% 32% 23%

1) AufUS GAAP-Basis

2} Operatives Ergebnis/verdiente Nettopramie

Die Portefeuille-Zusammensetzung nach den
einzelnen Sparten hat sich geméaB unserer strate-
gischen Planung weiter verbessert; die préferier-
ten Sparten Leben und Renten machen nun fast
87 % des ibernommenen Gesamtbestandes aus
(82 %).

Entwicklung der Ergebnissituation

Fiir die Ergebnissituation des Geschéfts-
feldes Personen-Riickversicherung sind folgen-
de Einflussfaktoren maBgebend:

e Verlauf der biometrischen Risiken Mortalitat,
Morbiditat und Langlebigkeit,

e Verlauf des strukturellen Risikos Bestands-
festigkeit,

e Entwicklung der internationalen Kapitalmark-
te, insbesondere in den relevanten Wahrungen
EUR, USD, GBP, ZAR und AUD,

e eigene Verwaltungskosten.

42

GroBere Schadenereignisse waren im Be-
richtsjahr nicht zu verzeichnen.

Daneben ist auf der Ebene der Zedenten-
verbindungen, insbesondere fiir Finanzierungs-
vertrage, der Verlauf des kundenspezifischen Kre-
ditrisikos zu beobachten.

Der Faktor der Mortalitat stellt fiir unser
Portefeuille das wichtigste biometrische Risiko
dar —in dieser Hinsicht sind wir insbesondere in
GroBbritannien, Stidafrika, Australien und Asi-
en exponiert. Fiir das Berichtsjahr hat sich ein
insgesamt zufrieden stellender Risikoverlauf er-
geben, wobei gewisse regionale Unterschiede
nicht zu bersehen sind. Der unterjahrige Scha-



denverlauf zeigt auch ein saisonales Muster, im
Besonderen fiir gréBere Todesfallsummen, die
vermehrt in der ersten Jahreshalfte 2006 auf-
getreten sind.

Das biometrische Risiko der Morbiditat,
das seine Auspragungen in so unterschiedlichen
Deckungen wie Kranken, Pflegerenten, Critical
Iliness und Invaliditat findet, libernehmen wir
vor allem in den USA (als Senior Health Medicare
Supplement), in Singapur (als Pflegerenten), in
GroBBbritannien und Siidafrika (als Critical lliness),
in Deutschland (als Berufsunfahigkeitsdeckung)
sowie in Australien (als Critical Iliness und als
Invaliditatsrenten). Der Risikoverlauf ist weiter-
hin insgesamt giinstig, allerdings sind die Ergeb-
nismargen wegen der verstarkten Konkurrenz-
situation vor allem in den USA und Australien
geringer als in den Jahren zuvor.

Der Faktor Langlebigkeit hat fiir uns eine
hohe Relevanz auf Grund unserer marktfiihren-
den Stellung im Bereich der britischen Vorzugs-
renten zu Einmalpramien, den so genannten
Enhanced Annuities. Hier zeigen unsere aktu-
ariellen Analysen einen erwarteten Verlauf.

Beim Bestandsfestigkeitsrisiko, das fiir un-
sere Finanzierungsvertrage in Europa, den USA
und in Stidafrika als das dominierende Risiko an-
zusehen ist, entsprach das Berichtsjahr weitge-
hend unseren Erwartungen.

Die Entwicklung der internationalen Kapi-
talméarkte hatte im Berichtsjahr einen neutra-
len Einfluss auf das Geschéftsergebnis der Han-
nover Life Re, wobei das Ergebnis aus den selbst
verwalteten Kapitalanlagen wegen des héheren
Anlagebestandes um rund 0,9 % zunahm.

Deutschland

Die deutsche Lebensversicherung kehrte
2006 zu dem moderaten langfristigen Wachstum
der friihen Jahre dieser Dekade zuriick, wobei die
beiden Saulen der privaten und betrieblichen
Rentenversicherung zu laufenden Pramien deut-
liche Marktanteile gewinnen konnten — speziell
die so genannte Riester-Rente. Aber auch die bei
Vertragsbeginn steuerlich geforderte Rirup-
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Die Kosten- und Berichtsstrukturen der
Personen-Riickversicherung sind nach wie vor
schlank und effizient. Mit einer Kostenquote von
1,8 %, bezogen auf die gebuchte Bruttopramie,
haben wir den niedrigsten Wert aller vergleich-
baren, international tatigen Riickversicherer.

Das Kreditrisiko der Zedenten hat sich im
Berichtsjahr nicht materialisiert; uns ist kein Fall
bekannt, in dem ein Kunde der Hannover Life
Re sich im Unternehmensrating signifikant ver-
schlechtert hatte oder in dem die zustandige
Aufsichtsbehdrde MaBnahmen zur Sicherstellung
der Interessen der Versicherungsnehmer hatte
ergreifen miissen. Wir fiihren diese seit Jahren zu
beobachtende Situation auf unsere sorgféltige
Prifung der Kundenqualitdt als Teil unseres
Customer-Relationship-Management gestiitzten
Marketingansatzes zuriick.

Das konsolidierte operative Ergebnis (EBIT)
der Personen-Riickversicherung konnten wir im
Jahr 2006 wiederum signifikant erhdhen; es liegt
mit 139,5 Mio. EUR nun um 49,8 % Uber dem
Vergleichswert des Vorjahres. Die EBIT-Rendite,
definiert als Quotient von EBIT und der verdien-
ten Nettopramie, liegt bei 5,9 % und hat damit
die mittelfristig angestrebte Marke von 5,0 %
zum ersten Mal Gibertroffen.

Der Konzerniiberschuss betrdagt 102,6 Mio.
EUR; dies entspricht einer Steigerung um 72,2 %
im Vergleich zum Vorjahreswert von 59,6 Mio.
EUR. Der Gewinn je Aktie betrdgt 0,85 EUR
(0,49 EUR).

Rente konnte deutlich zulegen. Im Vergleich zu
friheren Jahren ist die Attraktivitat des Einmal-
beitragsgeschafts und der klassischen gemisch-
ten Lebensversicherungen geringer geworden.

In der Erstversicherung wurden die Res-
sourcen unserer Kunden vor allem durch die neue
EU-Vermittlerrichtlinie sowie durch die Umstellung

Personen-Rickversicherung

Signifikant ge-
steigerter Jahres-
iberschuss
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GroBbritannien
unverandert
groBter Markt

Personen-Rickversicherung

auf den neuen Rechnungszins ab dem 1. Januar
2007 auf 2,25 % per annum in Anspruch genom-
men.

Die E+S Riick, in der Hannover Riick-Gruppe
zustandig fiir den deutschen Markt, konnte im
Berichtsjahr u. a. eine Neukundenverbindung aus
dem deutschen Bancassurance-Markt gewinnen.
Damit stieg die Anzahl unserer deutschen Ze-
denten auf 38 Gesellschaften (26 Lebensver-
sicherer, 5 Unfallversicherer, 4 Pensionskassen
und 3 Krankenversicherer).

Ubriges Europa

GroBbritannien

GroB3britannien bleibt unverdndert der be-
deutendste Lebensriickversicherungsmarkt Eu-
ropas — traditionellerweise nutzen die britischen
Lebensversicherer die Maglichkeiten zur Risiko-
entlastung, aber auch zur Solvenzoptimierung
liber hohe Quoten-Riickversicherungsvertrage.

Als Hannover Life Re sind wir in diesem
wichtigen Markt tber drei Risikotrager tatig: die
Hannover Life Re UK, die Hannover Life Re Ire-
land und die Hannover Riick AG.

Unsere in der Nahe von London angesie-
delte Tochtergesellschaft Hannover Life Re UK
betreut das konventionelle Geschaft aus GroB-
britannien, Irland und der Isle of Man, mit Fo-
kus auf dem so genannten Protection-Geschéft,
also der Riickversicherung der biometrischen
Risiken Mortalitdt und Critical Illness. Kranken-
geschaft wird bisher nicht gezeichnet, Invali-
ditatsgeschaft nur in geringem Umfang.

Die Hannover Life Re Ireland konzentriert
sich auf einige bedeutende Spezialverbindun-
gen und unterstiitzt weiterhin ihre englische
Schwestergesellschaft durch quotale Ubernah-
men aus dem Markt. Demgegeniiber ist die Han-
nover Riick AG seit vielen Jahren tatig im Bereich
der Vorzugs-Rentenversicherungen (Enhanced
Annuities), die 2006 fiir uns eine erhebliche Ge-
schaftsbelebung erfahren haben.

Insgesamt stieg die gebuchte Bruttopréamie
aus GroRbritannien um 28,3 % auf 686,9 Mio.
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Die Pramieneinnahmen aus dem deutschen
Markt zeigten eine erfreuliche Entwicklung: Sie
stiegen um 4,3 % auf 447,3 Mio. EUR. Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis ist gepragt von
einem sehr guten Verlauf der biometrischen Ri-
siken. Bei einem Unfall-Finanzierungsvertrag hat
sich allerdings eine Verschlechterung der Storno-
quote gezeigt, die wir iiber eine entsprechende
ertragswirksame Anpassung im vierten Quartal
2006 neutralisiert haben.

EUR (535,4 Mio. EUR), davon entfielen 27 % auf
die Hannover Life Re UK, 26 % auf die Hannover
Riick AG und die restlichen 47 % auf die Hanno-
ver Life Re Ireland. Damit stellt GroBbritannien
jetzt erstmalig den weltweit gréBten Markt der
Hannover Life Re dar — vor den USA, Deutsch-
land, Australien und Frankreich.

Die Risikoergebnisse fiir Mortalitat und
Critical lllness sind insgesamt sehr zufrieden
stellend. Unser Rentenportefeuille, das gekenn-
zeichnet wird durch die Abwicklung eines frither
akquirierten Bestandes von Vorzugsrenten aus
den Jahren 2000-2003, verlauft wie geplant.

Das operative Ergebnis (EBIT) der Hannover
Life Re UK erreichte mit 16,9 Mio. EUR (+24,6 %)
einen neuen Hochststand. Die EBIT-Rendite liegt
damit bei 20,6 % der verdienten Nettopramie,
das Ergebnis nach Steuern bei 11,6 Mio. EUR,
nach 9,2 Mio. EUR im Vorjahr.

Irland

Unsere in Dublin angesiedelte Tochter Han-
nover Life Re Ireland zeichnet weltweites Ver-
tragsgeschaft mit Schwerpunkten in den USA,
GroBbritannien, Kanada, Siidafrika und einigen
asiatischen Markten.

Dabei kann sie mit einem kleinen, kompe-
tenten Team flexibel auf die Beddirfnisse unserer
Kunden eingehen und Lésungsmodelle anbieten,
die entweder den vollen Risikotransfer beinhalten
oder als so genannte Deposit-Accounting-Ver-
trdge gebucht werden.



Die Gesellschaft verzeichnete 2006 eine
deutliche Steigerung der gebuchten Bruttopra-
mie um 19,9 % auf 597,6 Mio. EUR, die verdien-
te Nettopramie stellte sich auf 524,6 Mio. EUR —
ein Wachstum von 15,1 %.

Die Ergebnissituation wurde durch zwei
Sondereffekte beeinflusst, ndmlich zum einen
durch die Ablésung eines fritheren GroRvertra-
ges mit einem nordamerikanischen Zedenten
und zum anderen durch die Stellung einer zu-
satzlichen Reserve fiir Bestandsfestigkeitsrisiken
aus GroBbritannien in Zusammenhang mit der
steuerlichen Neuregelung fiir Risikolebenspolicen
in der betrieblichen Altersversorgung (Pension
Fund — A-Day im Mai 2006). Per saldo ergab sich
daraus ein auBerordentlicher Ertrag von 32,5 Mio.
EUR im Berichtsjahr.

Das operative Ergebnis (EBIT) liegt bei
72,8 Mio. EUR, nach 15,0 Mio. EUR im Vorjahr.
Daraus ergibt sich eine EBIT-Rendite von 13,9 %,
wahrend der Jahresiiberschuss nun 63,7 Mio. EUR
betragt (13,3 Mio. EUR).

Frankreich, Italien, Spanien und
arabische Lander

Unsere Lebensniederlassung in Paris und
die Servicebiiros in Mailand und Madrid betreuen
Zedenten in einem gréBeren europdischen Markt-
bereich, der Frankreich, Spanien, Portugal, Itali-
en, Malta, die Lander des friiheren Jugoslawien,
Albanien sowie Griechenland umfasst. AuBerdem
werden von Paris aus die Verbindungen im Nahen
Osten, im Maghreb und im frankophonen Kanada
gepflegt.

Nord- und Mittelamerika

Der US-amerikanische Markt, der groB3te
Lebensriickversicherungsmarkt der Welt, wird
betreut durch unsere Tochter Hannover Life Re
America in Orlando/Florida, unterstiitzt von ei-
nem Zeichnungsbiro fir Gruppenrisiken in Long
Island/New York.

Nach wie vor konzentrieren wir uns hier
auf den nicht-traditionellen Teil des Marktes,
wie die Ubernahme von Altbestdnden (Block
Assumption Transactions), die privaten Zusatz-
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Durch einen Ausbau des Geschaftsvolu-
mens — es konnten sowohl Neukunden gewon-
nen als auch bestehende Kundenverbindungen
im Bereich der Bancassurance erweitert werden —
lieB sich das Pramienvolumen aus dieser Region
steigern. Es belief sich im Berichtsjahr auf 366,7
Mio. EUR (180,3 Mio. EUR). Die Pariser Nieder-
lassung tragt mit 289,4 Mio. EUR den Hauptan-
teil daran.

Die Ergebnissituation in dieser Region ist
nach wie vor héchst erfreulich.

Skandinavien, Osteuropa, Israel und Tiirkei

Die marketing- und zeichnungspolitische
Verantwortung fiir diesen Landerbereich liegt bei
unserer Lebensniederlassung in Stockholm. Sie
zeichnet vor allem risikoorientiertes Geschaft,
hat aber auch eine signifikante Finanzierung einer
schwedischen Versicherungsgruppe im Bestand.

Wir konnten im Berichtsjahr unsere Markt-
position in Skandinavien und in Israel ausbau-
en. Den tiirkischen Markt, der insbesondere im
Bancassurance-Bereich ein erhebliches Poten-
zial zeigt, haben wir verstarkt in den Marketing-
Fokus genommen.

Das Pramienvolumen ging gegeniiber dem
Vorjahr um 10 % zuriick und belief sich auf 83,6
Mio. EUR. Die Ertragslage ist jedoch weiterhin
zufrieden stellend.

krankendeckungen fiir Senioren (das Medicare-
Supplement-Geschaft) und fakultative Risiken
aus Lateinamerika.

Im konventionellen Einzelrisiko-Riickver-
sicherungsmarkt, der durch groBvolumige quo-
tale Abgaben zu originaler Pramienbasis gekenn-
zeichnet ist, sind wir kaum vertreten, weil wir nach
wie vor das marktgiiltige Preis- und Konditions-
niveau fiir nicht auskdmmlich halten.

Personen-Rickversicherung

Im Bereich Banc-
assurance Geschafts-
volumen ausgebaut
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Erfolgreiches, neues
Vertriebsmodell
in Siidafrika

Personen-Rickversicherung

Die Bruttopramie belief sich 2006 auf
503,3 Mio. EUR, dies bedeutet eine moderate
Steigerung um 1,7 %. Die verdiente Nettopramie
blieb mit 215,6 Mio. EUR nahezu unverdndert,
der Selbstbehalt der Hannover Life Re America
liegt bei 42,9 %.

Die Konkurrenzsituation hat sich im Markt
der Senioren-Krankendeckungen angesichts der
giinstigen Resultate der letzten vier Jahre in den
vergangenen anderthalb Jahren deutlich ver-
scharft. Wir bemerkten einen spiirbaren Druck
auf die Ergebnissituation von Teilen des Porte-
feuilles.

Insgesamt ist daher das operative Ergebnis
(EBIT) der Hannover Life Re America von 17,4

Sonstige internationale Markte

Afrika

Unsere Tochtergesellschaft Hannover Life
Re Africa, mit Hauptsitz in Johannesburg und
einer Niederlassung in Kapstadt, hat sich in den
letzten Jahren auf das Einzelgeschaft konzen-
triert und zeichnet vorwiegend Deckungen der
Sparten Leben, Critical lliness sowie — in geringe-
rem Umfang - Invaliditat. Die betreuten Markte
umfassen die Republik Siidafrika sowie einige
Mérkte des anglophonen Afrikas.

Dabei hat sich die Gesellschaft eine be-
sondere Kompetenz fiir innovative Einzellebens-
produkte erworben und gehért in der Riickver-
sicherung dieser Produkte zu den Marktfiihrern.

Im Frithjahr des Berichtsjahres haben wir
die Markteinfiihrung eines neuen Lebensversi-
cherers in Stidafrika begleitet, der sich exklusiv
auf die direkte Kundenansprache liber Internet
oder Telefon stiitzt. Die bisherigen Erfahrungen
mit diesem Vertriebsmodell, das durch eine
maBgeschneiderte Underwriting-Software aus
unserem Hause unterlegt wird, liegen sowohl
qualitativ als auch quantitativ deutlich (iber den
Erwartungen.

Die gebuchte Bruttopramie der Gesellschaft
stieg um 12,2 % auf 105,4 Mio. EUR, und die
verdiente Nettoprdmie — verursacht durch einen
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Mio. EUR im Vorjahr auf 15,9 Mio. EUR leicht zu-
rlickgefallen und das Nachsteuerergebnis auf
8,7 Mio. EUR gesunken (10,5 Mio. EUR).

Unser Biiro in Mexiko-Stadt zeichnet Ge-
schaft aus dem Heimatmarkt Mexiko und den
anderen Landern Mittelamerikas. Durch unsere
Serviceorientierung, bei der wir besonderen Wert
auf die Aus- und Weiterbildung der Underwriter
legen, ist es uns gelungen, einen loyalen Kunden-
stamm aufzubauen. Die Bruttoprdmie lag im Be-
richtsjahr bei 27,5 Mio. EUR, die Ergebnissitua-
tion ist weiterhin zufrieden stellend.

erhohten Selbstbehalt ab dem 1. Januar 2006 -
wuchs um 18,8 % auf 63,3 Mio. EUR an.

Der Risikoverlauf blieb in allen Sparten im
aktuariell geplanten Rahmen. Das operative Er-
gebnis (EBIT) betrug 3,2 Mio. EUR (-18,2 %); da-
raus ergibt sich eine EBIT-Rendite von 5,2 % der
verdienten Nettopramie.

Der Gewinn nach Steuern sank um 0,3 Mio.
EUR auf 2,1 Mio. EUR.

Asien

Die Region Asien betreuen wir traditionell
aus zwei Niederlassungen der Hannover Life Re:
Die Niederlassung in Kuala Lumpur ist zustandig
fur die ASEAN-Markte sowie Siidasien, wahrend
die Niederlassung in Hongkong den chinesisch-
sprachigen Wirtschaftsraum sowie Japan und
Korea tibernommen hat. Wir zeichnen im We-
sentlichen risikoorientiertes Geschaft der Spar-
ten Leben, Critical [lIness und Unfall.

Die Bruttoprdmieneinnahmen haben sich
stark positiv entwickelt (+51,4 %) und betrugen
im Berichtsjahr 103,6 Mio. EUR. Wachstumstrei-
ber sind derzeit vor allem die Méarkte VR China
und Korea.



Die Ergebnissituation ist in allen Markten
als gut bis sehr gut zu bezeichnen.

Im November 2006 haben wir, wie bereits
erwahnt, von der chinesischen Aufsichtsbehor-
de die Lizenz fiir die Etablierung einer Lebens-
niederlassung in der VR China erhalten. Dies
er6ffnet uns hervorragende Chancen, am be-
eindruckenden Wachstum der chinesischen Le-
bensversicherung in vollem Umfang teilzuha-
ben.

Australien und Neuseeland

Unsere Tochtergesellschaft Hannover Life
Re Australasia mit Sitz in Sydney ist verantwort-
lich fiir unser Geschaft in den Markten Australien,
Neuseeland und Ozeanien. In dieser Region ist
sie seit vielen Jahren Marktfiihrer.

Die Gesellschaft hat ihre Schwerpunkte
auf die Zeichnung von Leben, Critical lllness und
Invaliditatsrenten gelegt. Als Besonderheit iiber-
nimmt man auch Mortalitats- und Morbiditats-
risiken in Zusammenhang mit der betrieblichen
Altersversorgung von Unternehmen.

Finanz-Riickversicherung

Die Finanz-Rlickversicherung unterscheidet
sich von der traditionellen Schaden-Riickversi-
cherung im Wesentlichen durch die Art des Riick-
versicherungsbedarfs der jeweiligen Kunden: Wah-
rend es bei der Schaden-Riickversicherung um
den uneingeschréankten Risikotransfer zwischen
Erst- und Riickversicherer im Rahmen eines ein-
zelnen Portefeuilles oder verschiedener Sparten
geht, enthalt die Finanz-Riickversicherung neben
dem Risikotransfer zusatzliche Komponenten: die
Optimierung der bilanziellen Gesamtposition des
Zedenten mit Hilfe strukturierter Riickversiche-
rungsprodukte. Diese meist sehr individuellen An-
forderungen miinden in speziell auf den jeweiligen
Kunden zugeschnittene Lésungen.

Fiir die Zeichnung der Risiken nutzt die Fi-
nanz-Riickversicherung jedoch die gleichen ak-
tuariellen Modelle und Vertragsformen wie fiir
die traditionelle Schaden-Ruickversicherung. Nach
mehreren Jahren der Unsicherheit sind fiir das
Berichtsjahr wieder positive Nachrichten zu ver-
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Das Bruttopramienvolumen zeigte ein gu-
tes Wachstum um 11,7 % auf 302,7 Mio. EUR.
Die verdiente Nettopramie stieg mit 188,8 Mio.
EUR um 13,7 %.

Die Ergebnissituation fiel differenziert aus:
Wahrend Leben und Critical Iliness sehr giinstig
verliefen, machte die erhéhte Inflationsrate in
Australien eine Anpassung der Riickstellungen
fiir laufende Invaliditatsrenten erforderlich, die
das Ergebnis belastete.

Das direkt gezeichnete Gruppenlebensge-
schaft zeigt demgegeniiber sehr erfreuliche Re-
sultate mit einem einmaligen Ertrag aus der
Auflésung der Spatschadenreserven im hohen
einstelligen Millionen-Euro-Bereich.

Insgesamt ergab sich ein operatives Ergeb-
nis (EBIT) von 26,3 Mio. EUR, das um 55,6 %
iiber dem Vorjahreswert von 16,9 Mio. EUR liegt.
Nach Steuern verblieben 20,9 Mio. EUR (11,1
Mio. EUR).

melden: Deutlich riicklaufige negative Schlag-
zeilen leiteten in den USA eine zunehmende Nor-
malisierung der Nachfrage nach strukturierten
Produkten ein. Nach wie vor herrscht allerdings
Verunsicherung bei unseren Kunden und Inter-
essenten, sodass die Anzahl der Anfragen und
konkreten Vertragsabschliisse noch nicht ver-
gleichbar ist mit der Zeit vor den Untersuchungen
einiger Riickversicherer durch den New Yorker
Generalstaatsanwalt und die amerikanische Bor-
senaufsicht (SEC).

Positiv ist die Einflihrung der ,Reinsurance
Directive" durch die EU zu werten. lhre Mitglieds-
staaten sind nunmehr dabei, konkrete Regelun-
gen und Definitionen zur Finanz-Riickversiche-
rung aufzustellen. Wir beobachten, dass dadurch
die Akzeptanz unserer Produkte bei unseren Kun-
den in Europa wieder zunimmt.

Die Diskussion zur Konvergenz verschiede-
ner Rechnungslegungsstandards ist nach wie vor

Finanz-Riickversicherung

Gute Wachstumsraten
in Australien
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Neugeschaft
in Osteuropa und
Asien generiert

Finanz-Riickversicherung

in vollem Gange und diirfte die Ergebnisse man-
cher Zedenten in Zukunft beeinflussen. Wir sehen
hierin die Chance, dass sich strukturierte Deck-
ungen iber Rechnungslegungsgrenzen hinweg
etablieren werden.

Die mit Abstand wichtigsten Weichenstel-
lungen fiir die Zukunft sind bei der Neuspezi-
fikation der Risikotransfer-Standards fiir die Fi-
nanz-Rickversicherung zu erwarten. Alle wesent-
lichen Aufsichtsbehérden, Gesetzgeber sowie
Branchenvertreter haben zu diesem Zweck Ar-
beitsgruppen gebildet, die verschiedene Kon-
zepte zum Umfang und zur Messung des Risi-
kotransfers untersuchen.

Kennzahlen zur Finanz-Rickversicherung

Nach dem riicklaufigen Pramienvolumen
der vergangenen Jahre gab es im Berichtsjahr
Anzeichen fiir ein steigendes Interesse an struk-
turierten Deckungen. Nachgefragt waren alle drei
Hauptprodukte, namlich Surplus-Relief-, Aggre-
gate-Excess-of-Loss- und Spread-Loss-Vertrage.

In Osteuropa und Asien konnte profitab-
les Neugeschéft generiert werden. Auch das Ge-
schaft in Lateinamerika entwickelte sich wiede-
rum zufrieden stellend; hier konnten wir auch alle
wichtigen Vertrage erneuern.

in Mio. EUR 2006 Votj/a-hr 2005 2004 2003" 2002"
Gebuchte Bruttopramie 878,55 -4.9 % 924,1 1.183,3 1.632,7 1.242,6
Verdiente Nettopramie 698,3 -16,2 % 833,8 1.206,1 1.563,4 1.211,0
Kapitalanlageergebnis 104,6 -55,4 % 234,7 3422 438,3 357,2
Operatives Ergebnis (EBIT) 72,2 -6,0 % 76,8 1233 148,2 47,8
Konzerniiberschuss 553 +11,8% 49,4 88,9 99,1 39,7
Ergebnis je Aktie in EUR 0,46 041 0,74 0,90 0,41
Selbstbehalt 89,8 % 90,6 % 933 % 94,3 % 952 %
EBIT-Rendite? 10,3 % 92 % 10,2 % 9,5% 4,0 %

) Auf US GAAP-Basis
2) Operatives Ergebnis/ verdiente Nettopramie

Im Bereich der klassischen strukturierten
Rickversicherung sind wir einer der drei gré3ten
Anbieter weltweit. Der Markenname Hannover
Re Advanced Solutions unterstreicht unsere Ex-
pertise fiir individuell auf den Zedenten zuge-
schnittene Lésungen. Unsere groBe Erfahrung,
technische Expertise und nicht zuletzt unser
nachweisbarer finanzieller Geschaftserfolg fiih-
ren dazu, dass wir in den USA, unserem mit Ab-
stand groBten Markt, viele langjahrige Kunden-
beziehungen pflegen. Wir arbeiten mit groBen
und spezialisierten Maklerhdausern zusammen,
mit denen wir ebenfalls enge Beziehungen unter-
halten. Unsere Geschéaftskontakte in GroBbritan-
nien unterhalten wir vorwiegend mit Lloyd's-Syn-
dikaten und in London anséssigen Maklerbiiros.
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Den deutschen Markt betreut unsere Tochter-
gesellschaft E+S Riick.

Durch gruppeninterne Kooperation liber
die Geschaftsfelder hinweg sind wir in der Lage,
je nach Risikogehalt des Geschéfts die addquate
Pramie zu kalkulieren. Die Bewertungsinstrumen-
te der Hannover Riick-Gruppe werden von allen
Underwritern der Geschéftsfelder Finanz-Riick-
versicherung und Schaden-Riickversicherung kon-
sistent genutzt. Dieser Wettbewerbsvorteil er-
schlieBt uns weitere Marktpotenziale.

Insgesamt blicken wir in der Finanz-Riick-
versicherung auf ein zufrieden stellendes Ge-
schaftsjahr zuriick. Die gebuchte Bruttopramie



verringerte sich um 4,9 % auf 878,5 Mio. EUR
(924,1 Mio. EUR). Bei konstanten Wahrungskur-
sen hatte der Riickgang 4,6 % betragen. Bei ei-
nem gegeniiber dem Vorjahr leicht reduzierten
Selbstbehalt ging die Nettopramie deutlicher
um 16,2 % auf 698,3 Mio. EUR (833,8 Mio. EUR)
zuriick.

Vor dem Hintergrund, dass iiber die letzten
beiden Jahre hinweg zahlreiche alte Vertrage
abgel6st wurden oder ausliefen, die eine starke
Abschmelzung der technischen Reserven zur Folge
hatten und einen damit verbundenen Riickgang
der Zinsertrage, reduzierte sich das Kapitalanla-
geergebnis deutlich. Die Folge ist ein Riickgang
des EBIT um 6,0 % auf 72,2 Mio. EUR (76,8 Mio.
EUR). Wir haben damit aber dennoch unser mit-
telfristiges Ziel, eine EBIT-Rendite von mindes-
tens 7,5 % zu erreichen, auch im Berichtsjahr
erfillen kénnen. Deutlich reduzierte Minderheits-
anteile lieBen den Konzerniiberschuss im Berichts-

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 in der Regel wesentliche Aspekte des
Geschéfts ausgegliedert — von der Akquisition
Uber das Ausstellen der Policen und das Pramien-
inkasso bis hin zur Schadenregulierung; sie wer-
den von spezialisierten Zeichnungsagenturen, so
genannten Managing General Agents (MGAS)
oder Third-Party-Administrators (TPAs), wahrge-
nommen.

Im Berichtsjahr betrieb die Hannover Riick
ihr Geschaftsfeld Specialty Insurance im Wesent-
lichen lber vier Tochtergesellschaften: Den mit
Abstand groBten Teil des Geschéfts zeichneten
die New Yorker Praetorian Financial Group, Inc.
und die Clarendon Insurance Group, Inc. Darliber
hinaus sind wir im europdischen Markt durch
die britische International Insurance Company
of Hannover Ltd. (Inter Hannover) in Bracknell/
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jahrum 11,8 % auf 55,3 Mio. EUR (49,4 Mio.
EUR) zulegen. Somit trug das Geschaftsfeld Fi-
nanz-Riickversicherung einen Gewinn je Aktie von
0,46 EUR zum Konzernergebnis bei (0,41 EUR).

Geografische Verteilung der Finanz-
Riickversicherung in % der Bruttopramie

Asien (13) I Restliches Europa (6)

Deutschland
33)

Nordamerika (48)

Berkshire und in Siidafrika durch die Compass In-
surance Company Ltd., Johannesburg, vertreten.

Im amerikanischen Erstversicherungsmarkt
blieben die Raten in den von uns bevorzugten
Sparten stabil. Der Wettbewerb verscharfte sich
allerdings zusehends bei den gréBeren Kunden-
beziehungen, insbesondere im Haftpflichtge-
schaft. Hohe Ratensteigerungen konnten hin-
gegen im katastrophenexponierten Sachgeschaft
erzielt werden, vor allem bei den sturmexponier-
ten Risken der amerikanischen Golfkiiste und der
Stdstaaten sowie bei den Erdbebenrisiken in Ka-
lifornien. Insbesondere fiir Letztere waren aber
auch die Riickversicherungsdeckungen deutlich
teurer als im Vorjahr.

Im Berichtsjahr traten zahlreiche neue Wett-
bewerber in den Markt fiir Specialty Insurance
ein. Dies Uberrascht nicht, nutzten doch Versiche-
rer auch in der Vergangenheit gerne den Ver-
triebsweg iiber MGAs — (iber den der GroBteil des
Praetorian-Bestandsgeschafts gezeichnet wird —
als eine antizyklische Quelle fiir Neugeschaft

Specialty Insurance

Gestiegener Jahres-
liberschuss im
Geschéftsfeld Finanz-
Riickversicherung
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Restrukturierung
des Geschaftsfeldes
Specialty Insurance

vollzogen

wahrend Phasen weicher Markte mit niedrigen
Raten. Dieser Prozess scheint sich nun zu wieder-
holen.

Im Mérz des Berichtsjahrs haben wir die
letzten Schritte der Restrukturierung unseres Ge-
schaftsfelds Specialty Insurance in den USA
vollzogen: Um klare Verantwortungsbereiche zu
schaffen, haben wir das gesamte US-amerikani-

Kennzahlen zur Specialty Insurance

in Mio. EUR 2006
Gebuchte Bruttopramie 1.047,7
Verdiente Nettopramie 108,6
Versicherungstechnisches Ergebnis -98,3
Kapitalanlageergebnis 34,0
Operatives Ergebnis (EBIT) -71,7
Konzerniiberschuss/-fehlbetrag 41,27
Ergebnis je Aktie in EUR 0,34
Selbstbehalt -0,6 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote 190,6 %

) Auf US GAAP-Basis
2) Davon aus aufgegebenem Geschéft: 88,2 Mio. EUR
%) Davon aus aufgegebenem Geschift: 24,8 Mio. EUR

Praetorian Insurance Group

Das neue Management der Praetorian kon-
zentrierte sich auf unternehmensinterne Struk-
turen: Es galt, die existierenden Partnerschaften
aufihre Qualitat und die Art des Geschéfts zu un-
tersuchen. Profitable Partnerschaften wurden wei-
tergefiihrt, die Zusammenarbeit mit Produzenten
von Standardgeschaft dagegen eingestellt. Von
der Clarendon wurden ausgewdhlte Specialty-
Vertrdge libernommen. Das Management-Team
der Praetorian flihrte zudem eine neue Organisa-
tionsstruktur ein, die auf einer Matrix aus Spar-
tenspezialisten und Programmmanagern beruht.
Im Januar 2006 bestatigte die flir das US-Ge-
schaft wichtige Ratingagentur A.M. Best ihr Ra-
ting der Kategorie ,excellent” (,A-").

Die Praetorian zahlt zu den wenigen ame-
rikanischen Versicherungsgesellschaften, die sich
ausschlieBlich auf Specialty Insurance konzen-
trieren. Mit ihren alle Bundesstaaten der USA
umfassenden Lizenzen ist sie einer der flihren-

sche Spezialgeschaft auf die neu gegriindete
Praetorian Financial Group, Inc., libertragen; vor-
ausgegangen war eine interne organisatorische
Trennung. Die Clarendon Insurance Group, Inc.,
die zuvor fiir dieses Geschaft zustandig war, kon-
zentriert sich seither auf das Management der
erloschenen Programme und das verbliebene
Standardgeschaft.

V;r; b, 2005 2004  2003"  2002"
-28,2 % 1.459,3 2.121,1 2.646,7 2.729,1
-78,1 % 496,5 955,1 1.1559 8329
+74,6 % -56,3 -146,2 20,0 51,9
-26,1 % 46,0 37,5 60,4 46,9
+44,4 % 49,7 -141,5 57,1 69,0

-2,4% -90,7 42,2 433

-0,02 -0,75 0,39 0,45

22,5% 40,6 % 464%  37,8%
1113% 1153 % 983% 938%

den Anbieter im Markt. Die Zeichnung der Ver-
trage erfolgt Gber rund 50 mit der Praetorian
verbundene Zeichnungsagenturen. Ein Schwer-
punkt liegt auf Nischen- und Spezialgeschéft.
Allerdings haben wir im momentan attraktiven
Marktumfeld auch Standardgeschaft — wie bei-
spielsweise Arbeitsunfalldeckungen — auf oppor-
tunistischer Basis erneuert.

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

Kranken (1)

Sach (12)

T

Transport (17) 4

Haftpflicht
(39)

]

Kraftfahrt (31)
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Im Dezember 2006 haben wir bekannt ge-
geben, dass wir mit dem fithrenden australischen
Erstversicherer Einigung iiber den Verkauf der
Praetorian erzielt haben. Der Kaufpreis von rund
800 Mio. USD entsprach dabei dem 2,1-Fachen
des erwarteten Eigenkapitals der Praetorian ohne
Goodwill zum Berichtsjahresende. Die Transak-
tion bedarf noch der Zustimmung der zustandi-
gen Behérden in den USA; wir rechnen damit,
dass wir diese im zweiten Quartal 2007 erhalten
und die Transaktion damit abschlieBen kdnnen.
Das freigesetzte Risikokapital von rund 600 Mio.
EUR wird die Hannover Riick gezielt in den Aus-
bau ihres Schaden- und Personen-Riickversiche-
rungsgeschafts investieren.

Die Praetorian erzielte im Berichtsjahr vor
Konsolidierung Bruttopramieneinnahmen von

Clarendon Insurance Group

GemaR unserer strategischen Planung wan-
delte sich die Clarendon im Berichtsjahr von einer
aktiven Versicherungsgesellschaft zu einer Gesell-
schaft, die nahezu ausschlieBlich ausgelaufene
Vertrage verwaltet. Im Jahresverlauf transferierte
die Clarendon zudem das weiterzufiihrende Spe-
zialgeschaft auf die neu gegriindete Praetorian.
Geschaft, das sich nicht bereits in Abwicklung
befindet oder auf die Praetorian ibergegangen
ist (wie beispielsweise einige hurrikanexponierte
Sachprogramme in Florida) haben wir, wenn
moglich, aktiv beendet. Allerdings konnte die
Gesellschaft das verbliebene naturkatastrophen-
exponierte Geschaft auf Grund regulatorischer
Restriktionen, wie staatlich verhangten Morato-
rien, noch nicht im gewlinschten MaRe abbauen.

Lagebericht

1,6 Mrd. EUR —dies bedeutet einen Anstieg von
164 % gegeniiber dem Vorjahr (0,6 Mrd. EUR).
Das Geschaft der Praetorian wird auf Grund der
im Dezember 2006 erfolgten Einigung iiber de-
ren Verkauf im Anhang dieses Berichts als auf-
gegebener Geschéftsbereich (,discontinued oper-
ations") bezeichnet. Weitere Erkldrungen geben
wirim Anhang unter Punkt 5.2, VerduBerung und
aufgegebene Geschaftsbereiche" Angesichts ei-
nes erneut gestiegenen Selbstbehalts erhéhte
sich die Nettoprdmie ebenfalls deutlich, ndmlich
um 104,9 % auf 417,2 Mio. EUR (203,6 Mio.
EUR), wahrend das operative Ergebnis dank einer
hervorragenden kombinierten Schaden-/Kosten-
quote von 78,6 % 106,1 Mio. EUR (30,5 Mio.
EUR) betrug.

Aus diesem Grund mussten wir das Schutz-
deckungsprogramm fiir die noch verbliebenen
Naturkatastrophenrisiken beibehalten - aller-
dings jetzt zu deutlich gestiegenen Kosten.

Die Bruttopramie der Clarendon vor Kon-
solidierung betrug im Berichtsjahr 771,0 Mio.
EUR (1.128,1 Mio. EUR). Der GroBteil besteht hier
aus Vorzeichnungen (so genanntem Fronting) fiir
die Praetorian. Die Nettopramie betragt deshalb
nur 0,2 Mio. EUR. Auf Grund hoher Belastungen
aus den Schutzdeckungen, die noch ein letztes
Mal zum Schutz des auslaufenden Sturmgeschafts
in Florida gekauft werden mussten, fiel das ope-
rative Ergebnis (EBIT) der Clarendon im Berichts-
jahr mit -94,6 Mio. EUR duBerst negativ aus.

International Insurance Company of Hannover

Die Inter Hannover konsolidierte im Be-
richtsjahr ihr existierendes Portefeuille aus der
Kooperation mit verschiedenen Zeichnungsagen-
turen. Insbesondere in Spanien, Italien und Frank-
reich konnte das Neugeschaft jedoch selektiv aus-
gebaut werden. Die Ratenverschlechterungen in
der Erstversicherung in den Hauptmarkten Euro-

51

pas machten sich allerdings insgesamt negativ
bei Prdmie und Ergebnis bemerkbar. Die Gesell-
schaft erzielte eine Bruttopramie von 227,0 Mio.
EUR (279,5 Mio. EUR) und einen Jahresiiber-
schussvon 1,5 Mio. EUR (4,1 Mio. EUR).

Specialty Insurance

Praetorian mit sehr
gutem Gewinnbeitrag



Partnerschaft

In so genannten Pilfamen trigt die Hattschnederamerse zum Filzanbau bes, indem
=g Blattar selhst zerkaut und als Substrat varsandet, welches dar Pilz zum Wachsen
bendtigt. Derartige Pilolonien arbesten nur deshalb so redbungskes und effizant, weil
die walfdltigan Arbaitsgange - vom Transport dar Blatter bis zur Herstellng das
Substrats — fein abgestimmt smd. Und zwar abgestimmt auf den maximalen Nutzen
fibr die gesamte Kolons

Crer Fokus der Hannower Rilck-Gruppe liegt auf der schinellan, flaxblian und undogma-
tischen Nutzung von Geschiftschancen In unseren Ober 100 Tochtar- und Beteiligungs
gesellschaften in nmd 20 Lindem stmmen sich unsere 2.000 Mitasbeiter optamal
miteinander ab, um die besten Geschaftschancen zw nutzen und u massméeren. Cank
unserer Partner wurden wir innerhalb von 30 Jlaheen zu einer der profitabelsten
Rixckverschermgsgruppen der Walt
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Stdafrikanische
Tochtergesellschaft
Compass baut
Geschaft aus

Aktives Risiko-
management auf
Basis ausgewogener
Risiko-/Ertrags-
analysen

Compass Insurance Company

Unsere siidafrikanische Tochtergesellschaft
Compass profitierte im Berichtsjahr wiederum
von neuen Geschaftsbeziehungen und erweiterte
dementsprechend ihr Pramienvolumen. Die Brut-
topramie stieg auf 57,1 Mio. EUR (45,0 Mio.
EUR), das Ergebnis nach Steuern betrug 1,1 Mio.
EUR (1,1 Mio. EUR).

Gesamtgeschaft

Die Bruttopramie aller im Bereich Specialty
Insurance tatigen Gesellschaften reduzierte sich
im Berichtsjahr deutlich um 28,2 % auf 1,0 Mrd.
EUR (1,5 Mrd. EUR). Bei konstanten Wahrungs-
kursen hatte der Riickgang 27,7 % betragen.

Kapitalanlagen

Bis auf eine kurze, aber ausgepragte Kor-
rekturphase von Mitte Mai bis Juni verzeichneten
die internationalen Aktienmarkte einen stetigen
Aufwartstrend. Auf Jahressicht legte der Dax um
22,0 % zu bei einem Hochststand von 6.611 In-
dexpunkten am 28. Dezember 2006. Damit (iber-
fligelte der deutsche Leitindex sowohl den DJ
EuroStoxx 50 (+15,1 %) als auch den S&P 500
(+15,8 %) und den Nikkei (+7,9 %).

Die Leitzinsen stiegen in den USA (auf
5,25 %) und in der Eurozone (auf 3,50 %) um je-
weils 100 Basispunkte deutlich an. Die Eurozone-
Renditekurve verflachte sich im Jahresverlauf ste-
tig, ohne jedoch wie in den USA nachhaltig zu
invertieren. Zehnjahrige US-Staatsanleihen ren-
tierten durchschnittlich bei 4,8 %, in der Euro-
zone betrug die Durchschnittsrendite lediglich
3,8%. Am Markt fiir Unternehmensanleihen kam
es nur punktuell zu Risikopramien-Ausweitungen
einzelner Titel, der Gesamtmarkt bewegte sich
meist in recht engen Bandbreiten. Der Euro
schloss das Berichtsjahr mit 1,3181 US-Dollar.

Die Kapitalanlagepolitik der Hannover Riick
richtet sich an den folgenden zentralen Anlage-
grundsatzen aus: Wir wollen

e stabile, planbare und steuerlich optimierte Er-
trage erzielen unter gleichzeitiger Wahrung ei-
nes hohen Qualitatsstandards des Portefeuilles;

Das operative Ergebnis (EBIT) verschlech-
terte sich auf Grund des teuren Schutzdeckungs-
programms fiir die Clarendon auf-71,7 Mio. EUR
(-49,7 Mio. EUR). Vor diesem Hintergrund ist
auch die im Vergleich zum Vorjahr auf 190,6 %
(111,3 %) gestiegene und nicht mehr aussage-
kraftige kombinierte Schaden-/Kostenquote zu
sehen. Der Konzerniiberschuss stieg — auf Grund
des eingerechneten sehr guten Gewinnbeitrages
der Praetorian als aufgegebenem Geschéftsbe-
reich — jedoch auf 41,2 Mio. EUR (-2,4 Mio. EUR).
Dies entspricht 0,34 EUR je Aktie (-0,02 EUR).

e die Liquiditdt und Zahlungsféhigkeit der Han-
nover Riick-Gruppe jederzeit gewahrleisten;

e im Rahmen der Kapitalanlagestrategie die
Risiken diversifizieren:;

e im Hinblick auf das Management von Wah-
rungskursrisiken nach dem Grundsatz der kon-
gruenten Wahrungsbedeckung handeln.

Vor diesem Hintergrund betreiben wir
ein aktives Risikomanagement auf der Basis
ausgewogener Risiko-/Ertragsanalysen. Dabei
beriicksichtigen wir zentral implementierte Ka-

Kapitalanlagen
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Zusammensetzung der Kapitalanlagen in %

Sonstige (2)

Private Equity (2)

Kurzfristige
Anlagen und
Barmittel (6) o

Immobilien (<1)

Aktien (8) o4

Festverzinsliche
Wertpapiere (82)

pitalanlagerichtlinien und eine auf neuesten
wissenschaftlichen Erkenntnissen beruhende dy-
namische Finanzanalyse. Diese gewdhrleisten,
dass die Zahlungsfahigkeit im Hinblick auf unser
Verbindlichkeitenprofil jederzeit sichergestellt ist.

