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l!l':'!l'!ﬂ!!ll!‘!l des Hannover Rick-Konzerns

in Mio. EUR 2001 +/-Vorjahr 2000 1999

Verrechnete Bruttopramien 11 507,5 383 % 83205 6 706,3
Verdiente Nettopramien 6496,1 247 % 5210,2 41799
Versicherungstechnisches Ergebnis 878,2 95,5 % 449,2 394,7
Kapitalanlageergebnis 9457 8,9 % 868,7 828,2
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 67,5 83,9 % 419,5 4334
Jahres(iberschuss ni1 -970% 3649 201,6
Kapitalanlagen 121272 18,9 % 10 200,5 9855,1
Eigenkapital 16720 6,3 % 15734 12357
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) 16 984,7 31,1 % 129533 107031
Nettoportefeuillewert Personen-Riickversicherung 1048,0 19,9 % 874,0 609,0
Gewinn je Aktie (verwassert) in EUR 0,34 97,3 % 12,38 6,86
Dividende in Mio. EUR - - 100,0 715
Dividende je Aktie in EUR - - 3,64 291
Eigenkapitalrendite (nach Steuern) 0,7 % 26,0 % 171 %
Selbstbehalt 61,7 % 63,7 % 62,0 %
Schadenquote* 99,4 % 90,1 % 83,3%
Kostenquote* 16,3 % 18,7 % 25,0 %
Kombinierte Schaden- / Kostenquote* 115,7 % 108,8 % 108,3 %

* ohne Personen-Ruckversicherung und auf der Basis der verdienten Nettopramie






Vedide Hikmidr, sl: pble Breirs cinsl dioven,

iber einen Zeitraum von nunmehr sechs Jahren konnte ich Ihnen an dieser Stelle
Jahr fur Jahr Rekordergebnisse vermelden. Mit dem gro3ten Schaden in der
Geschichte der Versicherungswirtschaft — den Terroranschlagen in den USA

am 11. September 2001 — wurde Ihre Gesellschaft allerdings von einem Ereignis
getroffen, das sich gravierend auf das Ergebnis des Jahres 2001 ausgewirkt hat.

Als einer der fithrenden Riickversicherer im internationalen Luftfahrtgeschift sowie
mit einem groBen Geschiftsanteil in den USA iiberschreitet unsere Belastung aus
diesem Akt terroristischen Vandalismus deutlich den von uns bisher in unseren
GroBtschadenszenarien fur denkbar gehaltenen maximalen Schaden. Dank der
bereits vor Jahren eingeleiteten Diversifizierungsstrategie konnten wir — im Gegensatz

zum GroBteil unserer Konkurrenten — jedoch einen Bilanzverlust vermeiden und
sogar noch einen geringen Jahresiiberschuss in Hohe von 11,1 Mio. EUR erwirt-
schaften. Wir sind aber erstmals nicht in der Lage, der Hauptversammlung eine
Dividendenausschiittung vorzuschlagen.

Im Ergebnis bin ich stolz darauf, dass wir selbst ein solch unvorstellbares Ereignis
verkraften konnten, ohne auf unser Eigenkapital zuriickgreifen zu missen.

Deshalb konnten wir auch nach dem 11. September sehr gute Ratings seitens der
Agenturen Standard & Poor’s und A.M. Best aufrecht erhalten. Dies unterscheidet
uns von vielen Konkurrenten und verschafft uns einen deutlichen Wettbewerbs-
vorteil — vor allem auf dem Markt der Schaden-Riickversicherung, auf dem es nach
den Ereignissen vom 11. September stérker als je zuvor auf Sicherheit und optimale
Kapitalausstattung ankommt. Diesen Wettbewerbsvorteil, der im gegenwirtigen
deutlichen Marktaufschwung zu sehr guten Ertragschancen flihrt, wollen wir im
Sinne unserer Aktionére uneingeschréankt ausspielen. Aus heutiger Sicht werden wir
in Zukunft wieder an das gewohnt hohe Ertragsniveau der vorausgegangenen Jahre
anschlieBen und auch wieder eine attraktive Dividende zahlen kénnen.

Trotz der Verluste aus den Terroranschldgen entwickelte sich unser Portefeuille im
abgelaufenen Jahr erfreulich weiter. Erstmals iiberstieg die Bruttopridmie Ihrer
Gesellschaft 10 Mrd. EUR, und zwar deutlich. Nach der in fritheren Berichten
wiederholt beschriebenen unattraktiven Marktphase der Schaden-Riickversicherung
bis zum Jahr 2000 setzte im ersten Halbjahr eine deutliche Markterholung ein; diese
hat sich nach dem 11. September noch kriftig verstirkt. Wir nutzten die sich aus
dieser Entwicklung bietenden Moglichkeiten uneingeschriankt und wuchsen in
profitablen Teilmarkten weit {iber dem Marktdurchschnitt.

Auch unsere sonstigen Geschéftsfelder konnten wir kréftig ausbauen. Besonders
erfreulich entwickelte sich das Programmgeschift. In diesem Segment etablierte sich
die Inter Hannover — eine englische Tochtergesellschaft, die das Programmgeschéft
in Europa entwickeln soll — in bemerkenswerter Weise. Das Pramienvolumen dieser
Gesellschaft stieg um 74 %. Wir fiihlen uns bereits kurz nach Aufnahme dieses
Geschifts in Europa in unserer Auffassung bestitigt, dass Programmgeschift nicht
nur in den USA erfolgreich betrieben werden kann.



Entsprechend den Ereignissen im Berichtsjahr waren die Ergebnisse der Geschifts-
felder von unterschiedlicher Qualitit. Nur durch die gute Entwicklung der Personen-
und Finanz-Riickversicherung und des Programmgeschifts war es IThrer Gesellschaft
moglich, auch im Berichtsjahr ein ausgeglichenes Ergebnis auszuweisen.

Die Personen-Riickversicherung konnte das Ergebnis vor Steuern erneut kraftig
steigern. In diesem Geschiftsfeld ist zusitzlich die nicht in der Gewinn- und
Verlustrechnung des Konzerns enthaltene Veranderung des Portefeuillewerts als
Wertsteigerung zu beriicksichtigen. Das Programmgeschift hat nach den unbe-
friedigenden Ergebnissen des Vorjahres im Berichtsjahr mit einem positiven
Ergebnis dazu beigetragen, die Belastungen aus der Schaden-Riickversicherung
auszugleichen. Auch die Finanz-Riickversicherung — unser renditestirkstes
Geschiftsfeld — konnte im Berichtsjahr erneut das bereits hohe operative Ergebnis
des Vorjahres steigern.

Auf den Finanzmarkten war 2001 ein schwieriges Jahr. Nachdem die Talsohle im
Vorjahr erreicht schien, waren in der ersten Jahreshilfte auf den Aktienmarkten nur
geringe Bewegungen zu verzeichnen. Die Rentenmirkte standen unter dem Einfluss
der Senkung der Leitzinssétze der Zentralbanken. Ausgesprochen negativ wirkte sich
in diesem ohnehin schwierigen Umfeld der Einbruch der Borsen nach dem 11. Sep-
tember aus. Insgesamt stieg unser Kapitalanlageergebnis zwar nochmals; dies ist
jedoch ausschlieBlich auf die Erhhung unseres Anlagebestandes und der dadurch
gestiegenen ordentlichen Ertrage zuriickzufuhren.

Die Kursentwicklung unserer eigenen Aktie konnte bis Anfang September als
relativ zufrieden stellend bezeichnet werden. Erst im Sog der Ereignisse des

11. September verlor sie massiv an Wert und fiel am 21. September mit 38,51 EUR
auf ihren tiefsten Stand seit Mitte 1997. Eine gewisse Erholung trat bis zum Jahres-
ende ein; der Kurs erreichte allerdings noch nicht wieder das Niveau vor dem

11. September. Durch eine intensive Informationspolitik versuchten wir in den
folgenden Monaten, das Vertrauen in unsere Aktie zu starken und zur Werterholung
beizutragen. Gelungen ist uns dies nachhaltig erst in den ersten Monaten des
laufenden Jahres, in denen wir durch nochmals intensivierte Investor Relations-
Aktivititen auch in neuen Mirkten wie Skandinavien, Benelux und Asien Nachfrage
nach unserer Aktie generieren konnten.