Im Rahmen unseres Asset-Liability-Manage-
ments wird die Wahrungsverteilung der Kapital-
anlagen durch den Verlauf der versicherungs-
technischen Bilanzpositionen auf der Passivseite
bestimmt. Dadurch erreichen wir eine weitgehen-
de Kongruenz der Wahrungen zwischen der Aktiv-
und Passivseite, sodass Wechselkursschwankun-
gen keinen wesentlichen Einfluss auf unser Er-
gebnis haben. Wir haben zum Jahresende 41,5 %
unserer Kapitalanlagen in US-Dollar, 42,6 % in
Euro und 6,6 % in Britischen Pfund gehalten.

Dank der neutralen bis defensiven Ausrich-
tung unseres Bondportefeuilles liegen wir mit
unserem Ergebnis im Plan. Auf Grund des star-
ken Mittelzuflusses aus der Versicherungstechnik
stiegen unsere selbst verwalteten Kapitalanla-
gen trotz der Schwache des US-Dollars und des
Anstiegs der Durchschnittrenditen auf 19,2 Mrd.
EUR (19,1 Mrd. EUR) an. Als positiver Effekt aus
dem Anstieg der Durchschnittsrenditen liegen
die ordentlichen Kapitalanlageertrage mit 784,8
Mio. EUR deutlich tiber dem Niveau des Vorjahres
(654,6 Mio. EUR).

Depotzinsertrage und -aufwendungen tru-
gen zum Kapitalanlageergebnis saldiert mit
221,9 Mio. EUR (351,6 Mio. EUR) bei. Aus dem
Abgang von Kapitalanlagen im Rahmen des ak-
tiven Managements wurden im Berichtsjahr Ge-
winne von insgesamt 305,1 Mio. EUR erwirtschaf-
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tet. Dem standen Verluste in Hohe von 87,7 Mio.
EUR gegeniiber. Im Vergleich zum Vorjahr be-
deutet dies eine Steigerung des positiven Saldos
auf 217,4 Mio. EUR (162,2 Mio. EUR). Somit er-
gibt sich ein gegentiber dem Vorjahr um 5,9 %
gestiegenes Netto-Kapitalanlageergebnis von
1.181,2 Mio. EUR (1.115,8 Mio. EUR).

Wir haben die Laufzeit unserer festverzins-
lichen Wertpapiere wie in den Vorjahren aktiv
gesteuert und dadurch unsere Ertrédge optimiert,
aber auch unser Eigenkapital geschiitzt. Die mo-
difizierte Duration unseres Bondportefeuilles
hielten wir iber die Berichtsperiode stabil. Zum
31. Dezember 2006 betrug sie 4,0.

Der Bestand an festverzinslichen Wert-
papieren betrug zum 31. Dezember 2006 na-
hezu unverdndert 15,7 Mrd. EUR; dies entspricht
einem Anstieg von 0,4 %. Der Renditeanstieg im
Eurobereich fithrte im Bondportefeuille zur Rea-
lisierung von Verlusten in saldierter Hohe von
24,1 Mio. EUR (44,2 Mio. EUR). Angesichts des
niedrigen Zinsniveaus sowie der geringen Ren-
ditevorteile von Unternehmensanleihen gegen-
Uber Staatsanleihen haben wir im Berichtsjahr
besonderen Wert auf hohe Bonitat gelegt. Den
Bestand an Unternehmensanleihen haben wir
folglich nicht wesentlich aufgebaut. Bevorzugte
Anlageklassen in Europa waren quasi-staatliche
Anleihen und Jumbo-Pfandbriefe. Neuanlagen
wurden hauptsachlich im kurz- bis mittelfristigen
Bereich getatigt. Die unrealisierten Kursverluste
der festverzinslichen Wertpapiere belaufen sich
auf 133,1 Mio. EUR nach Gewinnen von 56,2
Mio. EUR im Vorjahr.

Die Qualitat der Anleihen, gemessen am
Durchschnittsrating der Kapitalanlagen, blieb
aufeinem konstant hohen Niveau. Der Anteil von
LA" und besser eingestuften Wertpapieren lag
mit 93,3 % liber dem Vorjahresniveau (91,8 %).

Zum 31. Dezember 2006 hielten wir 721,3
Mio. EUR in kurzfristigen Kapitalanlagen ein-
schlieBlich Tages- und Festgelder sowie 351,8
Mio. EUR an laufenden Guthaben. Die Depotfor-
derungen stiegen auf 9,3 Mrd. EUR (8,4 Mrd. EUR).

Angesichts der guten Entwicklung auf den
Aktienmarkten haben wir wiederum verstarkt

Lagebericht | Kapitalanlagen

Kapitalanlage-
ergebnis steigt
um5,9 %

Qualitat der Anleihen
auf konstant
hohem Niveau
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Aktienquote mit
8 % leicht erhoht

Niedrige Fluktuation
und Fehlzeiten
zeigen Mitarbeiter-
zufriedenheit

Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere in %
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Gewinne aus Aktien realisiert. Die Aktienquote
erhohte sich leicht auf ca. 8 % (6 %), wobei sich
der Bestand bdrsennotierter Aktien absolut auf
1.596,3 Mio. EUR (1.213,3 Mio. EUR) erhéhte.
Aktienneuinvestitionen wurden tiberwiegend in
indexnahe Anlagen des Euroraumes getatigt.
Mit gezielten Optionsstrategien haben wir Markt-
volatilitdten zur Optimierung unseres Porte-
feuilles genutzt.

Von den (ber Jahre hinweg kontinuierlich
aufgebauten alternativen Investments entfallen
auf Anlagen in Private-Equity-Fonds 529,1 Mio.
EUR (inkl. Resteinzahlungsverpflichtungen), auf

Personalbericht

Personalwirtschaftliche Kennzahlen

Im Hannover Riick-Konzern waren zum 31,
Dezember 2006 2.002 (1.989) Mitarbeiter* be-
schaftigt. Die Fluktuation lag am Hauptstandort
Hannover — bezogen auf den durchschnittlichen

Fluktuation und Fehlzeiten

in %
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Fonds hochverzinslicher Anleihen und Kredite
307,7 Mio. EUR, auf strukturierte Anlagen in
Immobilien 110,5 Mio. EUR und 69,4 Mio. EUR
auf CDO-Equity-Tranchen. Der Marktwert des
Portefeuilles entwickelte sich positiv.

Innerhalb unseres Immobilienportefeuilles
wurden mit Wirkung zum 31. August 2006 insge-
samt acht Gebdude und Grundstiicke der Han-
nover Riickversicherung AG und der E+S Riick-
versicherung AG im Wert von 110,5 Mio. EUR
verdulert und dadurch 1,8 Mio. EUR an Netto-
gewinnen realisiert.

Zusatzlich wurden Anteile unserer Tochter-
gesellschaft Hannover Re Real Estate Holding
Ltd. an US-Immobiliengesellschaften in Washing-
ton und Jacksonville mit Wirkung zum 13. Juli
bzw. 22. Dezember 2006 zu einem Preis von zu-
sammen 115,3 Mio. USD verduBert. Dies flihrte
zu Gewinnrealisierungen von 43,3 Mio. USD.
Diese Verkdufe wurden getéatigt, um die derzeit
attraktiven Immobilienmarktkonditionen zu nut-
zen. Die Hannover Riick wird auch in Zukunft in
Immobilien investieren; im laufenden Jahr wer-
den wir mit dem Aufbau eines internationalen
Portefeuilles beginnen.

Personalbestand von 881 Mitarbeitern — mit
3,7 % (3,2 %) auf dem Niveau der Vorjahre, die
Fehlzeiten sind mit 2,5 % auf das niedrigste Ni-
veau seit dem Jahr 2000 gesunken.

3,7
3,2

2627 2,8 2,7 25

N

2003

237

2004 2005 2006

* Der Ausdruck ,Mitarbeiter” steht sowohl fiir weibliche als auch fiir mannliche Angestellte



Fluktuation und Fehlzeiten zeigen einmal
mehr auf, dass die Mitarbeiterzufriedenheit sich
auch in den personalwirtschaftlichen Kennzahlen
widerspiegelt — wenngleich hieran sicherlich
auch die schwierige Situation am Arbeitsmarkt in
Deutschland ihren Anteil hat. Fehlzeiten sind
auch ein Seismograf fiir das Vorhandensein in-
nerbetrieblicher Konflikte. Mit unserem Konflikt-
management-Seminar fiir Fiihrungskrafte und
Mitarbeiter tragen wir dazu bei, dass Konflikte
bewaltigt werden.

Mehr als die Halfte unserer Mitarbeiter am
Hauptstandort Hannover kann auf Grund ihres
Lebensalters auf reiche Berufserfahrungen zu-
riickgreifen. Die durchschnittliche Betriebszuge-
hérigkeit von neun Jahren bei einem Durch-
schnittsalter von 39,4 Jahren weist auf einen

Ausgewogenheit von Beruf und Freizeit

Mitarbeiterbindung entsteht auch durch
Flexibilitat in den Arbeitszeitmodellen. Unsere
verschiedenen Teilzeit-Arbeitszeitmodelle, die
liber 16 % unserer Mitarbeiter nutzen, unter-
streichen das eindrucksvoll. Sie verbinden die
Firmeninteressen mit den Bediirfnissen unserer

Hochschulmarketing

Die Hannover Riick pflegt in Deutschland
intensiv ein dichtes Netz an Hochschulkontakten.
Unser Fokus ist dabei sowohl gerichtet auf Uni-
versitaten und Fachhochschulen ganzin unserer
Nahe, wie beispielsweise die Leibniz Universitat
Hannover, die Universitat Liineburg oder die Fach-
hochschule Hannover, als auch auf tiberregional
bedeutsame Hochschulen mit versicherungswis-
senschaftlichem Lehrangebot, wie z. B. die Fach-
hochschule Kéln. Im Rahmen dieser Kontakte fin-
det ein reger Austausch zwischen Wissenschaft
und Praxis vor allem in Form gemeinsamer Ver-
anstaltungen vor Ort oder aber in unserem Hause
statt. Zudem beteiligt sich die Hannover Riick an
einer Stiftungsprofessur fir Versicherungs- und
Finanzmathematik an der Leibniz Universitat
Hannover.

Im Berichtsjahr haben wir an neun Bewer-
berkontaktmessen teilgenommen: Neben den
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Eintritt in das Unternehmen kurz nach dem Stu-
dienabschluss hin.

Altersstruktur
in %
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Mitarbeiter in ihren unterschiedlichsten Lebens-
situationen. 70 Mitarbeiter — fast 8 % unserer
Belegschaft in der Zentrale in Hannover — arbei-
ten als Telearbeiter von zu Hause aus und leis-
ten dadurch nebenbei einen kleinen Beitrag in
Sachen Umwelt.

.Campus Chances" in Kéln, Hamburg, Mannheim
und Miinster waren wir auch wieder bei den
,Career Dates" in Hannover vertreten. Daneben
war die Hannover Riick an einem branchenspe-
zifischen Workshop mit dem Titel ,Financial Ser-
vices & Risk Management” ebenso vertreten wie
am Wirtschaftsmathematiker-Kongress in Ulm,
an der Praxisborse Géttingen und am Absolven-
tenkongress Kéln.

Der Personalentwicklung fiihlen wir uns
auch weiterhin nachhaltig verpflichtet. In den
letzten drei Jahren nahmen durchschnittlich 5%
Mitarbeiter an den Personalentwicklungswork-
shops teil: Die Gesamtinvestition in Weiterbil-
dung betrug sechs Tage pro Mitarbeiter und Jahr.

Lagebericht | Personalbericht

Teilzeitmodelle
ermdglichen hohe
Flexibilitat fiir
Mitarbeiter

Gesamtinvestition
in Weiterbildung:
Sechs Tage pro

Mitarbeiter/Jahr
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Erfolgsabhangiges
Vergltungssystem
flir Mitarbeiter

in Hannover

Ausbildungs-
angebot wird
erweitert

Beteiligung der Mitarbeiter am Unternehmenserfolg —

der Group Performance Bonus

Im Jahr 2004 hatten wir fiir Mitarbeiter des
Hauptstandortes Hannover ein erfolgsabhangi-
ges Vergiitungssystem, den Group Performance
Bonus, eingefiihrt. Dieses Instrument orientierte
sich am Gewinn je Aktie und war somit direkt an
den Unternehmenserfolg gekoppelt; es 16ste Ge-
haltsbestandsteile ab, die bis dahin garantiert
waren.

Teilnahme der Mitarbeiter an der erfolgsab-
hangigen Vergiitung (Standort Hannover)

2006 Anzahl
Flihrungskrafte 64
MA: Ebenen Manager bis Chief 317
Teilnehmer insgesamt 381
Anteil an Gesamt-Belegschaft 42,7 %

Diskussionen mit Mitarbeitern und Be-
triebsrat fiihrten schlieBlich zu einer neuen Be-
rechnungsgrundlage, ndmlich der Mindest-Eigen-

Unser Ausbildungsangebot

Die Ausbildung junger Menschen hat bei
uns einen hohen Stellenwert, wovon die hervor-
ragenden Abschliisse unserer Auszubildenden
zeugen. Personalentwicklung heif8t, Chancen und
Risiken des Arbeitsmarktes rechtzeitig zu erken-
nen. Nach einer langen Phase eines Nachfrage-
arbeitsmarktes erwarten wir eine Angebots-
marktphase. Das ist anhand der demografischen
Bevolkerungsentwicklung der Bundesrepublik fiir
die nachsten 20 Jahre abzulesen. In einer diffe-
renzierten, mittelfristigen Ausbildungsinitiative
sehen wir ein geeignetes Instrument, dieser Ent-
wicklung rechtzeitig vorzubeugen. Bisher wurde
lediglich im Berufsbild des Versicherungskauf-
manns ausgebildet. Zukiinftig wollen wir inten-
siv priifen, in welchen weiteren Ausbildungsbe-
rufen, z. B. dem Bachelor Wirtschaftsinformatik,
Ausbildungsmdglichkeiten bestehen.

kapitalrendite von 750 Basispunkten iiber risiko-
freiem Zins (gleitender Fiinf-Jahres-Durchschnitt
zehnjahriger Staatsanleihen). Diese wurde nun
erstmals flir das Berichtsjahr angewandt und be-
wirkte auf Grund des positiven Geschéaftsverlaufs
zusatzliche erfolgsabhéngige Vergiitungen.

Zu den Angaben Uber die Vergiitung und
den Aktienbesitz von Vorstand und Aufsichts-
rat verweisen wir auf den Vergtitungsbericht im
Rahmen der Corporate-Governance-Berichter-
stattung.

Der Verglitungsbericht richtet sich nach
den Empfehlungen des Deutschen Corporate Gov-
ernance Kodex und beinhaltet Angaben, die nach
den Erfordernissen des § 315 Abs. 2 Nr. 4 HGB
ebenfalls Pflichtangaben des Lageberichts sind
und die wir insgesamt im Vergiitungsbericht er-
lautern. Auf eine zusatzliche Darstellung im La-
gebericht wird daher verzichtet.

Betriebszugehdorigkeit
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Angestellte Mitarbeiter nach Landern

Dank an die Mitarbeiter

Wir danken unseren Mitarbeitern fiir ihre
Initiative, ihr Engagement und ihre Leistung. Zu
jeder Zeit hat die Belegschaft sich mit den ge-
setzten Zielen des Unternehmens identifiziert
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und diese zielstrebig verfolgt. Wir danken auch
den Vertretern der Arbeitnehmer und der lei-
tenden Angestellten fiir ihre kritisch-konstruk-
tive Kooperation.

Lagebericht | Personalbericht



Eigenstdndigkeit

Anstatt wie jede andare Schnecke Chiossplasten bver die Mahmng aufrunshmen, pro-
duziert dse grellgrine Sadkaninglaschnecks sie enfach selbst. Indem sie damit gagan
jede biclogische Regel verstilit — denn Photasynthese ist ein Pllanzenjob -, macht sie
=ich unabhingig von Hautatmung.

Ebanso imabhimgig und wirtschafifich eigenstandig wollan auch wir westarhin
opanaran. Das bedeutet, dass wir unsar weitares Wachstum als Hannower Rick-Gruppe
ausschlielich mit selbst erwirtschaftetan Gewinnen finanmaran. Ganausa sind wir
darauf bedacht, wirtschafthiche Schieflagen zu vermeiden, die Zuschisse von dan
Aktiondran erfosdern wilrden.
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Profitabilitat und
Nachhaltigkeit sind
kein Widerspruch

Gesellschaftliche
Verantwortung ist
uns wichtig

Nachhaltigkeitsbericht

Nachhaltigkeitsbericht

Unserer Strategie wie auch unserem Han-
deln im Tagesgeschaft legen wir hohe ethische
und rechtliche Standards zu Grunde. Als Dienst-
leister sind wir uns bewusst, dass das Bild des
Hannover Riick-Konzerns in der Offentlichkeit we-
sentlich durch das Auftreten, Handeln und Ver-
halten jedes einzelnen Mitarbeiters gepragt wird.

Nachhaltigkeit und gesellschaftliche Ver-
antwortung stehen nicht im Widerspruch zu un-
serem strategischen Ziel, stets einer der besten,
d. h. profitabelsten, Riickversicherer der Welt zu
sein. Vielmehr ist erfolgreiches Wirtschaften die
Grundlage dafir, eine positive Rolle in der Ge-
sellschaft spielen, Mitarbeiter kontinuierlich for-

Soziales Engagement

Die Hannover Riick engagiert sich im Zuge
ihrer gesellschaftlichen Verantwortung: Wir un-
terhalten eine Stiftung zu Gunsten des Sprengel
Museum Hannover und unterstiitzen damit den
Kunststandort Hannover. Das im Jahr 1979 er-
o6ffnete Sprengel Museum zahlt mit seiner um-
fangreichen Sammlung und dem vielfaltigen
Wechselausstellungsprogramm zu den bedeu-
tendsten Museen der Kunst des 20. Jahrhunderts.
Die Hannover Riick-Stiftung wurde 1991 aus An-
lass des 25-jahrigen Bestehens der Hannover
Riick gegriindet. Ziel der Stiftung ist es, durch den
Ankauf zeitgendssischer Kunstwerke, die dem
Sprengel Museum als Leihgabe zur Verfiigung
gestellt werden, den Kunststandort Hannover zu
fordern. Eine weitere Aufgabe der Stiftung ist die
Finanzierung begleitender Publikationen und
Veranstaltungen.

AuBerdem férdern wir junge Musiker der
Hochschule fiir Musik und Theater Hannover. In
Zusammenarbeit mit der Hochschule veranstal-
tet die E+S Riick die so genannten Examenskon-
zerte. Bei diesen Konzerten spielen jahrlich drei
bis vier Meisterschiiler der Hochschule gemein-

Performance Excellence

Performance Excellence ist ein zukunfts-
orientiertes, ganzheitliches Managementsystem
fiir die gesamte Hannover Riick-Gruppe, mit dem
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dern oder auch gemeinniitzige Projekte unter-
stiitzen zu kdnnen.

Wesentliche Voraussetzungen zur langfris-
tigen Sicherung der Qualitat unseres Geschéaftes
sowie zur Erhaltung und Mehrung unseres Un-
ternehmenswertes sind verantwortungsvolles
Zeichnen von Risiken und sorgfaltiges Risiko-
management. Die Hannover Riick hat auf Grund
dieses nachhaltigen Handelns seit ihrer Griin-
dung im Jahre 1966 noch nie einen Verlust aus-
weisen missen, also noch nie Kapital verloren.
Unser Ziel ist es, auch weiterhin so verantwor-
tungsvoll zu handeln.

sam mit groBem Orchester und erhalten dadurch
die Voraussetzungen fiir den Start in eine solis-
tische Laufbahn. Ohne dieses Engagement der
E+S Riick miissten die Meisterschiiler bis zu ihrem
Examen lange Wartezeiten hinnehmen, da fir
sie die Gelegenheiten, mit groBem Orchester zu
spielen, sehr rar sind. Zugleich bietet die E+S Riick
hiermit ihren Kunden im Rahmen der Veran-
staltung ,Hannover-Forum" einen musikalischen
Héhepunkt.

Die Riickversicherung von Katastrophenrisi-
ken zahlt zu unserem Kerngeschaft; ein standi-
ger Wissenstransfer zwischen Wirtschaft und For-
schung, der die Nutzung neuester Erkenntnisse
fir unser Unternehmen mdglich macht, ist un-
verzichtbar. Aus diesem Grund unterstiitzt die
Hannover Riick das renommierte Geoforschungs-
institut in Potsdam. Das Institut befasst sich mit
der systematischen Untersuchung und der Friih-
erkennung von Erdbeben. Dariiber hinaus suchen
wir laufend den Dialog mit Universitaten. Unsere
Experten sind gern gesehene Referenten auf
Konferenzen und in Hochschulen.

wir eine nachhaltige Steigerung des Unterneh-
menswertes anstreben. Es beruht auf dem Excel-
lence-Modell der European Foundation for Quality



Management (EFQM) und basiert auf der Bewer-
tung und Weiterentwicklung der eingesetzten Me-
thoden, Verfahren und Vorgehensweisen, erganzt
um externe Begutachtungen. Dieser umfassen-
de Ansatz beinhaltet unter anderem Konzepte
wie Balanced Scorecard, Customer Relationship
Management, Flihrungskrafte-Feedback und Ziel-
vereinbarungen.

Performance Excellence dient uns als Leit-
faden und ist insbesondere ein effektives Mittel,
um unsere Kundenorientierung stetig zu erho-
hen. Wir wollen mit diesem ganzheitlichen Ma-
nagementsystem unsere Steuerungsinstrumente
Fihrung, Geschaftspolitik, Mitarbeiterqualitat
sowie Ressourcen- und Prozessmanagement kon-
tinuierlich verbessern, um optimale Resultate in
puncto Mitarbeiter- und Kundenzufriedenheit
sowie bei den Geschaftsergebnissen zu erreichen.

Mit einem herausragenden Ergebnis stellt
der Hauptstandort der Hannover Riick im ersten,
iber mehrere Bereiche durchgefiihrten exter-
nen IBEC-Assessment (IQNet Business Excellence
Class) sein ausgereiftes Qualitdtsmanagement
unter Beweis. Unserer Zentrale in Hannover wur-
de ein exzellentes Management bescheinigt. Mit

Mitarbeiterverantwortung

Als groBBer Arbeitgeber in der Region Han-
nover schafft die Hannover Riick ihren Mitarbei-
tern anspruchsvolle Rahmenbedingungen, die ei-
ne ausgewogene Balance zwischen Arbeit und
Freizeit ermdglichen und somit das Unternehmen
zu einem der besten Arbeitgeber Deutschlands
machen. Die Hannover Riick bietet fiir ambitio-
nierte und leistungsorientierte Mitarbeiter attrak-
tive Arbeitsplatze, verbunden mit einer kontinu-
ierlichen Forderung von Qualifikation, Motivation
und unternehmerischem Denken auf jeder Ebene.

Durch unternehmensweite Richtlinien, wie
zum Beispiel unsere Geschéaftsgrundsatze, haben
wir weltweit giiltige Standards fiir alle Mitarbei-
ter formuliert. Sie sollen unsere Belegschaft dabei
unterstiitzen, die oft komplexen ethischen und
rechtlichen Herausforderungen bei der téglichen
Arbeit erfolgreich zu meistern. Alle Mitarbeiter
verpflichten sich zudem zu ehrlichem und fairem
sowie gesetzestreuem Verhalten gegeniiber Kol-
legen und Kunden. RegelméaBig werden diese
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diesem fortschrittlichen Managementsystem ver-
fligen wir zudem Uber ein ausgezeichnetes Instru-
ment, um auch kiinftigen Anforderungen voll-
standig entsprechen zu kénnen. Aber nicht allein
beim Hauptstandort in Hannover ist Performance
Excellence ein Thema. Die Hannover Life Re
America in Orlando hat sich als unser erstes nicht-
deutsches Tochterunternehmen einem externen
Assessment unterzogen und auf Anhieb ein sehr
gutes Ergebnis erzielt.

Integriertes Assessment (IBEC)

Richtlinien aktualisiert, um sie den sich wandeln-
den gesellschaftspolitischen Anforderungen an-
zupassen.

Kriterien, Ausgewogenheit zwischen Beruf
und Freizeit herzustellen, finden auch bei der
Hannover Riick Anwendung: nicht zuletzt durch
ein variables Angebot von Teilzeit- und Telear-
beit sowie eine Gleitzeitordnung, die eine flexi-
ble Arbeitszeitgestaltung ermdglicht. Damit sind
unter anderem die besten Voraussetzungen ge-
schaffen, dass Mitarbeiter ihre personlichen und
die betrieblichen Belange eigenverantwortlich
miteinander in Einklang bringen kénnen. Fami-
lienfreundlichkeit definiert sich auch tber die
Unterstiitzung fiir die Kinderbetreuung und Job-
Sharing-Mdglichkeiten. Zudem wird eine aktive
Gesundheitsférderung betrieben, bei der der Be-
triebssport ebenso eine Rolle spielt wie der mo-
bile Massagedienst oder die Grippeschutzimp-
fung.

Nachhaltigkeitsbericht

Performance
Excellence als
ganzheitliches
Managementsystem
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Zum zweiten

Mal in Folge: bester
Riickversicherer in
Nordamerika

Risk Committee
etabliert mit der
Aufgabe, Gesamt-
risikosituation trans-
parent zu machen

Internationales Ansehen

Die Hannover Riick genieft ein hohes inter-
nationales Ansehen. Im Berichtsjahr haben wir
bereits zum zweiten Mal in Folge in einer Studie
der renommierten amerikanischen Flaspéhler Re-
search Group als bester Riickversicherer im nord-
amerikanischen Broker-Markt abgeschnitten. Das
Ergebnis konnte dabei im Vergleich zur letzen
Erhebung vor zwei Jahren nochmals wesentlich
verbessert werden. Besonders positiv hervorge-

Risikobericht

hoben wurden die guten persénlichen Beziehun-
gen zu den Underwritern in Hannover und die
schnelle Bearbeitung der Geschaftsvorfalle. Dies
ist umso bemerkenswerter, als die Hannover Riick
ihr gesamtes Nordamerikageschaft von Hannover
aus zeichnet. Im Hinblick auf das Markt-Know-
how und die Kundenorientierung ist die geogra-
fische Distanz fiir die Hannover Riick ganz of-
fensichtlich nicht von Nachteil.

Gesamtsystem der Risikoiiberwachung und -steuerung

Unsere Chancen nutzen wir stets unter
Abwdagung der damit verbundenen Risiken. Nur
wenn eine Steigerung des Unternehmenswertes
zu erwarten ist, gehen wir systematisch und be-
wusst diese Risiken ein. Das Risikomanagement
ist ein integraler Bestandteil unserer wertorien-
tierten Unternehmenssteuerung. In der Strategie
der Hannover Riick wird dem Risikomanagement
deshalb ein besonderer Stellenwert eingerdumt.
Im Geschaftsjahr haben wir das seit Jahren etab-
lierte Risikomanagement der Hannover Riick ad-
justiert. Die wesentlichen qualitativen und quan-
titativen Elemente des Risikomanagements wur-
den — unter Leitung des Chief Risk Officers (CRO) —
in dem neu geschaffenen Zentralbereich Group
Risk Management gebiindelt, um unsere aktiv-
und passivseitigen Risiken kiinftig ganzheitlich
steuern zu kdnnen. AuBerdem haben wir ein Risk
Committee eingerichtet, das die Aufgabe hat, die
Gesamtrisikosituation transparent zu machen
und auf die wesentlichsten Handlungsfelder hin-
zuweisen. Die Entscheidungskompetenz des Risk
Committees bewegt sich dabei innerhalb des vom
Gesamtvorstand festgelegten Risikogrades. Das
Risk Committee besteht funktional aus dem Vor-
standsvorsitzenden, dem Finanzvorstand, den flr
das weltweite Personen- und Nicht-Lebensriick-
versicherungsgeschaft hauptverantwortlichen
Vorstanden, dem Zentralbereichsleiter Control-
ling sowie dem Chief Risk Officer. Die Sitzungen
des Risk Committees finden vierteljahrlich so-
wie im Bedarfsfall ad hoc statt. Folgende Ele-
mente kennzeichnen unsere Risikomanagement-
Organisation:
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¢ Das Risikomanagement der Hannover Riick
wird zentral koordiniert, basiert aber auf de-
zentraler Verantwortung in den jeweiligen
Bereichen.

e Die wesentlichen Elemente des Risikomanage-
ments sind in verbindlichen Anweisungen do-
kumentiert, die fiir den gesamten Hannover
Riick-Konzern gelten.

e Alle aus heutiger Sicht denkbaren ergebnis-
und bestandsgefahrdenden Risiken werden
vollstandig und systematisch erfasst.

e Durch festgelegte Berichterstattungen sowie
eine jahrliche Risikoinventur wird die Aktuali-
tat unseres Risikoportefeuilles sichergestellt.

e Wirverfligen Giber unterschiedliche, dem indi-
viduellen Risiko angepasste Indikatoren, die
umgehend Uber potenzielle Schieflagen in-
formieren.

e Wir verfiigen Uber eine Vielzahl effizienter
Steuerungs- und Kontrollsysteme. Von der Art
des Risikos hangt die Struktur der Systeme und
die Granularitat der Berichterstattung ab.

e Die Systeme werden laufend auf ihre Wirk-
samkeit hin tiberpriift und dem jeweiligen ge-
schaftlichen Umfeld angepasst.



Unser Risikobericht ber(icksichtigt die Vor-
schriften des Deutschen Rechnungslegungsstan-
dards DRS 5-20, ergénzt um weitere Angaben
im Anhang (Kapitel 6 ,Management versiche-

Struktur unseres Risikomanagements
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Ganzheitliche Steuerung aktiv- und passivseitiger Risiken

Risikokategorien

Globale Risiken

Unter globalen Risiken verstehen wir exter-
ne Risiken, die sich unserer unmittelbaren Beein-
flussung entziehen. Globale Risiken resultieren
beispielsweise aus Gesetzgebung und Rechtspre-
chung, aus Politik und gesellschaftlichen Verén-
derungen, aus Haftungsfragen, Naturkatastro-
phen sowie Umweltverdanderungen. Derartige
Gefahrenquellen lassen sich kaum reduzieren und
nur bedingt vermeiden. Unsere risikopolitischen
MaBnahmen zielen deshalb auf Friiherkennung
ab. Wir begegnen diesen Risikopotenzialen bei-
spielsweise durch folgende MaBnahmen:

¢ Uberwachung von Schadentrends sowie Scha-
den- und GroBschadenanalysen (z. B. Analyse
der Frequenz und des Schadenumfangs von Na-
turkatastrophen durch Klimaverdnderungen),

o Uberpriifung und bedarfsweise Anpassung
der Zeichnungspolitik (z. B. vertragliche Aus-
schliisse, Limitfestlegungen),

e Intensive Beobachtung der Entwicklung der

- relevanten Rechtsgebiete
(z. B. US-Haftpflicht),

— regulatorischen Anforderungen
(z. B. MaRisk, Solvency I1),

— Verdnderungen von Rechnungslegungsstan-
dards (z. B. IFRS),
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rungstechnischer und finanzieller Risiken"). Diese
Anhangsangaben basieren auf den Vorschriften
des International Financial Reporting Standards
(IFRS) 4.

Risk Committee:

Mitglieder sind der Vorstandsvorsitzende, der Finanz-
vorstand, der zustandige Vorstand fiir die Personen-
Riickversicherung, der im Vorstand zustandige Ko-
ordinator fiir die Schaden-Riickversicherung, der
Leiter des Controllings und der Chief Risk Officer.

Group Risk Management:

betreut — unter der Leitung des Chief Risk Officers — die
Aggregatkontrolle, Naturkatastrophenmodellierung, ak-
tuarielle Schadenbewertung, Dynamische Finanzanalyse
sowie operationale Risiken und das Berichtswesen.

Geschaftsfelder:

Zu den Geschaftsfeldern der Hannover Riick zahlen bis
einschlieBlich des Berichtsjahres: die Schaden-, Personen-
und Finanz-Riickversicherung, Specialty Insurance und —
aus Sicht des Risikomanagements — die Kapitalanlagen.

— Anforderungen der Ratingagenturen
(z. B. Enterprise Risk Management).

Die infolge des Ubernahmerichtlinie-Umset-
zungsgesetzes zusatzlich in den Lagebericht auf-
zunehmenden Angaben nach § 315 Abs. 4 HGB
finden Sie im Kapitel ,Die Hannover Riick-Aktie"

Strategische Risiken

Strategische Risiken sind durch einen kausa-
len Bezug zu den Unternehmenszielen gekenn-
zeichnet. Diese Risiken entstehen primar aus ei-
nem Missverhaltnis zwischen der definierten
Unternehmensstrategie und den sich kontinuier-
lich wandelnden 6konomischen Rahmenbedin-
gungen. Wir iberpriifen deshalb regelmaBig un-
sere Strategie und passen unsere Strukturen und
Prozesse entsprechend an. Alle drei Jahre erfolgt
eine systematische Uberpriifung der Annahmen,
die unserer Unternehmensstrategie zu Grunde
liegen, zuletzt im Jahr 2005. In die Strategierevi-
sion wurden Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
aus verschiedenen Ebenen des gesamten Kon-
zerns einbezogen. Dariiber hinaus werden im
Rahmen des jahrlich stattfindenden Global Ma-
nagement Forums —an dem alle Fiihrungskrafte
des Hannover Riick-Konzerns aus dem In- und
Ausland teilnehmen - strategische Fragestellun-
gen erdrtert und Handlungsoptionen aufgezeigt.
Im Berichtsjahr gehorte das Risikomanagement

Risikobericht
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Unterteilung der
operativen versi-
cherungstechnischen
Risiken in Zufalls-,
Irrtums- und
Anderungsrisiken

Unsere Reserven
werden fortlaufend
intern und extern
gepriift

des Hannover Riick-Konzerns zu den Schwer-
punktthemen.

Operative versicherungstechnische Risiken

Das versicherungstechnische Risiko besteht
priméar darin, dass Zahlungsstrome, die fiir das
(Riick-)Versicherungsgeschaft wesentlich sind,
von ihrem Erwartungswert abweichen kdnnen.
Diese Risiken werden in Zufalls-, Irrtums- und
Anderungsrisiken unterteilt.

Das Forderungsausfallrisiko ist fiir uns be-
deutsam, weil das von uns ibernommene Ge-
schaft nicht immer vollstédndig im Selbstbehalt
verbleibt, sondern nach Bedarf retrozediert wird
(z. B. Spitzenrisiken). Deshalb besitzt das Kriterium
der Bonitat unserer Retrozessiondre eine her-
ausragende Bedeutung im Auswahlprozess. Eine
weitere Risikoreduzierung wird dadurch erreicht,
dass unsere Forderungen aus dem in Riickde-
ckung gegebenen Geschéft teilweise durch Bar-
oder Wertpapierdepots sowie Avalbiirgschaften
gesichert sind. Dariiber hinaus besteht bei den
meisten unserer Retrozessiondre ein Aufrech-
nungspotenzial mit eigenen Verbindlichkeiten.

Schaden-Riickversicherung

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

e Wir ermitteln unsere Schadenreserven auf aktu-
arieller Basis. Ausgangspunkt hierfiir sind stets
die Informationen unserer Zedenten, die im
Bedarfsfall um Zusatzreserven auf Basis eige-
ner Schadeneinschatzungen erganzt werden.
Darliber hinaus bilden wir die so genannte
Spatschadenreserve fiir Schaden, die voraus-
sichtlich bereits eingetreten sind, uns aber noch
nicht bekannt gegeben wurden. Diese Scha-
den betreffen hauptsachlich die Haftpflicht-
sparten. Eine Qualitatssicherung unserer eige-
nen aktuariellen Berechnungen zur Angemes-
senheit der Reservehéhe erfolgt jahrlich durch
externe Aktuars- und Wirtschaftspriifungs-
gesellschaften.

e Wir geben einen Teil unserer Risiken einer-
seits durch traditionelle Retrozessionsinstru-
mente, andererseits durch den Transfer in den
Kapitalmarkt ab. Beide MaBnahmen dienen
der Diversifikation innerhalb des Gesamtporte-
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feuilles sowie der Risikoreduktion mit dem
Ziel, das Kapital vor Spitzenrisiken, beispiels-
weise aus Naturkatastrophen, zu schiitzen. Im
Berichtsjahr haben wir neben der ,K5"-Trans-
aktion erstmals das Instrument einer klassi-
schen Katastrophenanleihe genutzt. Die An-
leihe mit einem Volumen von 150 Mio. USD
wurde bei institutionellen Investoren aus Euro-
pa und Nordamerika platziert. Fiir einen Zeit-
raum von etwa drei Jahren deckt sie Sturmer-
eignisse in sieben europdischen Landern.

Zur Einschatzung der Risiken aus Naturgefah-
ren kommen in der Hannover Riick-Gruppe Si-
mulationsmodelle zum Einsatz, die nach den
Ereignissen der Jahre 2004 und 2005 in den
USA angepasst wurden. Sie enthalten nun
auch das aktuellste Expertenwissen fiihrender
Klimatologen zu méglichen Anderungen der
Ereignisfrequenzen und Intensitaten durch Kli-
maverdnderungen. Dariiber hinaus analysie-
ren die Naturgefahrenexperten der Hannover
Riick-Gruppe permanent wissenschaftliche For-
schungsergebnisse im Hinblick auf eine mog-
liche Anderung der Risikosituation. Zusatzlich
bestimmen wir innerhalb verschiedener Seg-
mente weitere Sicherheitsaufschlage auf die
Ergebnisse der Simulationsmodelle zur risiko-
adaquaten Adjustierung unserer Kalkulations-
basis.

Im Rahmen der Kumulkontrolle — der Uber-
wachung der Naturgefahrenexponierung des
Hannover Riick-Portefeuilles — werden aus-
gehend von der Gesamtrisikostrategie des Un-
ternehmens maximale Zeichnungslimits (,Ka-
pazitaten") fir verschiedene Szenarien (z. B.
US-Hurrikan) und Wiederkehrperioden bzw.
-wahrscheinlichkeiten festgelegt. Daraufhin
wird das Risiko des Portefeuilles fir die ent-
sprechenden Szenarien in Form von Wahr-
scheinlichkeitsverteilungen auf Bruttobasis er-
mittelt, d. h. fiir gewisse Eintrittswahrschein-
lichkeiten wird der erwartete Schaden mit
Hilfe unserer Simulationsmodelle fiir Natur-
gefahren durch unsere Naturgefahrenexperten
bestimmt. Diese Daten auf Einzelszenarioba-
sis werden schlieBlich zum Gesamtportefeuille
zusammengefasst, was sowohl auf Bruttobasis
als auch nach Anwendung der vorhandenen
Retrozessionsstruktur auf Nettobasis betrach-
tet wird. Die beschriebenen Daten sind unter



anderem Bestandteil des Reportings an inter-
ne Gremien, Aufsichtsbehdrden oder Rating-
agenturen.

e Die Extremereignisse durch Naturkatastro-
phen der vergangenen Jahre haben weiterhin
gezeigt, dass es zweckmaRBig ist, nicht nur
ausschlieBlich probabilistische Naturgefahren-
modelle in der Kumulkontrolle zu nutzen, son-
dern die einzelnen Szenarien zusatzlich durch
die Einfiihrung von realistischen Extremscha-
denszenarien zu vervollstédndigen. Diese deter-
ministischen Szenariobetrachtungen werden
nun sukzessive eingefiihrt und deren Erkennt-
nisse in die probabilistische Kumulkontrolle
integriert.

Personen-Riickversicherung

Im Bereich der Personen-Riickversicherung
sind insbesondere biometrische Risiken (Fehl-
kalkulation der Sterblichkeit, der Lebenserwar-
tung und der Invaliditatswahrscheinlichkeit) so-
wie Storno- und Kreditrisiken von Bedeutung.

e Die Risikotragfahigkeit der Neugeschaftsaktivi-
taten und des ibernommenen internationalen
Bestandes tiberpriifen wir durch eine Reihe von
regelméaBigen, ganzheitlichen Betrachtungen.

e Das Neugeschéft zeichnen wir in allen Regio-
nen unter Beachtung der weltweit giltigen
Global Underwriting Guidelines, die detaillier-
te Regeln liber Art, Qualitat, Héhe und Her-
kunft der Risiken formulieren. Diese globalen
Richtlinien werden im Zwei-Jahres-Rhythmus
Uberarbeitet und vom Gesamtvorstand der
Hannover Riick-Gruppe verabschiedet. Sie wer-
den erganzt durch landerspezifische ,Special
Underwriting Guidelines”, die die Besonder-
heiten einzelner Markte beriicksichtigen. Die
Einhaltung dieser Richtlinien wird durch re-
gelméaBige Revisionen sichergestellt.

e Weitere QualitdtssicherungsmaBBnahmen wer-
den auf der Ebene der Tochtergesellschaften
durch die von den lokalen Aufsichtsbehérden
geforderten aktuariellen Berichte und Doku-
mentationen im Rahmen von Corporate Gov-
ernance betrieben.

e Daneben findet von Hannover aus eine Reihe
relevanter Einzelpriifungen auf jahrlicher Ba-
sis statt, zum Beispiel beziiglich der Hohe der
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versicherungstechnischen Riickstellungen fiir
unser weltweit gezeichnetes Krankengeschaft.
Die Ergebnisse dieser Untersuchungen werden
ebenfalls dem Gesamtvorstand vorgelegt.

e |m Berichtsjahr haben wir uns in diesem Zu-
sammenhang im Besonderen mit dem Risiko
einer weltweiten Pandemie (z. B. verursacht
durch die Vogelgrippe) beschaftigt. Im Rahmen
der von Standard & Poor's verlangten Enter-
prise-Risk-Management-(ERM) Analyse wur-
den erstmalig die quantitativen Auswirkungen
auf unser bestehendes Portefeuille modelliert.
Dabei haben wir ein Risikospektrum zu Grunde
gelegt, das sich an Szenarien orientiert, die von
der US-amerikanischen Regierungsbehérde fir
Seuchenkontrolle in Anlehnung an die Spa-
nische Grippe der Jahre 1918/19 als ,schwer-
wiegend" bezeichnet werden. Es zeigte sich,
dass die finanziellen Auswirkungen einer sol-
chen Pandemie auf die verschiedenen Teile
unseres Bestandes sehr unterschiedlich und
teilweise kontrar ausfallen und sich insgesamt
eine Belastung in der GréBenordnung von
130-150 Mio. EUR ergibt. Dabei wurden pri-
mare Einfliisse, wie die vom Virus direkt verur-
sachten Todesfalle, mit sekundaren Einfliissen,
wie erhdhten Todesfallen durch Uberlastung
der medizinischen Versorgungssysteme (Arzte,
Kliniken) und dem Ausfall von Retrozessiona-
ren der Hannover Life Re, iberlagert. Als Er-
kenntnis aus diesen Berechnungen nehmen
wir mit, dass eine solche Pandemie fiir die Han-
nover Life Re voraussichtlich eine Annullie-
rung eines Jahres-EBIT der Personen-Riickver-
sicherung darstellt, aber keinen nachhaltigen,
negativen Einfluss auf die langerfristige Wert-
schopfung des Portefeuilles bedeutet.

e Das Zinsgarantie-Risiko hat im Gegensatz zur
Erstversicherung bedingt durch vertragliche
Ausschliisse nur eine geringe Risikorelevanz
flr uns.

Finanz-Riickversicherung

Die Finanz-Riickversicherung der Hannover
Riick entwickelt fiir unsere Kunden individuell
strukturierte Deckungen zur Ergebnisstabilisie-
rung sowie zum Bilanzschutz. Im Vordergrund
steht hierbei die finanzwirtschaftliche Optimie-
rung und nicht der klassische Risikotransfer. Die
Finanz-Riickversicherung geriet pauschal in Ver-
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Quantitative Aus-
wirkungen einer

Pandemie auf be-
stehendes Porte-
feuille modelliert
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Umfassende
Risikostrategie fiir
Kapitalanlagen

ruf, weil Unternehmen beschuldigt wurden, da-
mit ihre Bilanzen geschont zu haben. Durch diese
Unsicherheit und die anhaltenden Diskussionen
liber die Geschaftspraktiken einzelner Unter-
nehmen brach die Nachfrage nach Finanz-Riick-
versicherungsprodukten speziell in den USA ein.
Im Berichtsjahr verlief die Entwicklung jedoch er-
freulicherweise wieder planmaBig. Wir betreiben
die Finanz-Riickversicherung seit mehr als 25 Jah-
ren und haben unsere Zeichnungsrichtlinien un-
seren Erfahrungen entsprechend im Laufe der
Jahre kontinuierlich weiterentwickelt und prazi-
siert. Das speziell eingerichtete Compliance Com-
mittee beschaftigt sich u. a. mit der Einhaltung
von rechtlichen, bilanziellen und zeichnungsrele-
vanten Standards sowie mit den behérdlichen
Untersuchungen. Unsere Zeichnungsrichtlinien
stellen nach unserer Einschdtzung sicher, dass
Missbrauche verhindert werden. Vertragsabschliis-
se nach Schadeneintritt, Riickdatierung von Trans-
aktionen, nicht im Vertrag dokumentierte Ne-
benabreden sowie die Buchung von risikolosem
Geschéft als Riickversicherung sind Praktiken,
die nach unseren Richtlinien untersagt sind.

Specialty Insurance

Das Geschéftsfeld Specialty Insurance ist auf
Nischen- und Nichtstandardgeschaft mit kleinen
Kundengruppen und speziellen Bediirfnissen (z. B.
ungewodhnliche Berufsrisiken und Kunstsamm-
lungen), ausgerichtet. Im Gegensatz zu unseren
anderen Geschaftsfeldern werden hier klassische
Versicherungsfunktionen, z. B. die Akquisition,
das Underwriting und die Schadenabwicklung,
durch spezialisierte, externe Zeichnungsagentu-
ren und sonstige auBenstehende Dienstleister
ausgefiihrt. Aus dieser sehr weitgehenden Funk-
tionsauslagerung entstehen spezielle Risiken. Ent-
sprechende Kontrollmanahmen sind z. B.:

* RegelmaBige Uberpriifung unserer restrikti-
ven Vorgaben bei den Zeichnungsagenturen
und Dienstleistern,

e Kontrolle des eingerichteten internen Kon-
trollsystems vor Ort.

Im Berichtsjahr wurde samtliches Spezial-
geschéft der Clarendon Insurance Group, Inc. in
der neu gegriindeten Praetorian Financial Group,
Inc. gebiindelt. Die Clarendon konzentriert sich
kiinftig auf das Management von erloschenen
Programmen und auf das vorhandene Standard-
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geschéft. Im Dezember 2006 haben wir die Prae-
torian verkauft, um uns kiinftig auf das Kernge-
schaft, die Riickversicherung, konzentrieren zu
kénnen. Die Transaktion bedarf noch der Zustim-
mung der zustandigen Behdrden, mit der im zwei-
ten Quartal 2007 gerechnet wird.

Operative Kapitalanlagerisiken

Das Kapitalanlageergebnis ist eine wesent-
liche Ertragsquelle eines Riickversicherungsunter-
nehmens. Schwankungen an den Kapitalméarkten
kénnen daher gravierende Auswirkungen auf die
Gewinn- und Verlustrechnung haben. Die Risiken
im Kapitalanlagebereich umfassen insbesondere
das Markt-, das Bonitadts- und das Liquiditats-
risiko sowie Wahrungsrisiken. Folgende Aspekte
kennzeichnen die Risikostrategie beziiglich un-
serer Kapitalanlagen:

e Risikobegrenzung im Bereich der Kapitalanla-
gen hat Vorrang vor Renditemaximierung. Ziel
ist es, einen optimalen Deckungsbeitrag unter
Einhaltung definierter Risikohdchstgrenzen zu
erwirtschaften.

e Die Kapitalanlage richtet sich an den Anfor-
derungen aus dem Riickversicherungsgeschaft
aus (z. B. hinsichtlich der Wahrungen oder der
Fristigkeiten).

e Konsequente Anwendung des Prinzips der kon-
gruenten Wahrungsbedeckung.

e Steuerung der Aktiva (Asset Management)
und der Passiva (Liability Management) und
Verkniipfung beider Segmente zu einem Asset-
Liability-Management, um die Gesamtposition
der Hannover Riick auf ein finanzwirtschaft-
liches Rendite-Risikoziel hin zu optimieren.

e Festlegung der Kapitalanlagerichtlinien auf Ba-
sis unseres Asset-Liability-Management-An-
satzes.

e Trennung zwischen Handel, Abwicklung und
Risikokontrolle durch das bis zur Ebene der Ge-
schaftsleitung angewandte Prinzip der Funk-
tionstrennung.

e Die implementierten Steuerungs- und Kontroll-
mechanismen orientieren sich an den von der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) und von ausléndischen Aufsichts-
behérden erlassenen Vorschriften sowie an
den vom Vorstand festgelegten Risikoprafe-
renzen.



Operationale Risiken

Darunter verstehen wir die Gefahr von un-
mittelbaren oder mittelbaren Verlusten, die ein-
treten auf Grund der Unangemessenheit oder des
Versagens interner Verfahren, des Versagens von
Menschen und Systemen, organisatorischen De-
fiziten und externer Ereignisse. Zu den wichtigs-
ten operationalen Risiken zdhlen Geschéaftsunter-
brechungs- und Systemausfallrisiken (z. B. durch
eine Pandemie). Im Rahmen unserer Beschafti-
gung mit den Konsequenzen einer moglichen
Pandemie haben wir unter anderem spezielle
Notfallplédne entwickelt, die z. B. die Auswirkun-
gen einer Geschaftsunterbrechung minimieren
sollen.

Einschatzung der Risikolage

Als international agierende Riickversiche-
rungsgruppe sind wir vielfaltigen potenziellen
Risiken ausgesetzt, die nicht immer in einem di-
rekten Zusammenhang mit unserer Geschafts-
tatigkeit stehen missen. Diese Risiken kénnen
einen erheblichen Einfluss auf unsere Ertrags-,
Finanz- und Vermdgenslage haben. Andererseits
stehen diesen Risiken auch immer Chancen ge-
geniiber. Chancen und Risiken sind zwei Seiten
einer Medaille. Nur durch wirksame Steuerungs-
instrumente — die gewahrleisten, dass Risiken
rechtzeitig erkannt und Chancen genutzt wer-
den - kann die Umsetzung unserer strategischen
Ziele in der Praxis sichergestellt werden. Die Han-
nover Riick verflgt iiber ausgereifte Systeme und
Methoden, mittels derer wir unser Geschaft iiber
einen angemessenen Planungshorizont steuern
und somit die Erfordernisse eines effektiven und
ganzheitlichen Risiko- und Chancenmanage-

Prognosebericht

Der Aufschwung in den Industrieldndern,
der bereits im Verlauf des Berichtsjahrs an Kraft
verloren hat, diirfte sich im laufenden Jahr noch
etwas abschwéachen. Geldpolitisch ist mit einer
neutralen bis leicht expansiven Ausrichtung zu
rechnen.

Wie im Berichtsjahr deutet sich auch fir
2007 eine zunéchst schwache US-Wirtschaft mit
nur langsam steigendem Bruttoinlandsprodukt
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Ein wichtiges Steuerungsinstrument zur
Minimierung operationaler Risiken ist das interne
Kontrollsystem der Hannover Riick. Das System
besteht aus organisatorischen MaBnahmen und
Kontrollen, die in alle wesentlichen Prozesse und
Ablaufe integriert wurden.

Unabhangig von diesen fest installierten
Verfahren liberpriifen wir die Anwendung und
Wirksamkeit des internen Kontrollsystems durch
die interne Revision, und zwar konzernweit und
linienunabhadngig in allen Funktionsbereichen
unserer Gruppe.

ments erfiillen. Diese Instrumente gewdahrleisten
zudem, dass eventueller Verbesserungs- bzw. An-
passungsbedarf proaktiv in MaBnahmen umge-
setzt wird.

Auf der Basis unserer derzeitigen Erkennt-
nisse, die sich aus der Gesamtbetrachtung der Ri-
sikosituation ergeben, sehen wir keine Risiken,
die den Fortbestand unseres Unternehmens kurz-
oder mittelfristig gefdhrden oder die Ertrags-,
Finanz- und Vermdgenslage wesentlich und nach-
haltig beeintrachtigen kénnten.

Erganzende Informationen zu unserem Risi-
komanagementsystem, insbesondere quantita-
tive Angaben zu einzelnen Risiken, finden Sie im
Anhang, Kapitel 6 ,Management versicherungs-
technischer und finanzieller Risiken".

an. Eine konjunkturelle Abkiihlung wird auch die
Konsumausgaben mindern. Angesichts der wei-
terhin riicklaufigen Kapazitatsauslastung ist da-
von auszugehen, dass die US-Zentralbank ab dem
Friihjahr von weiteren Zinserhéhungen absehen
wird, wobei robuste Arbeitsmarktdaten und In-
flationssorgen deutlichere Zinssenkungen in Kiir-
ze nicht erwarten lassen.
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Ausgereifte Systeme
und Methoden steuern
unser Geschaft



Lagebericht | Prognosebericht

Uberwiegend risiko-
adaquate Preise
und Bedingungen in
der Schaden-Riick-
versicherung

Japan sollte im Jahr 2007 einen robusteren
Produktionsanstieg und eine verstarkte Binnen-
nachfrage vorweisen kénnen. In den Landern Ost-
asiens diirfte sich die konjunkturelle Dynamik —
wenn auch leicht gebremst — fortsetzen. Auch fiir
China ist eine weiterhin schnelle Expansion des
Bruttoinlandsprodukts prognostiziert.

Ungeachtet ddmpfender Einflisse durch die
Starke des Euro und durch eine eher restriktive
Geldpolitik — es wird erwartet, dass die Européi-
sche Zentralbank ihre Zinsen erneut leicht an-

Schaden-Riickversicherung

Mit den Vertragserneuerungen zum 1. Ja-
nuar 2007 - zu diesem Termin werden rund zwei
Drittel unserer Vertrage neu verhandelt — sind wir
insgesamt zufrieden. Obwohl der Zenit des har-
ten Marktes mittlerweile tiberschritten ist und die
Zedenten angesichts verbesserter Kapitalausstat-
tung zunehmend ihre Selbstbehalte erhdhen,
blieb das Ratenniveau von einigen Ausnahmen
abgesehen insgesamt stabil. Dort, wo es signifi-
kante Ratenreduzierungen gab (zum Beispiel im
Luftfahrtgeschaft), kamen diese im Allgemeinen
von einem immer noch recht hohen Preisniveau.
In anderen Bereichen, wie dem amerikanischen
katastrophenexponierten Sachgeschéft, waren
erwartungsgemall nochmals deutliche Steige-
rungen moglich. Erfreulicherweise hielt die Zeich-
nungsdisziplin auch bei unseren Wettbewerbern
an, sodass wir unverandert risikoaddquate Preise
und Bedingungen erreichen konnten. Die Effekte
der beginnenden Marktaufweichung werden sich
vor 2008/2009 nicht in unseren Ergebnissen
niederschlagen.

Der Orkan ,Kyrill“, der im Januar 2007 (iber
weite Teile Europas hinwegfegte und einen Markt-
schaden von 4 bis 7 Mrd. EUR verursachte, sollte
sich positiv auf die Raten im europdischen Katas-
trophengeschaft auswirken. Fir die Hannover
Riick fithrte ,Kyrill” zu einer Nettoschadenbelas-
tung in der GréBenordnung von 120 Mio. EUR bis
180 Mio. EUR.

In der Erneuerungssaison hat sich wieder-
um gezeigt, dass die Zedenten dem Rating der
Riickversicherer eine immer gréBere Bedeutung
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hebt - sollte die Konjunktur in Europa ihre Auf-
wartsfahrt beibehalten kénnen, wenn auch in
einem gedrosselten Tempo. Hier diirfte sich un-
ter anderem die Erhéhung der Mehrwertsteuer
in Europas groBter Volkswirtschaft Deutschland
niederschlagen. Dennoch ist die verbesserte Ar-
beitsmarktsituation dazu angetan, den privaten
Konsum anzukurbeln und auch von den Unter-
nehmensinvestitionen sollten positive Impulse
kommen. Alles in allem sind die Zeichen fiir die
deutsche Wirtschaft im laufenden Jahr weiter auf-
warts gerichtet.

beimessen. Inshesondere gilt dies fiir die Zeich-
nung von lang abwickelndem Haftpflichtge-
schaft. Hier ist ein sehr gutes Rating die not-
wendige Voraussetzung, um liberhaupt Geschaft
zeichnen zu kénnen. Die Hannover Riick ist mit
ihren sehr guten Einschatzungen (,AA-" von Stan-
dard & Poor's und ,A" von A.M. Best) einer der
wenigen Riickversicherer, die diese Bedingung
uneingeschrankt erfiillen; diese guten Finanz-
kraft-Bewertungen haben uns demzufolge in die
Lage versetzt, von den attraktiven Marktbedin-
gungen lberproportional zu profitieren.

Die Erfahrungen der intensiven Hurrikan-
saison im Jahre 2005 und ihre Auswirkungen auf
die Preis- und Ratingmodelle haben die (Riick-)
Versicherungswirtschaft sehr viel starker veréan-
dert, als dies bei GroBschadenereignissen friihe-
rer Jahre der Fall war. Es darf davon ausgegangen
werden, dass das heutige Preisniveau angesichts
der Aktualisierung der Simulationsmodelle um
bisher nicht oder unzureichend modellierte Kom-
ponenten fiir die Bereitstellung von Katastro-
phenriickversicherung nachhaltig sein wird.

In der Transportriickversicherung zeigt sich
das Marktumfeld im laufenden Geschéftsjahr
stabil. Der harte Markt im katastrophenexponier-
ten Geschaft der letzten Jahre sollte weiter anhal-
ten. Wir gehen davon aus, dass einige Zedenten
ihre Selbstbehalte erhéhen, um den verteuerten
Riickversicherungsschutz zu reduzieren. Auch im
Bereich Meerestechnik und im Energiegeschéaft
erwarten wir weiterhin attraktive Marktbedin-
gungen. Darliber hinaus dirfte sich in der Trans-



port(riick-)versicherung die Modellierung von
Naturkatastrophenexponierungen deutlicher und
nachhaltig etablieren; diese ist im Vergleich zu
den Sachsparten bislang noch relativ unterent-
wickelt. Insgesamt gehen wir hier von einem
leicht ricklaufigen Bruttopramienvolumen aus.

Die Luftfahrt(riick-)versicherung ist durch
einen signifikanten Preisabrieb gekennzeichnet;
die Marktbedingungen sind nach Jahren guter
Gewinne derzeit zum Teil nicht mehr attraktiv.
Wir werden unsere proportionalen Zeichnungen
reduzieren und unser nichtproportionales Ge-
schaft weiter diversifizieren.

Die Kredit- und Kautionsriickversicherung
entwickelt sich auch im laufenden Geschaftsjahr
positiv, auch wenn der Druck auf die Raten und
Konditionen angesichts der bislang sehr guten Er-
gebnisse zugenommen hat. Mit der Vertragser-
neuerungsrunde zum 1. Januar 2007 - zu diesem
Termin werden rund 85 % unseres Portefeuilles
erneuert —sind wir sehr zufrieden. Wir haben neue
Kundenverbindungen gewinnen und bei beste-
henden Verbindungen Anteile erhdhen kdnnen.
Damit haben wir einen Teil des Pramienabriebs
kompensiert. Insgesamt konnten wir unsere Posi-
tion bei einer noch guten Profitabilitat ausbauen.

Nach einem guten Berichtsjahr in der fa-
kultativen Sach- und Haftpflichtriickversicherung
ist auch die Erneuerungssaison, zu der ca. 65 %
des Portefeuilles neu verhandelt wurden, sehr gut
verlaufen. Starker als im obligatorischen Geschaft
splren wir hier den Riickgang der Originalraten.
Die weite geografische Streuung und die Viel-
zahl der gezeichneten Sparten werden es uns
jedoch erlauben, nicht nur einen GroBteil des Pra-
mienriickgangs zu kompensieren, sondern auch
profitables Geschéaft zu zeichnen.

Das deutsche Schadenversicherungsge-
schaft ist von einem deutlich gesteigerten Wett-
bewerb und damit erheblichen Ratenriickgdngen
und einem verstarkten Druck auf die Konditionen
gekennzeichnet. Besonders betroffen waren hier-
von die Feuer-Industrie- und die Kraftfahrtsparte.
Auch wenn auf Riickversicherungsseite die Preise
nicht im gleichen MaBe unter Druck gerieten wie
im Originalmarkt, so war doch iiber alle Sparten
hinweg ein Pramienabrieb zu verzeichnen. Ange-
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sichts ausgebliebener schwerer Sturmereignisse
kam es im deutschen Katastrophengeschaft eben-
falls zu Ratenreduzierungen. Es ist uns nicht vél-
lig gelungen, die Preiserosion des Originalmarkts
Uber angepasste Schadenexzedentenentgelte
aufzufangen. Insgesamt allerdings entwickelte
sich das Geschaft in Deutschland sehr erfreulich:
Dank neuer Kundenbeziehungen bzw. erhohter
Vertragsanteile bei bestehenden Verbindungen
konnten wir unseren bereits hohen Marktanteil
weiter steigern und unsere Position als einer der
flihrenden Riickversicherer im profitablen deut-
schen Markt ausbauen.

In den nordeuropéischen Landern erwarten
wir eine weiterhin positive Entwicklung, wenn
auch die Markte insgesamt weicher geworden
sind. Auch bei Naturkatastrophendeckungen kam
es auf Grund ausgebliebener Stiirme im Berichts-
jahr zu Ratenreduzierungen. In den Niederlanden
hat das Riickversicherungsvolumen insgesamt
abgenommen, da die Zedenten ihre Selbstbehalte
erhoht haben. In Frankreich sehen wir weiterhin
attraktive Geschaftsmoglichkeiten in der Bauhaft-
pflichtversicherung, einer Sparte, die wir deshalb
langfristig ausbauen wollen. Preiserh6hungen er-
zielten wir in der Kraftfahrt-Haftpflichtversiche-
rung.

In den Landern Zentral- und Osteuropas
herrscht nach wie vor ein hoher Wettbewerb, so-
dass der Kapazitatsiiberhang die Raten zuriick-
gehen lieB. Wir gehen dennoch davon aus, dass
wir unser Pramienvolumen in Russland und den
Staaten der ehemaligen Sowjetunion leicht aus-
bauen konnen.

Nach signifikanten Ratenerhéhungen in der
Sachversicherung in Nordamerika im vergange-
nen Jahr als Folge der schweren Hurrikanschaden
erwies sich der Markt zur Vertragserneuerungs-
runde zum 1. Januar 2007 als insgesamt robust.
Trotz der im Jahre 2006 moderaten Hurrikan-
schaden in den USA entwickelte sich der dortige
Markt angesichts der intensiven Sturmsaison der
Jahre 2004 und insbesondere 2005 weiter posi-
tiv. Die Raten im katastrophenexponierten Sach-
geschaft blieben zwar im Vergleich zum unter-
jahrigen Erneuerungstermin 1. Juli 2006 leicht
zuriick, sind aber immer noch sehr erfreulich und
liegen rund 35 % (iber dem Vorjahresniveau.
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Marktentwicklung
in Nordamerika
insgesamt positiv



Lagebericht | Prognosebericht

Risikomanagement
uber Kapitalmarkt-
transaktionen weiter
optimiert

Die Preiserhéhungen sollten angesichts zuneh-
mender Naturkatastrophen und fortschreitender
Wertekonzentration auch nachhaltig sein. Bei
Programmen ohne Katastrophenexponierung
gingen die Raten zuriick. Wir haben deshalb an
unserer Strategie festgehalten, bei Ubernahme
von Katastrophendeckungen eine gleichzeitige
Abgabe von attraktivem sonstigem Geschaft zu
fordern. AuBerdem richten wir unseren Blick auf
Spezialbereiche, deren Ratenentwicklung weni-
ger volatil ist. Unseren Ansatz, proportionales Ge-
schaft zu Gunsten von profitablerem nichtpro-
portionalem Geschaft umzuschichten, haben wir
weiterverfolgt. Die noch zur Jahresmitte 2006 in
den USA zu beobachtenden Kapazitatsengpdasse
haben sich abgeschwacht, da von den Kapital-
markten zusatzliches Solvenzkapital zur Verfii-
gung gestellt wurde.

Im nordamerikanischen Haftpflichtgeschaft
zeigten sich die Raten teilweise stabil; in eini-
gen Sparten war ein leichter Preisabrieb festzu-
stellen. Allerdings waren im lang abwickelnden
Haftpflichtgeschaft auch Preiserhéhungen durch-
setzbar. Hier ist die Bedeutung eines sehr guten
Ratings, das nur noch wenige Riickversicherer be-
sitzen, hoch: ein Wettbewerbsvorteil fiir die Han-
nover Riick. Wir haben festgestellt, dass die Erst-
versicherer es vorziehen, ihre Selbstbehalte zu
erh6hen, ehe sie Riickversicherungsschutz von
Anbietern kaufen, deren Rating nicht erstklassig
ist. Insgesamt sind wir mit der Vertragserneue-
rung in unserem groRten und wichtigsten Markt
zufrieden.

Fir die ostasiatischen Markte finden die
Vertragserneuerungsrunden hauptsachlich zum
1. April statt. In Taiwan hingegen werden die
meisten Vertrdge zum 1. Januar erneuert. Der
japanische Markt — hier werden die Vertrége fast
ausschlieBlich zum 1. April erneuert — zeigt sich
iiberwiegend stabil, Ratenerhéhungen werden
flir Sturm- und Erdbebendeckungen erwartet. Wir
werden in Japan unser Geschaft mit kleineren Ver-
sicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit (so ge-
nannten Kyosai) ausbauen. Vor dem Hintergrund
ausbleibender GroBschdden dirften die Méarkte
in Asien sukzessive weicher werden.

In Australien werden wir uns weiter auf Ni-
schengeschaft konzentrieren; wir gehen deshalb
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davon aus, dass wir auch im laufenden Geschafts-
jahr stabile Ertrage erzielen konnen. Wir rechnen
mit einem leicht steigenden Prémienvolumen.

Ein hoch priorisiertes Thema ist nach wie
vor unser Risikomanagement: Wir haben bereits
Vorsorge getroffen und werden dies weiterhin
auf breiter Front tun, damit auBergewdhnliche
GroBBschaden unsere Kapitalbasis nicht belasten.
Unsere Spitzenrisiken haben wir bei gleich blei-
bender Pramie weiter reduziert, und wir werden
uns weiterhin spezieller Risikoverbriefungen —
also des Transfers von Versicherungsrisiken in den
Kapitalmarkt — bedienen, um unser Portefeuille
optimal abzusichern. Zu Beginn des laufenden
Jahres haben wir in diesem Sinne unsere Ver-
briefung ,K5" um weitere 106 Mio. USD auf 520
Mio. USD aufgestockt. Dariiber hinaus haben wir
im Marz zum ersten Mal Kreditrisiken aus Riick-
versicherungsforderungen (,Reinsurance Recov-
erables”) in den Kapitalmarkt transferiert. Mit
dieser Verbriefung reduzieren wir das mit Riick-
versicherungsforderungen verbundene Ausfall-
risiko weiter und verbessern somit die Qualitat
unseres Kapitals.

Trotz der Tendenz sich abschwachender
Markte sehen wir insgesamt vorteilhafte Markt-
bedingungen in der Schaden-Riickversicherung:
Angesichts unserer Ausrichtung auf profitables,
nichtproportionales Geschéaft, unserer opportunis-
tischen Zeichnungspolitik und unseres ausgezeich-
neten Ratings kénnen wir attraktives Geschaft
generieren. Wir haben in der Schaden-Riickver-
sicherung weiterhin unseren Blick auf profitables
Nischengeschaft gerichtet, sodass wir fiir das lau-
fende Geschaftsjahr und dariiber hinaus mit einer
positiven Geschaftsentwicklung rechnen kénnen.

Nach dem Verkauf unserer im Spezialge-
schaft tatigen US-Erstversicherungstochter Prae-
torian Financial Group, Inc. — mit dem Vollzug
wird im zweiten Quartal 2007 gerechnet — wer-
den wir uns ausschlieBlich auf unser Kernge-
schaft, die Riickversicherung, konzentrieren. Hier
bieten sich uns gentigend profitable Wachstums-
chancen — beispielsweise weiterhin im US-Kata-
strophengeschéft, in der Personen-Riickversiche-
rung, in Deutschland sowie durch ErschlieBung
neuer Markte in Zentral- und Osteuropa oder
schariakonforme Riickversicherung.



Wir werden ab 2007 unsere Segmentierung
auf zwei strategische Geschaftsfelder beschran-
ken: Die Schaden- und die Personen-Riickver-
sicherung, wobei die Schaden-Riickversicherung
dann zusatzlich die strukturierte Deckungen so-
wie das Spezialgeschaft umfasst. Vor diesem Hin-
tergrund erwarten wir ein deutlich steigendes
Pramienvolumen in diesem neuerdings vergro-
RBerten Geschaftsfeld.

Wir gehen von einer zunehmenden Nach-
frage nach strukturierten Deckungen aus. Insbe-
sondere die fortschreitende Umstellung auf IFRS-
Rechnungslegung und die damit einhergehende
héhere Ergebnisvolatilitdt bewegen unsere Kun-
den in Europa, verstarkt strukturierte Produkte zu
nutzen. Viel versprechend fiir unser zukiinftiges
Geschéft ist daher auch der in Japan zwischen
2008 und 2010 geplante Wechsel von US GAAP
zu IFRS. Und schlieBlich kurbelt auch die bevor-
stehende Einfiihrung von Solvency Il mit ihren
Kapitalanforderungen fiir die européische Ver-
sicherungswirtschaft die Nachfrage nach struk-
turierter Riickversicherung an.

In Irland zeichnen wir strukturierte Deckun-
genseit 1. Januar 2007 nur noch lber die Han-
nover Re Ireland. Diese hat das Geschaft der bei-
den bisher zusatzlich tatigen Gesellschaften E+S
Re Ireland und Hannover Re Dublin iibernom-
men.

Personen-Riickversicherung

Fiir die Hannover Life Re erwarten wir fiir
das laufende Jahr und das Jahr 2008 ein weiter-
hin positives Umfeld, das uns erlauben sollte, un-
sere Wachstumsziele auf organischer Basis zu rea-
lisieren. Die Wettbewerbsintensitat des Riickver-
sicherungsmarktes bleibt hoch, aber wir haben
uns in den letzten Jahren eine ausreichende An-
zahl interessanter und profitabler Marktnischen
gesichert.

Mit unserem Finf-Saulen-Modell, das neben
dem traditionellen Lebens- und Krankengeschaft
die Finanzierung von Neugeschaft, die Entwick-
lung neuer Markte und Produkte, den Bancassur-
ance-Sektor sowie Partnerschaften mit groRen
multinationalen Kunden umfasst, sind wir gut ge-

Das Pramienvolumen des Konzerns aus der
Erstversicherung, dem vormaligen Specialty Insur-
ance-Geschaft, wird sich nach dem Verkauf der
Praetorian substanziell reduzieren. Generiert wird
der verbleibende Teil von den Tochtergesellschaf-
ten Clarendon Insurance Group, Inc. in den USA,
Inter Hannover in GroBbritannien und Compass
in Stidafrika. Die Clarendon wird im laufenden
Geschéftsjahr das vorhandene Standardgeschaft
weiter reduzieren. Auf Grund der bis Juni anfal-
lenden erhdhten Schutzdeckungskosten fiir ver-
bliebene Naturkatastrophenrisiken gehen wir von
einem negativen Ergebnis fiir diesen Teil des Kon-
zerns aus.

Fiir das gesamte Schaden-Riickversiche-
rungsgeschaft rechnen wir mit einem sehr guten
Gewinnbeitrag, vorausgesetzt, die GroBschaden-
belastung bleibt im Erwartungswert von 8 %
der Nettopramie. Bislang hatten wir an Grol-
schaden neben dem Orkan ,Kyrill" einen kleineren
Sturmschaden in Nordeuropa, einen Flutschaden
in Indonesien sowie einen Satellitenabsturz zu
verkraften. Insgesamt liegt die Nettoschadenbe-
lastung noch in der erwarteten GréBenordnung.

ristet, um an der Entwicklung wichtiger Lebens-
und Rentenmaérkte teilzunehmen.

In Europa erwarten wir wesentliche Impulse
aus GroBbritannien (Vorzugsrenten) und Frank-
reich (Bancassurance), und in den USA werden
sich neue Méglichkeiten im Bereich der privaten
Krankenvorsorge fiir Senioren ergeben (sog. Medi-
care Part D). In Stidafrika nimmt unsere Markt-
bedeutung laufend zu, und wir werden unsere
Marktpositionierung als fiihrender Riickversiche-
rer der neuen Generation von Risikoprodukten
ausbauen.

Einen Schwerpunkt unserer Aktivitaten
werden wir in den Jahren 2007/2008 auf den
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Ab 2007 nur noch
zwei strategische
Geschaftsfelder:
Schaden- und Perso-
nen-Riickversicherung

Sehr guter Gewinn-
beitrag in der Schaden-
Riickversicherung

Signifikante Steige-
rung der Pramien-
einnahmen in der
Personen-Riick-
versicherung
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Erneut gutes
Geschaftsjahr fiir
2007 erwartet

Ausbau unserer Infrastruktur in Asien legen —im
Fokus steht der chinesischsprachige Wirtschafts-
raum (u.a. durch Etablierung unserer Lebens-
niederlassung in der VR China). Wir gehen davon
aus, in Australien unsere Rolle als marktfiihren-
der Lebensriickversicherer verteidigen zu kénnen.

Gesamtgeschaft

Angesichts der guten Marktbedingungen
und unseres weiter optimierten Risikomanage-
ments erwarten wir erneut ein gutes Geschafts-
jahr 2007: Wir gehen zum jetzigen Zeitpunkt da-
von aus, eine Eigenkapitalrendite von mindes-
tens 15 % erzielen zu kdnnen. Dies gilt unter der
Prédmisse, dass die GroBschadenbelastung nicht
wesentlich den Erwartungswert iibersteigt und
es zu keinen unerwartet negativen Entwicklun-
gen an den Kapitalmarkten kommt. Fiir die Divi-
dende strebt das Unternehmen in diesem Fall un-
verandert eine Ausschiittungsquote von 35 bis
40 % an.

In der Schaden-Riickversicherung sind wir
sehr gut aufgestellt, um auch im weicher wer-
denden Markt profitabel agieren zu kénnen. Eine
weitere Dynamik verspricht die Entwicklung in
der Personen-Riickversicherung. Durch den Ver-
kauf der Praetorian Financial Group wird das Pra-
mienvolumen fiir unser Gesamtgeschaft deutlich
zurlickgehen. Allerdings kdnnen wir auf Grund
der verbesserten Kapitalposition mehr attrakti-
ves Katastrophengeschaft oder anderes Geschaft
zeichnen. Der positive Effekt wird also héher sein
als der durch den Verkauf der Praetorian entgan-
gene Gewinn.

Der zu erwartende positive versicherungs-
technische Cashflow sollte zu einem weiteren An-
stieg der Kapitalanlagen fiihren. Bei einem nor-
malen Marktumfeld diirften die Ertrdge aus selbst
verwalteten Kapitalanlagen somit weiter zule-
gen. Bei den festverzinslichen Wertpapieren le-
gen wir weiterhin Wert auf eine hohe Qualitat
unseres Portefeuilles. Zusammen mit den sonsti-
gen Investments in Aktien und auch in alternati-
ven Anlageklassen sollten wir einen stabilen Er-
gebnisbeitrag generieren kénnen.
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Insgesamt erwarten wir fiir das Jahr 2007
eine weitere signifikante Steigerung der Prami-
eneinnahmen und des operativen Ergebnisses
(EBIT), und dies trotz der starken Basis, die wir
durch das tiberdurchschnittliche Wachstum im
Laufe des Jahres 2006 erreicht haben.

Angesichts der jetzigen Erkenntnisse im
Hinblick auf die Marktbedingungen in unseren
beiden Geschéftsfeldern und an den Kapitalmérk-
ten gehen wir davon aus, dass auch das Jahr
2008 gute Geschaftschancen bietet.

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.

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

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

Auch der Gewinn je Aktie sowie der Buch-
wert je Aktie stellen fiir uns zentrale Konzern-
SteuerungsgroBen und Erfolgskennziffern dar:
Neben dem operativen Ergebnis (EBIT) ist es un-
ser strategisches Ziel, diese Werte jahrlich zwei-
stellig zu steigern (Triple-10-Target).
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KONZERNBILANZ

in TEUR 2006 2005
Aktiva Anhang 31.12. 31.12.
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 7.1 1.602.057 458.717
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 7.1 915.593 745.982
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 7.1 13.062.150 14.383.176
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam
zum Zeitwert bewertet 7.1 166.463 88.111
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere — dispositiver Bestand 7.1 1.586.071 1.213.291
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 10.207 -
Handelsbestand 7.1 22.368 22.834
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 7.1 17.979 198.122
Anteile an assoziierten Unternehmen 7.1 166.646 170414
Sonstige Kapitalanlagen 7.1 623.329 563.493
Kurzfristige Anlagen 7.1 721.287 769.758
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 351.776 465.161
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand — eigenes Management 19.245.926 19.079.059
Depotforderungen 8.730.734 8.169.282
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 561.426 278.028
Kapitalanlagen 28.538.086 27.526.369
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 7.2 3.048.496 4.739.026
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung 7.2 447537 94.089
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung
flir Pramientbertrage 7.2 339.096 463.528
Anteile der Riickversicherer an den iibrigen
versicherungstechnischen Riickstellungen 7.2 7.822 19.436
Abgegrenzte Abschlusskosten 7.2 2.228.152 2.228.501
Abrechnungsforderungen 2.609.264 3.367.105
Geschafts- oder Firmenwert 74 152.639 193.098
Aktive latente Steuern 7.5 844.921 881.765
Sonstige Vermégenswerte 7.13 261.435 269.000
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 2.785 7.290
Zur VerauBerung bestimmte Vermogenswerte 2.906.123 -
41.386.356 39.789.207
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in TEUR

Passiva Anhang
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 7.2
Deckungsriickstellungen 7.2
Riickstellung fiir Prdmientbertrage 7.2
Riickstellungen fiir Gewinnanteile 7.2

Depotverbindlichkeiten
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften

Abrechnungsverbindlichkeiten

Pensionsriickstellungen 7.7
Steuerverbindlichkeiten 7.5
Riickstellung fiir latente Steuern 7.5
Andere Verbindlichkeiten 7.13
Darlehen und nachrangiges Kapital 7.8

Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur
VerauBerung bestimmten Vermégenswerten

Verbindlichkeiten
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 79

Nominalwert 120.597
Genehmigtes Kapital 60.299 7.9

Kapitalriicklagen

Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage

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

Kumulierte tbrige, nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalveranderungen 7.10

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

Eigenkapital
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2006

31.12.
17.596.325
6.109.154
1.581.034
200.769
1.419.444
3.526.781
1.215.833
64.559
190.580
1.756.897
248.854
1.428.893

2.540.847
37.879.970

120.597

724.562

845.159

144.199
-71.518

-1.526
71.155
1.981.521
2.897.835
608.551
3.506.386

41.386.356

Jahresabschluss | Bilanz

2005

ol 22:
20.210.041
5.779.169
1.977.570
190.551
1.135.479
2.442.952
1.139.843
57.626
135.678
1.670.876
362.352
1.545.531

36.647.668

120.597

724.562
845.159

225391
64.934

-1.582
288.743
1.467.132
2.601.034
540.505
3.141.539

39.789.207



KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

in TEUR 2006 2005

Anhang 1.1.-31.12.  1.1.-31.12.

Gebuchte Bruttopramie 9.289.323 9.317.351
Gebuchte Riickversicherungspramie 2.199.359 1.937.372
Verdnderung der Bruttopradmientibertrage 134.713 68.293
Verdnderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttopramieniibertragen -132.587 46.640
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 7.092.090 7.494.912
Ordentliche Kapitalanlageertrage 7.1 784.774 654.602
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 7.1 6.360 3.863
Depotzinsertrage/-aufwendungen 7.1 221.908 351.616
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.1 305.054 269.397
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.1 87.656 107.212
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 7.1 19.157 14.471
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen 7.1 18.971 21.463
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 7.1 49.470 49.443
Kapitalanlageergebnis 1.181.156 1.115.831
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 7.14 3.281 9.338
Ertrdge insgesamt 8.276.527 8.620.081
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 7.2 4.973.072 5.950.761
Verdnderung der Deckungsriickstellung 7.2 192.761 257.954
Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile
und Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten 7.2 1.932.565 1.876.720
Sonstige Abschlusskosten 7.2 15.443 18.424
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 7.2 33.988 53.920
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 194.406 215.150
Versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung 7.342.235 8.372.929
Ubriges Ergebnis 7.15 -114.358 -155.544
Operatives Ergebnis (EBIT) 819.934 91.608
Zinsen auf Hybridkapital 77.782 74.216
Ergebnis vor Steuern 742152 17.392
Steueraufwand 7.5 225.077 -43.437
Jahresiiberschuss aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen 517.075 60.829
Jahresiiberschuss aus aufgegebenem Geschéftsbereich 85.694 20.592
Jahresiiberschuss 602.769 81.421
davon

Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 88.379 32.090

Konzerniiberschuss 514.390 49.331

Ergebnis je Aktie

Ergebnis je Aktie in EUR 7.12 4,27 041
aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen in EUR 3,56 0,24
aus aufgegebenem Geschéftsbereich in EUR 0,71 0,17
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KONZERN-EIGENKAPITALENTWICKLUNG

Gezeichnetes  Kapital- Ubrige Ricklagen Gewinn- Al
in TEUR . ~ap (kumulierte, nicht ergebniswirksame " Konzern-  Eigenkapital
Kapital riicklagen . . . riicklagen
Eigenkapitalanteile) fremder
nicht
Wahrungs-  realisierte Sonstige
umrechnung Gewinne/ 9
Verluste
Stand 1.1.2005 120.597 724.562 -41.409 190.389 -1.597 1.532.611 531.328 3.056.481
Kapitalerhdhungen 5.092 5.092
Kapitalriickzahlungen -1.536 -1.536
Auswirkungen gem. IAS 8 -15.948 -15.948
Direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrdge und Aufwendungen 144,522 16.826 =37, 5.787 10.682 177.780
Steuern auf direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage und Aufwendungen -38.179 18.176 52 - -1.604 -21.555
Gezahlte Dividende -120.597 -19.599 -140.196
Jahresiiberschuss 49.331 32.090 81.421
Stand 31.12.2005 120.597 724.562 64.934 225.391 -1.582 1.467.132 540.505 3.141.539
Stand 1.1.2006 120.597 724.562 64.934 225.391 -1.582 1.467.132 540.505 3.141.539
Kapitalerhdhungen 10.637 10.637
Kapitalriickzahlungen -502 -502
Direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrdge und Aufwendungen -149.322 -119.080 74 -1 -25.829 -294.158
Steuern auf direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrdge und Aufwendungen 12.870 37.888 -18 - 7.559 58.299
Gezahlte Dividende -12.198 -12.198
Jahresiiberschuss 514.390 88.379 602.769
Stand 31.12.2006 120.597 724562 -71.518 144.199 -1.526 1.981.521 608.551 3.506.386
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

in TEUR

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Jahresiiberschuss

Abschreibungen/Zuschreibungen

Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen
Amortisationen

Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten

Verdnderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten
aus Finanzierungsgeschaften

Veranderung der Riickstellungen fiir Pramientibertrage
Verdnderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten

Verdnderung der Deckungsriickstellungen

Verédnderung der Riickstellungen fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten

Verdnderung der tibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen
Verdnderung der Abrechnungssalden

Veranderung der sonstigen Vermégenswerte und Verbindlichkeiten

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand
Fallige Papiere
Kaufe

Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen
Féllige Papiere, Verkaufe
Kaufe

Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand
Fallige Papiere, Verkaufe

Kaufe

Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Fallige Papiere, Verkaufe

Kaufe

Aktien, Aktienfonds und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand

Verkaufe
Kaufe

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Kaufe

80

2006

Uollo=gol 2,

602.769
133.700
-217.398
246
-540.277

842.039
-2.140

220.691
91.892

176.397
-82.290

37.114
629.512
-320.991
1.571.264

51.655
-14.689

16.308
-224.686

5.305.872
-6.624.987

16.701
-55.189

1.400.121
-1.580.582

-10.135

2005

1L1:=3112%

81.421
44715
-162.185
7.876
1.612.331

619.238
21.080

-106.159
262.787

17.681
-141.672

-11.968
-628.048
-62.696
1.554.401

42.047
-18.751

1.109.454
-1.186.908

8.411.475
-10.084.051

33.686
-14.357

1.045.210
-910.126



Jahresabschluss | Konzern-Kapitalflussrechnung

in TEUR 2006 2005
1.1.-31.12. 1.1.-31.12.
Ubrige Wertpapiere im Handelsbestand
Verkaufe 1.209 40.177
Kaufe - -47.950
Andere Kapitalanlagen
Verkaufe 58.454 55.692
Kaufe -111.119 -92.122
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen
Verkaufe 8239 12.532
Kaufe -12.344 -405

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

Verkaufe 194.262 12.205
Kaufe -2.910 -460

Kurzfristige Kapitalanlagen

Veranderung -6.151 -166.847
Ubrige Veranderungen -24.413 -39.463
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -1.614.384 -1.798.962

11l. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Einzahlung aus KapitalmaBnahmen 10.135 3.556
Gezahlte Dividende -10.486 -140.196
Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten 17.543 337.326
Riickzahlung langfristiger Verbindlichkeiten -59.062 -9.203
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -41.870 191.483
IV. Wahrungskursdifferenzen -28.395 37.188
Summe der Kapitalzu- und abfliisse (Summe I+l1+111+IV) -113.385 -15.890
Flissige Mittel am Anfang der Periode 465.161 481.051
Verdnderung der fliissigen Mittel laut Kapitalflussrechnung -113.385 -15.890
Fliissige Mittel am Ende der Periode 351.776 465.161
Ertragsteuern -70.207 -43.737
Zinszahlungen -144.292 -133.751
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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 Geschaftsvorfélle, jedoch vor
segmentiibergreifender Konsolidierung dargestellt. Diese wird separat in der Spalte ,Konsolidierung”

ausgewiesen.

Aufteilung der Aktiva

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
2006 2005 2006 2005
31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Aktiva
Dauerbestand 1.190.502 324.208 63.606 22.349
Darlehen und Forderungen 596.593 476.725 63.302 40.219
Dispositiver Bestand 9.784.224 10.065.983 2.259.864 1.713.446
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 101.500 52.564 36.116 34.338
Handelsbestand 15.069 15.345 6.791 6.974
Ubrige Kapitalanlagen 748.053 881.565 59.883 49.695
Kurzfristige Anlagen 303.623 336.110 153.880 166.824
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 148.790 277.828 79.536 47.342
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand — eigenes Management 12.888.354 12.430.328 2.722.978 2.081.187
Depotforderungen 303.848 206.646 7.624.487 6.497.292
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften - - 561.342 278.028
Kapitalanlagen 13.192.202 12.636.974 10.908.807 8.856.507
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung
fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 816.053 2.178.090 113.328 107.100
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung - - 447537 94.089
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fiir Prédmieniibertrage 56.917 131.957 9.591 950
Anteil der Riickversicherer an den iibrigen Riickstellungen 1.536 -1.087 6.286 5.353
Abgegrenzte Abschlusskosten 233.968 262.885 1.922.919 1.860.294
Abrechnungsforderungen 1.252.268 1.370.080 540.738 732.734
Ubrige Segmentaktiva 2430211 2.234.829 211.189 167.942
Zur VerduBerung bestimmte Vermégenswerte 548.570 = - =
Gesamt 18.531.725 18.813.728 14.160.395 11.824.969
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Jahresabschluss | Segmentberichterstattung

Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Gesamt
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
134.256 81.375 40.715 = 172.978 30.785 1.602.057 458.717
118.741 96.376 - - 136.957 132.662 915.593 745.982
961.505 1.136.026 991.162 1.912.719 651.466 768.293 14.648.221 15.596.467
12,572 1.209 - - 26.482 - 176.670 88.111
508 515 - = - = 22.368 22.834
15 63 3 706 - - 807.954 932.029
46.143 161.173 215.137 105.509 2.504 142 721.287 769.758
25.426 12.655 95.695 118.256 2.329 9.080 351.776 465.161
1.299.166 1.489.392 1.342.712 2.137.190 992.716 940.962 19.245.926 19.079.059
794914 1.455.396 26.493 12.086 -19.008 -2.138 8.730.734 8.169.282
84 - - - - - 561.426 278.028
2.094.164 2.944.788 1.369.205 2.149.276 973.708 938.824 28.538.086 27.526.369
133.394 141.950 2.446.979 2.738.741 -461.258 -426.855 3.048.496 4.739.026
- = - = - = 447.537 94.089
913 383 292.005 390.253 -20.330 -60.015 339.096 463.528
- = - 15.170 - = 7.822 19.436
51.661 6.358 19.604 98.964 - - 2.228.152 2.228.501
242.969 305.422 647.856 1.006.901 -74.567 -48.032 2.609.264 3.367.105
44122 50.527 146.132 165.874 -1.569.874 -1.268.019 1.261.780 1.351.153
- — 2.357.553 = - - 2.906.123 =
2.567.223 3.449.428 7.279.334 6.565.179 -1.152.321 -864.097 41.386.356 39.789.207
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Aufteilung der versicherungstechnischen Passiva und der tibrigen Verbindlichkeiten

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
2006 2005 2006 2005
31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Passiva
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 11.733.397 12.513.061 1.327.846 1.284.403
Deckungsriickstellung - - 6.109.154 5.779.169
Riickstellung fiir Pramientibertrage 1.036.526 1.181.376 40.880 21.057
Riickstellungen fiir Gewinnanteile 120.636 119.164 41.070 36.439
Depotverbindlichkeiten 162.599 472.497 982.037 297910
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften - - 3.379.187 2.287.462
Abrechnungsverbindlichkeiten 528.630 415.907 204.110 261.138
Langfristige Verbindlichkeiten 56.857 107.432 - -
Ubrige Segmentpassiva 1.534.258 1.508.227 1.229.294 1.150.229
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur
VerduBerung bestimmten Vermdgenswerten 442.509 - - -
Gesamt 15.615.412 16.317.664 13.313.578 11.117.807
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Jahresabschluss | Segmentberichterstattung

Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Konzern

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
1.879.247 2.789.737 3.117.103 4.051.892 -461.268 -429.052 17.596.325 20.210.041
- - - - - - 6.109.154 5.779.169
146.934 68.613 377.024 769.691 -20.330 -63.167 1.581.034 1.977.570
36.229 34.948 2.834 = - = 200.769 190.551
47.460 25.707 246.356 339.365 -19.008 - 1.419.444 1.135.479
147.594 155.490 - = - = 3.526.781 2.442.952
139.254 108.495 419.151 400915 -75.312 -46.612 1.215.833 1.139.843
- - - 67.602 1.372.036 1.370.497 1.428.893 1.545.531
141.022 220.240 1.040.753 887.386 -1.684.437 -1.539.550 2.260.890 2.226.532
- - 2.036.004 - 62.334 - 2.540.847 -
2.537.740 3.403.230 7.239.225 6.516.851 -825.985 -707.884 37.879.970 36.647.688
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
2006 2005 2006 2005
1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12.