Licht und Schatten liegen auch in unserem Geschéft haufig nahe beieinander. 2001
iiberwog der Schatten; bemerkenswert Positives kann ich Thnen jedoch aus der Er-
neuerung eines GroBteils unseres Geschifts in der Schaden-Riickversicherung zum
1. Januar 2002 berichten. Die Ereignisse des 11. September und ihre Auswirkung
auf das Konditions- und Ratenniveau sowie die allgemein schon vor den Terror-
anschldgen zu verzeichnende Tendenz der sich verhartenden Markte fiihrt zu aul3er-
ordentlich giinstigen Geschéftsaussichten. Wir gehen davon aus, dass wir — einen
normalen Verlauf der GroBschadenentwicklung und der Kapitalmérkte voraus-
gesetzt — die Verluste des 11. September spitestens binnen drei Jahren zuriick-
verdienen konnen. Da wir frithzeitig die neuen Marktchancen erkannten, haben wir
bereits im vierten Quartal des Berichtsjahres begonnen, unsere Zeichnungen im
Schaden-Riickversicherungsbereich stark auszuweiten. Neben der Steigerung der



Profitabilitat unseres Portefeuilles konnten wir unseren Marktanteil in den wichtigs-
ten Marktsegmenten kriftig ausbauen.

Um Ihnen bereits heute einen Eindruck iiber die derzeitigen Chancen der Schaden-
Riickversicherung zu geben, erlaube ich mir, einige Marktbewegungen etwas
genauer zu erlautern:

Das Volumen im Luftfahrtgeschift — hier waren im Berichtsjahr hohe Schadenbelas-
tungen zu verkraften — werden wir im laufenden Jahr fast verdreifachen konnen.
Diese Ausweitung des Geschiifts ist zwar auch auf eine Ausweitung unseres Porte-
feuilles zuriickzufiihren, aber — und dies ist besonders erfreulich — tiberwiegend

auf Primienerhohungen aus bestehenden Verbindungen bei durchweg ein-
geschrinktem Deckungsumfang. Risiken, wie z. B. Schiaden aus Terrorismus, die

in der Vergangenheit pramienfrei mitversichert wurden, riickversichern wir heute
nur noch auf separater Basis und zu auskommlichen Pramien.

Auch in dem auBerhalb der Luftfahrtsparte stark betroffenen Londoner Markt, in
dem wir einer der Marktfiihrer sind, werden wir im laufenden Jahr eine Ver-
doppelung des Pramienvolumens erreichen konnen. In unserem groiten Markt —
dem nordamerikanischen — rechnen wir fiir 2002 ebenso mit einer Steigerung
unseres Praimienvolumens von mehr als 70 %. Wir sind hier seit langem wieder in
der Lage, die Profitabilitiat unseres Geschiftes deutlich zu steigern.

Zusammenfassend darf ich noch einmal festhalten, dass Ihre Gesellschaft vom
starken Marktaufschwung wihrend der Erneuerungsphase fiir 2002 voll profitierte
und sowohl den Marktanteil und somit die Stellung im weltweiten Markt verbesserte,
als auch besonders die Profitabilitdt steigern konnte. Eine normale Entwicklung auf
der Schadenseite sowie auf den Kapitalméarkten unterstellt, sollte dies fuir das laufen-
de Geschiftsjahr ein Ankniipfen an die Vorjahre und damit ein sehr gutes Ergebnis
ermoglichen.

Verehrte Aktionire, ich danke Thnen auch im Namen meiner Vorstandskollegen fiir
Ihr Vertrauen in die Hannover Riick. Ich versichere Ihnen, dass wir dieses Vertrauen
rechtfertigen und alles daran setzen werden, den Wert Ihres Unternehmens nach-
haltig zu steigern und damit die Grundlage fiir eine positive Entwicklung Ihres
Aktienengagements zu legen.

Mit freundlichen Griilen
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Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands
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Im Berichtsjahr
Borsenkapitalisierung
nie gekannten
Ausmafes aufgezehrt

Verluste nach
Terrorattacken bis
November 2001
wieder aufgeholt

Al

YA

Das Jahr 2001 war eines der schwierigsten in der Borsengeschichte ...

An den weltweiten Kapitalmérkten wird
das Jahr 2001 als eines der schwierigsten in die
Bdrsengeschichte eingehen. Mit Beginn der Tal-
fahrt der Aktienmarkte im Méarz 2000 zehrte
der schlimmste ,,Barenmarkt* seit der ersten Ol-
krise vor fast 30 Jahren eine Borsenkapitalisie-
rung in bislang nicht erreichtem Ausmaf auf.

Alle flhrenden Indizes starteten im Be-
richtsjahr mit der Aussicht auf eine bevorste-
hende Erholung der Aktienmaérkte positiv in das
neue Jahr. Diese Hoffnung erfullte sich jedoch
nicht. Sinkende Kapitalmarktzinsen sowie Steuer-
und Rentenreformen in Europa schufen zwar ein
gunstiges Umfeld; gleichzeitig mussten aber die
Erwartungen an die Gewinnentwicklungen der
Unternehmen immer weiter nach unten korri-
giert werden. Zunehmend schlechtere Konjunk-
turdaten aus den USA und die Abkehr vieler An-
leger vom Aktienmarkt hatten teilweise dras-
tische Kurseinbrtiche zur Folge. Diese wurden
durch die Terroranschlage am 11. September in
New York und Washington noch verschérft. Der
einsetzende Ausverkauf der Aktien traf alle Bran-
chen, wenn auch traditionell defensive Sektoren
weniger betroffen waren.

Die Aktienmarkte erholten sich jedoch re-
lativ schnell von dieser Panikreaktion. Bereits An-
fang Oktober erreichte der Dax mit 4.500 Punk-
ten wieder sein Niveau von Anfang September.
Allerdings Uberschattete der Enron-Bankrott im
Dezember das Bdrsengeschehen. Diese erneute
Hiobsbotschaft sorgte fiir einen weiteren Ver-
trauensverlust bei den Investoren und zog inter-
national Diskussionen um transparentere Bilan-
zierungsmethoden nach sich.

Alle fuhrenden Indizes gaben im Berichts-
jahr kraftig nach. So verloren Dax, Euro-Stoxx
und CDax-Versicherungen bis zu ihrem Tiefst-
stand am 21. September 2001 fast 40 % im
Vergleich zum Jahresbeginn und schlossen am
Jahresende mit einem Minus von knapp 20 %.
Im Gegensatz dazu entwickelte sich der MDax
(in dem die HNR-Aktie notiert ist), nach einem
Zwischentief von 24 % und einem Minus von 8 %
am Jahresende vergleichsweise positiv.

... iInshesondere Versicherungswerte wurden stark beeintrachtigt

Fur die Versicherungswerte begann das
Borsenjahr 2001 riicklaufig. Trotz des positiven
Umfelds fur Erst- und Riickversicherer auf Grund
von Steuerreform und Riesterrente Uiberwog ein
negativer Trend, der mit den Terroranschlédgen im
September seinen Tiefpunkt erreichte. Neben der
Luftfahrt- und Transportindustrie litt insbesondere
die Versicherungsbranche an den Aktienmark-
ten unter diesen Auswirkungen. Die Unsicherheit
Uber die tatséchliche Hohe des versicherten Scha-
dens sowie die Angst vor erneuten Anschlagen
ahnlichen Ausmales erschutterten das Vertrau-
en in die Stabilitat der Branche von Grund auf.
Als Reaktion schlossen die Erstversicherer Ter-
rorismus aus Standardversicherungspolicen aus.
Diese MaRRnahme sowie die ersten von den Rick-
versicherern bezifferten Schadensummen trugen
dazu bei, das verlorene Vertrauen der Anleger
zuriickzugewinnen. Die Investoren nahmen die

jetzt sehr glinstig bewerteten (Riick-)Versiche-
rungswerte erneut in ihr Portefeuille auf. Viele
der Werte — hauptséchlich die Schwergewichte
der ersten Reihe — erholten sich daraufhin inner-
halb kurzer Zeit und konnten ihre unmittelbar
nach dem 11. September erlittenen Kurseinbri-
che bis zum November 2001 wieder wettma-
chen, ohne allerdings das Kursniveau der ersten
Jahreshélfte wieder zu erreichen.