Gebuchte Bruttopramie 4.619.659 4.639.328 2.793.626 2.425.133
davon

Aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten 46.173 110.797 - 18.369

Aus Versicherungsgeschaften mit externen Dritten

und aus aufgegebenem Geschaftsbereich 4.573.486 4.528.531 2.793.626 2.406.764
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 3.913.831 3.922.880 2.373.369 2.257.613
Kapitalanlageergebnis 693.114 544.812 305.396 275.262
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung 2.915.138 3.507.477 1.495.273 1.415.209
Veranderung der Deckungsriickstellung fiir eigene Rechnung - - 192.761 257.954

Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile,
Verdnderung der abgegrenzten Abschlusskosten und

sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 833.215 826.936 823.935 684.142
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 101.617 88.933 49.959 59.315
Ubriges Ergebnis -86.998 -72.623 22.684 -23.128
Operatives Ergebnis (EBIT) 669.977 -28.277 139.521 93.127
Zinsen auf Hybridkapital - - - -
Ergebnis vor Steuern 669.977 -28.277 139.521 93.127
Steueraufwand 213.267 -47.565 28.266 24.101
Jahresiiberschuss aus fortgefiihrten Geschéftsbereichen 456.710 19.288 111.255 69.026
Jahresiiberschuss aus aufgegebenem Geschaftsbereich 3.024 -4.209 - -
Jahresiiberschuss 459.734 15.079 111.255 69.026
davon

Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 77514 10.738 8.620 9.421

Konzerniiberschuss 382.220 4.341 102.635 59.605
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Jahresabschluss | Segmentberichterstattung

Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Konzern
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12.
878.546 924.140 1.047.730 1.459.309 -50.238 -130.559 9.289.323 9.317.351
4.065 1.393 - = -50.238 -130.559 - =
874.481 922.747 1.047.730 1.459.309 - - 9.289.323 9.317.351
698.343 833.808 108.562 496.530 -2.015 -15.919 7.092.090 7494912
104.616 234.674 33.996 46.013 44.034 15.070 1.181.156 1.115.831
464.501 683.166 98.643 359.451 -483 -14.542 4.973.072 5.950.761
- - - - - - 192.761 257.954
256.264 310.136 72.870 130.055 -7.569 -11.543 1.978.715 1.939.726
12.157 5.657 35.374 63.352 -4.701 -2.107 194.406 215.150
2.180 7.291 -7.419 -39.364 -44.805 -27.720 -114.358 -155.544
72217 76.814 -71.748 -49.679 9.967 -377 819.934 91.608
- - - - 77.782 74.216 77.782 74.216
72217 76.814 -71.748 -49.679 -67.815 -74.593 742.152 17.392
13.081 15.464 -24.775 -22.445 -4.762 -12.992 225.077 -43.437
59.136 61.350 -46.973 -27.234 -63.053 -61.601 517.075 60.829
- = 88.202 24.801 -5.532 = 85.694 20.592
59.136 61.350 41.229 -2.433 -68.585 -61.601 602.769 81.421
3.868 11.931 - - -1.623 - 88.379 32.090
55.268 49.419 41.229 -2.433 -66.962 -61.601 514.390 49331
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Jahresabschluss ' Segmentberichterstattung

Unsere sekundére Segmentberichterstattung beinhaltet die fortgefiihrten Geschaftsbereiche und
basiert auf der geografischen Herkunft der Kapitalanlagen und der gebuchten Bruttopramie.

Kapitalanlagen”

in TEUR 2006 2005
31.12. 31.12.

Kapitalanlagen ohne laufende Guthaben bei
Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand

Deutschland 5.873.843 5.138.837
GroBbritannien 1.028.814 1.003.165
Frankreich 1.044.337 989.583
Ubrige 2.836.679 2.093.018
Europa 10.783.673 9.224.603
USA 6.208.046 7.677.451
Ubrige 536.015 571.724
Nordamerika 6.744.061 8.249.175
Asien 281.290 239.891
Australien 551.309 410.876
Australasien 832.599 650.767
Afrika 291.548 245.946
Ubrige 242.269 243.407
Gesamt 18.894.150 18.613.898

Gebuchte Bruttopramie”

in TEUR 2006 2005
1.1.-31.12. 1.1.-31.12.

Gebuchte Bruttopramie

Deutschland 1.356.733 1.297.181
GroBbritannien 1.401.468 1.602.793
Frankreich 434.581 351.008
Ubrige 1.188.114 936.382
Europa 4.380.896 4.187.364
USA 3.058.830 3.582.072
Ubrige 389.630 374.399
Nordamerika 3.448.460 3.956.471
Asien 550.500 384.678
Australien 403.868 374.992
Australasien 954.368 759.670
Afrika 273.309 239.469
Ubrige 232.290 174.377
Gesamt 9.289.323 9.317.351

") Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschéftsvorfélle
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ANHANG

1. Unternehmensinformationen

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 Prdmienvolumen von rund
9 Mrd. EUR ist die Hannover Riick eine der groBten Riickversicherungsgruppen der Welt. Die weltweite
Infrastruktur der Hannover Riick besteht aus tiber 100 Tochter- und Beteiligungsgesellschaften, Nieder-
lassungen und Reprasentanzen in 20 Landern. Das Deutschland-Geschaft der Gruppe wird exklusiv
von der Tochtergesellschaft E+S Riick betrieben. In Hannover beschéaftigen wir tiber 800 Mitarbeiter —
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) gehort.

2. Aufstellungsgrundsatze

Fur 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 Abschliisse der Hannover Riick und deren Tochterunternehmen
einbezogen werden. Nach § 291 Abs. 3 Nr. 1 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 nach den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der
EU anzuwenden sind, aufgestellt. Wir haben ebenfalls die nach § 315a Abs. 1 HGB erganzend anzu-
wendenden Vorschriften und die ergdnzenden Bestimmungen der Satzung der Hannover Riick AG in
der Fassung vom 12. Mai 2006 berlicksichtigt.

Alle zum 31. Dezember 2006 geltenden IFRS-Vorschriften sowie alle vom International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) verabschiedeten Interpretationen, deren Anwendung fiir
das Geschaftsjahr 2006 bindend war, haben wir bei der Erstellung des Konzernabschlusses beriicksichtigt.

Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting Standards Board (IASB) erlassenen
Standards als ,International Financial Reporting Standards (IFRS)" bezeichnet; die Vorschriften aus
fritheren Jahren tragen weiterhin den Namen ,International Accounting Standards (IAS)" In unseren
Erlduterungen zitieren wir entsprechend; soweit sich die Erlauterungen nicht explizit auf einen ganz
bestimmten Standard beziehen, wird der Begriff IFRS gebraucht.

Dariiber 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 Entsprechenserkldrung zum Deutschen Cor-
porate Governance Kodex ist abgegeben und den Aktiondren zugédnglich 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 gemaB IAS 27.27 nicht erforderlich, da deren Abschlussstichtage
nicht mehr als drei Monate vor dem Konzernabschlussstichtag liegen.
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Die Abschliisse aller Gesellschaften wurden zunéachst entsprechend den landesrechtlichen Vor-
schriften erstellt und nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln auf IFRS tiber-
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 Aufsichtsrats-
sitzung am 13. Méarz 2007 gebilligt und damit zur Veréffentlichung freigegeben.

Neue Rechnungslegungsvorschriften

IAS 19 ,Employee Benefits" rdumt fiir Geschaftsjahre beginnend ab dem 1. Januar 2006 die Option
ein, versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus Pensionszusagen erfolgsneutral zu erfassen.
Die Hannover Riick beabsichtigt nicht, von dieser Option Gebrauch zu machen, sondern wird das bisher
vorgeschriebene Korridorverfahren zur Bestimmung der erfolgswirksam zu erfassenden versicherungs-
mathematischen Gewinne und Verluste weiterhin anwenden.

Nach den Anderungen des IAS 21 ,The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates"” sind Wah-
rungskursumrechnungsdifferenzen, die aus langfristig gewahrten Darlehen oder unbefristeten Aus-
leihungen zwischen Konzerngesellschaften resultieren, erfolgsneutral in einer separaten Komponente
des Eigenkapitals zu erfassen. Die Anderung ist fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2006
beginnen, anzuwenden. Die Anderung hat keine Auswirkungen auf die Bilanzierung konzerninterner
Darlehen innerhalb der Hannover Ruick.

Im August 2005 wurden IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measurement” sowie
IFRS 4 ,Insurance Contracts” hinsichtlich der Bilanzierung von Finanzgarantien und Kredit(rlick)versiche-
rungsvertragen geandert. Beginnend mit dem 1. Januar 2006 wird die Bilanzierung der Kreditriick-
versicherung nach IAS 39 ermdglicht. Die Hannover Riick macht von dieser Mdglichkeit keinen Gebrauch,
sondern bezieht den Geschaftsbereich Kreditriickversicherung wie bisher in die versicherungstechnische
Rechnung ein.

IFRIC 8 ,Scope of IFRS 2" konkretisiert den Anwendungsbereich von IFRS 2 ,Share-based Payment,
der auch auf Geschéftsvorfélle anzuwenden ist, in deren Rahmen eine Gesellschaft Giiter oder Dienst-
leistungen als Gegenleistung fiir eine aktienbasierte Vergiitung erhalt. Nach IFRIC 8 ist IFRS 2 auch dann
anzuwenden, wenn die Gesellschaft die erhaltenen Giiter oder Dienstleistungen nicht klar identifizieren
kann. Die Interpretation ist verpflichtend fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Mai
2006 beginnen. Die Vorschrift hatte keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss. Zu naheren Er-
lauterungen verweisen wir auf Kapitel 8.3 , Aktienorientierte Vergiitung"

Noch nicht in Kraft getretene Standards und Anderungen von Standards
Das IASB hat die folgenden Standards, Interpretationen und Anderungen zu bestehenden Standards
mit moéglichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss der Hannover Riick herausgegeben, deren

Anwendung fiir das Berichtsjahr noch nicht verpflichtend ist und die von der Hannover Riick auch nicht
vorzeitig angewandt werden:
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Infolge der Anderung des IAS 1 ,Presentation of Financial Statements" sind im Anhang Angaben
zu veroffentlichen, die den Abschlussadressaten ein Verstandnis tiber Ziele, Methoden und Prozesse des
Kapitalmanagements erméglichen und die Informationen zur Konzerneigenkapitalentwicklung erganzen.
Der gednderte Standard ist fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2007 beginnen, ver-
pflichtend anzuwenden. Die erstmalige Anwendung wird zu erweiterten Anhangangaben fiihren.

Im August 2005 hat das IASB den IFRS 7 ,Financial Instruments: Disclosures" verdffentlicht, in dem
die Angaben zu Finanzinstrumenten zusammengefasst wurden, die bisher in [AS 30 ,Disclosures in the
Financial Statements of Banks and Similar Financial Institutions” und IAS 32 ,Financial Instruments:
Disclosure and Presentation” enthalten waren. Dabei wurden einzelne Angabepflichten gedndert bzw.
erganzt. IFRS 7 ist fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2007 beginnen, verpflichtend
anzuwenden. Die Hannover Riick untersucht derzeit die Auswirkungen des Standards auf den Konzern-
abschluss.

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
3.1 Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Direkte Fremdanteile an Personengesellschaften, bei denen den Anteilseignern ein Inhaberkiindi-
gungsrecht zusteht, sind nach IAS 32 als Fremdkapital auszuweisen und zum beizulegenden Zeitwert des
Abfindungsanspruchs zum Bilanzstichtag zu bewerten.

Die Anpassung erfolgte gemaR IAS 8 riickwirkend. Wir weisen daher die direkten Fremdanteile an
Personengesellschaften im Berichtsjahr erstmals unter den sonstigen Verbindlichkeiten aus. Ein Um-
bewertungseffekt ergab sich daraus fiir die Hannover Riick nicht, da die Anteile an Personengesellschaf-
ten wie bisher zum Bilanzstichtag mit inrem Net Asset Value — als Naherungswert fiir den beizulegenden
Zeitwert — bewertet wurden. Die direkten Anteile Konzernfremder am Ergebnis von Personengesell-
schaften werden im sonstigen Ergebnis ausgewiesen. Zum Bilanzstichtag waren direkte Fremdanteile
in Hohe von 20,2 Mio. EUR umzugliedern, davon entfielen 15,9 Mio. EUR auf kumulative Effekte aus
Vorjahren. Im laufenden Jahr wurden die entsprechenden Fremdanteile am Ergebnis in Hohe von 0,4 Mio.
EUR aufwandswirksam erfasst.

3.2 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Riickversicherungsvertrage: Im Marz 2004 hat das IASB mit dem Standard IFRS 4 ,Insurance
Contracts” erstmals einen Standard fiir die Bilanzierung von Versicherungsvertragen veroffentlicht und
dabei das Projekt ,Versicherungsvertrage" in zwei Phasen aufgeteilt. IFRS 4 reprasentiert das Ergebnis
der Phase | und ist eine Ubergangsregelung, bis das IASB die Bewertung von Versicherungsvertragen
mit Abschluss der Phase Il festgelegt hat. Danach ist das versicherungstechnische Geschéft in Versi-
cherungs- und so genannte Investmentvertrage aufzuteilen. Vertrage mit signifikantem Versicherungs-
risiko sind als Versicherungsvertrage zu betrachten. Vertrage ohne signifikantes Versicherungsrisiko
sind als so genannte ,Investmentvertrage” zu klassifizieren. Der Standard ist fiir Riickversicherungs-
vertrage ebenfalls anzuwenden. IFRS 4 regelt bestimmte Sachverhalte grundlegend, z. B. die Trennung
eingebetteter Derivate und die Entflechtung von Einlagekomponenten. Unter Beachtung dieser grund-
satzlichen Vorschriften des IFRS 4 und des IFRS-Rahmenkonzepts macht die Hannover Riick von der
Maglichkeit Gebrauch, die bisher angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fiir versiche-
rungstechnische Posten (US GAAP) beizubehalten.

Kapitalanlagen: Grundsatzlich erfassen wir den Erwerb und die VerauBerung finanzieller Vermdgens-
werte im Direktbestand bilanziell zum Erfiillungstag.
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Finanzinstrumente des Dauerbestands bestehen aus nichtderivativen Anlagen, die feste oder
bestimmbare Zahlungen bei einer festen Falligkeit beinhalten, die mit der Absicht und Fahigkeit er-
worben werden, sie bis zur Endfalligkeit zu halten. Sie werden mit fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet. Die jeweiligen Agios oder Disagios werden nach der Effektivzinsmethode tiber 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 Falligkeit des Riickzahlungsbetrages ergeb-
niswirksam 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 sowie
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 bedurft 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
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 Vermégenswerte des dispositiven Bestands, die jederzeit verduBerbar 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 monetéren Posten nach Abzug latenter Steuern direkt im
Eigenkapital bilanziert. In die Kategorie ,dispositiver Bestand" werden alle Finanzinstrumente eingeord-
net, die nicht die Kriterien der Kategorien Dauerbestand, Darlehen und Forderungen, ergebniswirksam
zum Zeitwert bewertet oder Handelsbestand erfiillen.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fest- und variabel verzinslicher Wertpapiere erfolgt
in erster Linie tber Preisfeststellungen 6ffentlich notierender Méarkte bzw. Borsen, die auf Geld-(,Bid")
Kursen basieren. Sofern diese Finanzinstrumente nicht an 6ffentlichen Markten notieren, werden die
Zeitwerte auf Basis der anerkannten Effektivzinsmethode berechnet oder anhand von anderen Finanz-
instrumenten gleicher Bonitéts-, Laufzeit- und Rendite-Charakteristika geschatzt. Bei der Effektivzins-
methode werden stets die aktuellen Marktzinsniveaus in den relevanten Zinsbindungslaufzeitbereichen
als Basis herangezogen. Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes von Aktien und aktiendhnlichen
Finanzinstrumenten erfolgt ebenso in erster Linie iiber Preisfeststellungen 6ffentlich notierender Méarkte
bzw. Borsen.

Bei allen festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wertpapieren werden dauerhafte Wert-
minderungen erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Zusatzlich bestimmt [AS 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
Wertminderung gilt. Die Hannover Riick betrachtet Aktien nach IAS 39 als wertgemindert, wenn de-
ren Zeitwert signifikant, d. h. um mindestens 20 % oder dauerhaft, d. h. fiir mindestens neun Monate,
unter die Anschaffungskosten sinkt. Nach IAS 39 par. 69 sind erfolgswirksame Wertaufholungen fiir Aktien
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nach bereits vorgenommenen auBerplanmaBigen Abschreibungen, ebenso wie die Anpassung der An-
schaffungskostenbasis, untersagt. Der Wertberichtigungsbedarf wird zu jeder Berichtsperiode anhand
der Kriterien der Hannover Riick tiberpriift. Wenn eine Aktie auf Grund dieser Kriterien als wertge-
mindert zu betrachten ist, so ist nach IAS 39 par. 68 eine Wertberichtigung in Hohe des Zeitwerts ab-
ziiglich der historischen Anschaffungskosten und abziiglich vorheriger Wertberichtigungen zu erfassen,
sodass die Abschreibung zum Abschlussstichtag auf den beizulegenden Zeitwert erfolgt; wenn vor-
handen, auf den 6ffentlich notierten Borsenkurs.

Verrechnung von Finanzinstrumenten: Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten wurden
nur dann verrechnet und mit dem jeweiligen Nettobetrag bilanziert, wenn dies rechtlich oder vertraglich
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 Méarkten gelistet sind (z. B. Beteiligungen an Private-Equity-Gesell-
schaften), werden sie mit dem letzten verfliigbaren Wert des Nettovermégens (,Net Asset Value") als
Approximation des Marktwerts angesetzt.

Anteile an assoziierten Unternehmen bewerten wir nach der ,At Equity“-Methode mit dem antei-
ligen Eigenkapital, das auf den Konzern entfallt. Nach der in IAS 28 par. 23 vorgeschriebenen Kapital-
anteilsmethode muss der auf die assoziierten Unternehmen entfallende Goodwill gemeinsam mit den
Anteilen an assoziierten Unternehmen ausgewiesen werden. Der den Konzern betreffende Anteil am
Jahresergebnis eines assoziierten Unternehmens ist im Ergebnis aus Kapitalanlagen enthalten und wird
gesondert ausgewiesen. Eigenkapital und Jahresergebnis werden dem letzten verfiigbaren Jahresab-
schluss des assoziierten Unternehmens entnommen.

Fremdgenutzten Grundbesitz setzen wir mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert
um planmaBige Abschreibungen und Wertminderungen, an. Er wird linear tiber die erwartete Nutzungs-
dauer, maximal tiber 50 Jahre, abgeschrieben. Bei der Priifung auf Werthaltigkeit wird der Verkehrswert
des fremdgenutzten Grundbesitzes (erzielbarer Betrag) nach anerkannten Bewertungsmethoden er-
mittelt, mit dem Buchwert verglichen und, sofern erforderlich, auBerplanméaBig abgeschrieben. Unter-
haltskosten und Reparaturen werden als Aufwand erfasst. Werterh6hende Aufwendungen aktivieren
wir, sofern sie die Nutzungsdauer verlangern.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand werden zum Nennbetrag
angesetzt.

Depotforderungen sind Forderungen der Riickversicherer an ihre Kunden in Hohe der von diesen
vertragsgemal einbehaltenen Bardepots; wir bilanzieren sie zu Anschaffungskosten (Nominalbetrag).
Bonitatsrisiken werden entsprechend beriicksichtigt.

Forderungen: Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft und die Sonstigen
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 variable
Kosten, die in direktem Zusammenhang mit dem Abschluss oder der Verlangerung von bestehenden
Riickversicherungsvertragen anfallen. Diese Abschlusskosten werden aktiviert und iiber die erwartete
Laufzeit der zu Grunde liegenden Riickversicherungsvertrage amortisiert. Abgegrenzte Abschlusskosten
werden regelméaBig auf ihre Werthaltigkeit iiberpriift.

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

Immaterielle Vermégenswerte: Geschéafts- oder Firmenwerte (Goodwill) werden gemaR IFRS 3
.Business Combinations" nicht planmaRig, sondern nach einem jahrlichen Werthaltigkeitstest gege-
benenfalls auBerplanméaBig 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 tiberwacht wird, reprasentieren und darf
nicht groBer sein als ein primares oder sekundares Segment. Nach Zuordnung des Goodwills ist fiir je-
de CGU der erzielbare Betrag zu ermitteln, der sich als héherer Betrag aus dem Vergleich von Nut-
zungswert und beizulegendem Zeitwert abziiglich der VerduBerungskosten ergibt. Der erzielbare Be-
trag ist mit dem Buchwert der CGU einschlieBlich Goodwill zu vergleichen. Wenn dieser den erzielba-
ren Betrag iibersteigt, ist ein Wertminderungsaufwand zu erfassen. Die sonstigen immateriellen
Vermdgenswerte beinhalten im Wesentlichen erworbene und selbst erstellte Software. Der Ansatz er-
folgt zu Anschaffungskosten abziiglich planmaBiger Abschreibungen. Ferner sind in den sonstigen
immateriellen Vermégenswerten im Rahmen von Gesellschaftsiibernahmen die Barwerte erwarteter
kiinftiger Ertrage aus den zum Zeitpunkt des Erwerbs bestehenden Lebensriickversicherungsbestanden
enthalten (Present Value of Future Profits, PVFP); die Amortisation erfolgt entsprechend der Laufzeiten
der zu Grunde liegenden erworbenen Vertrdge. Immaterielle Vermdgenswerte werden regelmaBig
auf ihre Werthaltigkeit hin tiberpriift und — sofern erforderlich — auBerplanmaRig abgeschrieben.

Aktive Steuerabgrenzung: Aktive latente Steuern sind nach IAS 12 dann zu bilden, wenn Aktiva
in der Konzernbilanz niedriger oder Passivposten hoher zu bewerten waren als in der Steuerbilanz und
sich diese Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen (so genannte tempo-
rare Differenzen). Auf steuerliche Verlustvortrage sind ebenfalls aktive latente Steuern anzusetzen.
Sofern unrealisierte Verluste bei Wertpapieren direkt im Eigenkapital erfasst werden (vgl. Erlauterungen
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.

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 Rickversicherungsfallen gebildet, die eingetreten, aber noch nicht abgewickelt sind. Sie
werden unterteilt in Riickstellungen fiir am Bilanzstichtag gemeldete Riickversicherungsfalle und in
solche fiir am Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht gemeldete Riickversicherungsfalle (IBNR).
Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle beruhen auf Schatzungen, die
von den tatsachlichen Zahlungen abweichen kdnnen. In der Riickversicherung kann zwischen dem
Eintritt eines versicherten Schadens, seiner Meldung durch den Erstversicherer und der anteiligen Be-
zahlung des Schadens durch den Riickversicherer erhebliche Zeit verstreichen. Angesetzt wird daher
der bestméglich geschatzte (,Best Estimate”) kiinftige Erfiillungsbetrag. Bei der Schatzung werden
unter Verwendung versicherungsmathematischer Methoden Erfahrungen der Vergangenheit und
Annahmen in Bezug auf die zukiinftige Entwicklung beriicksichtigt. Die kiinftigen Zahlungsverpflich-
tungen werden mit Ausnahme weniger Riickstellungen grundsatzlich nicht abgezinst.
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Deckungsriickstellungen beinhalten die versicherungstechnischen Reserven fiir garantierte An-
spriiche der Zedenten in der Personen-Riickversicherung. Deckungsriickstellungen werden grundsatz-
lich aus dem Barwert der kiinftigen Leistungen an die Zedenten abziiglich des Barwertes der von den
Zedenten noch zu zahlenden Pramie nach versicherungsmathematischen Methoden ermittelt. In die
Berechnung gehen Annahmen in Bezug auf Mortalitat, Invaliditat, Stornowahrscheinlichkeit und Zinsent-
wicklung ein. Die dabei verwendeten Rechnungsgrundlagen umfassen eine addquate 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.

Pramieniibertrage entsprechen der bereits vereinnahmten Préamie, die auf kiinftige Risikoperioden
entféllt. In der Riickversicherung werden zum Teil Pauschalsétze verwendet, soweit die fiir eine zeit-
anteilige Berechnung erforderlichen Daten nicht vorliegen.

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

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 fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Verbindlichkeiten gegeniiber konzern-
fremden Gesellschaftern von Personengesellschaften aus langfristiger Kapitaliiberlassung werden
zum beizulegenden Zeitwert des Abfindungsanspruchs am Bilanzstichtag bewertet.

Eigenkapital: Die Positionen ,Gezeichnetes Kapital” und die , Kapitalriicklagen" enthalten die von
den Aktionaren der Hannover Riickversicherung AG auf die Aktien eingezahlten Betrage. In den Gewinn-
ricklagen werden neben den gesetzlichen Riicklagen der Hannover Riick AG und den Zufiihrungen
aus dem Jahresiiberschuss thesaurierte Gewinne ausgewiesen, die Konzernunternehmen der Hannover
Riick in Vorperioden erzielt haben. Dartiber 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 werden
unter den Gewinnen und Verlusten aus der Wahrungsumrechnung bilanziert.

Anteile anderer Gesellschafter sind die Anteile am Eigenkapital verbundener Unternehmen, die nicht
von Unternehmen des Konzerns gehalten werden. Nach IAS 1 ,Presentation of Financial Statements”
wird der Ausgleichsposten fiir die Anteile anderer Gesellschafter innerhalb des Konzerneigenkapitals
gesondert dargestellt. Der Anteil des anderen Gesellschaftern zustehenden Ergebnisses wird im An-
schluss an den Jahresiiberschuss gesondert als Gewinnverwendung (,davon”-Vermerk) ausgewiesen.
Es handelt sich dabei im Wesentlichen um Anteile anderer Gesellschafter an der E+S Riick AG und ihren
Tochtergesellschaften.

3.3 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 Ertrdgen und Aufwendungen wahrend
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der Berichtsperiode beeinflussen. Wesentliche Sachverhalte, die von solchen Annahmen und Schat-
zungen betroffen sind, sind zum Beispiel die Werthaltigkeit bedingter Riickversicherungsverpflichtungen,
die Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten sowie Vermégenswerte und Verpflichtungen, die
sich auf Leistungen an Arbeitnehmer beziehen. Die sich tatsachlich ergebenden Betrége 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 voraussichtlichen 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 entwickelt. Die jlingeren Zeichnungsjahre aktuarieller Projektionen
unterliegen naturgemaB einer gréBeren Unsicherheit, die mit vielfaltigen Zusatzinformationen iiber
Raten- und Konditionsverbesserungen des gezeichneten Geschaftes sowie Schadentrends erheblich
reduziert werden kann. Die sich als Differenz zwischen Endschaden und gemeldeten Schaden ergeben-
den Betrage werden als Spatschadenreserve fiir eingetretene, aber noch nicht bekannte oder gemeldete
Schaden zuriickgestellt.

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 asbestbedingten Schaden und Umweltrisiken verweisen
wir auf unsere Ausfithrungen in Kapitel 6 ,Management versicherungstechnischer und finanzieller
Risiken" Ferner verweisen wir auf unsere Darstellungen zu den versicherungstechnischen Ruickstel-
lungen in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” und
Kapitel 7.2 ,Versicherungstechnische Aktiva und Passiva“

Auch im Lebensbereich hangt die Ermittlung der Reserven und Vermégenswerte entscheidend
von aktuariellen Projektionen des gedeckten Geschafts ab. Je nach Art des gedeckten Geschéfts werden
so genannte Modellpunkte festgelegt. Die wesentlichen Unterscheidungsmerkmale beinhalten Alter,
Geschlecht und Raucherstatus der versicherten Person, Tarif, Versicherungsdauer, Pramienzahldauer
oder Versicherungshdhe. Fiir jeden Modellpunkt wird die Bestandsentwicklung simuliert, dabei sind
die wesentlichen Eingabeparameter entweder vorbestimmt durch den Tarif (z. B. eingerechnete Kosten,
Pramienh6he, Rechnungszins) oder zu schatzen (z. B. Sterbe- oder Invaliditdtswahrscheinlichkeiten,
Stornowahrscheinlichkeiten). Diese Annahmen sind stark abhdngig von landerspezifischen Parametern,
Vertriebsweg, Qualitat der Antragspriifung und Schadenbearbeitung des Zedenten, Riickversiche-
rungsform und anderer Rahmenbedingungen des Riickversicherungsvertrags. Aus der Uberlagerung
vieler Modellpunkte entsteht eine Projektion; dabei gehen u. a. Annahmen lber die Bestandszusammen-
setzung und den unterjdhrigen 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 Bilanzansatzen und ,Embedded Values" sowie einzelvertragliche Analysen, z. B. zur
Angemessenheit der bilanzierten Riickversicherungsverbindlichkeiten (,Liability Adequacy Test"), um-
fassen. Wir verweisen insoweit auf unsere Darstellungen zu den versicherungstechnischen Vermégens-
werten und Riickstellungen in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden” und zum , Liability Adequacy Test" in Kapitel 7.2, Versicherungstechnische Aktiva
und Passiva“
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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 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” Bei der Ermittlung des Wertberichtigungsbedarfs nichtmonetarer Finanzinstrumente des
dispositiven Bestands sind Annahmen iiber die anzuwendenden Aufgreifkriterien erforderlich. Auch
hierzu verweisen wir auf unsere Darstellung in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden”.

4. Konsolidierungskreis und -grundsatze

Konzernobergesellschaft ist die Hannover Riick AG. Voll konsolidiert wurden elf inlandische und
achtzehn auslandische Einzelgesellschaften sowie drei auslandische 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 12. Juni 2006 sind in der nachfolgenden Tabelle auch die wesentlichen Be-

teiligungen an nicht konsolidierten Drittunternehmen aufgefiihrt.

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

In den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen

Name und Sitz des"Unt_ernehmens Héhe des Anteils am Héhe des Ergebnis
Angaben der Betrage in Kapital in % Eigenkapitals des letzten
jeweils 1.000 Wahrungseinheiten P ? 9 P Geschaftsjahres
Verbundene Unternehmen mit Sitz in Deutschland

Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,

Hannover/Deutschland 100,0 EUR 2.504.843 184.343
Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,

Hannover/Deutschland 100,0 EUR 380.000 4
Hannover America Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland” 94,3 EUR 82.678 1.966
HAPEP Il Holding GmbH,

Hannover/Deutschland” 94,3 EUR 52.758 2.463
GbR Hannover Riickversicherung AG/

E+S Riickversicherung AG Grundstiicksgesellschaft,

Hannover/Deutschland 779 EUR 60.655 968
Hannover Euro Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland " 63,8 EUR 36.131 769
HEPEP Il Holding GmbH,

Hannover/Deutschland" 63,8 EUR 14.013 2.787
Hannover Euro Private Equity Partners IV GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland " 57.3 EUR 8.942 -64
E+S Riickversicherung AG,

Hannover/Deutschland 55,8 EUR 490.681 70.400
Hannover Euro Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland” 54,9 EUR 32.296 3.328
HEPEP Il Holding GmbH,

Hannover/Deutschland” 54,9 EUR 23.002 1.118
Verbundene Unternehmen mit Sitz im Ausland

E+S Reinsurance (Ireland) Ltd.,

Dublin/Irland? 100,0 EUR 164.125 11.023
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Name und Sitz des Unternehmens
Angaben der Betrdge in
jeweils 1.000 Wahrungseinheiten

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

Hannover Finance (UK) Limited,
Virginia Water/GroBbritannien

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 ReTakaful B.S.C. (c),
Manama/Bahrain

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

International Insurance Company of Hannover Ltd.,
Bracknell/GroBbritannien

Hannover Finance, Inc.,
Wilmington/USA?*

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

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

Clarendon Insurance Group, Inc.,
Wilmington/USA**

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

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 hélt:

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:

Summit at Southpoint Corporation,
Jacksonville/USA®

5115 Sedge Corporation,
Chicago/USA®

Penates A, Ltd.,
Tortola/British Virgin Islands®
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Hohe des Anteils am Hohe des TP
Kapital in % Eigenkapitals o .I.etz.ten
Geschaftsjahres
100,0 EUR 82.934 -35.908
100,0 GBP 116.089 -10
100,0 usD 111.396 2.380
100,0 EUR 245.894 63.772
100,0 GBP 37.939 5.888
100,0 EUR 31 -
100,0 EUR 952.260 130.529
100,0 EUR 199.803 27.141
100,0 EUR 525.351 64.438
100,0 BHD 20.000 =
100,0 GBP 796 74
100,0 GBP 79.009 -425
100,0 usb 679.170 -72.573
100,0 usb 503.054 6.649
100,0 usb 380.827 -79.140
100,0 ZAR 147.230 24.275
100,0 ZAR 108.177 7.032
100,0 ZAR 556.779 87.332
94,0 usb 232.259 28.027
94,0 usb 12.999 5.707
94,0 usb 1.889 179
88,1 usD 89.912 6.014
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Ul
2
3)
9
5)
6)

Name und Sitz des Unternehmens
Angaben der Betrédge in
jeweils 1.000 Wahrungseinheiten

Kaith Re, Ltd.,
Hamilton/Bermuda 88,0 usD 719 -280

WRH Offshore High Yield Partners, L.P,,
Wilmington/USA® 86,7 usD 53.087 4.027

Hannover Life Re of Australasia Ltd.,
Sydney, Australien 779 AUD 165.095 23.715

Ergebnis
des letzten
Geschaftsjahres

Hohe des Anteils am Hohe des
Kapital in % Eigenkapitals

Assoziierte Unternehmen mit Sitz in Deutschland
Oval Office Grundstiicks GmbH,
Hannover/Deutschland 50,0 EUR 59.305 1.305

DSP Deutsche-Senior-Partner AG,
Bonn/Deutschland 49,0 EUR 297 1.279

WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-AG,
Hannover/Deutschland 31,2 EUR 65.613 4.885

HANNOVER Finanz GmbH Beteiligungen und Kapitalanlagen,

Hannover/Deutschland® 25,0 EUR 73.967 4147
Assoziierte Unternehmen mit Sitz im Ausland

ITAS Assicurazioni S.p.A.,

Trient/Italien? 43,7 EUR 57.821 2.546

ITAS Vita S.p.A.,
Trient/Italien? 34,9 EUR 64.886 1.764

WPG CDA IV Liquidation Trust,
Grand Cayman/Cayman Islands”'"'? 26,8 usb 444 461
Beteiligungen in Deutschland

Internationale Schule Hannover Region,
Hannover/Deutschland® 11,1 EUR 1.005 190

Beteiligungen im Ausland
Mediterranean Re, PLC,
Dublin/Irland® 333 UsD 3.925 20

Inter Ocean Holdings Ltd.,
Hamilton/Bermuda®'® 9,1 usb 71.501 -1.410

Geschéftsjahr zum 30. September 2006 7} Die Gesellschaft befindet sich in Liquidation

Vorléufige (untestierte) Zahlen 9 Geschaftsjahr zum 31. Juli 2006

Gesellschaft inaktiv °) Konsolidierte Zahlen

Zahlenangaben nach IFRS )" Geschiftsjahr zum 31. Oktober 2005

Zahlenangaben nach US GAAP " Zahlen zum 31. August 2006

Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2005 "2 Vormals: WPG Corporate Development Associates IV (Overseas) L.L.C.

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des IAS 27 ,Consolidated and Separate
Financial Statements" Tochtergesellschaften werden konsolidiert, sobald die Hannover Riick tiber
eine Stimmrechtsmehrheit oder eine faktische Kontrollmdglichkeit verfiigt. Der Kapitalkonsolidie-
rung liegt die Neubewertungsmethode zu Grunde. Im Rahmen des ,Purchase Accounting” werden die
Anschaffungskosten der Muttergesellschaft mit dem anteiligen Eigenkapital der Tochtergesellschaft
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verrechnet, das sich zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss nach der
Neubewertung samtlicher Vermégenswerte und Schulden ergibt. Nach Aktivierung aller erworbenen
immateriellen Vermégenswerte, die gemaR IFRS 3 ,Business Combinations” getrennt von einem Ge-
schafts- oder Firmenwert (,Goodwill") zu bilanzieren sind, wird der Unterschiedsbetrag zwischen dem
neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft und dem Kaufpreis als Geschafts- oder Firmen-
wert aktiviert. GemaR IFRS 3 werden Geschafts- oder Firmenwerte nicht planmaRBig, sondern nach jahr-
lichen Werthaltigkeitspriifungen (,Impairment Tests") gegebenenfalls auBerplanméaBig abgeschrieben.
Geringfiigige und ,negative Goodwills" werden im Jahr der Entstehung erfolgswirksam beriicksichtigt.

Anteile am Eigenkapital, die Konzernfremden zustehen, werden nach IAS 1 ,Presentation of Finan-
cial Statements” gesondert innerhalb des Konzerneigenkapitals ausgewiesen. Das Konzernfremden zu-
stehende Ergebnis ist Bestandteil des Jahresiiberschusses, im Anschluss an diesen gesondert als ,davon”-
Vermerk auszuweisen und betrdgt zum 31. Dezember 2006 88,4 Mio. EUR (32,1 Mio. EUR).

Anteile konzernfremder Gesellschafter an Personengesellschaften werden nach IAS 32 in der
geltenden Fassung unter den langfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

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 ent-
fallenden Eigenkapitalanteil einbezogen. Ein malgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine Gesell-
schaft des Hannover Riick-Konzerns direkt oder indirekt mindestens 20 %, aber nicht mehr als 50 % der
Stimmrechte halt. 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 Un-
ternehmen 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 Zweck-
gesellschaften strukturiert. Diese sind nach SIC-12 ,Consolidation — Special Purpose Entities" hinsicht-
lich ihrer Konsolidierungspflicht zu untersuchen. In Fallen, in denen die IFRS derzeit keine spezifischen
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.
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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 Ver-
sicherungsgesellschaft in Form einer Special Purpose Entity retrozediert, die sich iiber die internatio-
nalen Kapitalmarkte refinanziert. Die im Februar 2003 begonnene Abwicklung der Gesellschaft wurde
im Berichtsjahr abgeschlossen.

Die Hannover Riick halt seit November 2000 stimmberechtigte Eigenkapitalanteile einer Zweck-
gesellschaft zur Verbriefung von Riickversicherungsrisiken in Frankreich und Monaco, die vertrags-
gemaR zum 18. November 2005 auslief. Die zur Besicherung ausgegebenen Bonds wurden vollstandig
an die Investoren zuriickgezahlt. Die Kapitalriicklagen wurden an die Gesellschafter zuriickgezahlt. Die
Abwicklung der Zweckgesellschaft wird voraussichtlich im ersten Quartal 2007 abgeschlossen.

Seit dem 20. September 2002 hielt 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" Die Eigenkapitalbeteiligung ist im Juni 2006 beendet
worden. Die Zweckgesellschaft ist fiir die Aufnahme von Neugeschaft gesperrt und befindet sich in
Abwicklung. Die Hannover Riick hat durch keine ihrer Geschaftsbeziehungen mit der Gesellschaft einen
kontrollierenden Einfluss ausgeiibt.

Im Rahmen einer als ,K5" bezeichneten Transaktion nutzt die Hannover Riick erneut den Kapital-
markt zur Verbriefung von Riickversicherungsrisiken. Die Transaktion hat zum Bilanzstichtag ein Volu-
menvon 314,1 Mio. EUR, das im Januar 2007 weiter erhdht wurde. Wir verweisen auf Kapitel 9.7 ,Er-
eignisse nach Ablauf des Berichtsjahres"”. Die Verbriefungen wurden iberwiegend bei institutionellen
Investoren aus Nordamerika platziert. Das fiir die Verbriefung zusammengestellte Portefeuille besteht
aus nichtproportionalen Riickversicherungsvertragen der Sach-, Katastrophen-, Luftfahrt- und Transport-
sparten einschlieBlich Meerestechnik. Fiir die Transaktion wird Kaith Re Ltd., eine auf Bermuda ansassige
Zweckgesellschaft, genutzt. Der Anteil an Kaith Re Ltd. wird gemaR SIC-12 seit dem 1. Januar 2006 kon-
solidiert.

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 Fremdkapi-
talanlagegeschaft tatigen. Im Ergebnis unserer Analyse der Geschaftsbeziehungen mit diesen Gesellschaf-
ten kamen wir zu dem Schluss, dass der Konzern in keiner dieser Transaktionen einen kontrollierenden
Einfluss ausiibt und daher keiner Konsolidierungsnotwendigkeit unterliegt.

Die Hannover Riick beteiligt sich tber die Zeichnung bestimmter Kapitalmarktwertpapiere, so
genannter ,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
fehlenden kontrollierenden Einflusses seitens der Hannover Riick keine Konsolidierungspflicht.

Mit dem Ziel, Spitzenrisiken bei Naturkatastrophen in den Kapitalmarkt zu transferieren, hat die
Hannover Riick im dritten Quartal erstmals das Instrument einer auf einem Sekundarmarkt handelbaren
Katastrophenanleihe (Cat-Bond) genutzt. Der Cat-Bond mit einem Volumen von 150 Mio. USD wurde
von Eurus Ltd., einer auf den Cayman Islands ansassigen Zweckgesellschaft, bei institutionellen Inves-
toren aus Europa und Nordamerika platziert. Die Hannover Riick tibt keinen kontrollierenden Einfluss
liber die Zweckgesellschaft aus. GemaB 1AS 39.9 begriindet der Vertrag ein Derivat, dessen Zeitwert
zum 31. Dezember 2006 0,1 Mio. EUR betragt und das wir zum Stichtag unter den sonstigen Kapital-
anlagen ausgewiesen haben.
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5. Wesentliche Akquisitionen, Neugriindungen und
weitere gesellschaftsrechtliche Veranderungen

5.1 Akquisitionen und Neugriindungen

Mit Wirkung zum 1. Januar 2006 wurde Kaith Re Ltd., eine auf Bermuda ansassige Zweckgesell-
schaft zur Verbriefung von Riickversicherungsrisiken, unter dem Segregated Accounts Act 2000 regis-
triert. Seit diesem Zeitpunkt halt die Hannover Riick AG den Mehrheitsanteil in Héhe von 88 % an
der Gesellschaft. Ebenfalls zu diesem Zeitpunkt wurde die Zweckgesellschaft erstmalig konsolidiert.

Im ersten Quartal 2006 wurde die Hannover Euro Private Equity Partners IV GmbH & Co. KG
erstmals konsolidiert. Die Hannover Riick AG und die E+S Riick AG halten an der Gesellschaft jeweils
einen Anteil am Kapital in Héhe von 36,8 %. Die Gesellschaft hat am 1. Januar 2006 den Geschafts-
betrieb aufgenommen; ihr Zweck liegt im Aufbau, Halten und Verwalten eines Portefeuilles von Kapi-
talanlagen.

Innerhalb des Teilkonzerns Hannover Finance, Inc., Wilmington, hat die Praetorian Insurance Com-
pany, Itasca (ehemals Insurance Corporation of Hannover, Itasca), mit Wirkung zum 29. September
2006 die Alea North America Specialty Insurance Company mit Sitz in Wilmington erworben und in
Praetorian Specialty Insurance Company umfirmiert. Die Gesellschaft verfligt Uiber Lizenzen zur Zeich-
nung von Versicherungsgeschaft in 38 US-amerikanischen Bundesstaaten, darunter New York, Kalifor-
nien und Texas. Aus der Neubewertung der Vermégensgegensténde und Schulden im Rahmen der Uber-
nahme ergab sich eine Minderung in Héhe von 0,5 Mio. EUR gegentiber den urspriinglichen Buchwerten,
die aus der Anpassung des beizulegenden Zeitwerts von Kapitalanlagen resultierte. Die Anschaffungs-
kosten betrugen 26,3 Mio. EUR. Transaktionskosten wurden in angemessenem Umfang beriicksichtigt.
Aus der Transaktion resultierte im dritten Quartal ein Goodwill in Hohe von 3,2 Mio. EUR, der einen ver-
besserten Zugang zum US-amerikanischen Markt der Praetorian-Gruppe reprasentiert. Die Transaktion
ist insgesamt dem aufgegebenen Geschéftsbereich zuzuordnen. Wir verweisen auf unsere Erlauterun-
gen in Kapitel 5.2 ,VerauBerungen und aufgegebene Geschaftsbereiche"” sowie 7.4 ,Geschafts- oder
Firmenwert; Barwert kiinftiger Ertrage erworbener Lebensriickversicherungsbestande”.

Mit Wirkung zum 3. Oktober 2006 hat die Hannover Riick AG die Hannover ReTakaful B.S.C. (c)
mit Sitz in Manama, Bahrain, gegriindet. Die Anteile an der Gesellschaft werden in Héhe von 95 %
von der Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH und in Héhe von 5 % von der Hannover Riick AG
gehalten. Die Hannover ReTakaful BS.C. (c) zeichnet weltweit Riickversicherung nach islamischem Recht
(so genanntes Retakaful-Geschaft) und wurde von der Central Bank of Bahrain (CBB) — ehemals Bahrain
Monetary Agency — entsprechend lizenziert. Die Aufnahme des Geschaftsbetriebs erfolgte zum 1. Januar
2007.

5.2 VerauBerungen und aufgegebene Geschaftsbereiche

Mit Wirkung zum 13. Juli 2006 hat die Hannover USA Real Estate Corporation, eine Gesellschaft
des Teilkonzerns Hannover Re Real Estate Holdings, Inc., Orlando, ihre Anteile in Hohe von 65 % an der
Objektgesellschaft 1201 F Street LLC, Wilmington, deren Geschaftszweck das Halten und Verwalten
einer als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie in Washington D.C. ist, verduBert. Nach Ubertragung
der in der Hannover USA Real Estate Corporation verbliebenen Vermégenswerte auf die Hannover
Re Real Estate Holdings wurde die Gesellschaft im Dezember 2006 aufgel6st. Ferner wurde die in der
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Objektgesellschaft Summit at Southpoint Corporation, Jacksonville, gehaltene Immobilie mit Wirkung
zum 22. Dezember 2006 verauBert. Der VerauBerungsgewinn aus beiden Transaktionen in Hohe von
34,4 Mio. EUR vor Steuern wurde unter den realisierten Gewinnen aus dem Abgang von Kapitalanlagen
innerhalb unseres Geschaftsfelds Schaden-Riickversicherung erfasst.

Die Hannover Riick hat am 13. Dezember 2006 Einigung tiber den Verkauf ihres amerikanischen
Teilkonzerns Praetorian Financial Group, Inc., New York (PFG), an einen australischen Versicherungs-
konzern erzielt. Die Anteile an der PFG in Hohe von 100 % halt Hannover Riick mittelbar tiber die Zwi-
schenholding Hannover Finance, Inc., Wilmington (HFI), die ebenfalls zu 100 % in den Konzernabschluss
einbezogen wird und einen Teilkonzern darstellt, in dem neben PFG weitere, bei Hannover Riick ver-
bleibende Gesellschaften konsolidiert werden. Die Kauferin erwirbt alle Anteile an der PFG zu einem
Kaufpreis in Héhe von 800,0 Mio. USD vor endgliltiger Preisfixierung. Zum Bilanzstichtag bedarf die
Transaktion noch der Zustimmung der zustandigen Behorden. Mit dem Vollzug der Transaktion und der
damit einhergehenden Endkonsolidierung bei Hannover Riick wird im zweiten Quartal 2007 gerechnet.

GemaB IFRS 5 ,Non-current Assets Held for Sale and Discontinued Operations” gilt ein Unter-
nehmensbestandteil der Hannover Riick als aufgegebener Geschaftsbereich, wenn er zum Bilanz-
stichtag verauBert worden ist oder als zum Verkauf stehend gilt und einen gesonderten, wesentlichen
Geschaftszweig reprasentiert, dessen Geschaftstatigkeit und Zahlungsstréme betrieblich und fiir die
Zwecke der Rechnungslegung von den fortgefiihrten Aktivitaten klar abgegrenzt werden kdnnen. Die
Vermdgenswerte eines als zum Verkauf stehenden, aufgegebenen Geschéftsbereichs sind zum niedri-
geren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziiglich der VerauBerungskosten zu bewer-
ten. Die PFG wurde zum Bilanzstichtag als aufgegebener Geschéftsbereich klassifiziert.

Im Einklang mit IFRS 5 weisen wir das Ergebnis der PFG sowohl in der Konzern- als auch in der
Segment-Gewinn- und Verlustrechnung fiir alle dargestellten Perioden nach Steuern in einer separaten
Zeile aus und stellen die Vermogenswerte und Schulden des aufgegebenen Geschaftsbereichs im Jahr
2006 jeweils in einer Bilanzposition getrennt von den fortgefiihrten Geschaftsbereichen dar. Um ver-
zerrende Effekte auf die Ergebnisse der voneinander getrennt ausgewiesenen Geschéftsbereiche zu ver-
meiden, werden Transaktionen langerfristiger Natur zwischen beiden Bereichen, die iber den VerdulRe-
rungszeitpunkt hinaus fortgefiihrt werden, unkonsolidiert ausgewiesen.
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In den folgenden Tabellen werden das Ergebnis, die Vermégenswerte und Schulden und die Zah-
lungsstrome des aufgegebenen Geschaftsbereichs dargestellt und in deren wesentliche Komponen-
ten untergliedert.

Wesentliche Vermdgenswerte und Schulden des aufgegebenen Geschaftsbereichs

in TEUR 2006
Aktiva

Kapitalanlagen 1.143.301
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fiir

noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 784.064
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fiir Pramieniibertrage 308.709
Abgegrenzte Abschlusskosten 91.904
Abrechnungsforderungen 524.299
Sonstige Vermdgenswerte 53.846
Zur VerauBerung bestimmte Vermogenswerte 2.906.123
Passiva

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 1.216.960
Riickstellung fiir Pramientibertrage 683.141
Depotverbindlichkeiten 414.462
Abrechnungsverbindlichkeiten 116.236
Andere Verbindlichkeiten 110.048

Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur
VerduBerung bestimmten Vermégenswerten 2.540.847

Wesentliche Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung des aufgegebenen Geschaftsbereichs

in TEUR 2006 2005
Gebuchte Bruttopramie 2.322.541 725.631
Gebuchte Riickversicherungspramie 1.174.499 344831
Nettoverdnderung der Bruttopramieniibertrage -236.500 -136.883
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 911.542 243917
Kapitalanlageergebnis 30331 7.833
Versicherungstechnisches Ergebnis 112.470 27.243
Ubriges Ergebnis -4.675 -4.485
Operatives Ergebnis (EBIT) 138.126 30.591
Zinsen auf Hybridkapital -5.051 -
Ergebnis vor Steuern 133.075 30.591
Steueraufwand 47.381 9.999
Jahresiiberschuss 85.694 20.592
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Zahlungsstrome aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich

in TEUR 2006 2005

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 190.488 -59.793
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -364.778 67.458
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit 147.182 64.118
Veranderung der fliissigen Mittel -27.108 71.783

Zuséatzlich werden in den weiteren Erlauterungen dieses Anhangs die auf den aufgegebenen Ge-
schaftsbereich entfallenden Angaben getrennt ausgewiesen, um auf die im Konzernabschluss ausge-
wiesenen Betrage, die die fortgefiihrten Geschéaftsbereiche darstellen, iiberzuleiten.

6. Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken
6.1 Ubergreifende Risikosteuerung

Im Rahmen der Steuerung der globalen Risiken werden globale Schadentrends, Entwicklungen der
relevanten Rechtsgebiete wie auch der anzuwendenden Rechnungslegungsstandards, kontinuierlich
liberwacht. Im Rahmen der Schadentrendanalysen wurden insbesondere die Komplexe Asbest, Umwelt-
schaden, elektromagnetische Felder (EMF) und Pharmarisiken betrachtet. Rechtsgebiete bzw. Entwick-
lungen, denen unsere besondere Aufmerksamkeit gilt, sind derzeitig die Entwicklungen des Aufsichts-
rechts (insb. zu strukturierten Produkten), der Compliance-Regelungen sowie des Steuerrechts.

Die Hannover Riick betreibt ein integriertes, internes Risikomodell, das standig weiterentwickelt
wird. Das interne Risikomodell ermdglicht es, die Auswirkungen der Risiken (z. B. Kapitalmarktrisiken
wie Zinsanderungen oder versicherungstechnische Risiken, wie das Exposure gegentiber Naturkata-
strophen) auf unsere Geschaftssegmente und Sparten zu beurteilen und daraus Wahrscheinlichkeits-
verteilungen fiir deren Eintritt und den daraus resultierenden zu erwartenden Gewinn bzw. Verlust zu
ermitteln. Zusatzlich erlaubt die integrierte Sicht, die iibergreifende Risiko-Rendite-Steuerung an Wahr-
scheinlichkeitsverteilungen fiir Bestands- und ErfolgsgroBen unserer Gruppe (z. B. Eigenkapital und ver-
sicherungstechnisches Ergebnis) auszurichten.

Der sparteniibergreifende Risikoausgleich wird als Diversifizierung bezeichnet. Er reduziert die
notwendige Eigenkapitalunterlegung und erh6ht dadurch die Effizienz des eingesetzten Kapitals. Wir
ermitteln den Diversifizierungseffekt mit unserem internen Risikomodell. In Abhangigkeit vom Kapi-
talbedarf unserer Geschaftssegmente und Sparten und von deren Beitrag zur Diversifizierung legen
wir die zu erwirtschaftenden Kapitalkosten pro Geschéftseinheit fest.
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Diversifizierungseffekte halbieren den Kapitalbedarf

in %
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Bl Kapitalbedarf bei voller Diversiﬁkationsberﬁcksichugung

Bezogen auf die verdiente Nettopramie reduziert sich unser Kapitalbedarf um 47 %.

Diversifikationsentlastung
(gegentiber linearer Addition der Geschéftsfelder)

Wir miissen nicht nur alle denkbaren Szenarien berticksichtigen, sondern auch bestimmte (extreme
bzw. Stress-) Szenarien fiir das Risikomanagement besonders beurteilen. Wir ermitteln regelméagig die
Auswirkung ausgewahlter Stress-Szenarien auf Bestands- und ErfolgsgréBen und beurteilen sie im Ver-

gleich zu den geplanten Werten.

Marktszenarien

in Mio. EUR

Anstieg der gesamten Zinskurve,

von 200 Basispunkten beim Drei-Monats-Zins
bis zu 100 Basispunkten beim Zehn-Jahres-Zins
(mit einer linearen Interpolation dazwischen)

Parallelverschiebung der Zinskurve
um 100 Basispunkte nach unten

Riickgang der weltweiten Aktienméarkte um 35 %
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Stresstests flir Naturkatastrophen nach Retrozessionen

Auswirkung auf den

Tyl 2 prognostizierten Gewinn
2007 2006
100-Jahres-Schaden Erdbeben Kalifornien -240 -270
100-Jahres-Schaden Sturm Europa -264 -281
100-Jahres-Schaden Sturm Florida -344 -382

Forderungsausfallrisiken sind fiir uns von Bedeutung, weil das von uns iibernommene Geschéaft
nicht immer vollstandig im Selbstbehalt verbleibt, sondern nach Bedarf retrozediert wird. Unsere Re-
trozessiondre werden deshalb unter Bonitats-Gesichtspunkten sorgfaltig ausgewahlt. Durch unseren
hohen Anteil des Maklergeschafts entstehen potenzielle Ausfallrisiken (z. B. Verlust der durch den Ze-
denten an den Makler gezahlten Pramie bzw. Doppelzahlungen von Schaden). Das Risikopotenzial wird
deshalb aktiv betrachtet und durch verschiedene Mechanismen minimiert. Alle Maklerbeziehungen
werden einmal pro Jahr auf Kriterien, wie Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung, Zahlungsver-
halten und ordnungsgemale Vertragsabwicklung, Giberpriift. Das Forderungsausfallrisiko stellt sich wie
folgt dar:

® 95,8 % unserer Retrozessiondre sind mit einem so genannten Investment-Grade-Rating klassifiziert
(AAA bis BBB), davon verfligen 91,0 % iiber ein Rating in der Kategorie A oder besser.

e Unsere Forderungen aus dem in Riickdeckung gegebenen Geschaft sind zu 34,7 % durch Depots oder
Avalbiirgschaften gesichert. Bei den meisten unserer Retrozessionare sind wir auch Riickversicherer,
d. h. es besteht meist ein Aufrechnungspotenzial mit eigenen Verbindlichkeiten.

e Seit dem Jahr 2002 konnten wir die Hohe der Forderungen um insgesamt 50,7 % senken.

¢ Bezogen auf die wesentlichen Gesellschaften des Hannover Riick-Konzerns waren am Bilanzstichtag
weniger als 8,3 % unserer Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft alter als 90 Tage.

e Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre betrug 0,6 %.

Forderungen gegeniiber Riickversicherern

in Mrd. EUR 2002 2003 2004 2005 2006

Forderungen 6,2 4.4 4,2 47 3,0

Forderungen gegeniiber Riickversicherern nach externen Ratingklassen

in % AAA AA A BBB <BBB ohne Rating

Forderungen 10,6 36,7 43,7 4,8 0,6 3,6

108



Anhang ' Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken

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

Selbstbehalt der gebuchten Bruttopramie

in % 2006 2005 2004 2003 2002
Hannover Riick-Konzern 76,3 79,2 77,6 719 65,3
Schaden-Riickversicherung 84,9 85,9 83,0 72,2 62,7
Personen-Riickversicherung 854 92,8 90,2 85,1 86,9
Finanz-Riickversicherung 89,8 90,6 93,3 94,3 95,2
Specialty Insurance -0,6 22,5 40,6 46,4 378

6.2 Versicherungstechnische Risiken

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

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

Irrtumsrisiken resultieren aus Abweichungen des kollektiven Effektivwertes der Schaden vom ge-
schatzten Erwartungswert auf Grund einer unzutreffenden Schatzung der Wahrscheinlichkeitsverteilung
des Gesamtschadens.

Anderungsrisiken beschreiben mégliche Abweichungen des kollektiven Effektivwertes der Scha-
den vom geschatzten Erwartungswert, weil sich die Wahrscheinlichkeitsverteilung des Gesamtschadens
nach dem Zeitpunkt der Schatzung unerwartet — beispielsweise durch 6konomische oder rechtliche
Abweichungen von den Schdtzparametern — nachhaltig verdndert.

Die wesentlichsten versicherungstechnischen Risiken werden wie folgt gesteuert:

Zur Einschatzung der Risiken aus Naturgefahren kommen in der Hannover Riick-Gruppe Simulations-
modelle zum Einsatz, die nach den Ereignissen in den Jahren 2004 und 2005 angepasst wurden und das
aktuellste Expertenwissen fiihrender Klimatologen zu méglichen Anderungen der Ereignisfrequenzen
und Intensitaten durch Klimaveranderungen beinhalten. Dariiber hinaus analysieren die Naturgefahren-
experten der Hannover Riick-Gruppe permanent wissenschaftliche Forschungsergebnisse zur méglichen
Veranderung der Risikosituation. Die Simulationsmodelle und das Know-how unserer Naturgefahren-
experten bilden die Basis fiir die Bestimmung der maximalen Haftungen, die der Konzern fiir derartige
Risiken ibernehmen kann sowie unseres eigenen Riickversicherungsbedarfs. Zusatzlich berechnen wir
innerhalb verschiedener Segmente weitere Sicherheitsaufschldge auf die Ergebnisse der Simulations-
modelle zur risikoadaquaten Adjustierung unserer Kalkulationsbasis. Entgegen der von Fachleuten prog-
nostizierten Erhdhung der Frequenz und Intensitat von Naturkatastrophen war die diesjahrige Scha-
denentwicklung vergleichsweise positiv. Im Berichtsjahr waren fiir die Hannover Riick insbesondere ein
Tornado im Marz des Jahres im Mittleren Westen der USA, der Zyklon ,Larry" in Australien und die Uber-
schwemmungskatastrophe in Indien von Bedeutung. Unsere Schadenbelastung aus diesen Ereignissen
belief sich dabei auf brutto 22,3 Mio. EUR, netto waren es 19,1 Mio. EUR.
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Bei der regelméRig durchgefiihrten Kumulkontrolle werden die Summen der erwarteten Haftungen
aus einem oder mehreren Vertragen fiir eine bestimmte Land-Gefahrzonen-Kombination und einer
bestimmten Wahrscheinlichkeit (z. B. T % Wahrscheinlichkeit = 100 Jahre Wiederkehrperiode) ermit-
telt. Diese Kontrolle wird durch die Einfiihrung von realistischen Extremschadenszenarien erganzt.

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 ber die letzten zehn Jahre

in % 2006 2005 2004 2003" 2002" 2001" 2000" 1999" 1998" 1997%

Schaden-/Kostenquote 98,4 112,8 97,2 96,0 96,3 116,5 107,8 111,1 108,1 99,5

davon GroBschaden? 2,7 26,3 83 1,5 52 23,0 3.7 114 3,5 1,5
1) auf US GAAP-Basis

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

Im Nichtlebensbereich werden die Schadenreserven mittels aktuarieller Methoden, priméar auf
Basis der Informationen unserer Zedenten, ermittelt. Auf Basis eigener Schadeneinschatzungen wer-
den im Bedarfsfall Zusatzreserven gestellt. Die Spatschadenreserve wird fiir Schaden gestellt, die vor-
aussichtlich eingetreten, uns aber noch nicht bekannt gegeben worden sind (insbesondere Haftpflicht).
Die nach Risikoklassen und Regionen berechnete Spatschadenreserve des Hannover Riick-Konzerns
betrug im Berichtsjahr 2.786,9 Mio. EUR. Unsere Reservekalkulationen werden zusatzlich von externen
Aktuars- und Wirtschaftspriifungsgesellschaften regelméaBig tberpriift und qualitdtsgesichert. Die
korrekte Bemessung der Schadenreserven fiir Asbest- und Umweltschaden ist durch eine hohe Komplex-
itdt gekennzeichnet. Zwischen Schadenverursachung und Schadenmeldung liegen zum Teil Jahrzehnte.
Die Exponierung der Hannover Riick im Hinblick auf Asbest- und Umweltschaden ist jedoch relativ ge-
ring. 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 Schadenzahlungen
der letzten drei Jahre fortdauern wiirde. Am Ende des Berichtsjahres lag unsere Survival Ratio bei 26,1.

Ein weiteres Instrument stellt das Schadenabwicklungsdreieck dar. Das Dreieck zeigt, wie sich die
Riickstellung im Zeitablauf durch die geleisteten Zahlungen und die Neuberechnung der zu bildenden
Riickstellung zum jeweiligen Bilanzstichtag verandert hat. Die Angemessenheit wird aktuariell iiber-
wacht (vgl. hierzu unsere Erlauterungen zu den versicherungstechnischen Riickstellungen in Kapitel 7.2
.Versicherungstechnische Aktiva und Passiva®).

Riickstellungen fiir asbestbedingte Schdden und Umweltschdden

2006 2005
Einzelschaden- Spatschaden- . . Einzelschaden- Spatschaden- . .
. . Survival Ratio . . Survival Ratio
riickstellungen  riickstellungen in Jahren riickstellungen  riickstellungen in Jahren
in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR
Asbestbedingte Schaden/
Umweltschaden 2322 122,9 26,1 21,9 133,6 26,0

Die Ruickstellungen in der Personen-Riickversicherung werden nach aktuariellen Grundsatzen
unter Anwendung abgesicherter biometrischer Rechnungsgrundlagen auf der Basis von Portefeuille-
informationen unserer Zedenten ermittelt. Die lokalen Aufsichtsbehdrden stellen sicher, dass die von
den Zedenten errechneten Riickstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Berechnungsmethoden
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und Annahmen (z. B. Verwendung von Sterbe- und Invaliditdtstafeln, Annahmen zur Stornowahrschein-
lichkeit etc.) geniigen.

Da wir Abschlusskosten unserer Zedenten vorfinanzieren, sind fiir uns auch das Stornorisiko so-
wie das Kreditrisiko von wesentlicher Bedeutung. In vielen Fallen 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 und des Risikomanagements im
Bereich der Personen-Riickversicherung ist die konsequente Betrachtung des European Embedded
Value (EEV). Zusammen mit den Ergebnissen fiir das 1. Quartal 2006 hat die Hannover Riick erstmals
den EEV fiir das Jahr 2005 dargestellt. Der EEV |6st die Nettoportefeuillewert-Betrachtung ab und stellt
die aktuarielle Bewertung des Personen-Riickversicherungsgeschafts dar. Der EEV betrug im Jahr 2005
1,3 Mrd. EUR. Dies bedeutete gegeniiber dem Jahr 2004 einen Zuwachs um 8,2 %. Das operative
Embedded-Value-Ergebnis betrug 112,5 Mio. EUR, und der Wert des Neugeschafts betrug 84,7 Mio.
EUR. Die Darstellung des EEV fiir das Jahr 2006 erfolgt zusammen mit dem Quartalsbericht fir das
1. Quartal 2007.

6.3 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 Volatilitdt. 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 ergdnzen
unser Steuerungsinstrumentarium.

Value at Risk" im Hannover Riick-Konzern

in %
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" VaR-Obergrenze nach den Richtlinien der Hannover Riick zur Kapitalanlage: 2,5%
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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 jedoch
weitgehend neutralisiert.

Zinsanderungsrisiken bestehen aus einer ungiinstigen Wertveranderung der im Bestand gehalte-
nen Finanzinstrumente auf Grund von Anderungen des Marktzinsniveaus. Sinkende Marktrenditen fiih-
ren zu Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu Marktwertsenkungen der festverzins-
lichen Wertpapierportefeuilles. Kongruenz zwischen den Zahlungsstrémen der Aktiv- und Passivseite
ist eines der zentralen Ziele unserer diesbeziiglichen Strategie. Die quantitative Unterlegung dieser
Strategie liefert unser Dynamic-Financial-Analysis-Modell sowie verschiedenste Value-at-Risk-Kalkula-
tionen. Zusatzlich sind enge taktische Durationsbander installiert, in denen sich der Assetmanager op-
portunistisch entsprechend seiner Markterwartungen positionieren kann. Die Vorgaben fiir diese Ban-
der sind unmittelbar mit der Risikotragfahigkeit des Hannover Riick-Konzerns verkniipft.

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

Bonitatsrisiken konnen sich aus dem Ausfall (Zins und/oder Tilgung) oder der Anderung der Boni-
tat (Rating-Reduzierung) der Emittenten von Wertpapieren ergeben. Der Bonitatsbeurteilung — anhand
der in den Kapitalanlagerichtlinien festgelegten Qualitatskriterien — kommt bei uns eine zentrale Be-
deutung zu.

Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, dass Bestande bzw. offene Positionen wegen
Illiquiditat der Markte nicht oder nur mit Verzégerungen bzw. Kursabschlagen verauBert bzw. geschlos-
sen werden kénnen, sowie die Gefahr, dass die gehandelten Volumina die betroffenen Markte beein-
flussen. RegelmaRige Liquiditatsplanungen sowie eine liquide Anlagestruktur der Kapitalanlagen sor-
gen dafiir, dass die Hannover Riick jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen zu leisten.
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.

Gewichtung wesentlicher Kapitalanlageklassen"

Kapitalanlagekdassen Kapialaniagerichthnien 31122006
Renten (Direktbestand und Investmentfonds) mind. 50,0 % 82,0 %
Borsennotierte Aktien (Direktbestand und Investmentfonds) max. 17,5% 8,2 %
Immobilien max. 5,0% 0,1%

') Ermittlung auf Marktwertbasis.
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Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen

Staatsanleihen Anleihen halbstaatlicher

Institutionen

Unternehmensanleihen Hypothekarisch/dinglich

gesicherte Schuldverschreibungen

in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR
AAA 90,3 3.613,2 55,2 2.264,1 7,5 383,0 74,2 1.849,0
AA 2,1 83,6 38,0 1.560,6 243 1.253,1 21,0 523,1
A 6,0 238,6 57 2338 51,5 2.654,0 1,5 375
BBB 1,6 65,6 0,9 36,9 9,6 496,3 0,3 7,5
<BBB - - 0,2 8,0 71 364,2 3,0 74,2
Gesamt 100,0 4.001,0 100,0 41034 100,0 5.150,6 100,0 24913

Szenarien der Zeitwertentwicklung unserer Wertpapiere zum Bilanzstichtag

Bestandsdnderung auf

FerierlE S Marktwertbasis in Mio. EUR

Aktien Aktienkurse +10 % 158,6
Aktienkurse +20 % 317,2
Aktienkurse -10 % -158,6
Aktienkurse -20 % -317,2
Marktwerte per 31.12.2006 1.586,1

Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg +100 Basispunkte 7121
Renditeanstieg +200 Basispunkte -1.344,8
Renditertickgang -100 Basispunkte 676,3
Renditeriickgang -200 Basispunkte 1.593,4
Marktwerte per 31.12.2006 15.728,1
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Zur Teilabsicherung von Bestanden, insbesondere im Hinblick auf Preis-, Wahrungskurs- und Zins-
anderungsrisiken, setzen wir Short-Call- und Long-Put-Optionen sowie Swaps ein. Dariiber hinaus haben
wir im Berichtsjahr derivative Finanzinstrumente eingesetzt, um unser Portefeuille im Hinblick auf Risi-
ko-/Ertrags-Gesichtspunkte zu optimieren. Um Risiken aus der Anwendung dieser Geschafte zu ver-
meiden, werden die Vertrage ausschlielich mit erstklassigen Kontrahenten abgeschlossen und die Vor-
gaben aus den Anlagerichtlinien strikt kontrolliert.

Zu den grundlegenden Ausfiihrungen hinsichtlich unseres Risikomanagementsystems verweisen
wir auf den Risikobericht im Lagebericht.

7. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz
und Gewinn- und Verlustrechnung

7.1 Kapitalanlagen einschlieBlich der Ertrage und Aufwendungen

Die Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt gemaB 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 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bi-
lanzierungs- und Bewertungsmethoden"”.
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Restlaufzeiten der fest- und variabel verzinslichen Wertpapiere

in TEUR 2006 2005
Fortgefiihrte Fortgefiihrte
Anschaffungs- Marktwert Anschaffungs- Marktwert
kosten kosten
31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Dauerbestand
innerhalb eines Jahres 66.775 66.892 57.293 57.769
zwischen einem und zwei Jahren 27.742 27.295 49.301 51.086
zwischen zwei und drei Jahren - - 23.118 23.176
zwischen drei und vier Jahren 21.615 21.749 - -
zwischen vier und fiinf Jahren 203.263 204.026 10.538 10.986
zwischen fiinf und zehn Jahren 1.271.484 1.281.502 316.565 342.977
nach mehr als zehn Jahren 11.178 11.357 1.902 1.902
Gesamt 1.602.057 1.612.821 458.717 487.896
Darlehen und Forderungen
innerhalb eines Jahres 27.992 28.147 37.417 37.579
zwischen einem und zwei Jahren 24774 25.347 19.015 19.709
zwischen zwei und drei Jahren 62.218 60.628 24.609 26.934
zwischen drei und vier Jahren 123.217 119.212 63.631 62.955
zwischen vier und funf Jahren 91.335 87.326 127.626 126.003
zwischen fiinf und zehn Jahren 554.829 534.798 436.778 435.410
nach mehr als zehn Jahren 31.228 31.213 36.906 36.766
Gesamt 915.593 886.671 745.982 745.356

Dispositiver Bestand

innerhalb eines Jahres 1.381.230 1.380.347 1.543.185 1.529.823
zwischen einem und zwei Jahren 1.700.790 1.692.481 1.419.412 1.397.314
zwischen zwei und drei Jahren 1.678.241 1.637.918 2.037.995 2.028.214
zwischen drei und vier Jahren 1.566.342 1.562.701 1.638.228 1.617.552
zwischen vier und fiinf Jahren 1.187.735 1.176.674 1.557.596 1.568.347
zwischen fiinf und zehn Jahren 4.543.454 4.472.663 5.175.331 5.208.951
nach mehr als zehn Jahren 1.123.275 1.139.366 983.662 1.032.975
Gesamt 13.181.067 13.062.150 14.355.409 14.383.176

Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente

innerhalb eines Jahres 102.378 102.482 51.319 51.319
zwischen einem und zwei Jahren 895 1.224 4310 4.489
zwischen zwei und drei Jahren - - 828 939

zwischen drei und vier Jahren - - - -

zwischen vier und fiinf Jahren - - - _

zwischen fiinf und zehn Jahren 31.840 31.928 - -
nach mehr als zehn Jahren 27.411 30.829 31.722 31.364
Gesamt 162.524 166.463 88.179 88.111
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Die dargestellten Restlaufzeiten kdnnen 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 von EU-
Mitgliedstaaten

Schuldtitel der US-Regierung

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

52.922
358.281

6.648

455.039
446.116

252.169
1.571.175

Fortgefiihrte

Anschaffungs-

kosten

20.948

117.078
263.719

42.786
444531

2006

Unrealisierte

Gewinne

4.455

84

8.305
7.290

90
20.224

Verluste

1.355

1.709
3.150

3.246
9.460

2005

Unrealisierte

Gewinne

117

12.092
16.125

998
29.332

Verluste

153

153

Abgegrenzte

Zinsen

813
2.942

25

9.402
11.536

6.164
30.882

Abgegrenzte
Zinsen

3.585
8.574

2.027
14.186

Marktwert

52.380
365.678

6.757

471.037
461.792

255.177
1.612.821

Marktwert

21.065

132.755
288.265

45811
487.896

Im zweiten Quartal sind festverzinsliche Wertpapiere mit einem Marktwert von 1,4 Mrd. EUR aus
dem dispositiven Bestand in den Dauerbestand umgegliedert worden. Diese Wertpapiere stehen dem
Unternehmen unter Berlicksichtigung von Cash-Flow-Projektionen dauerhaft zur Verfiigung. Die Fahig-
keit, sie bis zum Laufzeitende zu halten, erméglichte uns, die bilanzielle Volatilitat zu reduzieren.

116



Fortgeflihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen

aus Darlehen und Forderungen sowie deren Marktwerte

in TEUR

Darlehen und Forderungen

Schuldtitel von EU-
Mitgliedstaaten

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

19.979

220.901
368.929

293.129
902.938

Fortgefiihrte

Anschaffungs-

kosten

226.610
304.674

197.423
728.707

2006

Unrealisierte

Gewinne

191
989

1.173
2.353

Verluste

468

9.471
11.325

10.011
31.275

2005

Unrealisierte

Gewinne

749
2.546

1.528
4.823

117

Verluste

2.124
2.131

1.194
5.449

Abgegrenzte
Zinsen

168

2.755
5.435

4.297
12.655

Abgegrenzte
Zinsen

6.206
8.540

2.529
17.275

Marktwert

19.679

214.376
364.028

288.588
886.671

Marktwert

231.441
313.629

200.286
745.356

Anhang

Erlduterungen
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem dispositiven Bestand sowie deren Marktwerte

in TEUR 2006
Arschftngs o gUmerSele AT  parover
osten
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von
EU-Mitgliedstaaten 980.946 1.747 12.241 15.982 986.434
Schuldtitel der US-Regierung 1.899.898 3.215 25.662 22.933 1.900.384
Schuldtitel anderer
auslandischer Staaten 289.217 608 1.780 2.068 290.113
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 3.360.131 11.949 47.231 50.403 3.375.252
Schuldtitel von Unternehmen 3.801.556 27.667 64.041 72.280 3.837.462
Hypothekarisch/dinglich ge-
sicherte Schuldverschreibungen 1.864.670 12.471 27.381 25.539 1.875.299
Aus Investmentfonds 784.131 17.234 15.472 11.313 797.206
12.980.549 74.891 193.808 200.518 13.062.150
Dividendentitel
Aktien 428.788 76.980 2.491 - 503.277
Aus Investmentfonds 944.959 138.076 241 - 1.082.794
1.373.747 215.056 2.732 - 1.586.071
Kurzfristige Anlagen 720.482 - - 805 721.287
Gesamt 15.074.778 289.947 196.540 201.323 15.369.508
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in TEUR 2005
Fortgefiihrte -
Anschaffungs- _Unrealisierte Abgegrenzte Markiwert
i Gewinne Verluste Zinsen
osten
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von
EU-Mitgliedstaaten 1.147.438 9.131 4.086 19.358 1.171.841
Schuldtitel der US-Regierung 3.087.349 8.171 35.992 32.381 3.091.909
Schuldtitel anderer
auslandischer Staaten 323.305 3.554 1.425 3.735 329.169
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 3.471.957 37.331 39.336 40.520 3.510.472
Schuldtitel von Unternehmen 3.959.214 64.958 40.542 67.096 4.050.726
Hypothekarisch/dinglich ge-
sicherte Schuldverschreibungen 1.495.295 16.600 13.658 19.014 1.517.251
Aus Investmentfonds 678.483 23.061 - 10.264 711.808
14.163.041 162.806 135.039 192.368 14.383.176
Dividendentitel
Aktien 192.338 46.572 999 - 237911
Aus Investmentfonds 820.565 154.815 - - 975.380
1.012.903 201.387 999 - 1.213.291
Kurzfristige Anlagen 769.160 - - 598 769.758
Gesamt 15.945.104 364.193 136.038 192.966 16.366.225
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Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen
aus den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten

in TEUR 2006
Marktwerte vor
abgegrenzten Ab%ggrenzte Marktwert
; insen
Zinsen
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 9.488 231 9.719
Schuldtitel von Unternehmen 150.611 1.683 152.294
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 4.431 19 4.450
164.530 1.933 166.463
Dividendentitel
aus Investmentfonds 10.207 - 10.207
Gesamt 174.737 1.933 176.670
in TEUR 2005
Marktwerte vor
abgegrenzten Ab%ggrenzte Marktwert
; insen
Zinsen
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 8.799 183 8.982
Schuldtitel von Unternehmen 74.473 497 74.970
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 4.140 19 4.159
Gesamt 87.412 699 88.111

Marktwerte des Handelsbestands

Im Handelsbestand weist die Hannover Riick zum 31. Dezember 2006 ausschlieRlich versicherungs-
technische Derivate in Hohe von 22,4 Mio. EUR (22,8 Mio. EUR) aus, die vom Grundgeschaft getrennt
und zum Zeitwert bewertet wurden.
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Ergebnis der Kapitalanlagen

in TEUR 2006 2005

Ertrdge aus Grundstiicken 15.334 23.512
Dividenden 40.215 35.390
Zinsertrage 702.483 579.491
Sonstige Kapitalanlageertrage 26.742 16.209
Ordentliche Kapitalanlageertrage 784.774 654.602
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 6.360 3.863
Depotzinsertrage 289.909 370.638
Depotzinsaufwendungen 68.001 19.022
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 305.054 269.397
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 87.656 107.212
Unrealisierte Gewinne und Verluste 19.157 14.471
Abschreibungen auf Grundstticke 4.569 5.986
Abschreibungen auf Dividendentitel 7.776 7.696
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere - 420
Abschreibungen auf Beteiligungen und sonstige Kapitalanlagen 6.626 7.361
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 49.470 49.443
Kapitalanlageergebnis 1.181.156 1.115.831

Zinsertrage aus Kapitalanlagen

in TEUR 2006 2005

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 76.138 27.790
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 29.607 28.033
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 545.450 489.380
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 5.351 4311
Sonstige 45.937 29.977
Gesamt 702.483 579.491
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Eigenkapitalwirksame Bewertungen des dispositiven Bestandes

in TEUR 2006 2005
Anderungen der Neubewertungsriicklage Neubewertungsriicklage
aus Marktbewertung und Transaktionen aus Kapitalanlagen

Zufiihrung von Gewinnen/ Verlusten aus der

Zeitwert-Bewertung des dispositiven Bestandes -84.444 92.326
Uberfiihrung von Gewinnen/Verlusten aus der Zeitwert-Bewertung

des dispositiven Bestandes in das Periodenergebnis -29.662 -72.814
Gesamt -114.106 19.512

Ratingstruktur der festverzinslichen Wertpapiere

in TEUR 2006
AAA AA A BBB BB B c Sonstige Gesamt

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand 752170  350.784  430.610 68.493 - - - - 1.602.057

Festverzinsliche Wertpapiere —
Darlehen und Forderungen 301.546  311.219  253.887 43.617 161 5.163 - - 915.593

Festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand 7.045.032 2.730.169 2.473.254 445955 32.075 284.744 10.117 40.804 13.062.150

Festverzinsliche Wertpapiere —
ergebniswirksam

zum Zeitwert bewertet 1.170 28.177 27.543 48.124 24.680 36.061 708 - 166.463
Gesamte festverzinsliche

Wertpapiere 8.099.918 3.420.349 3.185.294 606.189 56.916 325.968 10.825 40.804 15.746.263
Derivate - -5.820 27 - - - - - -5.847
Gesamte festverzinsliche

Wertpapiere inkl. Derivate 8.099.918 3414529 3.185.267 606.189 56.916 325.968 10.825 40.804 15.740.416
in TEUR 2005

AAA AA A BBB BB B c Sonstige Gesamt

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand 23.386 140.887 199.423 94.976 45 - - - 458.717

Festverzinsliche Wertpapiere —
Darlehen und Forderungen 224208  270.657 185.906 38.604 168 26.439 - - 745.982

Festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand 8.435.903 2.456.396 2.401.855 666.605 46.082 274.791 8.403 93.141 14.383.176

Festverzinsliche Wertpapiere —
ergebniswirksam

zum Zeitwert bewertet 906 47.689 8.145 19.328 3.555 6.753 - 1.735 88.111
Gesamte festverzinsliche

Wertpapiere 8.684.403 2915.629 2.795.329 819513 49.850 307.983 8.403 94876 15.675.986
Derivate - -3.851 -23.503 - - - - - -27.354

Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere inkl. Derivate 8.684.403 2911.778 2.771.826 819.513 49.850 307.983 8.403 94.876  15.648.632
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880.977

813.482

636.706  325.650 4.485.611

1.410.630

16.089
333.773

197.081

706.571 379.368  8.192.567

42.857 605.025

7.620 66.078

1.118.848 6.086.480
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6.871 122.763

6.279

3.453 465.792
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258398  388.676
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915.593
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166.463

1.586.071

22.368
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in TEUR 2005
AUD CAD EUR GBP JPY usbD ZAR Sonstige Gesamt

Festverzinsliche Wertpapiere —

Dauerbestand - - 414.042 - - 1.902 42.773 - 458.717
Festverzinsliche Wertpapiere —

Darlehen und Forderungen - - 634.588 7.447 - 76.368 - 27.579 745.982
Festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand 675.469 376.014 4.082.874 1.070.078 70.160  7.742.241 108.968 257372 14.383.176

Festverzinsliche Wertpapiere —
ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertet - - 13.141 - - 74.970 - - 88.111

Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wert-
papiere — dispositiver Bestand - 2.768 1.068.347 7.080 - 121.102 13.994 - 1.213.291

Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wert-

papiere — Handelsbestand - - 16.075 - - 6.759 - - 22.834
Andere Kapitalanlagen 19 = 424.615 3.236 419 494.694 8.406 640 932.029
Kurzfristige Anlagen,

fliissige Mittel 38.113 18.527 158.713 74212 12618 723.921 118309 90.506  1.234.919
Gesamte Kapitalanlagen 713.601 397309 6.812395 1.162.053  83.197 9.241.957 292450  376.097 19.079.059
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Derivative Finanzinstrumente

Derivate sind Finanzinstrumente, deren Marktwert von einem zu Grunde liegenden Handelsgegen-
stand, wie z. B. Aktien, Rentenpapiere, Indizes oder Devisen, abgeleitet wird. Derivative Finanzinstru-
mente setzen wir in geringem Umfang ein, um Teilbestande gegen Zins- und Marktpreisrisiken abzu-
sichern, Ertrdge zu optimieren oder Kauf- und Verkaufsabsichten zu realisieren. Dabei wird besonders
darauf geachtet, die Risiken zu begrenzen, erstklassige Kontrahenten auszuwahlen und die Vorgaben
aus Anlagerichtlinien strikt zu kontrollieren.

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 Bilanz-
position Handelsbestand oder unter den sonstigen Verbindlichkeiten statt.

Zum 31. Dezember 2006 befanden sich 538 Short-Call-Optionskontrakte auf den Aktienindex
S&P 500 im Bestand. Das Basisvolumen dieser Kontrakte belief sich auf 57,1 Mio. EUR (58,2 Mio. EUR)
und stellte 48 % (50 %) unseres Bestandes an USD-Aktien dar. Der Marktwert dieser Position betrug
zum 31. Dezember 2006 3,2 Mio. EUR (1,2 Mio. EUR) und wurde unter den sonstigen Verbindlichkeiten
ausgewiesen. Die Marktwertdanderung dieser Kontrakte belauft sich im Jahr 2006 auf 0,1 Mio. EUR
(0,6 Mio. EUR) und wurde unter den unrealisierten Gewinnen im Kapitalanlageergebnis ausgewiesen.
Insgesamt wurden Gewinne in Hohe von 1,2 Mio. EUR und Verluste in Hohe von 4,1 Mio. EUR aus im
Jahr 2006 geschlossenen Optionskontrakten auf den Aktienindex S&P 500 realisiert.

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.
Nach diesen Vorschriften sind bestimmte in Riickversicherungsvertragen eingebettete Derivate von
dem zu Grunde liegenden Versicherungsvertrag (,Host Contract") zu trennen, separat gemag I1AS 39
zum Marktwert zu bilanzieren und unter den Kapitalanlagen auszuweisen. Schwankungen im Markt-
wert der derivativen Komponenten sind in den Folgeperioden ergebniswirksam zu erfassen.

Im Rahmen der Bilanzierung von ,Modified coinsurance”- und ,Coinsurance funds withheld"-Riick-
versicherungsvertragen, bei denen Wertpapierdepots von den Zedenten gehalten und Zahlungen auf
Basis des Ertrags bestimmter Wertpapiere des Zedenten geleistet werden, sind die Zinsrisikoelemente klar
und eng mit den unterliegenden Riickversicherungsvereinbarungen verknipft. Folglich resultieren ein-
gebettete Derivate ausschlieBlich aus dem Kreditrisiko des zu Grunde gelegten Wertpapierportefeuilles.

Die Hannover Riick ermittelt die Marktwerte der eingebetteten Derivate unter Verwendung der
zum Bewertungsstichtag verfiigbaren Marktinformationen auf Basis einer ,Credit Spread“-Methode, bei
der das Derivat zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses einen Wert von Null aufweist und im Zeitablauf
auf Grund der Veranderungen der Credit Spreads der Wertpapiere schwankt. Die Ergebnisverbesserung
vor Steuern belief sich zum Bilanzstichtag auf insgesamt 0,2 Mio. EUR (-2,3 Mio. EUR).

Bei einer weiteren Gruppe von Vertragen erfolgt die Bewertung der derivativen Komponente auf
Basis stochastischer Uberlegungen. Die Bewertung hatte zum Bilanzstichtag keine Auswirkungen auf
das Ergebnis (4,0 Mio. EUR).

Die Anwendung der Regelungen zu eingebetteten Derivaten hatte im Berichtsjahr keine wesent-
lichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss. Die Marktwerte der eingebetteten Derivate wurden zum
Bilanzstichtag in den Kapitalanlagen ausgewiesen und erhdhten insoweit das Ergebnis der Kapital-
anlagen in Hohe von insgesamt 0,2 Mio. EUR (1,7 Mio. EUR).
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Assoziierte Unternehmen

Anteile an assoziierten Unternehmen

in TEUR 2006 2005

Bilanzwert zum 31.12. V;j. 170.414 182.082
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -1.132 285
Anfangsbestand zum 1.1. Gj. 169.282 182.367
Zugange 948 423
Abgange 4.464 8.471
Abschreibungen - 809
Erfolgswirksame Anpassung 3.962 -3.637
Erfolgsneutrale Anpassung -3.214 575
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 132 -34
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 166.646 170.414

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

Fir weitere Angaben zu unseren wesentlichen Beteiligungen verweisen wir auf Kapitel 4 ,Kon-
solidierungskreis und -grundséatze”
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 2006 2005

Bruttobuchwert zum 31.12. V. 290.507 289.905
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -9.902 12.779
Bilanzwert zum 1.1. Gj. 280.605 302.684
Veréanderung im Konsolidierungskreis -83.015 -
Zugange 2911 460
Abgange 162.058 10.039
Umgliederung -12 -2.623
Wéhrungsumrechnung zum 31.12. 3.784 25
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 42.215 290.507
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. V;j. 92.385 84.150
Waéhrungsumrechnung zum 1.1. -1.929 2.091
Bilanzwert zum 1.1. G;j. 90.456 86.241
Veranderung im Konsolidierungskreis -16.687 -

Abschreibungen

planmaBig 3.961 5.986

auBBerplanmaBig 608 -
Abgange 54.785 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 683 158
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Gj. 24.236 92.385
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 198.122 205.755
Nettobuchwert zum 1.1. Gj. 190.149 216.443
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 17.979 198.122

Die Abgange betreffen im Wesentlichen die VerauBerung von acht bebauten Grundstiicken durch
die Hannover Riick AG und die E+S Riick AG, die insgesamt zu einem Netto-Abgangsgewinn in Hohe
von 1,8 Mio. EUR fiihrte.

Der Marktwert des fremdgenutzten Grundbesitzes betrdagt zum Bilanzstichtag 22,4 Mio. EUR

(240,0 Mio. EUR). Der Ermittlung der Verkehrswerte des Grundbesitzes liegt die Ertragswertmethode
zu Grunde.
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Kurzfristige Geldanlagen

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

7.2 Versicherungstechnische Aktiva und Passiva

Versicherungstechnische Aktiva

Die Anteile der Retrozessionare an den versicherungstechnischen Riickstellungen basieren auf den
vertraglichen Vereinbarungen der zu Grunde liegenden Riickversicherungsvertrdge. Fir ndhere Anga-
ben verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen zu den versicherungstechnischen Riickstellungen.