Die Hannover Rick-Aktie verlor Uberproportional an Wert ...

Die Entwicklung unserer Aktie stellte sich
im Jahresverlauf wechselhaft dar. Im positiven
Umfeld von Steuerreform und Riesterrente star-
tete sie mit 93 EUR gut in das Berichtsjahr und
zeigte einen besseren Verlauf als die fiihrenden
Vergleichsindizes. Ende Januar durchbrach sie so-
gar die dreistellige Marke und erreichte am
1. Februar 2001 mit 103,70 EUR ihren Jahres-
hdchstwert. Erst gegen Ende des ersten Quar-
tals setzte ein negativer Sog durch die Kapital-
mérkte ein, aus dem sich die Aktie jedoch Mitte
des Jahres wieder befreien konnte. Mit 95 EUR
Ubertraf sie erneut ihren Ausgangswert vom Jah-
resbeginn. Vom Terrorereignis am 11. September
in den USA wurde unsere Aktie nicht zuletzt we-
gen ihrer Marktenge UibermaRig stark betroffen
und verlor binnen 10 Tagen mehr als die Halfte

Kursentwicklung seit 1994
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ihres Marktwerts. Sie erreichte am 21. September
2001 mit 38,51 EUR im Tagesverlauf ihren
Tiefststand seit Mitte 1997. Im Vergleich zu den
Schwergewichten der Leitindizes erholte sich
unsere Aktie nur langsam und erreichte ihr Aus-
gangsniveau bis zum Jahresende nicht mehr.
Dennoch gelang es uns, durch eine proaktive,
intensive und transparente Kommunikation zu
den Ereignissen des 11. September sowie einen
positiven Ausblick auf die vor uns liegende Ge-
schaftsentwicklung das Vertrauen der Investo-
ren in unsere Aktie zurlickzugewinnen. Zum Jah-
resende schloss sie bei 67,80 EUR mit einem
Minus von 27 % und entsprach damit anné-
hernd der Entwicklung der Vergleichsindizes Dax
und CDax.

Die Hannover Ruck-Aktie

Jahreshoch
unserer Aktie
bei 103,70 EUR

,
g
0,

Il Hannover Riick Dax

CDax-Versicherungen

MDax



Die Hannover Ruck-Aktie

Zur Bewertung des Kursverlaufs unserer Ak-
tie sehen wir die gangigen Aktienindizes nicht
als reprasentativ an, sondern ziehen den unge-
wichteten ,Reactions” Welt-Riickversicherungs-
Index heran, der alle bdrsennotierten Rickver-
sicherer der Welt in sich vereint. Unser Ziel ist es,
eine Kursentwicklung zu erreichen, die in einem
gleitenden 3-Jahres-Durchschnitt Uber der Perfor-
mance dieser Benchmark liegt. Nachdem sich
die Hannover Ruck-Aktie in den letzten drei Jah-
ren fast ausnahmslos tberdurchschnittlich zu
den Welt-Rickversicherungswerten entwickelte,

zeigte sie nach den Terroranschléagen des 11. Sep-
tember einen héheren Verlust und eine langsa-
mere Erholung. Betrachtet man jedoch den Ver-
lauf unserer Aktie bis Ende Mé&rz 2002, ist ihr
Potenzial deutlich zu erkennen: Der Aufwarts-
trend setzte bei unserer Aktie zwar spater ein,
zeichnete sich jedoch durch seine Kontinuitét ge-
genuber dem Welt-Riickversicherungs-Index aus.
Bereits Ende Mérz 2002 weist die Hannover Ruick-
Aktie nur noch eine Differenz von 2 % zu unse-
rem Vergleichsindex auf und erzielte einen Kurs-
gewinn seit Jahresanfang von 24 %.

Die Hannover Riick-Aktie im Vergleich zum ungewichteten Reactions Welt-Riickversicherungs-Index
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Il Hannover Riick-Aktie

Aufwartstrend
unserer Aktie
setzt sich fort

Welt-Ruckversicherungs-Index

... scheint ihr Potenzial im neuen Jahr jedoch realisieren zu kénnen

Insbesondere nach dem jiingsten Gesche-
hen an den Kapitalmérkten sehen wir fur unsere
Aktie noch viel Spielraum fir eine positive Ent-
wicklung. Zwar kdnnen wir die einschneidenden
Wirtschaftsereignisse und die grundsatzlichen
Tendenzen an den Aktienmérkten nicht beein-
flussen. Eine klare Strategie, die Veroffentlichung
und Erflllung unserer wichtigsten Renditepara-
meter sowie Transparenz in Bezug auf unsere
Erwartungen flir 2002 schaffen jedoch die Vor-
aussetzung, das Potenzial unserer Aktie zu rea-
lisieren.
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Wir verwenden ein Kennzahlensystem, um
die Entwicklung der Werthaltigkeit unseres Un-
ternehmens zu lenken und zu belegen. So stellt
der Gewinn je Aktie fur uns eine zentrale Steue-
rungsgrofe und Erfolgskennziffer dar. Es ist un-
ser strategisches Ziel, diesen Wert jéhrlich um
einen zweistelligen Prozentsatz zu steigern. Die
Vergangenheit beweist, dass wir dieses Ziel ste-
tig erflllten oder sogar Ubertrafen. Lediglich im
Berichtsjahr konnten wir unser Ziel auf Grund der
Schaden aus den Terroranschlagen ausnahms-
weise nicht erreichen. Prognostizierten wir bis



zum 11. September fiir das Berichtsjahr noch ei-
nen Gewinn je Aktie von 7,76 EUR, mussten wir
dieses Ergebnis zum Jahresende auf 0,34 EUR je
Aktie korrigieren. Allerdings bietet uns das lau-
fende Geschéftsjahr ein aullergewdhnlich aus-
sichtsreiches Marktumfeld. Wir gehen davon aus,
die Belastungen aus den Terroanschlagen spéates-
tens in den néchsten drei Jahren zurtickzuverdie-
nen. Deshalb ist es flr das laufende Jahr nicht
nur unser Ziel, einen auf Basis des Jahres 2000
jahrlich um 10 % gesteigerten Gewinn auszuwei-
sen, sondern diese Zielgrole deutlich zu tber-
treffen.

Des Weiteren haben wir Giber die Jahre hin-
weg gezeigt, dass wir das uns zur Verfligung ge-

Gewinn je Aktie

in EUR
12
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[¢]

N

N

o

1994* 1995* 1996*

Zielwert

Ist 171

1,88 2,67

243 2,75

stellte Kapital sinnvoll und Gewinn bringend
einsetzen. Hier ist es unser strategisches Ziel, ei-
ne Mindest-Eigenkapitalrendite zu erwirtschaf-
ten, die 750 Basispunkte Uber der 5-Jahres-Durch-
schnittsrendite 10-jahriger Bundesanleihen liegt.
Die von uns angepeilte Verzinsung auf das ein-
gesetzte Kapital von 12,6 % fir das Berichts-
jahr mussten wir nach dem 11. September leider
kréftig nach unten berichtigen. Bei den hervor-
ragenden Geschéftsaussichten im laufenden Jahr
sind wir — normale Verhéltnisse bezlglich GroR-
schadenanfall und auf den Kapitalmérkten un-
terstellt — zuversichtlich, wieder eine weit Uber-
durchschnittliche Eigenkapitalrendite zu erwirt-
schaften.