SFAS 60 ,Accounting and Reporting by Insurance Enterprises” verlangt die Aktivierung von Ab-
schlusskosten als Vermdgenswerte sowie deren Auflésung iiber die Gewinn- und Verlustrechnung pro-
portional zu der verdienten Pramie.

Bei Riickversicherungsvertragen fiir fondsgebundene Lebensversicherungsvertrage, die nach
SFAS 97 als Universal-Life-Type-Vertrage klassifiziert wurden, werden die aktivierten Abschlusskosten
unter Beriicksichtigung der Laufzeit der Versicherungsvertrage proportional zu den erwarteten Gewinn-
margen aus den Riickversicherungsvertragen aufgel6st. 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 Rentenzahlungs-
zeit.

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

kaufe, der Stornoerwartungen und der erwarteten Zinsertrage ermittelt.

Im Nichtlebensbereich werden Abschlusskosten, die direkt mit dem Abschluss oder der Erneue-
rung von Vertrdgen im Zusammenhang stehen, fiir den unverdienten Teil der Pramie abgegrenzt.

Entwicklung der abgegrenzten Abschlusskosten

in TEUR 2006 2005

Bilanzwert zum 31.12. Vj. 2.228.501 1.994.273
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -58.124 86.552
Anfangsbestand zum 1.1. G;j. 2.170.377 2.080.825
davon aus aufgegebenem Geschaftsbereich 31.214 -
Zugange 691918 564.417
Amortisationen 610.498 418.166
Portefeuilleeintritte/-austritte 869 -4.579
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 6.700 6.004
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 2.228.152 2.228.501

Fir weitere Erlduterungen verweisen wir auf Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden”
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Versicherungstechnische Riickstellungen

Zur Darstellung der im Selbstbehalt verbleibenden versicherungstechnischen Nettoriickstellungen
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 2006 2005

Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle 17.596.325 3.048.496 14.547.829 20.210.041 4.739.026 15.471.015

Deckungsriickstellungen 6.109.154 447537 5.661.617 5.779.169 94.089 5.685.080
Riickstellung fiir

Pramientbertrage 1.581.034 339.096 1.241.938 1.977.570 463.528 1.514.042
Sonstige versicherungs-

technische Riickstellungen 200.769 7.822 192.947 190.551 19.436 171.115
Gesamt 25.487.282 3.842.951 21.644.331 28.157.331 5.316.079 22.841.252

Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle bemessen sich grundsatzlich
nach den Aufgaben der Zedenten. Zusatzlich werden Riickstellungen fiir nicht gemeldete, bereits einge-
tretene Schaden (IBNR-Reserven) gebildet. Die Summe der Riickstellungen entspricht dem ,Grundsatz
der bestméglichen 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 6,5 % und 8,2 % abgezinst worden. Die Zinssatze bemessen sich nach den ver-
traglichen Vereinbarungen. Es handelt sich um Vertrdage, bei denen zwischen Abschluss und Ablaufzeit-
punkt mindestens vier Jahre liegen. Das Abzinsungsvolumen belduft sich auf 20,2 Mio. EUR (44,2 Mio.
EUR). Die diskontierten Riickstellungen belaufen sich Ende 2006 auf 105,3 Mio. EUR (283,3 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.
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Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

in TEUR 2006 2005
Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 20.210.041 4.739.026 15.471.015 18.247.706 4.163.138 14.084.568

Wahrungsumrechnungzum 1.1. -1.359.842  -355.453 -1.004.389  1.759.020 450.146 1.308.874
Anfangsbestand zum 1.1. Gj. 18.850.199 4.383.573 14.466.626 20.006.726 4.613.284 15.393.442

davon aus aufgegebenem

Geschéftsbereich 544894  152.950 391.944 - - -
Aufwendungen fiir
Versicherungsfalle (f.e.R.)
Geschéftsjahr 3.398.535 285350 3.113.185 6.984.173 2.426.467 4.557.706
Vorjahre 2.417.523 504.136 1.913.387 1.944331 392416 1551915

5.816.058 789.486 5.026.572 8.928.504 2.818.883 6.109.621
davon ab:
Schadenzahlungen (f.e.R.)
Geschaftsjahr -2.171.200 -254.203 -1.916.997 -4.666.914 -1.317.949 -3.348.965
Vorjahre -4.637.998 -1.760.121 -2.877.877 -4.111.368 -1.377.976 -2.733.392
-6.809.198 -2.014.324 -4.794.874 -8.778.282 -2.695.925 -6.082.357

Einzelwertberichtigung

auf Retrozessionen - 53.500 -53.500 - - -
Portefeuilleeintritte/-austritte 3.717 5.520 -1.803 -9.011 572 -9.583
Umgliederung 272.901 - 272.901 - - -
Waéhrungsumrechnung

zum 31.12. 7.542 37.191 -29.649 62.104 2.212 59.892
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 17.596.325 3.048.496 14.547.829 20.210.041 4.739.026 15.471.015

Der Bilanzwert der Retroanteile an den Schadenriickstellungen i. H. v. 3.048,5 Mio. EUR enthélt im
laufenden Geschaftsjahr Einzelwertberechtigungen in Hohe von 53,5 Mio. EUR. Der Gesamtwert dieser
Riickstellungen betragt 14.766,9 Mio. EUR. Auf diesen Wert beziehen sich die nachfolgenden Darstel-
lungen.

In der nachfolgenden Tabelle wird die Netto-Schadenriickstellung der Jahre 1996 bis 2006 fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle des Geschaftsfelds Schaden-Riickversicherung sowie deren Ab-
wicklung dargestellt.

Die Schadenriickstellungen beruhen naturgemaR zu einem gewissen Grad auf Schatzungen, die mit
einem Unsicherheitsfaktor behaftet sind. Der Unterschied aus urspriinglicher und aktueller Einschatzung
schlagt sich im Netto-Abwicklungsergebnis nieder. Dariiber hinaus kommt es im Riickversicherungs-
geschaft durch Riickversicherungsvertrage, deren Laufzeit nicht das Kalenderjahr ist oder die auf Zeich-
nungsjahrbasis abgeschlossen werden, regelmaBig dazu, dass Schadenaufwendungen nicht exakt dem
Geschafts- oder dem Vorjahr zugewiesen werden kdnnen. Dadurch wird insbesondere das erste Vorjahr
gegebenenfalls verzerrt dargestellt. Aussagekréaftige Analysen sind daher unseres Erachtens erst nach
einem Zeitraum von mindestens zwei Jahren sinnvoll.

Ein maBgeblicher Einflussfaktor ist dabei auch die Wertentwicklung des Euro bezogen auf die wichtigs-

ten Fremdwahrungen. Insbesondere der Kursriickgang des US-Dollars im Vergleich zum Vorjahrum 11,4 %
gegeniiber dem Euro fiihrte zu einem Absinken der Brutto-Schadenriickstellungen auf Eurobasis.
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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 jéhrlich zum Stichtag gebildet
wurde, ausgewiesen.

Netto-Schadenriickstellung und deren Abwicklung

1996" 1997" 19982 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
in Mio. EUR 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungs-
falle (laut Bilanz) 4304,7 48494 5002,1 56963 6.1623 6.8678 5846,1 65849 73375 9.908,1 104026

Kumulierte Zahlungen fiir das
betreffende Jahr und Vorjahre

ein Jahr spater 822,1 7969 1.1149 12872 16904 19867 1.1062 12925 13283 14598
zwei Jahre spater 12590 14234 17590 20298 26593 28630 19466 22328 21696
dreiJahre spater 1.6520 1.8085 22090 25926 33102 34553 26059 27503

vier Jahre spater 1.9054 21052 25758 3.0514 3.651,9 3.9452 29457

fiinf Jahre spater 21025 23278 29057 32938 39991 41592

sechs Jahre spater 2.261,5 25866 3.076,5 35639 4.251,1

sieben Jahre spater 24684 27078 3.281,7 3.726,7

acht Jahre spater 25545 2.833,3 3.3885

neun Jahre spater 2.620,7 2.908,0

zehn Jahre spater 2.678,7

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

am Ende des Jahres 43047 48494 50021 56963 6.1623 6.8678 58461 65849 73375 99081 104026
ein Jahr spater 4339,1 44849 53222 58850 6.2651 68193 56677 63204 77837 9.1367
zwei Jahre spéter 4.0059 45909 52178 54821 60175 57956 54468 66603 7.249,1

drei Jahre spater 40160 44359 48410 51257 52066 58126 56782 63567

vier Jahre spater 3.8839 4.1537 46303 44278 51998 60654 53710

fiinf Jahre spater 3.6663 3.9495 40015 43961 54866 58434

sechs Jahre spater 34892 33624 39118 45992 52953

sieben Jahre spater 3.003,0 33082 41176 44700

acht Jahre spater 2.960,3 3.459,2 4.007,1

neun Jahre spater 3.073,1 33767

zehn Jahre spater 2.987,7

Abwicklungsergebnis

der Schadenriickstellung 13170 14727 9951 1.226,3 8670 1.0244 475,1 2282 88,3 7714
davon Wahrungskurseinfluss 65,5 -227,1 -33,1 -513,0 -7459 -1.011,0 -567,0 51,2 342,6 -417,8
Abwicklungsergebnis

ohne Wahrungskurseinfluss 13824 1.2457 962,0 7133 121,1 13,4 -9lli9 279,5 430,9 353,6
in Prozent der Ursprungs-

schadenrtickstellung 32,1 25,7 19,2 12,5 2,0 0,2 -1,6 4,2 59 3,6

" Angaben basieren auf deutschen Rechnungslegungsvorschriften
? seit 1998 Datenbasis US GAAP
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Laufzeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen

Nach IFRS 4.38i. V. m. 4.39(d) sind Angaben erforderlich, mit deren Hilfe H6he und Zeitpunkt der
aus Riickversicherungsvertragen zu erwartenden Kapitalfliisse verdeutlicht werden kénnen. In den nach-
folgenden Tabellen haben wir die versicherungstechnischen Riickstellungen nach deren erwarteten Rest-
laufzeiten gegliedert. Im Rahmen der Laufzeitenanalyse haben wir die zu Absicherungszwecken fiir diese
Riickstellungen gestellten Depots unmittelbar abgezogen, da die Mittelzu- und -abfliisse aus diesen
Depots direkt den Zedenten zuzurechnen sind. Zu weiteren Erlduterungen hinsichtlich des Ansatzes und
der Bewertung der Riickstellungen verweisen wir auf Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden”

Laufzeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen

in TEUR 2006

Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle Dt b L

Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto
innerhalb eines Jahres 4428967 909.811 3.519.156 99.817 3.293 96.524
zwischen einem und fiinf Jahren 6.541.158 1.247.510 5.293.648 202.936 4.748 198.188
zwischen fiinf und zehn Jahren 2.145340 333473 1.811.867 300.334 5.638 294.696
zwischen zehn und zwanzig Jahren = 1.815.824  297.507 1.518317 591.278 21.976 569.302
nach mehr als zwanzig Jahren 1.498.840 87.770 1.411.070 411.547 4312 407.235
16.430.129 2.876.071 13.554.058 1.605.912 39.967 1.565.945

Depots 1.166.196  225.925 940.271 4.503.242 407.570 4.095.672
Gesamt 17.596.325 3.101.996 14.494.329 6.109.154 447537 5.661.617
in TEUR 2005

Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle Deckungstiickstellungen

Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto

innerhalb eines Jahres 5.017.891 1.346.838 3.671.053 106.051 1.337 104.714
zwischen einem und fiinf Jahren 7.581.910 1.937.418 5.644.492 138284 15273 123.011
zwischen fiinf und zehn Jahren 2.378.619 518146 1.860.473 299.281 10.513 288.768
zwischen zehn und zwanzig Jahren ~ 2.250.775  430.554 1.820.221 400427 17.692 382.735
nach mehr als zwanzig Jahren 1.384.244 106.831 1.277.413 401.487 5.992 395.495

18.613.439 4.339.787 14.273.652 1.345.530 50.807 1.294.723
Depots 1.596.602 399.239 1.197.363 4.433.639 43.282 4.390.357
Gesamt 20.210.041 4.739.026 15.471.015 5.779.169  94.089 5.685.080
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Die durchschnittliche Laufzeit der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
betrdgt 5,9 Jahre (5,6 Jahre), nach Beriicksichtigung der entsprechenden Retrozessionsanteile 6,2 Jahre
(6,1 Jahre). Die Deckungsriickstellungen weisen eine durchschnittliche Laufzeit von 13,3 Jahren (13,7
Jahre) — auf Nettobasis 13,4 Jahre (13,8 Jahre) — auf.

Die durchschnittliche Laufzeit der Riickstellungen wird durch die aktuarielle Projektion der erwar-
teten zukiinftigen Zahlungen bestimmt. Fiir jede homogene Klasse unseres Geschéafts unter Beriick-
sichtigung der Branche, geografischer Aspekte, Vertragsform und Art der Riickversicherung wird ein
Zahlungsmuster berechnet und auf die ausstehenden Verbindlichkeiten pro Zeichnungsjahr und Ab-
wicklungsstand angewendet.

Die Zahlungsmuster werden mittels aktuarieller Schatzverfahren ermittelt und bei Veranderungen
im Zahlungsverhalten und externen Einfllissen angepasst. Zusatzlich kénnen Grol3schdden diese Be-
rechnungen verzerren, sodass diese getrennt unter Anwendung von Vergleichsmustern oder ahnlichen
Schéaden betrachtet werden. Die benutzten Zahlungsmuster kdnnen Jahr fiir Jahr durch Vergleich der
projizierten Zahlungen mit den tatsachlichen Realisationen verglichen werden.

Traditionell haben Verbindlichkeiten in Haftpflicht- und Kraftfahrt-Riickversicherung lange Lauf-
zeiten auch tber 20 Jahre, wahrend im Sachgeschéft die Verbindlichkeiten innerhalb der ersten 10 Jahre
ausgeglichen werden.

Flir Lebens-, Renten-, Unfall und Krankenrtickversicherungsvertrage wird eine so genannte Deckungs-
riickstellung gestellt. Basierend auf der Dauer dieser Vertrdge werden fiir Lebens- und Rentenpolicen
langfristige und fiir Kranken- und Unfallgeschaft im Wesentlichen kurzfristige Riickstellungen gebildet.

Dabei flieBen in die Kalkulation der Deckungsriickstellung die folgenden Parameter ein:

1. Zinsertrage;
2. Ruckkaufsraten;
3. Sterbe- und Invaliditatsraten.

Basierend auf dem jeweiligen Land, dem Produkttyp, dem Anlagejahr, etc. ergeben sich fiir die
ersten beiden Komponenten unterschiedliche Werte. Die Wahl der verwendeten Sterbe- und Erkrankungs-
raten basiert auf nationalen Tafeln und dem Standard der Versicherungsindustrie. Dariiber hinaus wer-
den Erfahrungswerte des riickversicherten Portefeuilles — soweit vorhanden — berticksichtigt. Dabei flie-
Ben Erkenntnisse tiber Geschlechts-, Alters- und Raucherstruktur ein, aber auch Faktoren wie Produkttyp,
Vertriebskanal und die Frequenz der Pramienzahlung der Versicherungsnehmer finden Beriicksichtigung.

Bereits zu Beginn eines jeden Riickversicherungsvertrages werden fiir die Berechnung der De-
ckungsriickstellung Annahmen (ber die obigen Komponenten 1. bis 3. getroffen und festgehalten
(Jlocked in"). Parallel dazu werden Sicherheits- bzw. Schwankungszuschlage in jede dieser Komponen-
ten eingearbeitet. Um standig gewéhrleisten zu kénnen, dass die urspriinglich gewahlten Annahmen
auch wahrend des Vertragsverlaufs ausreichend sind, werden regelmaBig — tblicherweise jahrlich —
Kontrollen durchgefiihrt, ob Anpassungen vorgenommen werden miissen (,unlocked").
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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 2006 2005
Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto

Bilanzwert zum 31.12. V;j. 5.779.169 94.089 5.685.080 5.277.529 101.634 5.175.895
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -116.245 -2.968 -113.277 252.272 3.812 248.460
Anfangsbestand zum 1.1. Gj. 5.662.924  91.121 5571.803 5.529.801 105446 5.424.355
Zufiihrungen 337.899 145.138 192.761 271.057 13.103 257.954
Portefeuilleeintritte/-austritte 110771 211.641 -100.870 -19.044  -23.877 4833
Waéhrungsumrechnung zum 31.12. -2.440 -363 -2.077 -2.645 -583 -2.062
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 6.109.154 447537 5.661.617 5.779.169 94.089 5.685.080

Die Riickstellung fiir Pramientibertrage ergibt sich aus der Abgrenzung der Riickversicherungs-
pramie. Die Pramieniibertrage 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 Pra-
mieniibertrdge nach geeigneten Methoden geschatzt. Pramie, die fiir Zeitraume nach dem Bilanzstich-
tag entrichtet ist, wurde erfolgswirksam abgegrenzt.

Entwicklung der Riickstellung flir Pramientibertrage

in TEUR 2006 2005

Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 1.977.570 463.528 1.514.042 1.825914 489.085 1.336.829
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -149.095 -36.570 -112.525 204.812 60.371 144.441
Anfangsbestand zum 1.1. Gj. 1.828.475 426958 1.401.517 2.030.726 549.456 1.481.270
davon aus aufgegebenem
Geschaftsbereich 120.691 -39.084 159.775 - - -
Veranderungen -134.713  -132.587 -2.126 -53.556 -75.505 21.949
Portefeuilleeintritte/-austritte -34 -20 -14 -869 = -869
Wahrungsumrechnung
zum 31.12. 7.997 5.661 2.336 1.269 -10.423 11.692
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 1.581.034  339.096 1.241.938 1.977.570 463.528 1.514.042

Die Angemessenheit der Versicherungsverbindlichkeiten aus unseren Riickversicherungsvertrdgen
wird zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift. Im Rahmen des Angemessenheitstests fiir versicherungstech-
nische Verbindlichkeiten werden den zukiinftig zu erwartenden vertraglichen Leistungsverpflichtungen
die zukiinftig zu erwartenden Ertrdge gegeniibergestellt. In der Vorgehensweise folgt die Hannover
Riick der ,Loss Recognition” gemaB US GAAP. Sollten im Ergebnis des Tests die kiinftig zu erwartenden
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Ertrdge nicht ausreichen, um zukiinftige Leistungen zu finanzieren, wird der gesamte Fehlbetrag er-
folgswirksam erfasst, indem zunéachst entsprechend des Fehlbetrags aktivierte Abschlusskosten abge-
schrieben werden. Eine danach gegebenenfalls noch verbleibende Differenz wird als Zusatzreserve ge-
stellt.

7.3 Vertrage ohne ausreichendes versicherungstechnisches Risiko

Nach IFRS 4 sind Versicherungsvertrage von Vertrdgen ohne ausreichendes versicherungstech-
nisches 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 Vertrage wurden unter Anwendung
der so genannten ,Deposit Accounting”-Methode bilanziert und damit aus der versicherungstechnischen
Rechnung eliminiert. Die Erfolgskomponenten wurden im sonstigen Ergebnis saldiert ausgewiesen.
Die aus diesen Vertragen resultierenden Zahlungsstréme wurden in der Kapitalflussrechnung unter der
Finanzierungstatigkeit ausgewiesen. Der Ausweis der BestandsgréBen erfolgt als Depotforderungen
und -verbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften, deren Marktwerte annahernd ihren Buchwerten
entsprechen.

Im Berichtsjahr sind die Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschéaften von 2.443,0 Mio.
EUR um 1.083,8 Mio. EUR auf 3.526,8 Mio. EUR gestiegen. Der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus
dem erhéhten Neugeschaft im Bereich nichttraditioneller Lebensriickversicherung.

7.4 Geschafts- oder Firmenwert; Barwert kiinftiger Ertrage
erworbener Lebensriickversicherungsbestdnde

Nach IFRS 3 ,Business Combinations” werden planmaRige 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 2006 2005

Bilanzwert zum 31.12. Vj. 193.098 173.315
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -17.470 20.295
Bilanzwert zum 1.1. Gj. 175.628 193.610
Zugange 3.614 =
Abschreibungen 20.073 485
Abgange, dem aufgegebenen Geschaftsbereich zuzuordnen 7.639 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 1.109 27
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 152.639 193.098
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Geschafts- oder Firmenwert

Die Position enthalt im Wesentlichen den Geschafts- oder Firmenwert aus dem Erwerb der Claren-
don Insurance Group, Inc.im Jahr 1999. Zu naheren Informationen zum Verfahren des Werthaltigkeits-
tests verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden”.

Die Zugange entfallen mit 3,2 Mio. EUR iiberwiegend auf den im Teilkonzern Praetorian Financial
Group erfolgten Erwerb der Alea North America Specialty Insurance Company. Die Transaktion ist dem
aufgegebenen Geschaftsbereich zuzuordnen. Wir verweisen hierzu auf unsere Erlduterungen in Kapitel
5.1 ,Akquisitionen und Neugriindungen”.

Im Rahmen des geplanten Verkaufs der Praetorian Financial Group durch die Hannover Finance,
Inc. und der damit einhergehenden Klassifizierung als aufgegebener Geschaftsbereich schreibt IFRS 5
einen Niederstwerttest fiir den im Zeitpunkt der Klassifizierung bestehenden Geschafts- oder Firmen-
wert vor. Danach war der bei der Hannover Finance, Inc. erfasste Geschafts- oder Firmenwert in Hohe
von 19,9 Mio. EUR abzuschreiben.

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

in TEUR 2006 2005
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 7.472 9.767
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 19 158
Bilanzwert zum 1.1. Gj. 7.491 9.925
Abschreibungen 2.407 2434
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 18 =1
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 5.102 7472

Die PVFP, deren Abschreibungsdauern zwischen 5,5 und 15 Jahren betragen, werden unter den
sonstigen Vermdgenswerten ausgewiesen. Zu weiteren Ausfithrungen verweisen wir auf unsere Erlau-
terungen zu den immateriellen Vermdgenswerten in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden”.
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7.5 Steuer und latente Steuer

Aktive und passive latente Steuern werden nach IAS 12 fiir zu erwartende Steuerminderungen
und fiir zu erwartende Steuermehrbelastungen nachfolgender Geschéftsjahre angesetzt, sofern sie aus
unterschiedlichen Wertansatzen einzelner Bilanzposten resultieren. Grundsatzlich kénnen sich diese
Bewertungsunterschiede zwischen der nationalen Steuerbilanz und der nationalen Handelsbilanz, der
konzerneinheitlich bewerteten Bilanz und der nationalen Handelsbilanz sowie aus steuerlichen Verlust-
vortragen und so genannten ,Tax Credits" ergeben. Latente Steuern basieren auf den aktuellen Steuer-
satzen. Falls sich die der Berechnung der latenten Steuern zu Grunde liegenden Steuersatze andern, wird
dies in dem Jahr beriicksichtigt, in dem die Steuersatzanderung mit hinreichender Sicherheit gesetzlich
festgelegt ist. Buchungen latenter Steuern auf Konzernebene erfolgen grundsatzlich unter Ansatz
des Konzernsteuersatzes von 40 %.

Die tatsachlichen und die latenten Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Ertragsteuern
in TEUR 2006 2005
Tatsachliche Steuern fiir das Berichtsjahr 96.700 45.689
Periodenfremde tatsachliche Steuern 33.640 10.830
Latente Steuern auf Grund temporarer Unterschiede 71.550 -30.890
Latente Steuern aus Verlustvortragen 23.187 -69.916
Ubrige - 850
Ausgewiesener Steueraufwand 225.077 -43.437

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

in TEUR 2006 2005
Laufende Steuern
Inland 57.359 11.125
Ausland 72.982 46.246
Latente Steuern
Inland 123.566 -72.510
Ausland -28.830 -28.298
Gesamt 225.077 -43.437
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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 2006 2005

Aktive latente Steuer

Steuerliche Verlustvortrage 110.794 142.384
Schadenriickstellungen 423.090 488.036
Deckungsriickstellung 106.441 77.578
Sonstige Riickstellungen 96.842 63.966
Abrechnungsforderungen 53.528 75.470
Depotverbindlichkeiten - 3
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen 20.957 10.691
Depots aus Finanzierungsgeschaften 20.547 10.829
Sonstige Bewertungsunterschiede 12.722 12.808
Gesamt 844.921 881.765

Passive latente Steuer

Schadenriickstellung 3.642 9.839
Deckungsriickstellung 40.883 30.996
Sonstige technische/nichttechnische Riickstellungen 7.458 3.955
Schwankungsriickstellung 990.062 894.980
Depotforderungen 18.801 8.235
Abgegrenzte Abschlusskosten 501.101 495.517
Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten 104.364 90.142
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen 77.759 118.491
Sonstige Bewertungsunterschiede 12.827 18.721
Gesamt 1.756.897 1.670.876
Latente Steuerverbindlichkeiten 911.976 789.111

Zum Ansatz und zur Bewertung aktiver und passiver latenter Steuern verweisen wir auf Kapitel 3.2
.Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze”,

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 Korperschaft-
steuersatzes inklusive Solidaritatszuschlag sowie der Gewerbesteuer.
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Uberleitung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand

in TEUR 2006 2005
Ergebnis vor Einkommen- und Ertragsteuern 742.152 17.392
Erwarteter Steuersatz 40 % 40 %
Erwarteter Steueraufwand 296.861 6.957
Veranderung der latenten Steuersatze 327 27
Besteuerungsunterschiede bei den Auslandstochtern -31.222 -49.561
Nicht abzugsfahige Aufwendungen 24.090 39.462
Steuerfreie Ertrage -118.742 -52.088
Aperiodischer Steueraufwand 33.240 9.990
Sonstige 20.523 1.830
Ausgewiesener Steueraufwand 225.077 -43.437

Zeitliche Nutzbarkeit aktivierter Verlustvortrage

Zum Bilanzstichtag bestehen nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage in Hohe von 522,4 Mio.
EUR (435,7 Mio. EUR). Fiir diese wurden unter Beriicksichtigung lokaler Steuersétze Verlustvortrage
insowelit aktiviert, als ihre Realisierung mit ausreichender Sicherheit gewahrleistet ist.

Dariiber hinaus bestanden Steuergutschriften von 14,0 Mio. EUR, die in voller Hohe als aktivier-
te latente Steuer ausgewiesen werden.

Ablauf der begrenzt bzw. unbegrenzt nutzbaren Verlustvortrage in den Folgejahren

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

Verlustvortrage 9.016 81.725 6.305 13.748 110.794

Unbegrenzt vortragsfahige steuerliche Verluste in Hohe von 207,2 Mio. EUR wurden nicht akti-
viert, da ihre Realisierung nicht mit ausreichender Sicherheit gewahrleistet ist.

7.6 Mitarbeiter und Personalaufwendungen

Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Unternehmen beschéftigten im
Durchschnitt 1.988 (1.972) Mitarbeiter. Von diesen Mitarbeitern waren im Berichtsjahr 877 (857)
Personen im Inland tatig. Die Mehrzahl der Mitarbeiter war fiir die konsolidierten Konzerngesellschaften
im Ausland tatig. Auf den aufgegebenen Geschéftsbereich entfallen 237 Mitarbeiter.

2006 2005
Angaben Durch- Durch-
zum Personal 31.03. 30.06. 30.09. 31.12. schnitt schnitt
Anzahl der Mitarbeiter
(ohne Vorstandsmitglieder) 2.008 1.953 1.987 2.002 1.988 1.972
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2006
Nationalitten Deutschland USA Siidafrika UK Sonstige Gesamt
der Mitarbeiter g
Anzahl der Mitarbeiter 824 567 146 83 382 2.002

Personalaufwendungen

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb, die Schadenaufwendungen (Schadenregulie-
rung) und die Aufwendungen fiir die Verwaltung der Kapitalanlagen beinhalten die folgenden Perso-
nalaufwendungen:

in TEUR 2006 2005

a) Lohne und Gehalter

aa) Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 88.724 98.096
ab) Aufwendungen fiir die Verwaltung der Kapitalanlagen 8.275 8.721
96.999 106.817

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung

ba) Soziale Abgaben 13.186 19.853
bb) Aufwendungen fiir Altersversorgung 14.453 13.899
bc) Aufwendungen fiir Unterstiitzung 1.654 367
29.293 34.119

Gesamt 126.292 140.936

In der Tabelle wird der Personalaufwand der fortgefiihrten Geschaftsbereiche dargestellt. Im Be-
richtsjahr wurden zuséatzlich Lohne und Gehalter in Hohe von 34,3 Mio. EUR (6,1 Mio. EUR) und soziale
Abgaben in Héhe von 7,5 Mio. EUR (1,4 Mio. EUR) im Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschéftsbe-
reich erfasst.

7.7 Pensionsriickstellungen und dhnliche Verpflichtungen

Pensionszusagen entsprechen der Versorgungsordnung in der jeweils giiltigen 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
Hinterbliebenengeld gewahrt. Diese Regelung basiert auf der jahrlichen Ermittlung von Versor-
gungsteilbetragen, die mit 1 % bis zur Bemessungsgrenze in der gesetzlichen Rentenversicherung
und mit 2,5 % oberhalb der Bemessungsgrenze des rentenfahigen Arbeitsverdienstes — in Abhdngig-
keit vom Gewinn des Unternehmens — mit 0,7 % bis 1 % bzw. 1,75 % bis 2,5 % ermittelt werden. Das
Versorgungswerk wurde zum 31. Marz 1999 fiir Neueintritte geschlossen.
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Seit 1997 besteht die Mdglichkeit, Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht zu erlangen. Die in den
Riickstellungen fiir Pensionsanwartschaften enthaltenen arbeitnehmerfinanzierten Zusagen werden
nach der Verschmelzung mit der Gerling-Konzern Lebensversicherungs-AG, KdlIn, durch einen Versiche-
rungsvertrag mit der HDI Gerling Lebensversicherung AG, Hamburg, zu unveranderten Bedingungen
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
Unterstlitzungskasse 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 Gerling Pensionskasse AG zu unveranderten Bedingungen im Weg der Ent-
geltumwandlung zusatzliche Altersversorgung aufzubauen. Die Leistungen der HDI Pensionskasse AG
werden fiir ihre Mitglieder und deren Hinterbliebene garantiert und umfassen die klassische Renten-
versicherung 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.

Die Pensionsriickstellungen werden gemaR IAS 19 ,Employee Benefits” (rev. 2004) nach der ,,Pro-
jected-Unit-Credit“-Methode gebildet. Es handelt sich dabei um leistungsorientierte Pensionspléne.
Grundlage der Bewertung ist die geschatzte zukiinftige Gehaltsentwicklung der Pensionsberechtigten.
Die Diskontierung der Leistungsanspriiche erfolgt unter Ansatz des Kapitalmarktzinses fiir Wertpapiere
bester Bonitat. Bei den Zusagen an inldndische Mitarbeiter handelt es sich iiberwiegend um durch die
Konzernunternehmen finanzierte Zusagen. Pensionsfonds bestehen nicht. Die passivierten Betrage wer-
den unter den anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die Pensionsriickstellungen im In- und Ausland
wurden nach einheitlichen Vorgaben der Talanx AG in Abhangigkeit von den jeweiligen 6konomischen
Gegebenheiten berechnet.

Die Pensionsriickstellungen errechnen sich nach versicherungsmathematischen Grundsatzen und
beruhen auf den vom Hannover Riick-Konzern gewahrten Zusagen fiir Alters-, Invaliden- und Witwen-
renten. Die Zusagen orientieren sich an der Dauer der Unternehmenszugehdérigkeit und der Héhe des
Gehalts.

Der Berechnung der Pensionsriickstellungen liegen die folgenden Annahmen zu Grunde:

Bewertungsannahmen

in % 2006 2005
Deutschland USA Australien Deutschland USA Australien

Abzinsungsfaktor 4,65 6,00 5,20 4,25 551 4,80
Erwartete langfristige Ver-
zinsung des Planvermdgens - 7,50 7,00 - 7,50 7,00
Erwarteter Gehalts-
und Karrieretrend 2,50 - 5,00 2,50 - 4,50
Anwartschaftsdynamik 1,25 3,00 3,50 1,75 3,00 3,00
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Die Veranderung des Anwartschaftsbarwerts der Pensionsverpflichtungen sowie dessen Aufteilung
in Plane, die nicht Giber einen Fonds finanziert werden bzw. die ganz oder teilweise aus Fonds finanziert
sind, stellen sich wie folgt dar.

Verdnderung des Anwartschaftsbarwerts

in TEUR 2006 2005
Anwartschaftsbarwert am Anfang des G;j. 85.233 63.382
Laufender Dienstzeitaufwand des Gj. 3.294 2.906
Zinsaufwand 3.670 3.166
Gehaltsumwandlungen Arbeitnehmer 624 281
Versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste (-) -8.914 16.002
Wahrungsumrechnung -687 1.057
Gezahlte Pensionen -3.090 -1.538
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 71 -
Dem aufgegebenen Geschéftsbereich zuzuordnende Betrage -2.801 -
Plankiirzungen - -23
Anwartschaftsbarwert am Ende des G;j. 77.400 85.233

Finanzierung der leistungsorientierten Verpflichtung

in TEUR 2006 2005
Anwartschaftsbarwert aus nicht fondsfinanzierten Planen 69.287 74.058
Anwartschaftsbarwert aus ganz oder teilweise fondsfinanzierten Planen

(vor Abzug des Zeitwerts von Planvermdégen) 8.113 11.175
Anwartschaftsbarwert am Ende des G;j. 77.400 85.233
Zeitwert des Planvermogens -7.302 -10.500

Finanzierungsstatus (Barwert der
erdienten Pensionsanspriiche abziiglich Fondsvermagen) 70.098 74.733

Der beizulegende Zeitwert des Planvermdgens der US-amerikanischen Plane hat sich wie folgt
entwickelt:

Verdnderung des Planvermdgens

in TEUR 2006 2005
Zeitwert am Anfang des G;j. 10.500 7.204
Erwarteter Ertrag auf Planvermogen 690 701
Versicherungsmathematische Gewinne (+)/ Verluste (-) 101 -137
Wahrungsumrechnung -602 814
Beitrdge der Arbeitgeber 318 2.038
Gezahlte Pensionen -1.563 -120
Dem aufgegebenen Geschaftsbereich zuzuordnende Betrage -2.142 -
Zeitwert am Ende des Gj. 7.302 10.500
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Die Struktur des dem Planvermdgen zu Grunde liegenden Kapitalanlageportefeuilles setzt sich wie
folgt zusammen.

Portefeuillestruktur des Planvermégens

in % der Planvermdgen 2006 2005
Aktien 27 68
Sonstiges 73 32
Gesamt 100 100

Im Zeitwert des Planvermdgens sind zum Bilanzstichtag Betrage in Hohe von 3,7 Mio. EUR (3,8 Mio.
EUR) fiir eigene Finanzinstrumente enthalten.

Die tatsachlichen Ertrdge aus dem Planvermégen belaufen sich im Berichtsjahr auf 0,8 Mio. EUR
(0,9 Mio. EUR).

Die nachfolgende Tabelle leitet den Finanzierungsstatus, der sich aus der Differenz zwischen
Anwartschaftsbarwert und Planvermdgen errechnet, auf die zum Stichtag bilanzierte Pensionsriick-

stellung tber.

Uberleitung auf die Netto-Pensionsriickstellung

in TEUR 2006 2005

Anwartschaftsbarwert am Ende des G;j. 77.400 85.233
Zeitwert des Planvermogens am Ende des G;j. -7.302 -10.500
Finanzierungsstatus 70.098 74.733
Noch nicht getilgte versicherungsmathematische Gewinne (+)/ Verluste (-) -6.325 -17.800
Ubrige Betrage 786 693
Netto-Pensionsriickstellungen 64.559 57.626

Die bilanzierte Pensionsriickstellung hat sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

Entwicklung der Pensionsriickstellung

in TEUR 2006 2005
Netto-Pensionsriickstellung zum 31.12. Vj. 57.626 55.265
Wahrungsumrechnung -54 192
Unternehmenszu- und Abgédnge sowie sonstige Bewegungen -78 76
Aufwand des Gj. 8.901 5.241
Gehaltsumwandlungen Arbeitnehmer 239 269
Gezahlte Beitrage -126 -2.000
Gezahlte Pensionen -1.525 -1.417
Ubrige -424 =
Netto-Pensionsriickstellungen zum 31.12. Vj. 64.559 57.626
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Die Netto-Pensionsaufwendungen fiir die Leistungszusagen setzen sich wie folgt zusammen:

Zusammensetzung der Netto-Pensionsaufwendungen

in TEUR 2006 2005
Laufender Dienstzeitaufwand des Gj. -3.294 -2.906
Zinsaufwand -3.509 -2.982
Erwarteter Ertrag auf Planvermégen 532 514
Berticksichtigte versicherungsmathematische Gewinne (+)/ Verluste (-) -2.366 110
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -71 -
Auswirkungen von Plankiirzungen oder -abgeltungen -193 23
Gesamt -8.901 -5.241

Die Netto-Pensionsaufwendungen sind in der Konzerngewinn- und Verlustrechnung in Héhe
von 5,3 Mio. EUR (3,7 Mio. EUR) unter den Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb und in Héhe von
2,6 Mio. EUR (0,7 Mio. EUR) unter den sonstigen Aufwendungen sowie mit 1,0 Mio. EUR (0,8 Mio. EUR)
in den sonstigen Kapitalanlageaufwendungen erfasst.

Versicherungsmathematische Ertrage in Hohe von 0,4 Mio. EUR (0,3 Mio. EUR) wurden zum Bi-
lanzstichtag in den tbrigen, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen erfasst.

Folgende Betrdge wurden fiir das laufende und das vorangegangene Berichtsjahr im Rahmen
der Bilanzierung der leistungsorientierten Plane angesetzt:

Angesetzte Betrdge

in TEUR 2006 2005
Anwartschaftsbarwert 77.400 85.233
Zeitwert des Planvermdgens 7.302 10.500
Uberschuss (+)/Fehlbetrag (-) des Plans -70.098 -74.733
Erfahrungsbedingte Anpassung der Schulden des Plans -8.633 458
Erfahrungsbedingte Anpassung der Vermdgenswerte des Plans 34 -196

Im nachsten Geschaftsjahr erwartet die Hannover Riick aus den dargestellten Pensionspléanen
Zahlungen in Héhe von 5,7 Mio. EUR.

Beitragsorientierte Pensionsplane

Neben den leistungsorientierten Pensionsplanen bestehen bei einigen Konzerngesellschaften bei-
tragsorientierte Zusagen (sog. ,defined contribution plans”) in Abhdngigkeit von der Dauer der Unter-
nehmenszugehdrigkeit sowie dem Einkommen oder der Héhe der Beitragsleistungen der Mitarbeiter.
Der nach IAS 19 par. 46 erfasste Geschéftsjahresaufwand fiir diese Zusagen betrégt 3,1 Mio. EUR
(5,3 Mio. EUR), davon entfallen 0,1 Mio. EUR (0,1 Mio. EUR) auf Zusagen an Mitarbeiter in Schliissel-
positionen.
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7.8 Darlehen und nachrangiges Kapital

Die Hannover Finance, Inc., Wilmington/USA, hat am 31. Marz 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 Gesellschaft
1999 Zinsswaps in gleicher Hohe, die am 31. Marz 2009 auslaufen. Wirtschaftlich fiihrt dies zu einer
Festschreibung der Zinsbelastung bis zur ersten Kiindigungsmaéglichkeit der Anleihe. 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, zusammen 95 %, zuriickgekauft. Die Zinsswaps wurden seit Riickkauf der Anleihe
als freistehende Derivate bilanziert und im zweiten Quartal 2006 geschlossen. Nach SchlieBung der
Swaps wird die Anleihe bis zum 31. Marz 2009 mit LIBOR +80 Basispunkten verzinst, danach mit LIBOR
+180 Basispunkten.

Um die Kapitalausstattung des Hannover Riick-Konzerns nachhaltig zu sichern, hat die Hannover
Riick AG weiteres nachrangiges Fremdkapital begeben. Uber die Hannover Finance (Luxembourg)
S.A. als 100-prozentige Tochter der Hannover Riick AG wurde im Februar 2004 eine nachrangige Schuld-
verschreibung in Hoéhe von 750,0 Mio. EUR am europdischen Kapitalmarkt emittiert. Die Anleihe
wurde vorwiegend bei institutionellen Investoren platziert. Der Bond wird mit 163 Basispunkten liber
dem zehnjahrigen mittleren Swap-Level verzinst und hat eine Laufzeit von 20 Jahren. Er ist friihestens
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 Basispunkten (iber 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 Hohe von 500,0 Mio. EUR begeben.
Im Zug der Transaktion wurde den Inhabern derim Jahr 2001 von der Hannover Riick AG emittierten
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 im Vorjahr bei nominal 211,9 Mio.
EUR. Dies entspricht 240,5 Mio. EUR der neu ausgegebenen Anleihe. Die Barkomponente der neuen
Anleihe in Hohe von nominal 259,5 Mio. EUR wurde vorwiegend bei institutionellen Investoren in
Europa platziert. Das nach dem Umtausch verbliebene Volumen der im Jahr 2001 begebenen Anleihe
betragt unverdandert 138,17 Mio. EUR.

Die im Berichtsjahr als aufgegebener Geschaftsbereich klassifizierte Praetorian Financial Group,
Inc. hat im Dezember 2005 , Trust Preferred Securities” in Hohe von 80,0 Mio. USD begeben, die mit einer
Laufzeit von 30 Jahren ausgestattet sind und mit 310 Basispunkten (iber dem Drei-Monats-LIBOR
verzinst werden. Die , Trust Preferred Securities” wurden bei institutionellen Anlegern platziert. Die Ab-
[6sung vor Marz 2011 ist nur unter besonderen Umstanden und zu einem Preis von 107,5 % des Nomi-
nalbetrages moglich, danach ist eine Ablésung jederzeit méglich. Im Berichtsjahr wurden die dem auf-
gegebenen Geschaftsbereich zuzuordnenden Wertpapiere mit einem Marktwert in Héhe von 62,1 Mio.
EUR (67,6 Mio. EUR) unter den Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur Verduerung bestimmten
Vermdgenswerten ausgewiesen.
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Sonstige finanzielle Rahmenbedingungen

Zur Absicherung méglicher kiinftiger Groschaden hat die Hannover Riick sich im Jahr 2004 einen
Kreditrahmen in H6he von 500,0 Mio. EUR in Form eines syndizierten Darlehens einrdumen lassen. Die
Fazilitat hat eine Laufzeit von fiinf Jahren und wird im August 2009 féllig.

Dariiber hinaus bestehen mit verschiedenen Kreditinstituten Fazilitaten in Form von Letters of
Credit, darunter zwei syndizierte Avalkreditlinien in Hohe von jeweils 2,0 Mrd. USD aus den Jahren
2005 bzw. 2006. Die erste dieser Linien wird zu 50 % im Dezember 2009 und zu 50 % im Dezember
2011 fallig, die zweite wird im Dezember 2012 fallig werden. Wir verweisen auf unsere Erlduterungen
in Kapitel 9.2 ,Haftungsverhaltnisse".

Darlehen und nachrangiges Kapital

in TEUR 2006
Fortgefiihrte Markt- Abgegrenzte
Anschaffungs- TR Zinsen und Marktwert
kosten 9 Mieten
Darlehen und
nachrangiges Kapital
Darlehen 56.788 - 273 57.061
Nachrangige Anleihen 1.372.036 23.192 58.126 1.453.354
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 69 - - 69
Gesamt 1.428.893 23.192 58.399 1.510.484
in TEUR 2005
Fortgefiihrte Mark- Abgegrenzte
Anschaffungs- T Zinsen und Marktwert
kosten 9 Mieten
Darlehen und
nachrangiges Kapital
Darlehen 107.394 = 446 107.840
Nachrangige Anleihen 1.370.497 131.667 62.316 1.564.480
Sonstiges nachrangiges Kapital 67.602 - - 67.602
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 38 = - 38
Gesamt 1.545.531 131.667 62.762 1.739.960

Der aggregierte beizulegende Zeitwert der ausgereichten nachrangigen 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 Finanz-
instrumenten gleicher Bonitéts-, Laufzeit- und Rendite-Charakteristika geschatzt. Bei der Effektivzins-
methode werden stets die aktuellen Marktzinsniveaus in den relevanten Zinsbindungslaufzeitbereichen
als Basis unterstellt.

146



7.9 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 Eigenkapitalveranderung beinhaltet neben dem sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung
ergebenden Jahresiiberschuss auch die erfolgsneutral erfassten Wertveranderungen der Vermogens-
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 nennwertlose Stiickaktien
eingeteilt. Die Aktien sind voll eingezahlt. Jede Aktie gewahrt ein gleichrangiges Stimmrecht und einen
gleichrangigen Dividendenanspruch.

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 kdnnen davon bis zu 1.000 TEUR
verwendet werden.

Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital bis zu 60.299 TEUR. Es dient der Gewahrung von Aktien
fiir Inhaber von Wandel- und Optionsanleihen sowie von Gewinnschuldverschreibungen mit Wandel-
und Optionsrechten und ist befristet bis zum 11. Mai 2011.