1997* 1998° 1999° 20007 2001*
3,03 344 6,41 7,05 7,76
3,13 5,83 6,86 12,38 0,34

Y DVFA — neues Ermittlungsschema (ohne Bereinigung von Abschreibungen auf Firmenwerte)

2 Gewinn je Aktie nach US GAAP

Zur Sicherstellung einer optimalen Eigen-
kapitalrendite betreiben wir ein sehr 6konomi-
sches Kapitalmanagement. Eigenkapital stellt
die teuerste Finanzierungsmoglichkeit unseres
Geschafts dar. Fur eine effiziente Strukturierung
unseres Kapitalbedarfs und somit eine tiberdurch-
schnittliche Verzinsung der Einlage unserer In-
vestoren bedienen wir uns daher verschiedener
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kostengUnstigerer Eigenkapitalsubstitute. Formen
von Eigenkapitalersatz sind die Verbriefung von
Ruckversicherungsrisiken und deren Transfer in
die Kapitalmarkte (so genannte Securitisations),
langfristiges, nachrangiges Fremdkapital (so ge-
nanntes Hybridkapital) sowie traditionelle Riick-
versicherungen und Retrozessionen.

Die Hannover Ruck-Aktie

Belastungen aus
Terroranschlagen
werden in den kom-
menden Jahren
kompensiert



Die Hannover Ruck-Aktie

Jahrliches
Analystenseminar
zu Spezialthemen

Eigenkapitalrendite nach Steuern

in %
25
20
15
10
5
0 |
1995* 1996* 1997* 1998° 1999° 2000? 2001°
Zielwert 14,8 % 14,3 % 139 % 135% 13,0 % 13,5% 12,6 %

18,5% 16,4 % 15,8 % 171%

Y HGB-Basis
2 US GAAP-Basis
Zielwert: 750 Basispunkte tber der 5-Jahres-Durchschnittsrendite 10-jahriger Bundesanleihen

Unsere Investor Relations-MalRnahmen:
Kontinuierlich mehr HNR-Nachfrage als -Angebot generieren

Eingedenk der Tatsache, dass ,,Angebot und Landern. AuRerdem flihren wir aus Anlass wich-
Nachfrage den Preis bestimmen®, sind wir be- tiger Entwicklungen und zu jedem Quartalsbe-
strebt, den Bekanntheitsgrad unserer Aktie immer richt Telefonkonferenzen mit Analysten und In-
weiter zu steigern, um so eine stetig wachsende vestoren durch.

Nachfrage zu generieren. Neben der Teilnahme

an zahlreichen Anlegermessen und Aktienforen Innerhalb unseres Investor Relations-Pro-
verschiedener Banken und Aktion&rsvereinigun- gramms flhrten wir auch ein Analystenseminar
gen legen wir groRen Wert auf den direkten ein, das erstmalig im Jahr 2000 in Hannover orga-
Kontakt zu den institutionellen Investoren. So nisiert wurde. Auf Grund der hervorragenden Re-
prasentierten wir unsere Aktie auch im Berichts- sonanz und der groRen Nachfrage auf diese Ver-
jahr in mehr als 30 individuellen Einzelgespra- anstaltung gehdort es nun zu unserem Standard,
chen bei uns in Hannover und auf 20 interna- einmal jahrlich ein solches Seminar zu ausge-
tionalen Roadshows und Investorenkonferenzen. wahlten Themen unseres Geschéfts zu veran-
Auch im Berichtsjahr warben wir verstarkt in wei- stalten. Es wird von Riickversicherungsspezialisten
teren geografischen Regionen fiir unsere Aktie. unseres Unternehmens prasentiert und richtet
Neben den bekannten Finanzplatzen Frankfurt, sich an Finanzanalysten und institutionelle In-
London und New York, auf denen wir regelméafig vestoren, die bereits ein fundiertes Wissen tber
anzutreffen sind, unternahmen wir verstérkt die Hannover Riick besitzen, jedoch tieferge-
Aktivitéten in Frankreich, den siideuropéischen hende Informationen zu Spezialfragen einzelner
Landern sowie Skandinavien und den Benelux- Geschéftsfelder erhalten mochten. Im Mérz 2001
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boten wir in Verbindung mit der AIFA-Konferenz
(Association of Insurance and Financial Analysts,
der Vereinigung amerikanischer Versicherungs-
analysten) in San Diego ein Seminar zum Thema
Programmgeschéft an. Neben US-amerikanischen
Analysten besuchten etwa 30 europdische Ka-
pitalmarktexperten unsere Veranstaltung. Auch
in diesem Jahr werden wir die inzwischen bewéhr-
te Tradition unseres Analystenseminars fortset-
zen.

Ferner orientierten sich unsere Investor
Relations-Aktivitaten stark an unserer Aktionars-
struktur. Die Einfihrung von Namensaktien gibt
uns hier die notwendige Information.

Naturliche/juristische Personen (in % vom Streubesitz)

Juristische Personen
63 %

-

Nattirliche Personen
37%

Bei der Unterscheidung der Aktion&rsstruk-
tur in juristische und naturliche Personen ergibt
sich naturgeman ein betragsmaRiges Uberge-
wicht der institutionellen Investoren. Im Vergleich
zum letzten Jahr ist jedoch ein starker Zuwachs
bei den Privatanlegern von nahezu 10 Prozent-
punkten zu verzeichnen. Dies ist Ausdruck unse-
rer speziellen Manahmen fiir diese Anlegergrup-
pe sowie der zunehmenden Bekanntheit unserer
Aktie.

Mit der Umsetzung der international aner-
kannten Corporate Governance-Anforderungen
haben wir bereits vor zwei Jahren begonnen;
heute erflllen wir die wesentlichen Kriterien. Die
Verabschiedung des Deutschen Corporate Govern-
ance-Kodex im Februar 2002 tragt der Notwen-
digkeit Rechnung, den Finanzplatz Deutschland
noch mehr an den Anforderungen der interna-
tionalen Kapitalméarkte auszurichten und ihn
durch Flexibilisierung und Weiterentwicklung
der geltenden Vorschriften attraktiver zu gestal-
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ten. Wir begruRen die Entwick-
lung von Richtlinien flr eine verant-
wortungsbewusste und auf Wert-
schopfung ausgerichtete Unter-
nehmensleitung und -kontrolle, die
sich an den Aktioné&rsinteressen
orientiert. Ziel des Kodex ist es,
das Vertrauen der internationalen
und nationalen Anleger, der Kun-
den, der Mitarbeiter und der Of-
fentlichkeit in die Leitung und
Uberwachung deutscher borsenno-
tierter Unternehmen zu fordern.

Die Hannover Ruck-Aktie

Aktionarsstruktur nach Landern
(in % vom Streubesitz)

weitere 62 Lander
3%

Luxemburg
3%

Belgien
4%
Schweiz
8% USA
16 %

GroBbritannien
14 %

Deutschland
52%

=

So haben wir bereits im Vorjahr eine am Un-
ternehmenserfolg orientierte variable Vergltung
eingeflihrt. Teil davon ist ein virtueller Aktienop-
tionsplan, der sich auf unseren weltweiten Fih-
rungskreis erstreckt. Wichtigster Zielwert ist hier-
bei der Gewinn je Aktie, der vom Aufsichtsrat
jeweils im Vorhinein festgelegt wird und dessen
Uber- bzw. Untererfiillung die Anzahl von Aktien-
wert-Beteiligungsrechten bestimmt. Dartber
hinaus flieRt auch die Entwicklung unseres Ak-
tienkurses im Vergleich zum ungewichteten Welt-
Ruckversicherungs-Index ein, wobei die Besser-
oder Schlechterentwicklung als weiterer Multi-
plikator fur die Anzahl der Optionsrechte wirkt.

Daneben sind wir naturlich bestrebt, wei-
tere Corporate Governance-Forderungen umzu-
setzen. Zurzeit erweitern wir unser Controlling-
konzept um Komponenten einer EVA (Economic
Value Added)-Berechnung im Sinne des VBM
(Value Based Management), anhand dessen die
Entwicklung des Unternehmenswerts gesteuert
und gemessen werden soll.

Das Internet ist mittlerweile zum aktuells-
ten, schnellsten und damit zu einem der wich-
tigsten Informationsinstrumente bdérsennotier-
ter Unternehmen geworden. Dieser Entwick-
lung tragen wir durch einen ausfihrlichen und
stéandig aktualisierten Investor Relations-Inter-
netauftritt Rechnung. Hier finden Sie unseren
Jahresabschluss in allen digitalen Formaten, un-
ter anderem als interaktiven HTML-Bericht. Ne-
ben dem Geschaftsbericht nutzen wir zur Infor-
mationsvermittlung auch Videoaufzeichnungen
unserer Analystenkonferenzen sowie Online-
Telefonkonferenzen. AuRerdem finden Sie im In-

Virtueller Aktien-
optionsplan flr welt-
weiten Flihrungskreis



Die Hannover Ruck-Aktie

ternet alle Angaben rund um unsere Aktie, eine
Beschreibung unserer Geschaftsaktivitaten und
natdrlich einen Ausblick auf unsere Unterneh-
mensentwicklung. Ein weiterer Meilenstein ist
die Griindung einer Hannover Riick-eigenen In-
ternet-Servicegesellschaft. Diese Gesellschaft ko-

So sehen uns die Analysten

»1,3 Mrd. EUR WTC-Schaden, 400 Mio. EUR
Nettobelastung, 920 Mio. EUR Retrozessionsfor-
derungen ohne Ausfallrisiko: gut gemacht Han-
nover Rick! HNR's Retrozessionsergebnis aus
WTC-Schéaden ist ein Beweis fur ihr hervorragen-
des Kapitalmanagement. Sofort nach dem 11.
September zeichnete Hannover Riick hochst at-
traktive Schadendeckungen, insbesondere in den
Bereichen Luftfahrt und US-Sachversicherung.
Dies filhrt uns zu der Uberzeugung, dass die Ge-
sellschaft uberdurchschnittlich von den sich er-
hartenden Markten profitieren wird. Mit der stark
wachsenden Lebens- und Finanz-Rickversiche-
rung besitzt HNR ein hochst attraktives Porte-
feuille®

Michael H. Haid
Sal. Oppenheim, Frankfurt
April 2002

~Hannover Riick bestatigte kurzlich den Aus-
blick auf ein ausgeglichenes Ergebnis fur 2001.
Dies hat dazu beigetragen, den Markt zu beru-
higen [..] und die Qualitét des gezeichneten
Geschéfts zu verdeutlichen®.

Thomas Fossard
BNP Paribas, Paris
Méarz 2002

~Insgesamt kann man Hannover Riick ein
sehr gutes Management zur Allokation des zur
Verfligung stehenden Kapitals bescheinigen.
Klare Vorgaben und Transparenz kennzeichnen
das in den vergangenen Jahren implementierte
System und fordern die Generierung von Share-
holder-Value. Ein gutes Asset Liability Manage-
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ordiniert unseren konzernweiten Internetauftritt
unter Beriicksichtigung aller Tochtergesellschaf-
ten. Besuchen Sie unsere Website unter www.han-
nover-rueck.de oder www.hannove-re.com fiir die
englische Fassung.

ment rundet die Steuerungssysteme ab und ver-
leiht zuséatzliche Flexibilitat"

Dierk Schaffer
WGZ-Bank, Duisseldorf
Februar 2002

LAuf Grund ihrer antizyklischen Zeichnungs-
politik durfte die Hannover Riick Gberproporti-
onal vom Turnaround profitieren®.

Lars Niggeling
Vontobel Bank, Kdln
Februar 2002

»Mit dem jlingsten Ausblick fiir 2002 konn-
te das Management der Hannover Rick die In-
vestmentstory neu beleben. Der schon seit eini-
ger Zeit begonnene Trend ,Flight to Quality” ist
letztendlich ungebrochen. D. h., dass viele Markt-
teilnehmer nach den jlingsten Ereignissen (und
Versicherungspleiten) nun lieber eine hohere
Pramie bei einem Ruickversicherer mit einem bes-
seren Rating bezahlen, als mit einer ,Billigpra-
mie“ bei einem schlechter gerateten Riickversi-
cherer letztendlich die Unsicherheit eines Ver-
sicherungsschutzausfalls haben. Dies lasst nicht
nur die ,AAA“-gerateten Versicherer profitie-
ren, sondern auch die ,AA“-gerateten Versiche-
rer, wie die Hannover Riick"

Ralph Lutz
HypoVereinsbank, Miinchen
Februar 2002



+Ein ungewodhnlich positiver Bericht tiber die
Erneuerungssaison lasst auf gute Aussichten fur
2002 schlieen”

William Hawkins
Fox-Pitt, Kelton, London
Februar 2002

,Obwohl die Hannover Ruick nicht zu den
ganz Grof3en der Branche gehort, verfligt sie tber
beachtliche Nichtleben-Operationen mit einer
starken Position in attraktiven und bestandigen
Nischensegmenten. Ihr Lebens-Riickversiche-
rungsgeschaft ist bei weitem das gréfite unter
den mittelgroRen Riickversicherern, dessen Pro-
duktvielfalt mit den Portefeuilles der Marktfiih-
rer konkurrieren kann. Die Verbriefungs-Transak-
tionen erwirtschafteten in der Vergangenheit
spektakulare Renditen. Selbst wenn sich die Ren-
diten deutlich verringern werden, wird der Alter-
native Risikotransfer (ART) auch zukinftig ein
Profittreiber fur das Unternehmen darstellen*

Alex Orloff
Bank of America, London
Januar 2002

»Das Kapitalmanagement der Hannover
Riick ist das Beste der Branche und ihre Trans-
parenz ist beispielhaft. [...] Wir sind der Mei-
nung, dass die Gesellschaft gut positioniert ist
und eine attraktive Alternative darstellt"

Simon Fomeier
Bank Julius Bar, Frankfurt
Januar 2002
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LAls Zeichen des Vertrauens in die Profita-
bilitat des in diesem Jahr gezeichneten Geschéfts
zeigte Hannover Riick schnell ihre Entschlossen-
heit, in vollem Umfang von den Ratenerhéhun-
gen zu profitieren*,

Frédéric Bourgeois
Natexis Capital, Paris
Januar 2002

LAuf Grund der gut diversifizierten Aufstel-
lung kann die Hannover Ruick-Gruppe schneller
auf positive und negative Margenentwicklungen
in einzelnen Geschaftsfeldern reagieren*.

Dirk Krieger, Ulrich Vogel
NORD/LB, Hannover
Dezember 2001

,Mit ihrer Nischen-Strategie ist die Han-
nover Riick der profitabelste Ruckversicherer un-
seres Universums, und in normalen Jahren
sorgt die breite Diversifizierung fir eine Ergeb-
nisglattung®.

Frank Stoffel
WestLB Panmure, Diisseldorf
Dezember 2001



Die Hannover Ruck-Aktie

Angaben zur Aktie
in EUR 2001 2000 1999 1998 1997 1996
Ergebnis je Aktie (verwassert) 0,34 12,38 6,86 5,83 SN S 2,75%*
Ausschittung je Aktie - 2,30 2,05 194 1,74 161
Kérperschaftsteuergutschrift - 1,09* 0,86 0,24 0,24 0,19
Bruttoausschiittung — 3,64* 291 2,18 1,98 1,80
* inkl. Bonus von 0,25 EUR
** DVFA-Ergebnis nach deutscher Rechnungslegung
Wertpapierkennummer: 840221
Borsenkdirzel: Aktie: Investdata: HNR1
Bloomberg: HNR1 GY
Reuters: HNRGNn.DE
HNRGN.F
ADR: HVRRY
ISIN: DE 000 84 022 15
Bérsennotierungen: Deutschland

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

USA
American Depositary Receipts (Level 1 ADR-Programm),
OTC (over-the-counter market)

Gezeichnetes Kapital

per 31.12.2001: 82.798.545,89 EUR

Zahl der Aktien

per31.12.2001.: 32.387.976 nennwertlose Namensaktien

Marktkapitalisierung

per 31.12.2001: 2.196 Mio. EUR

Hochstkurs 2001: 103,70 EUR

Tiefstkurs 2001 38,51 EUR

Hauptversammlung: 24. Mai 2002, 10.30 Uhr
Hannover Congress Centrum
Kuppelsaal
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover
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Finanzkalender 2002

25. April 2002

26. April 2002

26. April 2002

24. Mai 2002

24. Mai 2002

21. August 2002

20. November 2002

Bilanzpressekonferenz

Beginn 14.00 Uhr

Verwaltungsgebaude der Hannover Riick
Karl-Wiechert-Allee 50

30625 Hannover

DVFA-Analystentreffen, Frankfurt

Analystentreffen, London

Hauptversammlung 2001
Beginn 10.30 Uhr

Hannover Congress Centrum
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover

Zwischenbericht 1/2002

Zwischenbericht 2/2002

Zwischenbericht 3/2002
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Langfristiges, strategisches Denken und
Handeln sehen wir als wesentlichen Erfolgsfaktor
unseres Konzerns. Dies erfordert einerseits Vision-
en, andererseits aber auch konkrete strategische
Ziele: die Orientierung fur die taktische Ausrich-
tung des Unternehmens.