7.10 Ubrige nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile

Die kumulierten tbrigen, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalveranderungen betragen in bei-
nahe unverdnderter Hohe zum Vorjahr -1,5 Mio. EUR (-1,6 Mio. EUR) und resultieren im Wesentlichen
aus der erfolgswirksamen Erfassung hedge-ineffektiver Marktwertanderungen derivativer Finanzinstru-
mente.

7.11 Eigene Anteile

Nach IAS 1 sind eigene Anteile im Eigenkapital offen abzusetzen. Durch Beschluss der Hauptver-
sammlung der Hannover Riickversicherung AG vom 12. Mai 2006 wurde die Gesellschaft ermachtigt,
biszum 31. Oktober 2007 eigene Aktien bis zu 10 % des zum Beschlusszeitpunkt vorhandenen Grund-
kapitals zu erwerben. Die Gesellschaft war wahrend des Berichtszeitraums zu keinem Zeitpunkt im Be-
sitz eigener Aktien.
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7.12 Ergebnis je Aktie

Berechnung des unverwasserten sowie des gleichlautenden verwasserten Ergebnisses je Aktie

2006 2005

Ergebnis Aktien Je Aktie Ergebnis Aktien Je Aktie

(in TEUR) (Anzahl) (in EUR) (in TEUR) (Anzahl) (in EUR)
Konzernergebnis 514.390 - - 49.331 = =
gjgi%i’;‘;gﬁﬂif:nm“ der - 120597134 - - 120597.134 -
Ergebnis je Aktie 514.390 120.597.134 4,27 49.331 120.597.134 041
aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen 428.696 120.597.134 3,56 28.739 120.597.134 0,24
aus aufgegebenem Geschéftsbereich 85.694 120.597.134 0,71 20.592 120.597.134 0,17

AuBerordentliche Ergebnisbestandteile, die bei der Berechnung gesondert hatten beriicksichtigt
werden missen, lagen weder im Berichtsjahr noch in der vorangegangenen Berichtsperiode vor.

Dividende je Aktie
Im Berichtsjahr wurden fiir das Jahr 2005 keine Dividenden gezahlt.
Anlasslich der Hauptversammlung am 3. Mai 2007 wird fiir das Geschaftsjahr 2006 eine Divi-

dendenausschiittung in Hohe von 1,60 EUR je Aktie, insgesamt 193,0 Mio. EUR, vorgeschlagen werden.
Der Ausschiittungsvorschlag ist nicht Bestandteil dieses Konzernabschlusses.

7.13 Sonstige Aktiva und Passiva

Sonstige Vermégenswerte

in TEUR 2006 2005

Eigengenutzte Grundstiicke und Gebaude 40.224 41.533
Sonstige Forderungen 7.274 14.434
Barwert kiinftiger Ertrage erworbener Lebensriickversicherungsbestande 5.102 7.472
Betriebs- und Geschaftsausstattung 23.732 30.217
Sonstige Vermdgensgegenstande 6.285 5.712
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 45.030 35.836
Steuerforderungen 29.906 28.663
Forderungen an verbundene Unternehmen 591 1.139
Riickdeckungsversicherung 39.731 36.245
Ubrige 63.560 67.749
Gesamt 261.435 269.000
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Die Bewertung des Bestands an eigengenutztem Grundbesitz erfolgt mit den Anschaffungskosten
vermindert um die planméaBigen linearen Abschreibungen iiber Nutzungsdauern von 10 bis 50 Jahren.
Die Marktwerte werden auf Basis der Ertragswertmethode ermittelt. Mit Wirkung zum 1. Januar 2006
haben die Hannover Riick AG und die E+S Riick AG jeweils 5 % der Anteile an der GbR Hannover Riick-
versicherung AG/E+S Riickversicherung AG Grundstiicksgesellschaft, Hannover, von dem konzern-
fremden Gesellschafter ilbernommen. Die Anteile an der Gesellschaft befinden sich seit diesem Zeit-
punkt vollstandig im Besitz der Hannover Riick. Der Geschaftszweck der Gesellschaft ist der Erwerb
sowie die Bebauung und Nutzung des Grundstiicks und Gebaudes Karl-Wiechert-Allee 50, Hannover.

Betriebs- und Geschaftsausstattung

in TEUR 2006 2005
Bruttobuchwert zum 31.12.V;j. 85.606 71374
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -2.194 2.167
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 83.412 73.541
davon aus aufgegebenem Geschaftsbereich 3.673 -
Veranderung zum Konsolidierungskreis 81 -
Zugange 13.288 16.506
Abgange 9.421 4.099
Umgliederung -749 -692
Waéhrungsumrechnung zum 31.12. 406 350
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 83.344 85.606
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. V. 55.389 44777
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -905 738
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 54.484 45515
Abgénge 4.490 2.400

Abschreibungen

planméaBig 10.930 12.205
Umgliederung -1.399 -62
Veranderung im Konsolidierungskreis 44 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 43 131
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. G;j. 59.612 55.389
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 30.217 26.597
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 23.732 30.217

Zur Bewertung der Betriebs- und Geschaftsausstattung verweisen wir auf unsere Erlauterungen
zu den iibrigen Aktiva in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden”.
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Entwicklung der sonstigen immateriellen Vermdgenswerte

in TEUR 2006 2005

Bruttobuchwert zum 31.12. Vj. 129.566 115.234
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -1.445 1.722
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 128.121 116.956
Verdnderung im Konsolidierungskreis -59 =
Zugange 13.354 12.665
Abgdnge 176 47
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 2 -8
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 141.242 129.566
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.Vj. 93.730 90.558
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -241 53
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 93.489 90.611
Veranderung im Konsolidierungskreis 25 -
Abgdnge 176 47
Zuschreibungen - 4

Abschreibungen

planméaBig 2.927 3.170
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 3 -
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Gj. 96.212 93.730
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 35.836 24.676
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 45.030 35.836

Die Position enthalt zum Bilanzstichtag 0,1 Mio. EUR (0,2 Mio. EUR) fiir selbst erstellte und 13,8
Mio. EUR (15,0 Mio. EUR) fiir erworbene Software, die mit Nutzungsdauern von 3 bis 10 Jahren plan-
maBig abgeschrieben wird.

Die Zugange entfallen in Hohe von 1,5 Mio. EUR auf erworbene Software sowie in Héhe von
10,1 Mio. EUR auf Anzahlungen fiir selbst zu erstellende Software.
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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 Vermogenswert zum Fair Value in Hohe von 39,7 Mio. EUR (36,2 Mio. EUR) bi-

lanziert worden sind.
Andere Verbindlichkeiten

in TEUR

Verbindlichkeiten aus Derivaten

Zinsen

Rechnungsabgrenzungsposten
Jahresabschlusskosten
Treuhandverbindlichkeiten

Zinsen auf Steuernachzahlungen
Aktienbezugsrechte

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
Riickstellungen aus Arbeitsverhaltnissen
Direkte Fremdanteile an Personengesellschaften
Ubrige

Gesamt

Der im Berichtsjahr auf aufgegebene Geschéftsbereiche entfallende Bestand an anderen Verbind-
lichkeiten mit einem Bilanzwert von 19,4 Mio. EUR wurde unter den Verbindlichkeiten im Zusammen-

hang mit zur VerduBerung bestimmten Vermdgenswerten ausgewiesen.
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5.847
64.831
25.826
2.928
9.483
17.055
4.590
5.954
22.259
20.192
69.889
248.854

2005
27.354
95.903
48.720
2.879
10.563
15.121
5.429
5.988
16.681
15.948
117.766
362.352
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In den anderen Verbindlichkeiten sind in Héhe von 71,5 Mio. EUR (57,5 Mio. EUR) tbrige nicht-
technische Riickstellungen enthalten, deren Entwicklung in der folgenden Tabelle dargestellt wird.

Entwicklung der (ibrigen nichttechnischen Riickstellungen

il . Wihrungs- il . ausbaufge.
. ilanzwer ilanzwer gebenem :
in TEUR 31.12.2005 ”";L‘;ﬂ“;‘”g 1.1.Gj. Geschafts- UMdliederung
o bereich
Ruckstellungen fiir
Zinsen gem. 233a
Abgabenordnung (AO) 15.121 - 15.121 - -
Prifungen und Kosten der
Veroffentlichung des Jahres-
abschlusses 2.879 -172 2.707 — 176
Beratungskosten 1.513 -125 1.388 - -
Aktienwertbeteiligungsrechte 5.429 -171 5.258 513 -
Lieferantenrechnungen 9.112 -820 8292 - -
Altersteilzeitriickstellungen 1.935 - 1.935 - -
Urlaubsverpflichtungen
und Mehrarbeit 2.378 -61 2317 - 20
Jubilden 1.254 = 1.254 = =
Tantiemen 11.114 -895 10.219 = -25
Sonstiges 6.716 -267 6.449 = 4.772
Gesamt 57.451 -2.511 54.940 513 4943
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Veranderungen
in P o Wahrungs- ]
T . m Ubrige Bilanzwert
Konsolidierung Zugénge Verbrauch Auflésung = umrechnung
Zu- und Veranderungen ~ 3.5 31.12.2006
Verkaufe
= 1.934 = = = = 17.055
2 2.861 2.508 170 -171 31 2.928
= 1.521 1.101 350 = 24 1.482
- 2.355 2.399 168 - 57 4.590
-114 10.042 9.606 5 = -82 8.527
- 2.839 - - - -2 4772
— 2.581 2.309 — — -7 2.602
= 27 = = = = 1.281
-17 13.325 9.245 758 = 105 13.604
= 7.621 2.500 1.726 = = 14.615
1129 45.106 29.668 3.177 [0 125 71.456
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7.14 Versicherungstechnische Gewinn- und Verlustrechnung

Sonstige versicherungstechnische Ertrage

in TEUR 2006 2005
Sonstige versicherungstechnische Ertrage (brutto) 4.189 9.338
Anteil der Riickversicherer 908 -
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 3.281 9.338

Zu den Aufwendungen fiir Versicherungsfalle und zur Verdnderung der Deckungsriickstellung
verweisen wir auf Kapitel 7.2 ,Versicherungstechnische Aktiva und Passiva"

Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Verdnderung der aktivierten Abschlusskosten

in TEUR 2006 2005

Gezahlte Provisionen (brutto) 2.330.832 2.365.176
Anteil der Riickversicherer 343.420 383.980
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten (brutto) 35.757 204.883
Anteil der Riickversicherer -45.664 60.369
Veranderung der Riickstellung fiir Provisionen (brutto) 30.670 31.897
Anteil der Riickversicherer 4.096 -8.141

Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Veranderung
der aktivierten Abschlusskosten fiir eigene Rechnung 1.932.565 1.876.720

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen

in TEUR 2006 2005
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen (brutto) 33.675 55.639
Anteil der Riickversicherer -313 1.719
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f. e. R. 33.988 53.920
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7.15 Ubriges Ergebnis

in TEUR

Sonstige Ertrage
Wéhrungskursgewinne
Sonstige Zinsertrage

Ertrédge aus Dienstleistungen

Ubrige Ertrage

Wahrungskursverluste

Sonstige Zinsaufwendungen

Abschreibungen

Aufwendungen fiir Dienstleistungen
Aufwendungen fiir das Unternehmen als Ganzes
Einzelwertberichtigungen

Abschreibung auf Geschafts- oder Firmenwert

Ubrige Aufwendungen

Gesamt

8. Beziehungen zu nahe stehenden Personen

8.1 Transaktionen mit nahe stehenden Personen und Unternehmen

2006

53.169
4.482
556
74.532
132.739
27.831
16.974
12.147
1.570
37.579
89.993
20.073
40.930
247.097

-114.358
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2005

82.195
4.241
679
40.404
127.519
123.309
18.074
8.691
1.822
51.590
22227
485
56.865
283.063

-155.544

Nach IAS 24 werden nahe stehende Unternehmen oder Personen u. a. als Mutter- und Tochter-
unternehmen und Tochtergesellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, assoziierte Unterneh-
men, juristische Personen unter Einfluss des Managements und das Management des Unternehmens
definiert. Im Berichtsjahr bestanden die folgenden wesentlichen Geschaftsbeziehungen mit nahe stehen-

den Unternehmen oder Personen.

Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) halt mittelbar tiber die Tochter-
unternehmen Talanx AG, HDI Verwaltungs-Service AG sowie (iber die Zweite HDI Beteiligungsgesell-
schaft mbH, alle mit Sitz in Hannover, eine Mehrheitsbeteiligung an der Hannover Riick AG.

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.
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Wesentliche Riickversicherungsbeziehungen mit nahe stehenden Unternehmen im Berichtsjahr
werden in der folgenden Tabelle dargestellt.

Ubernommenes und abgegebenes Geschaft im In- und Ausland

in TEUR 2006
versicherungs-
Nahe stehendes Unternehmen Pramie technisches
Ergebnis

Ubernommenes Geschaft

ASPECTA Assurance International AG 21.296 2.028
ASPECTA Assurance International Luxembourg S.A. 29.434 1.237
ASPECTA Lebensversicherung AG 142.982 5.977
ASPECTA Versicherung AG 20.954 -17.136
CiV Lebensversicherung AG 49.938 685
CiV Versicherung AG 19.763 3.050
Gerling Konzern Allgemeine Versicherungs-AG 4.998 2227
HDI Asekuracja Towarzystwo Ubezpieczen S.A. 20.245 2.801
HDI Assicurazioni S.p.A. 17.778 6.032
HDI HANNOVER International Espafia, Cia de Seguros y Reaseguros S.A. 21.751 3.457
HDI Hannover Versicherung AG 11.020 1.196
HDI Industrie Versicherung AG 161.706 -196.194
HDI Privat Versicherung AG 1.294 6.554
HDI Verzekeringen N.V. 31.376 14.817
Magyar Posta Biztosité Részvénytarsasag 16.491 495
Ubrige Gesellschaften 69.243 2.986
Gesamt 640.269 -159.788
Abgegebenes Geschaft

HDI Industrie Versicherung AG -1.250 5.421
Ubrige Gesellschaften - 7
Gesamt -1.250 5.428

Das negative versicherungstechnische Ergebnis der HDI Industrie Versicherung AG resultiert aus
einer zum Vorjahr geanderten Verarbeitung gemeldeter und geschatzter Reservesténde.

Seit dem Geschéftsjahr 1997 wird bei allen Neuzeichnungen und Verlangerungen der deutsche
Markt von der E+S Riick AG und der auslandische Markt von der Hannover Riick AG bearbeitet. Durch
interne Retrozession bleibt die prozentuale Aufteilung des Geschafts, die fiir die vorher bestehende
Zeichnungsgemeinschaft galt, zwischen diesen Gesellschaften im Wesentlichen erhalten.

Den Anteil der Hannoversche Lebensversicherung AG, Hannover, an der GbR Hannover Riickver-
sicherung AG/E+S Riickversicherung AG haben die Hannover Riick AG und E+S Riick AG mit Wirkung
zum 1.Januar 2006 jeweils zu gleichen Teilen libernommen. Die Hannoversche Lebensversicherung AG
erhielt gemaB Abfindungsvertrag vom 9. Dezember 2005 eine Abfindung in Hohe von 10,7 Mio. EUR,
die von der Hannover Riick AG und der E+S Riick AG jeweils zu gleichen Teilen gezahlt wurde.
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Gemal Gesellschafterversammlung vom 5. Mai 2006 der Oval Office Grundstiicks GmbH wurde
eine Einlagenriickgewahr in Héhe von 3,8 Mio. EUR vereinbart. Die Riickzahlung der Einlagen war zum
31.Mai 2006 zu gleichen Teilen an die Gesellschafter vorzunehmen. Der Anteil der Hannover Riick AG
an der Gesellschaft hat sich dadurch um 1,9 Mio. EUR reduziert.

Mit Grundstiickskaufvertrag vom 28. Juni 2006 hat die Hannover Riick AG das Grundstiick und
Gebaude Riethorst 4, Hannover, zu einem Kaufpreis in Héhe von 6,0 Mio. EUR an die HDI Industrie Ver-
sicherung AG verkauft.

Im Rahmen langerfristiger Mietverhaltnisse haben Gesellschaften der Hannover Riick-Gruppe im
Jahr 2006 der Ampega Investment AG, HDI Service AG, HDI Industrie Versicherung AG, HDI Privat Ver-
sicherung AG sowie der Protection Reinsurance Intermediaries AG, alle mit Sitz in Hannover, Geschéfts-
raume vermietet. Fiir letztere sind dartiber hinaus im Rahmen von drei Dienstleistungsvertragen EDV-
und Verwaltungsleistungen erbracht worden.

Die AmpegaGerling Asset Management GmbH erbringt im vertraglich vereinbarten Rahmen
Dienstleistungen zur Vermdgensanlage und Vermdgensverwaltung fiir die Hannover Riick sowie einige
ihrer Tochtergesellschaften. Vermdgenswerte in Spezialfonds werden durch die AmpegaGerling Invest-
ment GmbH verwaltet, auf die die Ampega Investment AG im Berichtsjahr verschmolzen worden ist.
Die AmpegaGerling Immobilien Management GmbH erbringt fiir die Hannover Riick Dienstleistungen
im Rahmen eines Verwaltungsvertrages.

Gesellschaften der Talanx-Gruppe gewahrten dem Hannover Riick-Konzern Versicherungsschutz
u. a. in den Bereichen Betriebshaftpflicht-, Feuer-, Gruppenunfall- und Dienstreisekaskoversicherung.
Dariiber 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.

8.2 Vergiitung und Aktienbesitz der Organe der Obergesellschaft

Zu diesen Angaben verweisen wir insgesamt auf den Vergiitungsbericht im Rahmen der Corporate-
Governance-Berichterstattung.

Der Vergiitungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex und beinhaltet Angaben, die nach den Erfordernissen des IAS 24 ,Angaben liber Beziehungen zu
nahe stehenden Unternehmen und Personen” ebenfalls Bestandteil des Anhangs zum Konzernjahresab-
schluss 2006 sind. Auch nach deutschem Handelsrecht beinhalten diese Informationen Pflichtangaben
des Anhangs (§ 314 HGB) bzw. des Lageberichts (§ 315 HGB), die insgesamt im Vergiitungsbericht er-
ldutert werden. Auf eine zusatzliche Darstellung im Anhang bzw. im Lagebericht wird daher verzichtet.
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8.3 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-Beteiligungsrechten
an bestimmte Flihrungskrafte vorsieht. Der Inhalt des Aktienoptionsplans richtet sich ausschlieBlich nach
den Bedingungen zur Gewahrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten. Zuteilungsberechtigt sind alle
Mitglieder des Konzern-Fithrungskreises. 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.

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 bei Erreichen des vom Aufsichtsrat festgelegten und nach IAS 33
.Ergebnis je Aktie" ermittelten, verwasserten Zielergebnisses je Aktie (,Diluted Earnings per Share”,
kurz EPS) erfiillt. Wird das Zielergebnis iiber- oder unterschritten, wird die zunachst gewahrte vorlaufige
Basisanzahl entsprechend erhdht bzw. reduziert und ergibt die EPS-Basisanzahl. Das externe Erfolgs-
kriterium ist die Entwicklung des Aktienkurses im Zuteilungsjahr. Hierfiir gilt der gewichtete ABN Amro
Rothschild Global Reinsurance Index als Benchmark. Er beinhaltet die Entwicklung bdrsennotierter
Riickversicherer der Welt. Entsprechend der Out- oder Underperformance dieses Index wird die EPS-
Basisanzahl erhoht, jedoch maximal um 400 % der Basisanzahl, bzw. ermaRigt, aber maximal um 50 %
der EPS-Basisanzahl.

Die Laufzeit der Aktienwert-Beteiligungsrechte betrégt jeweils zehn Jahre, beginnend mit dem
Ablauf des betreffenden Zuteilungsjahres. Aktienwert-Beteiligungsrechte, die nicht bis zum Ende der
jeweiligen Laufzeit ausgeiibt wurden, erléschen. Die Aktienwert-Beteiligungsrechte diirfen erst nach
einer Wartezeit und dann nur innerhalb von vier Auslibungszeitraumen pro Jahr ausgeiibt werden. Die
Wartezeit betragt fiir 40 % der Aktienwert-Beteiligungsrechte (die erste Tranche jedes Zuteilungs-
jahres) zwei Jahre, fiir jeweils weitere 20 % der Aktienwert-Beteiligungsrechte (die Tranchen zwei bis
vier jedes Zuteilungsjahres) verlangert sich die Sperrfrist jeweils um ein weiteres Jahr. Jeder Ausiibungs-
zeitraum hat eine Dauer von zehn Bérsenhandelstagen, beginnend jeweils mit dem sechsten Bérsen-
handelstag nach dem Tag der Veréffentlichung des Quartalsberichts der Hannover Riick AG.

Bei Ausiibung eines Aktienwert-Beteiligungsrechts ist die Héhe des Differenzbetrages zwischen
dem Basispreis und dem aktuellen Borsenkurs der Aktie der Hannover Riick AG zum Zeitpunkt der Aus-
iibung an den Berechtigten zu zahlen. Dabei entspricht der Basispreis dem arithmetischen Mittelwert der
Schlusskurse der Aktie der Hannover Riick AG an allen Bérsenhandelstagen des ersten vollen Kalender-
monats des jeweiligen Zuteilungsjahres. MaBgebend fiir den aktuellen Bérsenkurs der Aktie der Hanno-
ver Riick AG zum Zeitpunkt der Ausiibung der Aktienwert-Beteiligungsrechte ist der arithmetische Mittel-
wert der Schlusskurse der Aktie der Hannover Riick AG an den letzten zwanzig Bérsenhandelstagen
vor dem ersten Tag des jeweiligen Ausiibungszeitraumes.

Die Auszahlung ist auf einen Maximalbetrag begrenzt, der sich als Quotient aus dem im Zuteilungs-

jahrinsgesamt zu gewahrenden Vergiitungsvolumen und der Gesamtzahl der in diesem Jahr zugeteilten
Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt.
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Im Falle der Kiindigung des Anstellungsverhaltnisses oder der Beendigung des Anstellungsver-
héltnisses infolge eines Aufhebungsvertrages oder einer Befristung besteht das Recht, alle Aktienwert-
Beteiligungsrechte im ersten darauf folgenden Ausilibungszeitraum auszuiiben. In diesem Zeitraum
nicht ausgeiibte Aktienwert-Beteiligungsrechte und solche, deren Wartezeit noch nicht abgelaufen ist,
erloschen. Der Eintritt in den Ruhestand, der Fall der Erwerbsunfahigkeit und der Fall des Todes der
Fuhrungskraft gelten fiir Zwecke der Ausiibung nicht als Beendigung des Anstellungsverhaltnisses.

Aus den Zuteilungen fir die Jahre 2000 und 2002 bis 2004 bestehen im Berichtsjahr die in der
folgenden Tabelle dargestellten Verpflichtungen. Fiir die Jahre 2001 und 2005 erfolgte keine Zuteilung.

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 211.171 904.234 710.429 1.138.005
Fair Value zum 31.12.2006 (in EUR) 12,03 7.98 8,39 5,49
Maximalwert (in EUR) 24,62 8,99 8,79 5,49
Bestand an Optionen zum 31.12.2006 190.263 452.604 226.115 11.781
Riickstellung zum 31.12.2006 (in Mio. EUR) 1,65 2,78 1,64 0,07
Auszahlungsbetrdge im Gj. 2006 (in Mio. EUR) - 1,85 1,00 0,64
Aufwand im Gj. 2006 (in Mio. EUR) 117 1,25 0,62 -0,07*

*Einige Teilnehmer haben trotz Erreichens des Maximalwerts nicht alle ABR ausgelibt.

Im Berichtsjahr ist fiir 100 % der fiir das Jahr 2000, fiir 60 % der fiir das Jahr 2002 und fiir 40 %
der fiir das Jahr 2003 zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte die Wartezeit abgelaufen. Ausgetibt
wurden 153.879 Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zuteilungsjahres 2000, 160.824 Aktienwert-
Beteiligungsrechte des Zuteilungsjahres 2002 und 278.257 Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zu-
teilungsjahres 2003. Die Summe der Auszahlungsbetrdge betrug 3,5 Mio. EUR.
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Der Bestand der Aktienwert-Beteiligungsrechte der Hannover Riick AG hat sich seit 2001 wie folgt
entwickelt:

Entwicklung des Aktienwert-Beteiligungsrechtsplanes der Hannover Riick AG

Zuteilungsjahr

Anzahl Optionen 2004 2003 2002 2000

Ausgegeben 2001 - = - 1.138.005
Ausgeiibt 2001 - - - -
Verfallen 2001 - - - -
Bestand 31.12.2001 = = = 1.138.005
Ausgegeben 2002 - - - -
Ausgeiibt 2002 - - - -
Verfallen 2002 - - - 40.770
Bestand 31.12.2002 = = = 1.097.235
Ausgegeben 2003 - - 710.429 -
Ausgeiibt 2003 - - - -
Verfallen 2003 = = 23.765 110.400
Bestand 31.12.2003 - - 686.664 986.835
Ausgegeben 2004 - 904.234 - -
Ausgelibt 2004 = = = 80.137
Verfallen 2004 - 59.961 59.836 57.516
Bestand 31.12.2004 - 844.273 626.828 849.182
Ausgegeben 2005 211.171 - - -
Ausgeiibt 2005 = = 193.572 647.081
Verfallen 2005 6.397 59.834 23.421 25.974
Bestand 31.12.2005 204.774 784.439 409.835 176.127
Ausgegeben 2006 - - - -
Ausgelibt 2006 - 278.257 160.824 153.879
Verfallen 2006 14511 53.578 22.896 10.467
Bestand 31.12.2006 190.263 452.604 226.115 11.781
Ausiibungsfahig 31.12.2006 - 20.466 7.903 11.781

Die Bewertung der bestehenden Aktienwert-Beteiligungsrechte erfolgt auf Basis des Black-Scholes-
Optionspreismodells.

Den Berechnungen sind der Jahresschlusskurs der Hannover Riick-Aktie zum Stichtag 29. Dezem-
ber 2006 in Hohe von 35,08 EUR, eine erwartete Volatilitat von 32,50 % (historische Volatilitat auf Fiinf-
Jahres-Basis), eine erwartete Dividendenrendite von 4,42 % und ein risikofreier Zinssatz von 3,90 %
fiir das Zuteilungsjahr 2000, 3,93 % fiir das Zuteilungsjahr 2002, 3,94 % fiir das Zuteilungsjahr 2003
und 3,96 % fiir das Zuteilungsjahr 2004 zu Grunde gelegt worden.

Der durchschnittliche beizulegende Zeitwert je Aktienwert-Beteiligungsrecht betragt fiir das Zu-

teilungsjahr 2000 5,49 EUR, fiir das Zuteilungsjahr 2002 8,39 EUR, fiir das Zuteilungsjahr 2003 7,98
EUR und fiir das Zuteilungsjahr 2004 12,03 EUR.
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Auf dieser Basis betrdgt die Summe der Riickstellung fiir das Berichtsjahr 6,1 Mio. EUR. Der Auf-
wand betragt insgesamt 2,3 Mio. EUR.

8.4 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. Forderungsausfélle lagen nicht vor und werden nicht erwartet.

9. Ubrige Erlduterungen
9.1 Rechtsstreitigkeiten

Aus dem Erwerb der Lion Insurance Company, Trenton/USA, durch die Hannover Finance, Inc., Wil-
mington/USA, eine Tochtergesellschaft der Hannover Riick, besteht mit den friiheren Eigentiimern der
Lion Insurance Company ein Rechtsstreit liber die Freigabe eines treuhdnderisch verwalteten Teils des
damaligen Kaufpreises sowie (iber eine Verpflichtung zur Zahlung von weiteren Kaufpreisteilen und
Vergiitungsbestandteilen (Incentive Compensation) aus Geschaftsfiihrungsvertragen. Ferner besteht ein
Rechtsstreit liber die Freigabe eines weiteren Treuhandkontos, das als Sicherheit fiir Verbindlichkeiten
der friiheren Eigentiimer im Zusammenhang mit einem bestimmten Geschaftssegment dient.

Mit Ausnahme der vorgenannten Verfahren bestanden im Berichtsjahr und am Bilanzstichtag —
abgesehen von Verfahren im Rahmen des iiblichen Versicherungs- und Riickversicherungsgeschafts —
keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten.

9.2 Haftungsverhaltnisse

Eine von der Hannover Finance, Inc., Wilmington/USA im Geschaftsjahr 1999 begebene nach-
rangige Anleihe tiber 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 europaischen Kapitalmarkt platziert. Sowohl die im Jahr 2001
begebene Anleihe, deren Anleihevolumen nunmehr 138,1 Mio. EUR betrdgt, als auch die Anleihen
aus den Geschaftsjahren 2004 iiber 750,0 Mio. EUR und 2005 tiber 500,0 Mio. EUR hat die Hannover
Riick AG jeweils durch eine nachrangige Garantie abgesichert. Zu ndheren Erlduterungen verweisen
wir auf Kapitel 7.8 ,Darlehen und nachrangiges Kapital"

Die Garantien der Hannover Riick AG fiir die nachrangigen Schuldverschreibungen greifen ein,

soweit fallige Zahlungen aus den Anleihen nicht seitens der jeweiligen Emittentin geleistet werden. Die
Garantien decken die jeweiligen Bondvolumina sowie die bis zu den Riickzahlungszeitpunkten falligen
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Zinsen ab. Da die Zinsen aus den Anleihen teilweise von den jeweils zu den Zinszahlungszeitpunkten gel-
tenden Zinshéhen am Kapitalmarkt abhangig sind (Floating Rate), sind die maximalen, undiskontierten
Betrdge einer méglichen Inanspruchnahme nicht hinreichend genau schatzbar. Im Hinblick auf die Ga-
rantieleistungen hat die Hannover Riick AG keine Riickgriffsrechte auBerhalb des Konzerns.

Im Juli 2004 verauRerte die Hannover Riick AG zusammen mit den anderen Teilhabern ihre (iber
die Willy Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH gehaltene Beteiligung an der Willy Vogel AG. Zur Absiche-
rung der im Kaufvertrag iibernommenen Gewahrleistungen erteilte die Hannover Riick AG gemeinsam
mit den anderen Teilhabern dem Kaufer eine selbstschuldnerische Biirgschaft, die insgesamt 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 Beteiligungsverhaltnissen entsprechender
Ausgleich vereinbart.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegentiber unseren US-amerika-
nischen Zedenten haben wir in den USA ein Treuhandkonto (Master Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag
belief es sich auf 2.238,8 Mio. EUR (2.668,5 Mio. EUR). Die in dem Treuhandkonto gehaltenen Wert-
papiere werden als Kapitalanlagen des dispositiven Bestands ausgewiesen. Der deutliche Riickgang
beruht im Wesentlichen auf Wahrungskursverdnderungen.

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 2.684,2 Mio. EUR (3.154,2 Mio. EUR). Auch hier ist der deutliche Riickgang maRgeblich
auf Wahrungskursveranderungen zurtickzufiihren.

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Hohe von 91,3 Mio. EUR
(118,3 Mio. EUR) seitens der E+S Riick AG sowie in Hohe von 155,0 Mio. EUR (233,4 Mio. EUR) bei der
Hannover Riick AG. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um Private-Equity-Funds und Venture-Capital-
Gesellschaften in Form von Personengesellschaften.

Im Rahmen eines Novationsabkommens fiir einen Lebensversicherungsvertrag haben wir im Hin-
blick auf Falligkeitszeitpunkt und Hohe bedingte Riickversicherungsverpflichtungen iibernommen. Die
Finanzierungsphase wurde mit Wirkung zum 31. Dezember 2004 vertragsgemaR beendet. Die Haftungs-
hohe der Hannover Riick AG zum Novationszeitpunkt (31. Dezember 201 1) bezogen auf zukiinftige
Bilanzstichtage kann sich durch Schwankungen im EURIBOR bzw. Abweichungen der tatsachlichen
Abrechnungen von den Projektionen andern. Zum Bilanzstichtag wurde die Hohe der Riickversicherungs-
verpflichtungen auf 33,4 Mio. EUR (27,7 Mio. EUR) geschatzt. Der Anstieg der Riickversicherungsver-
pflichtung gegeniiber dem Vorjahr in Héhe von 5,7 Mio. EUR resultiert aus dem deutlichen Anstieg des
EURIBOR im Jahr 2006.

9.3 Langfristige Verpflichtungen

Nach der Auflésung des Deutschen Luftpools mit Wirkung zum 31. Dezember 2003 besteht unsere
Beteiligung aus der Abwicklung der noch bestehenden Vertragsbeziehungen (run-off).

Die Mitgliedschaft mehrerer Konzerngesellschaften bei der Pharma-Riickversicherungsgemein-

schaft sowie der Deutschen Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft fiihrt zu einer zusatzlichen Inan-
spruchnahme entsprechend der Beteiligungsquote, wenn ein anderes Poolmitglied ausfallen sollte.
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9.4 Mieten und Leasing
Angemietete Objekte

Zusammengefasste Leasingverbindlichkeiten

in TEUR Ausgaben
2007 4.646
2008 3.997
2009 4.067
2010 3.959
2011 3.010
Nachfolgend 9.466

Operating Leasingvertrage flihrten im Berichtsjahr zu Ausgaben von 4,4 Mio. EUR (6,3 Mio. EUR).

Der deutliche Riickgang der zusammengefassten Leasingverbindlichkeiten resultiert aus der Kiin-
digung langjahriger Mietvertrage. Der im Jahr 2003 abgeschlossene Mietvertrag der Clarendon-Gruppe
flir Geschaftsraume, der urspriinglich bis zum 29. August 2023 lief, wurde mit Wirkung zum Méarz 2007
gekiindigt. AuBerdem fiihrt die Darstellung der Praetorian Financial Group, Inc. als aufgegebener Ge-
schaftsbereich, zu der auch die Praetorian Insurance Company, Itasca, gehort, zu einem zusatzlichen
Riickgang der zusammengefassten Leasingverbindlichkeiten.

Im Jahr 2006 hat die Clarendon mit Wirkung zum Juni 2006 ein neues, bis Juni 2011 laufendes
Mietverhéltnis flir Geschaftsrdume geschlossen.

Die Hannover Reinsurance Africa Ltd. hat im Jahr 2002 einen Sale-and-lease-back-Vertrag liber ein
Grundstiick 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 Grundvermdgen in Florida; die Mietvertrage ha-
ben eine Laufzeit von jeweils drei bis zehn Jahren. Aus den unkiindbaren Vertragen resultieren in den
folgenden Jahren die nachfolgend aufgefiihrten Einnahmen.

Mieteinnahmen

in TEUR Einnahmen
2007 910
2008 910
2009 910
2010 835
2011 -
Nachfolgend -

Die Mieteinnahmen beliefen sich im Berichtsjahr auf 9,8 Mio. EUR (14,3 Mio. EUR).
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Der Riickgang zukiinftiger Mieteinnahmen aus unkiindbaren Vertragen in den Jahren 2007 bis
2009 resultiert aus Abgangen von vermieteten Objekten im Jahr 2006 bei der Hannover Real Estate
Holding. Zu naheren Erlduterungen verweisen wir auf Kapitel 5.2 ,VerauBerungen und aufgegebene
Geschéftsbereiche”.

9.5 Wahrungsumrechnung

Abschlusspositionen von Tochterunternehmen des Konzerns wurden in den jeweiligen Wahrungen
bewertet, in welchem 6konomischen 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 iibernommen. Die Umrechnung der Fremd-
wahrungspositionen in den Bilanzposten der Einzelgesellschaften sowie die Ubernahme dieser Posten
in den Konzernabschluss erfolgt zu den Devisenmittelkursen des Bilanzstichtags. Nach IAS 21, The Effects
of Changes in Foreign Exchange Rates” mussen im Konzernabschluss Differenzen aus der Wahrungs-
umrechnung von Abschliissen auslandischer Konzerngesellschaften als separater Posten im Eigenkapi-
tal ausgewiesen werden.

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 gemal IAS 21 richtet sich nach dem Cha-
rakter der jeweils zu Grunde liegenden Bilanzposition.

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 nichtmonetéren Aktiva, die zum
Marktwert durch die Gewinn- und Verlustrechnung bewertet sind, werden mit diesen als Gewinn oder
Verlust aus Marktwertdnderungen ausgewiesen.

Fremdwahrungsgewinne oder Verluste aus nichtmonetaren Posten, wie Aktien, die als dispositiver

Bestand ausgewiesen werden, werden zundchst erfolgsneutral in einem separaten Posten des Eigen-
kapitals ausgewiesen und erst mit ihrer Abwicklung ergebniswirksam realisiert.
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Wesentliche Umrechnungskurse

1 EUR entspricht: 2006 2005 2006 2005
Devisenmittelkurs am Bilanzstichtag Durchschnittskurs
31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

AUD 1,6681 1,6145 1,6638 1,6356
BHD 0,4969 0,4470 04739 0,4707
CAD 1,5294 1,3769 14221 1,5099
GBP 0,6714 0,6870 0,6823 0,6850
MYR 46418 4,4823 4,6072 4,7224
SEK 9,0430 9,3930 9,2631 9,2767
usb 1,3181 1,1834 1,2569 1,2477
ZAR 9,2150 7,4890 8,5425 7,8687

9.6 Honorar des Abschlusspriifers

In der Hannover Riick-Gruppe fielen im Berichtsjahr weltweit insgesamt Honoraraufwendungen
fir Wirtschaftspriifungsleistungen in Héhe von 7,3 Mio. EUR (7,6 Mio. EUR) an, die im Wesentlichen Ab-
schlusspriifungs- und Steuerberatungsleistungen umfassen.

Davon entfallen 1,3 Mio. EUR (1,4 Mio. EUR) auf das Honorar des bestellten Konzernabschluss-
prifers im Sinne von § 318 HGB. Der Betrag enthélt in Hohe von 1,0 Mio. EUR (1,0 Mio. EUR) Honorar
fiir die Abschlusspriifung, 0,2 Mio. EUR (0,2 Mio. EUR) fiir Steuerberatungsleistungen sowie 0,1 Mio.
EUR (0,2 Mio. EUR) fiir sonstige Bestatigungsleistungen und Leistungen fiir Mutter- oder Tochterunter-
nehmen.

9.7 Ereignisse nach Ablauf des Berichtsjahres

Mit Pressemitteilung vom 16. Januar 2007 informierten wir, dass die Hannover Riick erneut den
Kapitalmarkt zur Beschaffung von Zeichnungskapazitat fiir Katastrophenrisiken genutzt und ihre im
letzten Jahr aufgelegte Risikotransaktion ,K5" auf 394,5 Mio. EUR aufgestockt hat. Die Verbriefung
wurde bei nordamerikanischen, europdischen und japanischen Investoren platziert. Das um 80,4 Mio.
EUR erhéhte Kapital ist sowohl von neuen als auch von den bisherigen Investoren erbracht worden.
Letztere haben die Gelegenheit genutzt und vorwiegend ihre Gewinne des vergangenen Jahres rein-
vestiert. Die Transaktion hat eine geplante Laufzeit bis 31. Dezember 2008.
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Anhang ' Ubrige Erliuterungen

Der Orkan ,Kyrill" vom 18. und 19. Januar 2007 verursachte in weiten Teilen Europas einen ver-
sicherten Schaden zwischen 4,0 und 7,0 Mrd. EUR. Die genaue Héhe des Schadens ist auf Grund der
Vielzahl kleiner und mittlerer Schaden und der Vielzahl der betroffenen Lander derzeit nicht anndhernd
verldsslich abschatzbar. Die Hannover Riick geht vor diesem Hintergrund von einer Netto-Schadenbe-
lastung von 120,0 bis 180,0 Mio. EUR vor Steuern aus; der groBte Anteil entfallt dabei auf Deutschland.
Dabei wirkte sich die per 1. Januar 2007 aufgestockte ,K5"-Risikoverbriefung entlastend auf die Scha-
densumme aus.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2007 hat die Hannover Riick eine Reorganisation eines Teils der irischen
Konzerngesellschaften durchgefiihrt. Der Geschéftsbetrieb der E+S Reinsurance (Ireland) Ltd. und der
Hannover Reinsurance (Dublin) Ltd. wurde mit Ausnahme einzelner Riickversicherungsvertrage durch
VerduBerung auf die Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd. Gibertragen. Seit diesem Zeitpunkt befinden sich
E+S Reinsurance (Ireland) Ltd. und Hannover Reinsurance (Dublin) Ltd. in Abwicklung und zeichnen
kein Neugeschaft mehr.

Mit Wirkung zum 8. Januar 2007 hat die Hannover Riick AG ihre Beteiligung in Hohe von 49 %
an der DSP Deutsche Senior Partner AG, Bonn, verdufRert.

Die Hannover Riick hat im November 2006 von der chinesischen Versicherungsaufsichtsbehérde
(China Insurance Regulatory Commission — CIRC) eine Lizenz erhalten, um in der Volksrepublik China
Personen-Riickversicherungsgeschaft zu betreiben. Am 7. Februar 2007 informierten wir, dass die in
Shanghai in Griindung stehende Betriebsstatte der Hannover Riick AG voraussichtlich zum Ende des
Jahres 2007 ihre Geschaftstatigkeit aufnehmen wird.

Hannover, den 12. Marz 2007

Der Vorstand
Pt Tl
Zeller Arrago Dr. Becke
% Jloeuj/
Graber Dr. Konig 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 2006 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend 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 Grundsétze ordnungsméaBiger Abschlusspriifung vor-
genommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe,
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 mogliche Fehler be-
riicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
Uberwiegend 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 Konsolidierungsgrundséatze 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 fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

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 12. Marz 2007
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 Geschaftsjahr 2006 eingehend mit der Lage und Ent-
wicklung des Konzerns. Wir berieten den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens und tiberwachten
die Geschaftsfiihrung auf der Basis schriftlicher und miindlicher Berichterstattung des Vorstands. Der
Aufsichtsrat trat viermal zu Sitzungen zusammen, um nach entsprechender Beratung die anstehen-
den Beschliisse zu fassen. Uber fiinf kurzfristig zu behandelnde Themen wurde jeweils durch Beschluss-
fassung im schriftlichen Verfahren entschieden. Die vom Aufsichtsrat gebildeten Ausschiisse gemal3
§ 107 Abs. 3 AktG, der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten und der Bilanzausschuss, tagten je-
weils zweimal. Der Aufsichtsratsvorsitzende informierte das Aufsichtsratsplenum jeweils in der fol-
genden Sitzung tiber wichtige Beratungspunkte der Ausschiisse. Des Weiteren lieBen wir uns vom Vor-
stand quartalsweise gemal § 90 AktG schriftlich iiber den Gang der Geschafte und die Lage des Kon-
zerns informieren. In den Berichten des Vorstands werden unter anderem die aktuellen Plan- und
Erwartungszahlen fiir die einzelnen Geschaftsfelder erldutert. Die Belastungen durch GroBschaden so-
wie die Themen Kapitalanlagen, Kapitalanlageertrage, Ratings und die weltweite Personalentwicklung
im Konzern sind Gegenstand der Berichterstattung. Die Quartalsberichte mit den Quartalsabschliissen
und Kennzahlen fiir den Hannover Riick-Konzern stellten eine weitere wichtige Informationsquelle fiir
den Aufsichtsrat dar. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde liberdies vom Vorstandsvorsitzenden laufend
liber wichtige Entwicklungen und anstehende Entscheidungen unterrichtet. Insgesamt haben wir im
Rahmen unserer gesetzlichen und satzungsgemaBen Zustandigkeit an den Entscheidungen des Vor-
stands mitgewirkt.

Wir lieBen uns die Ergebniserwartung fiir das Geschéaftsjahr 2006 sowie die operative Planung
fiir das Geschéftsjahr 2007 vom Vorstand darstellen.

Im Rahmen der Behandlung wichtiger Einzelvorhaben befasste sich der Aufsichtsrat unter ande-
rem mit dem Verkauf der amerikanischen Tochtergesellschaft Praetorian Financial Group, Inc., Wil-
mington, Delaware, zu einem Preis von 800 Mio. USD. Nach dem Verkauf dieser Gesellschaft, in der
US-amerikanisches Spezial-Erstversicherungsgeschaft konzentriert ist, wird sich die Hannover Riick
kiinftig ausschlieBlich auf ihr Kerngeschaft, die Riickversicherung, fokussieren. Von besonderer Bedeu-
tung war dariiber hinaus die Griindung einer schariakonformen Riickversicherungsgesellschaft (Hanno-
ver ReTakaful B.S.C.) in Bahrain. Sie erfolgte vor dem Hintergrund, dass der Markt fiir derartige Riick-
versicherungsprodukte in islamisch geprdgten Staaten schnell und nachhaltig wéchst.

Des Weiteren beschaftigte sich der Aufsichtsrat intensiv auch mit der Entwicklung anderer wich-
tiger Tochter- und Beteiligungsgesellschaften im Konzern. Bei der Hannover Finance, Inc. (HFI) Wil-
mington, Delaware, stimmte der Aufsichtsrat einer Kapitalerhéhung um 200 Mio. USD und bei der
Hannover Finance (Luxembourg) S.A., Luxemburg, einer Kapitalerhdhung um 100 Mio. EUR zu. Beide
KapitalmalBnahmen waren erforderlich, um die Gesellschaften in die Lage zu versetzen, auch weiter-
hin ihre Finanzierungsfunktionen innerhalb des Hannover Riick-Konzerns wahrzunehmen und damit
das weitere Wachstum der Gruppe sicherzustellen.