Um diese notwendigen Visionen und Ziele
zu aktualisieren oder neu zu definieren, erarbei-
ten wir ca. alle drei Jahre ein Strategiepapier,
in dem solche Ziele festgeschrieben werden. Es

Selbstverstandnis

Wir wollen uns als fur die internationalen
Riickversicherungsmarkte bedeutenden, optimal
diversifizierten und tberdurchschnittlich profita-
blen Riickversicherungskonzern behaupten, um
langfristig die Uberlebensfahigkeit als eigenstén-
diges Unternehmen zu sichern.

Das Ziel einer kontinuierlichen Wertsteige-
rung fiir alle unsere Aktionére pragt unser Han-

1. Gewinnziel

Um das Kapital unserer Aktionare Uber-
durchschnittlich zu verzinsen, streben wir als ab-
solutes Minimum flr den Hannover Riick-Kon-
zern im gleitenden 5-Jahres-Durchschnitt ein
Betriebsergebnis an, das im Verhaltnis zum Ei-
genkapital mindestens der Durchschnittsren-

2. Kapitalbedarf/-kosten

Die Erwirtschaftung des Rendite-Mindest-
ziels wird dadurch sichergestellt, dass bei unse-
rer Preisgestaltung entsprechende Kapitalkosten
zwingend beruicksichtigt werden. Die Kapitalkos-
ten werden nach Risk-Based-Capital-Gesichts-
punkten ermittelt und differenziert. Diese Be-
rechnungen basieren auf einem Risikograd, der
hdchstens einmal in 25 Jahren den Ausfall der
Dividendenzahlung in Betracht zieht.

Im Hinblick auf die zunehmende ,flight to
quality” kommt den flr unsere Branche einschla-
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ist — sehr bewusst — kurz gefasst und nicht auf
»Hochglanzpapier” gedruckt, sondern soll als nor-
males Arbeitspapier Leitfaden unseres taglichen
Handelns sein.

Um Ihnen diese Leitlinien naher zu bringen,
haben wir im Folgenden unser Selbstverstéandnis
sowie die strategischen Ziele (unsere ,zehn Ge-
bote®) dargestellt, die fur unser Unternehmen als
Ganzes gelten.

deln. Es ist essenziell fur uns, unsere Aktie als
solides und attraktives Investment zu gestalten.

Als der ,etwas andere Riickversicherer” ge-
hen wir unseren eigenen Weg. Dieser ist gepragt
von Innovationskraft, Flexibilitat, Leistungswillen
und insbesondere der Qualitat unserer Leistun-
gen.

dite 10-jahriger Regierungsanleihen zuztiglich
750 Basispunkten als Risikopramie entspricht.

Daruiber hinaus ist es unser Ziel, den Ge-
winn je Aktie jahrlich um mindestens 10 Prozent
zu steigern.

gigen Ratings eine gesteigerte Bedeutung zu.
Unser Eigenkapital muss deshalb so ausgestattet
sein, dass ein Standard & Poor's-Rating von min-
destens AA (entspricht A+ von A.M. Best) nach-
haltig sichergestellt ist.

Die positive Abweichung zwischen Eigen-
kapitalbedarf nach Risk-Based-Capital-Gesichts-
punkten und tatsachlichem Eigenkapital fiihrt
zu einer Kapitalreserve, die wir risikoméaRig ent-
sprechend unseren Gewinnzielen exponieren.



Um die Kapitalkosten mdglichst gering zu
halten, bevorzugen wir — im Rahmen der Tole-
ranzgrenzen der Ratingagenturen — Fremdkapi-
tal vor Eigenkapital. Kapitalsubstitute (Transfer

3. Aktienkurs

Um die Kosten fiir die Eigenkapitalbeschaf-
fung maglichst gering zu halten, kommt der Ent-
wicklung des Aktienkurses eine herausragende
Bedeutung zu. Die Entwicklung des Gewinns je
Aktie sowie unsere Investor Relations-Aktivita-

4. Investitionen

Als Ruickversicherer, der seine Wurzeln im
obligatorischen Geschéft der sehr wettbewerbs-
intensiven, zyklischen und volatilen Schaden-
Ruckversicherung hat, genief3en Investitionen in
die Optimierung des Portefeuille-Mix erste Prio-

5. Wachstum

Wachstum bedeutet flr uns primér Zunah-
me des Gewinns und nicht Ausweitung des (Brut-
to- oder Netto-) Pramienvolumens. Zukéufe zie-
hen wir in Betracht, soweit sie uns der Erfullung
unserer strategischen Prioritéaten naher bringen

6. Kapitalanlagen

Generelles Ziel unserer Kapitalanlagestra-
tegie ist es, einen optimalen Deckungsbeitrag
zum betriebswirtschaftlichen Ergebnis zu erwirt-
schaften. Auf Grund des bereits hohen Risikogra-
des in unserem Hauptgeschéft Riickversicherung
hat jedoch Risikobegrenzung Vorrang vor Rendi-
temaximierung.

Als Basis unserer Kapitalanlagestruktur
gilt der Grundsatz, dass das Eigenkapital im Sinne

19

Selbstverstandnis und Strategie

von Risiken in den Kapitalmarkt sowie konven-
tionelle Retrozessionen) nutzen wir ebenfalls in-
tensiv.

ten sollen eine Kursentwicklung sicherstellen, die
in einem gleitenden 3-Jahres-Durchschnitt Giber
der Performance des ungewichteten Welt-Rick-
versicherungs-Index liegt.

ritdt. Innerhalb der einzelnen strategischen Ge-
schaftsfelder bestimmen wir geografische, spar-
ten- oder produktmagige Prioritatsbereiche, die
im Falle von Investitionskonflikten Vorrang ge-
nielen.

und unseren Gewinnzielen und Renditeanfor-
derungen entsprechen. Kapitalbeteiligungen an
Erstversicherern aus Marketinggesichtspunkten
sehen wir dagegen nicht als sinnvolles Akquisi-
tionsinstrument an.

von US GAAP langfristig (insbesondere in Ak-
tien), die versicherungstechnischen Ruckstellungen
dagegen kurz- und mittelfristig angelegt werden.
Eine dartiber hinausgehende Optimierung der
Kapitalanlagestruktur soll Gber ein wissenschaft-
lich fundiertes Asset Liability Management er-
reicht werden.



Selbstverstédndnis und Strategie

7. Organisation und Infrastruktur

Wir streben eine an den Geschaftsprozessen
orientierte, effiziente Organisation mit minimaler
Biirokratie an.

Das Informationsmanagement entwickelt
sich zunehmend zu einem essenziellen Wettbe-
werbsfaktor. Unsere Informations- und Kommu-
nikationssysteme gewahrleisten eine optimale
Unterstiitzung unserer Geschéaftsprozesse und ori-

8. Personalpolitik

FUr ein weltweit téatiges Finanzdienstleis-
tungsunternehmen mit professioneller Klientel
sind Qualifikation und Motivation der Mitarbeiter
der Kapitalausstattung gleichwertige Erfolgs-
faktoren. Wir bieten deshalb Arbeitsplatze, die
fur leistungsorientierte und sich mit den Unter-
nehmenszielen identifizierende Mitarbeiter at-
traktiv sind. Die Qualifikation und Motivation
unserer Mitarbeiter permanent auszubauen, ist
Ziel unserer Personalentwicklungs- und Fiihrungs-

9. Qualitat

Qualitat nimmt einen besonderen Rang in
unserem Denken und Handeln ein. Durch geziel-
te MalRnahmen und einen permanenten Prozess
der Qualitatsverbesserung streben wir an, der

10. Risikomanagement

Unser Risikomanagement verfolgt regelma-
Rig alle globalen, strategischen und operativen
Risiken des Hannover Riick-Konzerns. Neben den
Kontroll- und Friihwarnsystemen fir die tradi-
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entieren sich unter Kosten-/Nutzenerwagungen
an den neuesten technologischen Entwicklun-
gen. Hierfiir erforderliche Investitionen werden
bevorzugt getatigt.