Vor dem Hintergrund der schweren Belastungen durch verschiedene Hurrikane im Stidosten der
USA und der Karibik in den Jahren 2004 und 2005 befasste sich der Aufsichtsrat im Rahmen einer
Spezialanalyse mit der Attraktivitdt des Naturkatastrophengeschafts und lie sich tiber die MaBnahmen
zur Verbesserung der Kumul- und Aggregatkontrolle und zur Reduzierung des US-Sturmexposures in-
formieren. In diesem Zusammenhang wurden auch die Ergebnisse einer vom Vorstand mit externer
Unterstlitzung durchgefithrten Sonderrevision der Kumulerfassungssysteme intensiv diskutiert. Ein
weiteres Element der Beratung dieses Themenkomplexes stellte die Erlduterung der Retrozessions-
struktur in der Schaden-Riickversicherung durch den Vorstand dar.
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Angesichts der auBerst dynamischen Entwicklung der Personen-Riickversicherung befasste sich
der Aufsichtsrat auch eingehend mit diesem strategischen Geschéftsfeld. Auf der Basis des European-
Embedded-Value-Konzepts verschaffte sich der Aufsichtsrat einen Uberblick iiber die bisherige Wert-
schopfung der Hannover Life Re, die mittelfristigen Ziele und weiteren Perspektiven. Im Anschluss an
eine Analyse des Grundbesitzes der Gesellschaft stimmte der Aufsichtsrat dem Verkauf eines aus sieben
Objekten bestehenden Immobilienportefeuilles zu.

GroBBe Aufmerksamkeit widmete der Aufsichtsrat wiederum dem Thema Corporate Governance.
Erneut wurde eine Uberpriifung der Effizienz der Arbeit des Aufsichtsrats in die Wege geleitet, deren
Ergebnisse Anfang 2007 im Aufsichtsrat erdrtert werden sollen. Die hohe Bedeutung der im Corporate-
Governance-Kodex formulierten Standards einer guten und verantwortungsvollen Unternehmensfiih-
rung werden auch in der vom Vorstand und Aufsichtsrat abgegebenen Entsprechenserklarung nach
§ 161 Aktiengesetz zur Beachtung des Corporate-Governance-Kodex deutlich. Allen Empfehlungen
des Kodex wird entsprochen. Ergénzend wird auf den in diesem Geschaftsbericht abgedruckten Corporate-
Governance-Bericht und auf die Verdffentlichungen der Gesellschaft im Internet hingewiesen.

Die infolge des Ubernahmerichtlinie-Umsetzungsgesetzes neu in die Lageberichte der Hannover
Rickversicherung AG und des Hannover Riick-Konzerns aufgenommenen Angaben nach § 289 Abs. 4
und § 315 Abs. 4 HGB sind gemal3 § 171 Abs. 2 Satz 2 des Aktiengesetzes vom Aufsichtsrat zu erldu-
tern. Hinsichtlich all dieser zusatzlichen Berichtspunkte, etwa der Zusammensetzung des gezeichneten
Kapitals und der in diesem rechtlichen Zusammenhang relevanten direkten oder indirekten Beteiligun-
gen, hat es gegeniiber dem Vorjahr keine Verdnderungen gegeben. Beschrankungen der Stimmrechte
oder eine Stimmrechtskontrolle gibt es nicht. Die Bestellung und Abberufung der Mitglieder des Vor-
stands und die Anderung der Satzung orientieren sich an den aktienrechtlichen Bestimmungen und wer-
den in der Satzung konkretisiert. Die Voraussetzungen, unter denen der Vorstand befugt ist, Aktien
des Unternehmens auszugeben oder zuriickzukaufen, sind ebenfalls in der Satzung geregelt. Die we-
sentlichen Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebots stehen, sind im Lagebericht beschrieben.

Die Buchfiihrung, der Jahresabschluss und der Lagebericht sind von der KPMG Deutsche Treuhand-
Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft (KPMG DTG), Hannover, gepriift wor-
den. Die Auswahl des Abschlusspriifers fiir die Abschlusspriifung 2006 erfolgte durch den Aufsichtsrat;
der Aufsichtsratsvorsitzende erteilte den konkreten Priifungsauftrag. Neben den tblichen Priiftatig-
keiten bildeten die Prifung des internen Kontrollsystems zur Vermeidung doloser Handlungen sowie
der konzerninternen landeriibergreifenden Vergiitung (Transferpricing unter besonderer Beachtung
der ,Gewinnaufzeichnungsverordnung") Priifungsschwerpunkte. Besonderer Schwerpunkt im Rahmen
des von der Hannover Riick zu erstellenden Konzernabschlusses nach den International Financial Re-
porting Standards (IFRS) war die Priifung der Angemessenheit von Verfahren und Dokumentation zum
Ausweis eines ausreichenden Risikotransfers bei Riickversicherungsvertragen. Die Zusammenarbeit
mit den Wirtschaftspriifern verlief vertrauensvoll und kooperativ. Die sich aus der Internationalitat der
Priifung ergebenden besonderen Herausforderungen wurden uneingeschrankt erfiillt. Da die Priifung
keinen Anlass zur Beanstandung gegeben hat, erteilte die KPMG DTG den uneingeschrankten Besta-
tigungsvermerk. Der Bilanzausschuss hat den Abschluss und den Lagebericht in einer Sitzung unter
Beteiligung der Wirtschaftspriifer beraten. Der Prifungsbericht wurde allen Aufsichtsratsmitgliedern
ausgehdndigt und im Rahmen der Bilanzaufsichtsratssitzung ausfihrlich unter Beteiligung der Wirt-
schaftspriifer erdrtert. Die Abschlusspriifer nehmen auch an der ordentlichen Hauptversammlung teil.
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Bericht des Aufsichtsrats

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:

.Nach unserer pflichtgemaBen Priifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatséchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. beiden im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft
nicht unangemessen hoch war oder Nachteile ausgeglichen worden sind.”

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 iiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen)

— jeweils zum 31. Dezember 2006 aufgestellt und mit dem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk des
Abschlusspriifers versehen — gepriift und erheben hiergegen keine Einwendungen. Der Aufsichtsrat hat
den Jahres- und den Konzernabschluss gebilligt; der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Dem Vor-
schlag des Vorstands tiber die Verwendung des Bilanzgewinns 2006 stimmen wir zu.

Mit Wirkung zum Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung am 12. Mai 2006 legte Herr Bodo
Uebber sein Aufsichtsratsmandat als Vertreter der Anteilseigner nieder. Der Aufsichtsrat dankte Herrn
Uebber fiir dessen konstruktive Arbeit und wiirdigte seinen Beitrag zur Entwicklung der Gesellschaft.
Auf Antrag des Vorstands bestellte das zustandige Amtsgericht Hannover Herrn Dr. Inmo Querner
mit Wirkung vom 27. Juni 2006 gemaR § 104 AktG zum Mitglied des Aufsichtsrats der Gesellschaft.
Hannover, den 13. Méarz 2007

Fiir den Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl
Vorsitzender
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CORPORATE-GOVERNANCE-

,Gute Unternehmensfiihrung und -kontrolle im Sinne einer zeitgemaRen Corporate Governance
ist bei Hannover Riick gelebte Selbstverstandlichkeit.” Wie zutreffend diese Aussage ist, mit der wir
unseren letztjahrigen Corporate-Governance-Bericht eingeleitet haben, wird daraus deutlich, dass die
Gesellschaft im Berichtsjahr erstmals alle Empfehlungen des Kodex ohne Ausnahme erfiillte. Wie eine
Untersuchung des Berlin Center of Corporate Governance belegt, nimmt die Hannover Riick bei der
Beachtung der Regeln des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) wie in den Vorjahren erneut
einen Spitzenplatz unter den im MDax vertretenen Unternehmen ein.

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
wesentlichen Bereichen der Unternehmensverfassung. Corporate Governance ist weder Selbstzweck
noch auf die starre Einhaltung formeller Regeln begrenzt. Sie wird auch keineswegs als notwendige
Pflichtiibung, sondern als ein dynamischer Prozess mit dem Ziel verstanden, eine nachhaltige Steigerung
des Unternehmenswerts zu erreichen und das Vertrauen unserer Aktionare, Geschaftspartner, Kunden,
Mitarbeiter sowie der Offentlichkeit in das Unternehmen zu starken und dauerhaft zu festigen. Auf die-
ser Basis unterstiitzt die Hannover Riick die im DCGK formulierten Grundsatze einer wertorientierten und
transparenten Unternehmensfiihrung und -kontrolle und erkennt sie als Leitlinie ihrer Aktivitaten an.

Im zuriickliegenden Jahr haben wir der Kommunikation mit dem Finanzmarkt erneut groRe Auf-
merksamkeit gewidmet und in beachtlichem Umfang Investor-Relations-Aktivitdten entfaltet. Einzel-
heiten hierzu finden Sie in diesem Geschaftsbericht im Kapitel ,Die Hannover Riick-Aktie".

Weiterhin ist hervorzuheben, dass in der ordentlichen Hauptversammlung 2006 auf Vorschlag von
Vorstand und Aufsichtsrat mit groBer Mehrheit beschlossen wurde, die durch das Ende 2005 in Kraft
getretene Gesetz zur Unternehmensintegritat und Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG)
geschaffenen Méglichkeiten zu Gunsten einer ziigigen Durchfiihrung der Hauptversammlung einzu-
flihren und die Satzung entsprechend zu dndern. Zudem hat der Aufsichtsrat in seiner letzten Sitzung
des Jahres beschlossen, Anfang 2007 anhand eines Fragebogens zur Selbsteinschédtzung eine Priifung
der Effizienz der Arbeit des Aufsichtsrats durchzufiihren. Ein wesentliches Anliegen dieses Vorhabens
ist es, die heute bereits vertrauensvolle Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat weiter zu ver-
bessern. Die Ergebnisse der Uberpriifung werden unter strikter Wahrung der Vertraulichkeit vom Cor-
porate-Governance-Beauftragten zusammengestellt und dem Aufsichtsrat in anonymisierter und ag-
gregierter Form in der ersten Sitzung des Jahres 2007 vorgestellt.

Wie bereits in den Vorjahren musste sich die Gesellschaft auch im zuriickliegenden Jahr im Bereich
Corporate Governance wieder auf eine Vielzahl neuer gesetzlicher Regelungen einstellen. So resultiert
allein aus der Umsetzung der EU-Ubernahmerichtlinie eine Vielzahl neuer Meldepflichten, deren auch
nur fahrlédssige Verletzung erhebliche Rechtsfolgen auslost. Eine Ausdehnung bestehender Meldepflich-
ten erfolgte weiterhin durch das seit Jahresbeginn 2007 giiltige Transparenzrichtlinien-Umsetzungs-
gesetz. Die Neuregelungen erlegen den Unternehmen eine Vielzahl weiterer Pflichten auf, die sich in
neuen organisatorischen Anforderungen niederschlagen, zusatzlichen Berichtsbedarf auslésen und
einen beachtlichen finanziellen Mehraufwand generieren.
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Corporate-Governance-Bericht

Vergiitungsbericht fiir den Vorstand und individualisierter Ausweis der
Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder gemaR Ziffern 4.2.5 und 5.4.7
des Deutschen Corporate Governance Kodex

Die Angaben zu diesen Punkten sind im Vergiitungsbericht aufgefiihrt.

Wertpapiertransaktionen gemaB Ziffer 6.6
Deutscher Corporate Governance Kodex

Hinsichtlich dieser Angaben verweisen wir ebenfalls auf den Vergiitungsbericht.

Anteilsbesitz gemaRB Ziffer 6.6 Deutscher Corporate Governance Kodex

Auch die Angaben zu diesem Punkt sind im Vergiitungsbericht aufgeftihrt.

Aktienorientierte Vergiitung gemaB Ziffer 7.1.3
Deutscher Corporate Governance Kodex

Informationen zu diesem Thema finden Sie unter Ziffer 8.3 des Anhangs sowie die Vorstands-
mitglieder betreffend im Vergiitungsbericht.

Vergiitungsbericht

Im Verglitungsbericht fassen wir die Grundsatze zusammen, die fiir die Festlegung der Verglitung
des Vorstands der Hannover Riickversicherung AG angewendet werden und erldutern die Struktur so-
wie die Hohe der Vorstandseinkommen im Geschéftsjahr 2006 aus der Téatigkeit der Vorstandsmit-
glieder fiir die Hannover Riickversicherung AG und die mit ihr verbundenen Unternehmen. Ferner be-
schreiben wir die Grundséatze und die Hohe der Vergiitung des Aufsichtsrats aus seiner Tatigkeit fir die
Hannover Riickversicherung AG und die mit ihr verbundenen Unternehmen.

Der Vergiitungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex und beinhaltet Angaben, die nach den Erfordernissen des IAS 24 ,Angaben (iber Beziehungen
zu nahe stehenden Unternehmen und Personen” Bestandteil des Anhangs zum Konzernjahresabschluss
2006 sind. Nach deutschem Handelsrecht beinhalten diese Informationen ebenfalls Pflichtangaben
des Anhangs (§ 314 HGB) bzw. des Lageberichts (§ 315 HGB), die insgesamt im Vergiitungsbericht
erldutert werden. Auf eine zusatzliche Darstellung der im Vergitungsbericht erlduterten Informationen
im Konzernlagebericht wird daher verzichtet.

Vergiitung des Vorstands
Zustandigkeit

Der Aufsichtsrat hat die Festlegung von Struktur und Hohe der Verglitung des Vorstands der Han-
nover Riickversicherung AG an den Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten delegiert.
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Zielsetzung

Das Verglitungssystem fiir den Vorstand hat zum Ziel, die Vorstandsmitglieder gemaR ihres Tatig-
keits- und Verantwortungsbereichs angemessen zu vergiiten. Dabei werden die gemeinsame und per-
sénliche Leistung des Vorstands sowie der Unternehmenserfolg durch einen hohen variablen Anteil
an der Gesamtverglitung unmittelbar beriicksichtigt.

Struktur der Vorstandsvergiitung

Ausgerichtet auf diese Zielsetzung weist das Vergiitungssystem drei Komponenten auf: Feste
Bezlige, eine variable Tantieme sowie eine aktienorientierte Verglitungskomponente auf Basis eines
virtuellen Aktienoptionsplans mit langerfristiger Anreizwirkung und Risikocharakter.

Die Festbezlige, ausbezahlt in zw6lf Monatsraten, orientieren sich an der Berufserfahrung sowie am
Verantwortungsbereich des jeweiligen Vorstandsmitglieds.

Die variable Tantieme ist eine Barvergiitung, die sich am Ergebnis des Geschaftsjahres orientiert,
und zwar je zur Halfte am individuellen Ergebnisbeitrag des einzelnen Vorstandsmitglieds und am Uber-
schuss des Gesamtkonzerns.

Im Rahmen des fiir den Konzern-Fithrungskreis im Jahr 2000 eingefiihrten virtuellen Aktienoptions-
plans ist auch der Vorstand zuteilungsberechtigt.

Der Inhalt des Aktienoptionsplans richtet sich ausschlieB3lich nach den Bedingungen zur Gewah-
rung von Aktienwert-Beteiligungsrechten. Danach werden Aktienwert-Beteiligungsrechte fiir jedes
Geschaftsjahr gesondert zugeteilt, sofern die vom Aufsichtsrat im Vorhinein festgelegten internen und
externen Erfolgskriterien erreicht werden.

Das interne Erfolgskriterium ist bei Erreichen des nach IAS 33 ,Ergebnis je Aktie" ermittelten Ziel-
ergebnisses je Aktie erfillt. Das externe Erfolgskriterium ist die Wertsteigerung der Hannover Riick-
Aktie. Als BezugsgroBe fiir die Messung der Wertsteigerung wird der gewichtete ABN Amro Rothschild
Global Reinsurance Index herangezogen. Eine nachtragliche Anderung der BezugsgréBen ist ausge-
schlossen.

Bei Ausiibung der Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt sich kein Anspruch auf Lieferung von
Aktien der Hannover Riickversicherung AG, sondern lediglich auf Zahlung eines an der Aktienkursent-
wicklung der Hannover Riickversicherung AG orientierten Barbetrags. Die Auszahlung ist auf einen
Maximalbetrag begrenzt, der sich als Quotient aus dem im Zuteilungsjahr insgesamt zu gewahrenden
Verglitungsvolumen und der Gesamtzahl der in diesem Jahr zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte
ergibt.

Zu weiteren Einzelheiten des virtuellen Aktienoptionsplans verweisen wir auf die Darstellungen
im Anhang dieses Konzerngeschaftsberichts, Kapitel 8.3 ,Aktienorientierte Vergiitung"

Héhe der Vorstandsvergiitung

Die Gesamtbeziige fiir den Vorstand der Hannover Riickversicherung AG aus seiner Tatigkeit fiir
die Hannover Riickversicherung AG und die mit ihr verbundenen Unternehmen berechnen sich aus der
Summe aller zuflieBenden Vergiitungen in bar sowie in geldwerten Vorteilen aus Sachbeziigen und
stellen sich im Berichtsjahr wie folgt dar:
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Gesamtbeziige fiir den Vorstand

in TEUR 2006 2005
Barbeziige
Festbeziige 1.7288 1.575,0
Variable Tantiemen fiir das Vorjahr 1.460,9 1.760,2
Mit der Tantieme verrechnete Vergiitung von Konzernunternehmen 134,0 105,9
Ausgeiibte Aktienwert-Beteiligungsrechte 1.041,4 7733
4.365,1 42144
Zu versteuernder Betrag aus Sachbeziigen 81,9 88,5
Gesamt 4.447,0 43029

Im Geschaftsjahr 2006 wurden wegen Verfehlung des internen Erfolgskriteriums keine Aktien-
wert-Beteiligungsrechte fiir das Zuteilungsjahr 2005 gewahrt (Vj. 0,3 Mio. EUR), aus den in Vorjahren
gewahrten Aktienwert-Beteiligungsrechten wurden Ausiibungen in Héhe von 1,0 Mio. EUR (0,8 Mio.
EUR) vorgenommen.

Zum 31. Dezember 2006 verfiigten die Vorstandsmitglieder tiber insgesamt 172.874 (300.450)
gewahrte, noch nicht ausgelibte Aktienwert-Beteiligungsrechte mit einem Zeitwert in Hohe von 1,5 Mio.
EUR (1,8 Mio. EUR).

In der Hauptversammlung der Hannover Riickversicherung AG am 12. Mai 2006 wurde mit einer
Stimmrechtsmehrheit in H6he von 85,5 % beschlossen, von der im Gesetz iiber die Offenlegung der
Vorstandsvergiitungen (VorstOG) enthaltenen Option Gebrauch zu machen, die Vorstandsbeziige nicht
namentlich individualisiert anzugeben.

Altersvorsorge

Die Pensionsvertrage der Vorstandsmitglieder mit der Hannover Riickversicherung AG beinhalten
Zusagen auf ein jahrliches Ruhegehalt, das sich als Prozentsatz der festen jahrlichen Beziige errechnet.
Im Berichtsjahr bestanden sieben Einzelzusagen an die aktiven Vorstandsmitglieder. Der Pensions-
riickstellung wurde im Berichtsjahr 1,0 Mio. EUR zugefiihrt, der Stand der Riickstellung zum 31. Dezem-
ber 2006 betragt 6,4 Mio. EUR.

Die Beziige friiherer Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebenen, fiir die elf Pensionsverpflich-
tungen bestanden, beliefen sich im Berichtsjahr auf 0,9 Mio. EUR, insgesamt sind fiir sie 9,8 Mio. EUR
zurlickgestellt.

Nebentatigkeiten der Vorstandsmitglieder

Die Vorstandsmitglieder benétigen zur Aufnahme von Nebentétigkeiten die Zustimmung des Auf-
sichtsrats. Damit ist gewahrleistet, dass weder die dafiir gewéhrte Verglitung noch der zeitliche Auf-
wand zu einem Konflikt mit den Vorstandsaufgaben fiihren. Handelt es sich bei den Nebentatigkeiten
um Aufsichtsratsmandate oder Mandate in vergleichbaren Kontrollgremien, sind diese im Geschafts-
bericht der Hannover Riickversicherung AG aufgefiihrt und veroffentlicht. Die Vergiitungen fiir Man-
date in Konzerngesellschaften werden bei der Berechnung der variablen Tantieme abgezogen und sind
in der Ubersicht gesondert dargestellt.
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Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Vergltung des Aufsichtsrats wird von der Hauptversammlung der Hannover Riickversiche-
rung AG festgelegt und ist in der Satzung geregelt.

Nach § 12 der Satzung erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats ab dem Geschaftsjahr 2005 ne-
ben dem Ersatz ihrer Auslagen jahrlich eine feste Vergiitung von 10.000 EUR pro Mitglied. Ferner er-
halt jedes Mitglied des Aufsichtsrats eine variable Vergiitung von 0,03 %o vom Ergebnis vor Zinsen
und Steuern (Earnings Before Interest and Taxes — EBIT), das in dem von der Gesellschaft entsprechend
den Rechnungslegungsvorschriften der International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellten
Konzernabschluss ausgewiesen ist. Ist das EBIT negativ, entféllt die variable Vergiitung.

Die Mitglieder des vom Aufsichtsrat gebildeten Bilanzausschusses erhalten fiir ihre Tatigkeit da-
riiber hinaus eine Vergiitung in Héhe von 30 % der zuvor beschriebenen festen und variablen Vergii-
tung. Die Mitglieder des vom Aufsichtsrat gebildeten Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten er-
halten zusatzlich eine Vergiitung von 15 % der zuvor beschriebenen festen und variablen Vergiitung.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats bzw. eines Ausschusses erhalt das Dreifache, der stellvertre-
tende Vorsitzende das Eineinhalbfache der oben genannten Betrage.

Die Vergiitungen fiir ein Geschaftsjahr werden jeweils fallig mit Ablauf der Hauptversammlung,
die liber die Entlastung des Aufsichtsrats fiir das Geschéftsjahr beschlieBt. Die auf die Vergiitungen zu

zahlende Umsatzsteuer wird von der Gesellschaft erstattet.

Individuelle Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats im Berichtsjahr fiir das Geschaftsjahr 2005

in TEUR 2006
Name Funktion
Wolf-Dieter Baumgartl Vorsitzender des

— Aufsichtsrats

— Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten

- Bilanzausschusses 90,2
Dr. Paul Wieandt Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Mitglied des Bilanzausschusses 29,1
Herbert K. Haas Mitglied des

- Aufsichtsrats

— Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten

- Bilanzausschusses 34,9
Karl Heinz Midunsky Mitglied des Aufsichtsrats 15,2
Ass. jur. Otto Miller* Mitglied des Aufsichtsrats 15,7
Dr. Immo Querner Mitglied des Aufsichtsrats (seit 27. Juni 2006) 0,5
Ass. jur. Renate Schaper-Stewart* Mitglied des Aufsichtsrats 15,7
Dipl.-Ing. Hans-Giinter Siegerist* Mitglied des Aufsichtsrats 15,7
Dr. Klaus Sturany Mitglied des

— Aufsichtsrats

— Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten 17,2
Bodo Uebber Mitglied des Aufsichtsrats (bis 12. Mai 2006) 14,2
Gesamt 248,3

* Arbeitnehmervertreter
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Jedes Mitglied des Aufsichtsrats erhalt fiir die Teilnahme an den Sitzungen des Aufsichtsrats und
der Ausschiisse jeweils ein Sitzungsgeld in Hohe von 500 EUR, das in den ausgewiesenen Vergiitungen
enthalten ist.

Im Berichtsjahr wurden keine Vergiitungen fiir personlich erbrachte Leistungen auBerhalb der
beschriebenen Gremientatigkeiten, z. B. fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen, an die Mitglieder
des Aufsichtsrats gezahlt. Davon ausgenommen ist die Vergiitung der Arbeitnehmervertreter aus ih-
rem Arbeitsvertrag.

Darlehen an Organmitglieder und Haftungsverhaltnisse

Zur Vermeidung von moglichen Interessenkonflikten bedarf die Gewahrung von Krediten der Han-
nover Riickversicherung AG an Mitglieder des Vorstands, des Aufsichtsrats sowie ihrer Angehdrigen der
Zustimmung des Aufsichtsrats.

Im Jahr 2006 bestanden keine Darlehensverhdltnisse mit Vorstands- oder Aufsichtsratsmitgliedern
der Hannover Riickversicherung AG, dariiber hinaus bestanden fiir Organmitglieder keine Haftungs-
verhéltnisse.

Wertpapiertransaktionen und Aktienbesitz

Transaktionen von Aktien, Optionen und Derivaten der Hannover Riickversicherung AG in einer
Hohe von iiber 5,0 TEUR durch Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder oder sonstige Personen mit Fiih-
rungsaufgaben, die regelmaBig Zugang zu Insiderinformationen der Gesellschaft haben und zu wesent-
lichen unternehmerischen Entscheidungen befugt sind (sog. Director's Dealings), sowie durch bestimmte
mit ihnen in einer engen Beziehung stehende Personen sind gemal § 15a WpHG zu berichten. Im Ge-
schaftsjahr 2006 sind keine berichtspflichtigen Transaktionen vorgenommen worden.

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
1,0 % der ausgegebenen Aktien. Zum 31. Dezember 2006 betrug der Gesamtbesitz 0,024 % — das
sind 29.110 Stiick — der ausgegebenen Aktien.
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Den Empfehlungen des Kodex wird in allen Punkten entsprochen (vgl. im Einzelnen die nachste-
hende Entsprechenserkldrung).

Entsprechenserklarung nach § 161 AktG des Deutschen Corporate Governance
Kodex bei der Hannover Riickversicherung AG

Der Deutsche Corporate Governance Kodex stellt wesentliche gesetzliche Vorschriften zur Leitung
und Uberwachung deutscher bérsennotierter Gesellschaften dar und enthélt international als auch
national anerkannte Standards guter und verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung. Ziel des Kodex
ist es, das Vertrauen von Investoren, Kunden, Mitarbeitern und der Offentlichkeit in die deutsche Unter-
nehmensfithrung zu fordern. § 161 Aktiengesetz (AktG) verpflichtet Vorstand und Aufsichtsrat deut-
scher bérsennotierter Gesellschaften, jéhrlich zu erklaren, ob den vom Bundesministerium der Justiz
bekannt gemachten Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Ko-
dex" 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 keinem Punkt vom Deutschen Corporate Governance Kodex (in der Fassung vom 12. Juni
2006) ab.

Hannover, den 10. November 2006

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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STANDORTE

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

Bahrain

Hannover ReTakaful B.S.C. (c)
Al Zamil Tower

17th Floor

Government Avenue
Manama Center 305
Manama

Tel. +973/17/2147 66
Fax +973/17/214667

Managing Director:
Mahomed Akoob

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 +86/21/503727 27

Chief Representative:
Michael Huang

Hannover Riickversicherung AG
Hong Kong Branch

2008 Sun Hung Kai Centre

30 Harbour Road

Wanchai, Hongkong

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 +33/1/42 668798

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

4th Floor

60 Fenchurch Street
London EC3M 4AD

Tel. +44/20/74 807300
Fax +44/20/74 813845
Representative:

Michael Wennin



Irland

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 (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 13 49

Amministratore Delegato:
Dr. Georg Pickel

Japan

Hannover Re Services Japan KK
7th Floor, Hakuyo Building
3-10 Nibancho

Chiyoda-ku

Tokio 102-0084

Tel. +81/3/52141101

Fax +81/3/52141105

Managing Director:
Megumi Ugai

Kanada

Hannover Riickversicherung AG
Canadian Branch — Chief Agency
3650 Victoria Park Avenue, Suite 201
Toronto, Ontario M2H 3P7

Tel. +1/416/4961148

Fax +1/416/4961089

Chief Agent:

Laurel E. Grant

Hannover Riickversicherung AG
Canadian Branch - Facultative Office
150 York Street, Suite 1008

Toronto, Ontario M5H 3S5

Tel. +1/416/86797 12

Fax +1/416/867 97 28

Manager:
Margaret Whiteley

Kolumbien

Hannover Riickversicherung AG
Bogota Representative Office
Calle 98 No. 21-50

Office Number 901

Centro Empresarial 98

Bogotd

Tel. +57/1/642 0066

Fax +57/1/6420273

General Manager:
Jaime Ernesto Céceres

Korea

Hannover Riickversicherung AG
Seoul Representative Office
German Office

Shintown Plaza Building

28-2 Hannam-dong
Yongsan-ku

Seoul 140-210

Tel. +82/2/37804616

Fax +82/2/37804608

Representative:
Pyung Won Kim

Malaysia

Hannover Riickversicherung AG
Malaysian Branch

Suite 31-1, 31st Floor

Wisma UOAII

No. 21 Jalan Pinang

50450 Kuala Lumpur

Tel. +60/3/216451 22

Fax +60/3/21 6461 29

General Manager:
KRohan

Mexiko

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

Oficina 4-4-28

Av. Santa Fé No. 170

Col. Lomas de Santa Fé

C.P.01210 México, D.F.

Tel. +52/55/914008 00

Fax +52/55/914008 15

General Manager:
Guadalupe Covarrubias

Schweden

Hannover Riickversicherung AG
Tyskland filial

Hantverkargatan 25

P. 0. Box 22085

10422 Stockholm

Tel. +46/8/6 17 5400

Fax +46/8/6 175599
Managing Director:

Einar Ostlund

Standorte im Ausland



Standorte im Ausland

International Insurance
Company of Hannover Ltd.
England filial
Hantverkargatan 25

P.O. Box 22085

104 22 Stockholm

Tel. +46/8/6175400
Fax +46/8/6175599
Managing Director:

Einar Ostlund

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 4583 33
Fax +27/11/74583 44
WWW.COmpass.co.za
Managing Director:
Angela Mhlanga

Hannover Life Reassurance
Africa Limited

P.O. 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

180

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.
19th Floor

466 Lexington Avenue

New York, NY 10017

Tel. +1/212/790-97 00

Fax +1/212/790-98 01

Hannover Life Reassurance
Company of America

800 N. Magnolia Avenue
Suite 1400

Orlando, Florida 32803-3251
Tel. +1/407/64984 11
Fax +1/407/64983 22
President & CEO:

Peter R. Schaefer

Hannover Re Services USA, Inc.
500 Park Blvd.

Suite 1360

Itasca, lllinois 60143

Tel. +1/630/2505517

Fax +1/630/2505583
General Manager:

Eric Arnst

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



Abschlusskosten (auch: Erwerbskosten), aktivierte: Kos-
ten eines Versicherungsunternehmens, die beim Abschluss
oder der Verlangerung eines Versicherungsvertrags (z. B.
Abschlussprovisionen, Kosten der Antrags- oder Risiko-
prifung, etc.) entstehen. Die Aktivierung fihrt zu einer
Verteilung der Kosten lber die Vertragslaufzeit.

Aggregate-Excess-of-Loss-Vertrag: Der Riickversiche-
rer wird tatig, wenn dem Zedenten Schéaden in einer be-
stimmten Sparte Uber einen festgelegten Zeitraum —
normalerweise zwolf Monate — iiber einen ausgewiese-
nen Betrag hinaus entstehen.

Alternative Risikofinanzierung: Nutzung der Kapazitat
der Kapitalmarkte 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 iber dort hinter-
legte auslandische Aktien. Anstelle der Aktien werden an
den amerikanischen Borsen die ADRs gehandelt.

Anschaffungskosten, fortgefiihrte: Kaufpreis eines Wirt-
schaftsgutes einschlieBlich aller Neben- und Bezugskos-
ten; bei abnutzbaren Wirtschaftsgiitern vermindert um
planmaBige und/oder auBerplanmaBige Abschreibungen.

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rech-
nung: Summe aus bezahlten Schaden und den Riickstellun-
gen fiir im Geschaftsjahr eingetretene Schadenereignisse,
erganzt 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 iiber 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
Ruckversicherungsvertrag 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).

CAPM: vgl. = Capital Asset Pricing Model

Capital Asset Pricing Model (CAPM): Mit Hilfe des CAPM
wird das Zustandekommen der Preise bzw. Renditen am
Kapitalmarkt auf Basis der Erwartungen von Investoren
iber die zukiinftige Wahrscheinlichkeitsverteilung der
Renditen erklart. Der Opportunitatskostensatz fiir das
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Eigenkapital setzt sich nach dieser Methode aus drei Kom-
ponenten zusammen — einem risikoarmen Zinssatz, einem
marktspezifischen Risikozuschlag sowie einer unterneh-
mensspezifischen Risikoeinschédtzung, dem Beta. Dem-
nach gilt fir die Eigenkapitalkosten: risikoarmer Zinssatz
+ Beta * unternehmensspezifische Risikoeinschatzung.

Coinsurance-Funds-Withheld- (CFW)Vertrag: Mitversi-
cherungsvertrag, bei dem der Zedent einen Teil der ur-
spriinglichen Pradmie mindestens in Héhe der zedierten
Reserven zuriickbehalt. 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.

Critical-lllness-Deckungen: Vgl. = Dread-Disease-De-
ckungen

DB 5: vgl. = Deckungsbeitragsrechnung 5

Deckungsbeitragsrechnung 5 (DB 5): Diese Stufe der
Deckungsbeitragsrechung stellt den Reingewinn nach Er-
wirtschaften des diskontierten Schadenaufwands zuziig-
lich aller externen und internen Kosten einschlieBlich der
Kapitalkosten dar.

Deckungsriickstellung: Nach mathematischen Methoden
entwickelter Wert fiir zukiinftige Verpflichtungen (Bar-
wertsumme kiinftiger Verpflichtungen abziiglich der Bar-
wertsumme kiinftig eingehender Préamie), vor allem in
der Lebens- und Krankenversicherung.

Deposit Accounting: Eine aus der US-amerikanischen
Rechnungslegung stammende Bilanzierungsmethode,
nach der kurz- und langfristige Versicherungs- und Rick-
versicherungsvertrdge, die kein signifikantes versiche-
rungstechnisches Risiko transferieren, zu bilanzieren sind.
Die Vorschrift beinhaltet u. a. Regelungen zu der Klassifi-
zierung entsprechender Vertragstypen und zum Ansatz
und zur Bewertung von Depotforderungen und -verbind-
lichkeiten bei Vertragsabschluss.

Depotforderungen/Depotverbindlichkeiten: Sicherheits-
leistungen zur Deckung von Versicherungsverbindlichkeiten
zwischen Erst- und Rickversicherer. Das einbehaltende
Unternehmen weist in diesem Fall eine Depotverbindlich-
keit, das gewahrende Unternehmen eine Depotforderung
aus.

Derivate, derivative Finanzinstrumente: Hierzu zdhlen
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 zéhlen 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-
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sellschaften geltenden neuen steuerlichen Gewinnermitt-
lungsmethoden erforderlich.

Diversifikation (auch: Diversifizierung): Ausrichtung der
Geschéftspolitik 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 durchgefilhrte MaBnahme der Bestands- und
Risikopriifung, die u.a. die Uberpriifung der finanziellen,
rechtlichen und steuerlichen Situation beinhaltet.

EEV: vgl. = European Embedded Value

Emittent: Privates Unternehmen oder 6ffentlich rechtliche
Korperschaft, 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 ausgeiibte oder noch zur Ausiibung ste-
hende Bezugsrechte in die Aktienanzahl mit ein.

Erstversicherer: Gesellschaft, die Risiken gegen eine Ver-
sicherungspramie tibernimmt und in einem direkten Ver-
tragsverhaltnis zum Versicherungsnehmer (Privatperson,
Unternehmen, Organisation) steht.

Erwerbskosten, aktivierte: Vgl. = Abschlusskosten, akti-
vierte

European Embedded Value (EEV): Bezeichnet den Bar-
wert der zukiinftigen Aktionarsertrdge des weltweiten
Personen-Riickversicherungsgeschafts nach angemesse-
ner Beriicksichtigung aller Risiken, die diesem Geschaft
zu Grunde liegen.

Excess Return on Capital Allocated (xRoCA): Er stellt
den = IVC im Verhaltnis zum allozierten Kapital dar
und zeigt die relative Uberrendite, die iiber die gewich-
teten Kapitalkosten hinaus erwirtschaftet wird.

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 tiber-
nommenen Einzelrisiko. Steht im Gegensatz zur — obli-
gatorischen (auch: Vertrags-)Riickversicherung.
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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 (iber die Zeit angestrebt. Dieser
wirkt bilanzstabilisierend fiir die = Zedenten.

Free Float: Vgl. = Streubesitz

Fiihrungsposition: Sind mehrere (Riick-)Versicherer an
einem Vertrag beteiligt, so iibernimmt eine Gesellschaft
die Fiihrung. Der Versicherungsnehmer verkehrt nur mit
dieser filhrenden 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 Auflésung der dem Kaufer zuzu-
ordnenden stillen Reserven zum Kaufzeitpunkt iibersteigt.

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-
riickstellung

Impairment: AuBerplanmaBige Abschreibung, die vorge-
nommen wird, wenn der Barwert der geschétzten, zukiinf-
tigen Kapitalfliisse eines Vermdgensgegenstandes kleiner
ist als dessen Buchwert.

International Accounting Standards (IAS): Vgl. = Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS)

International Accounting Standards Board (1ASB): Gre-
mium in der EU, das mit der Festlegung und Verbesserung
der internationalen Standards zur Rechnungslegung und
zum Berichtswesen beauftragt ist.

International Financial Reporting Standards (IFRS): Die
vom International Accounting Standards Board heraus-
gegebenen Standards zur Rechnungslegung und zum Be-
richtswesen (bis zum Jahr 2002 als International Account-
ing Standards, IAS, bezeichnet).

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.

Intrinsic Value Creation (IVC): Der IVC wird nach folgen-
der Formel berechnet: Echte operative Wertschopfung =
bereinigtes operatives Ergebnis — (alloziertes Kapital x



gewichtete Kapitalkosten). Ein Instrument der wertorien-
tierten Unternehmenssteuerung, mit dem die Erreichung
langfristiger Ziele auf Ebene des Konzerns, der Geschafts-
felder und der operativen Einheiten gemessen wird.

Investment-Grade: Investment-Grade-Ratings werden an
Unternehmen vergeben bzw. Anleihen zugeordnet, die
ein geringes Risiko aufweisen. Im Gegensatz dazu weisen
Unternehmen bzw. Anleihen mit Non-Investment-Grade-
Ratings definitionsgeméaR spekulative Elemente auf, so
dass das Risiko deutlich héher ist.

IVC: vgl. = Intrinsic Value Creation

Kapitalflussrechnung: Rechnung iiber die Herkunft und
Verwendung von Zahlungsmitteln wéhrend der Abrech-
nungsperiode. Sie zeigt die Veranderung der Vermo-
gens- und Kapitalbestédnde getrennt nach den Bereichen
Jaufende Geschaftstatigkeit”, ,Investitionstatigkeit" und
Finanzierungstatigkeit".

Konfidenzniveau (auch: Wahrscheinlichkeitsniveau): Das
Konfidenzniveau definiert die Wahrscheinlichkeit, mit der
der festgelegte Risikobetrag nicht iiberschritten 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 Verhaltnis zu der verrechneten (Brutto- oder Net-
to-)Pramie.

Kreditwiirdigkeit: Vgl. = Bonitat

Kumulschaden: Summe von mehreren einzelnen, bei
unterschiedlichen Versicherungsnehmern eingetretenen
Schéden, die durch das gleiche Schadenereignis (z.B.
Sturm, Erdbeben) verursacht wurden. Fiihrt dann zu einer
erhohten Belastung des Erst- oder Riickversicherers, wenn
mehrere betroffene Versicherungsnehmer bei ihm versi-
chert sind.

Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV): Verhaltnis 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 ibliche 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,
zuriickbehalt und dadurch eine Verpflichtung begriindet,
zu einem spateren Zeitpunkt Zahlungen an den Riick-
versicherer zu leisten. Die Zahlungen beinhalten einen
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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 wéahrungsabhangigen
Risikozinssatz. Er wird auf Basis jeweiliger lokaler Rech-
nungslegung berechnet.

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) iibersteigenden Schadenaufwand
zu tragen hat. Steht im Gegensatz zur — proportionalen
Riickversicherung.

Obligatorische Riickversicherung (auch: Vertragsriick-
versicherung): Riickversicherungsvertrag, bei dem sich der
Rickversicherer 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 Unfall-
versicherungen.

(Versicherungs-)Pool: Risikogemeinschaft in Form einer
Gesellschaft biirgerlichen Rechts, zu der sich rechtlich und
wirtschaftlich selbststéandige Erst- und Riickversicherer zu-
sammenschlieBen, um fir 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 gemaR 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 Riickversicherung an die beteiligten Versicherer ver-
teilt.

Portefeuille: a) Alle von einem Erst- oder Riickversicherer
insgesamt oder in einem definierten Teilsegment (z. B.
Sparte, Land) (ibernommenen 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
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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 Versicherungsbestanden entsteht. Der Barwert der
erwarteten zukiinftigen Ertrdge aus dem libenommenen
Versicherungsbestand wird aktiviert und planméaBig ab-
geschrieben.

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 Jahresschaden 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 anteilsmaRig in einem proportionalen Verhéltnis
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 liber eine Riickversiche-
rungsprovision an den genannten Kosten. Diese Provision
kann je nach Markt- und Kostenlage 15 %-50 % der Ori-
ginalpramie betragen.

Rate: Prozentsatz (in der Regel vom Prdmienvolumen)
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 Bonitét von —
Emittenten durch eine Ratingagentur oder Bank.

Reservequote: Verhaltnis 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 fithren 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 Féllig-
keit noch nicht bekannt sind. Versicherungstechnisch z. B.
fiir bereits eingetretene, jedoch noch nicht oder nur teil-
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weise regulierte Versicherungsfalle (= Rickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle, kurz: Scha-
denriickstellung).

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 GroRschaden
(pro Risiko/pro Ereignis) hauptsachlich auf nichtpropor-
tionaler Basis.

Segmentberichterstattung: Darstellung von Vermdgens-
und Ertragsinformationen, untergliedert nach zweckma-
Bigen Kriterien, wie Geschéftsbereichen 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 Bruttoprémie).

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 verauBerbar: Wertpa-
piere ohne klare Zuordnung zum Handels- bzw. Endféllig-
keitshestand; diese jederzeit verduRerbaren Wertpapiere
werden mit dem Marktwert am Bilanzstichtag angesetzt.
Marktwertveranderungen beriihren nicht die Gewinn- und
Verlustrechnung.



Spatschadenriickstellung (auch: IBNR - Incurred but
not reported): Riickstellung fiir bereits eingetretene, aber
noch nicht gemeldete Schaden.

Special Purpose Entity (SPE): Nicht an eine bestimmte
Rechtsform gebundene rechtliche Struktur mit spezifi-
schen Merkmalen, deren Zweck in der Ausfithrung defi-
nierter Aktivitaten bzw. dem Halten von Vermogenswer-
ten besteht.

Specialty Insurance: Eine spezielle Form der Schaden-
erstversicherung. Gegenstand sind eng definierte, homo-
gene Portefeuilles im Nischen- oder sonstigen Nichtstan-
dardgeschaft (,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.

Spread-Loss-Vertrag: Vertrag zwischen Erst- und Riickver-
sicherer, der iiber einen Mehrjahreszeitraum Risiken eines
definierten Bestandes abdeckt.

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 liber 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 erhalt. 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 mdchte.
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.

Surplus-Relief-Vertrag: Ein Vertrag, bei dem ein Riickver-
sicherer ein (Teil-)Portefeuille eines Zedenten iibernimmt,
um dessen haftendes Kapital zu entlasten.

Survival Ratio: Sie spiegelt das Verhdltnis von Schaden-
reserven zu bezahlten Schaden eines Vertrages oder meh-
rerer Vertrage in einem Bilanzjahr wider.
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Thesaurierung: Nichtausschiittung der Gewinne einer
Unternehmung, mit der Folge einer gegeniiber ausge-
schiitteten Gewinnen unterschiedlichen steuerlichen Be-
handlung.

Underwriting: Die Priifung und Einschatzung 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 zéh-
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,
bzw. in der die Eigenkapitalgeber an den dkonomischen
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 Riickversicherungsgeschéft 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

Volatilitat: SchwankungsmaB der Variabilitat von Wert-
papierkursen, Zinssatzen und Devisen. Allgemein iiblich
ist die Messung der Volatilitat eines Wertpapierkurses
durch die Berechnung der Standardabweichungen rela-
tiver Kursdifferenzen.

Wabhrscheinlichkeitsniveau: Vgl. = Konfidenzniveau
XRoCA: vgl. = Excess Return on Capital Allocated
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.

Glossar
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Bildnachweis:

George Bernard.: Seiten 28/29

Joe McDonald: Seiten 38/39

Patricia Fogden: Seiten 52/53

Prof. Dr. Heike Wégele/Universitét Bonn: Seiten 60/61
Zippo, Hamburg: Seiten 3, 8/9

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

200772008

14. Mdrz 2007 Bilanzpressekonferenz
Verwaltungsgebaude der
Hannover Riickversicherung AG
Karl-Wiechert-Allee 50
30625 Hannover

15. Marz 2007 DVFA-Analystenkonferenz, Frankfurt
15. Marz 2007 Analystenkonferenz, London
03. Mai 2007 Hauptversammlung

Beginn 10.30 Uhr
Hannover Congress Centrum
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover

03. Mai 2007 Zwischenbericht 1/2007

03. August 2007 Zwischenbericht 2/2007

07. November 2007 Zwischenbericht 3/2007

06. Mai 2008 Hauptversammlung
Beginn 10.30 Uhr
Hannover Congress Centrum
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover
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