Das Rechnungswesen ist so organisiert, dass
es den Anforderungen der internationalen Kapi-
talmarkte und den internen Steuerungs- und Kon-
trollerfordernissen gerecht wird.

arbeit. Durch gréitmégliche Delegation von Auf-
gaben, Befugnissen und Verantwortung sowie
durch Vereinbarung anspruchsvoller Ziele for-
dern wir unternehmerisches Denken auf allen
Ebenen. Bei den Mitgliedern des Internationalen
Fuhrungskreises driickt sich dieses Prinzip au-
Rerdem in erfolgsorientierten Vergtitungskom-
ponenten sowie in attraktiven Aktienoptionen
aus.

Qualitatsfihrer der internationalen Riickversi-
cherung zu werden (,Mit uns arbeiten die Kunden
am liebsten!*), um uns dadurch Wettbewerbsvor-
teile zu erarbeiten.

tionellen versicherungstechnischen Risiken wer-
den auch Systeme zur Erkennung und Bewalti-
gung aller Gbrigen fur den Fortbestand des Kon-
zerns relevanten Risiken entwickelt und gepflegt.



Quantitative Ziele

Auf Grund auBerordentlicher Steuereffek-
te im Zusammenhang mit der Anderung der Kor-
perschaftsteuersatze in den Jahren 1999 und
2000 basieren die Zielwerte fiir die Jahre 2001
und 2002 auf den Ergebnissen des letzten ,nor-
malen” Jahres: 1998.

Um die Erflillung unseres unternehmens-
weiten Eigenkapitalrenditeziels sicherzustellen,
haben wir es auf speziell definierte Einheiten
innerhalb unseres Gesamtgeschéaftsvolumens her-
untergebrochen. Dazu haben wir es in tber 40
— aus Risikosicht moglichst homogene — Risiko-
einheiten unterteilt.

Die Hohe des Risikos — vorrangig bestimmt
durch die Volatilitat des versicherungstechni-
schen Ergebnisses — ist dabei die Messgrofie fur
den Eigenkapitalbedarf der jeweiligen Risikoein-
heit. Dabei gilt: je volatiler der Ergebnisverlauf,
desto hoher der Eigenkapitalbedarf. Dementspre-
chend l&sst sich der Eigenkapitalbedarf fir jedes
einzelne Risikosegment bestimmen.
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Selbstverstandnis und Strategie

Aus der Kombination dieser Kenntnisse
mit unserem Eigenkapitalrenditeziel I&sst sich ei-
ne Mindestumsatzrendite berechnen, die jeder
abgeschlossene Vertrag erwirtschaften muss, um
eine ausreichende Eigenkapitalrendite zu gene-
rieren. Damit sind unsere Underwriter in der Lage,
jedes einzelne angebotene Geschaft auch auf
seinen Beitrag zur Erfullung unseres Eigenkapital-
Renditeziels zu prifen. Die Erreichung dieser Vor-
gabe ist wichtiger Bestandteil der Zielvereinba-
rungen mit unseren Fiihrungskréften und damit
auch unseres Entlohnungssystems. So stellen wir
auf operativer Ebene sicher, dass unser Eigenka-
pitalrenditeziel fur das Gesamtunternehmen er-
fallt wird.
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Terrorakte treffen
Weltkonjunktur
empfindlich

GroRter Schaden
in der Geschichte
der Assekuranz

Wirtschaftliches Umfeld

2001 war wirtschaftlich ein schwieriges
Jahr. Der Abschwung der Konjunktur, der be-
reits Mitte des Jahres 2000 begonnen hatte,
verstarkte sich in der ersten Halfte des Jahres
2001. Trotz einer stimulierenden Geldpolitik der
Notenbanken verschlechterten sich die Absatz-
und Ertragserwartungen der Unternehmen. Ver-
starkt wurde der Abschwung durch den Einbruch
im Technologiesektor; hier belasteten betracht-
liche Uberkapazitéten die Unternehmensergeb-
nisse.

Die Terroranschlége in den USA am 11. Sep-
tember 2001 trafen die Weltwirtschaft daher in
einer Phase konjunktureller Schwéache ganz
empfindlich. Neben kurzfristigen Beeintréchti-
gungen hatten die Terroranschldge aber auch
anhaltende Auswirkungen auf das Verhalten
der Konsumenten und Unternehmen. Die Unsi-
cherheit Uber die weitere politische und wirt-
schaftliche Entwicklung hielt die Konsumenten
von geplanten K&ufen ab und fuhrte die Unter-
nehmen dazu, zuriickhaltender zu disponieren
und Investitionen zurtickzustellen.

Im Euroraum hatte sich die Konjunktur im
ersten Quartal betréchtlich verlangsamt; den-
noch waren erste Hinweise auf eine Belebung er-
kennbar, zumal sich der Preisauftrieb abschwéch-
te. Im zweiten Quartal des Jahres 2001 stagnierte
die gesamtwirtschaftliche Produktion. Zwar zeig-
te sich die Binnennachfrage relativ stabil, sie
konnte jedoch den Einbruch bei den Exporten,
vor allem in die USA, nicht kompensieren. Nach
dem 11. September triibte sich das konjunkturel-
le Klima noch einmal. Zum Jahresende mehrten
sich dann aber die Zeichen, dass der Wirtschafts-
abschwung zum Stillstand gekommen ist.

In Deutschland hatte die gesamtwirt-
schaftliche Produktion im Jahre 2001 deutlich
an Schwung verloren. Ausldser des Abschwungs,
der bereits Mitte des Vorjahres eingesetzt hatte,
war u. a. die Olpreisentwicklung. Hoffnungen auf
eine Erholung im Spatsommer wurden schlief3-
lich durch die Terroranschléage vom 11. September
zunichte gemacht. Im Laufe des Jahres mussten
die Vorhersagen hinsichtlich der konjunkturel-
len Entwicklung kréftig nach unten korrigiert
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werden: Erwartete man im Friihjahr 2001 noch
einen Anstieg des Bruttoinlandsproduktes um
2,1 %, so ging man am Ende des Jahres lediglich
noch von 0,7 % aus.

Die internationalen Rickversicherer wa-
ren wie in keinem anderen Jahr von einem ein-
zelnen Ereignis betroffen: Die Auswirkungen der
Terrorangriffe vom 11. September in den USA sind
mit mindestens 50 Mrd. USD als grofter Versi-
cherungsschaden in die Geschichte der Asseku-
ranz eingegangen. Als gréRter Schaden galt bis
dahin der Hurrikan Andrew aus dem Jahre 1992,
dessen versicherter Schaden ,lediglich“ halb so
hoch war wie das Ereignis vom 11. September.
Dies verdeutlicht das Ausmaf der Belastung,
das die Versicherungswirtschaft im Geschéfts-
jahr 2001 getroffen hat. Es hat sich aber auch ge-
zeigt, wie leistungsfahig die Erst- und Riickver-
sicherungswirtschaft ist, einen solchen Jahr-
hundertschaden zu schultern — und weiterhin,
welche herausragende Bedeutung der Riickversi-
cherung als Sicherheitsinstrument fiir die Volks-
wirtschaften zukommt und wie wichtig sie als
Risikominimierung fiir die Erstversicherer ist.

Naturgema® fiihrt ein solch extremer Scha-
den zum einen zu einer Marktbereinigung, d. h.
es werden schwéchere Erst- und Riickversicherer,
die ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nach-
kommen konnen bzw. tiber eine nicht ausreichen-
de Eigenkapitalausstattung verfligen, den Markt
verlassen. Zum anderen ergaben sich durch die
einhergehenden Raten- und Konditionsverbes-
serungen, die in Teilbereichen zu Verdoppelun-
gen bis Vervielfachungen der Pramien flhrten,
bereits im vierten Quartal enorme Wachstums-
und Gewinnchancen fir die Rickversicherer.

Aber auch unabhangig von den auBeror-
dentlichen Belastungen aus den Terrorangriffen
in den USA war 2001 ein schadenintensives Jahr.
Die Anzahl der weltweiten Naturkatastrophen
im Geschaftsjahr war mit 700 erfassten Schaden-
ereignissen zwar geringer als im Vorjahr (850).
Allerdings lagen die versicherten Schaden mit
ca. 11,5 Mrd. USD deutlich héher als im Vorjahr
(7,5 Mrd. USD). Als besondere Schaden seien hier
das Erdbeben in El Salvador, der tropische Sturm



JAllison® im Stiden der USA und der Taifun ,,Nari“
in Taiwan genannt. Neben diesen Naturkatastro-
phen fuihrten Gro3schaden wie zum Beispiel das
Feuer und der sich anschlieende Totalverlust der
Olplattform ,Petrobras* vor Brasilien, die in Sri Lan-
ka durch Terroristenangriffe zerstorten Flugzeu-

Geschéaftsverlauf

Nachdem im Jahr 2000 der Nachsteuerge-
winn mit 364,9 Mio. EUR auf ein Rekordhoch ge-
stiegen war, ist im Berichtsjahr mit einem Nach-
steuerergebnis von 11,1 Mio.EUR eines der
schlechtesten Ergebnisse in der Unternehmens-
geschichte angefallen. Diese sehr unbefriedigen-
de Entwicklung resultierte im Wesentlichen aus

ge der Sri Lankian Airline sowie die Explosion in
einer Diingemittelfabrik in Toulouse und die da-
mit verbundene Zerstérung eines ganzen Stadt-
viertels zu weiteren exorbitanten Belastungen der
Versicherungswirtschaft.

den auBerordentlich hohen, bisher einmaligen
Schéaden aus den Terroranschlédgen auf die USA.
Dieses einschneidendste Ereignis in der Geschich-
te der Versicherungswirtschaft belastete uns mit
einem Nettoschadenaufwand von rund 400 Mio.
EUR.

Die gréf3ten Schaden in der Geschichte der Versicherungswirtschaft

in Mio. USD
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Erdbeben Hochwasser Hurrikan Unwetter World Trade
Los Angeles Ost- und Georges Region Center (WTC)
1994 Zentral-Europa 1998 Tokai/Japan 2001
1997 2000
15.300 795 3.400 990 30.000-77.000

Wirtschaftliche Schéden 14.800 30.000 44000 5.900 10.000 7.440 90.000

Quelle: Mtnchener Riick, Swiss Re, Versicherungswirtschaft

Bedingt durch diese Schaden wurde unser
erwarteter Nachsteuergewinn von 230 Mio. EUR
vollkommen aufgezehrt. Ohne diese katastro-
phalen Ereignisse hatten wir unsere Planungen
voll erfullen kénnen und — die steuerlichen Son-
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dereffekte der Jahre 1999 und 2000 unbertick-
sichtigt — wiederum ein aulRerst erfreuliches Er-
gebnis erzielt und damit unsere langfristigen
Gewinnziele erfillt.
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Erstmals
10-Mrd.-EUR-
Pramienvolumen
Uberschritten

Diversifizierung
rettet Ergebnis

Das Ergebnis je Aktie ware somit ohne die
Schéaden des 11. September mit rund 7,44 EUR
wiederum sehr erfreulich ausgefallen. Tatsach-
lich ergibt sich ein Ergebnis je Aktie von ledig-
lich 0,34 EUR.

Wir konnten das Bruttoprdmienvolumen in
allen Geschéftsfeldern steigern; es Uberschritt
erstmals die 10-Milliarden-Euro-Grenze. Insgesamt
steigerten wir unser Pramienvolumen um 3,2 Mrd.
EUR oder 38,3 % auf 11,5 Mrd. EUR. Davon wa-
ren etwa 1,3 % Prozentpunkte wéhrungskurs-
bedingt.

Nachdem Ende 2000 sehr deutlich wurde,
dass die weiche Marktphase in der Schaden-Rick-
versicherung beendet war, bauten wir unser Vo-
lumen in diesem Geschéftsfeld um 45,9 % aus.
Absolut gesehen bedeutet dies ein Wachstum
von 1,6 Mrd. EUR. In absoluten Betréagen konn-
te keines der weiteren Geschéftsfelder das Pra-
mienvolumen derartig kraftig ausbauen. Relativ
gesehen wuchs die Finanz-Riickversicherung —
wie bereits im Vorjahr — mit einer Steigerung
um 100,0 % am starksten.

Die Personen-Riickversicherung entwickelte
sich im Berichtsjahr erfreulich. Unser Wachstum
erfllte dennoch mit 13,4 % unsere Erwartungen.

Eigenkapitalrendite

in %

40
30
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1995 1996

Vorsteuergewinn™* 19,3% 37,6 %

1997

24,8 %

Da allerdings gewisse Pramienanteile, die nach
deutschen Rechnungslegungsvorschriften als sol-
che auszuweisen waren, nach US GAAP mangels
Risikotransfer nicht beriicksichtigt werden (SFAS
97), fallen die Pramieneinnahmen nach US GAAP
um 289 Mio. EUR (Vj. 404 Mio. EUR) niedriger
aus.

Erfreulich ist auch die Entwicklung des Pro-
grammgeschéafts mit einer Steigerung von 483,0
Mio. EUR (24,5 %). 85,4 Mio. EUR resultierten
dabei aus dem europaischen Programmgeschéft.
Wir haben unseren Selbstbehalt kréftig erhoht
und gehen angesichts der Profitabilitat des ge-
zeichneten Geschéfts auch in der Zukunft von ei-
ner kontinuierlichen Steigerung unseres Selbst-
behalts in diesem Geschaftsfeld aus. Insgesamt
stieg er von 14,5 % auf 27,4 %. Die verdiente
Nettopréamie stieg um 66,1 % auf 486,1 Mio.
EUR (292,7 Mio. EUR).

Erstmalig bewies unsere seit Jahren verfolg-
te Diversifizierungsstrategie, dass wir starke Be-
lastungen in einem Geschaftsfeld mit Gewinnen
in anderen kompensieren kénnen: Das stark ne-
gative Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit
in der Schaden-Riickversicherung konnte durch
unsere sonstigen Geschéftsfelder komplett aus-
geglichen werden.

1998 1999* 2000* 2001*

33,8 % 239% 16,8 % 18%

Jahresiiberschuss 180% | 159% | 140% | 171% | 260%

* Eigenkapitalrendite gemaR US GAAP
“*nach Minderheitsanteilen

LPramieneffekte, die mit den Ereignissen des 11. September in einem kausa-
len Zusammenhang stehen, wurden nicht bertcksichtigt
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Riickversicherung
159

Die Kapitalanlagebesténde stiegen auf 12,1
Mrd. EUR (Vj. 10,2 Mrd. EUR). Infolge der schlech-
ten Situation auf den internationalen Kapital-
markten konnten wir die sehr hohen Gewinne aus
dem Abgang von Kapitalanlagen der Jahre 1999
und 2000 nicht wiederholen: Sie sanken von
251 Mio. EUR auf 190 Mio. EUR. Zusammen mit
den stark gestiegenen ordentlichen Ertragen aus
Kapitalanlagen konnten wir allerdings auch im
Berichtsjahr das Kapitalanlageergebnis um 8,9 %
auf 945,7 Mio. EUR steigern. Ebenfalls bedingt
durch die unbefriedigende Situation auf den Ka-
pitalmérkten konnten wir unsere Bewertungsre-
serven aus Kapitalanlagen nicht weiter ausbau-
en; sie sanken im Berichtsjahr von 71,4 Mio. EUR
auf 31,2 Mio. EUR nach Steuern.

Im ubrigen Ergebnis der Gewinn- und Ver-
lustrechnung sind Positionen wie das Ergebnis aus
Wéhrungsumrechnungen und die Aufwendun-
gen fiir das Unternehmen als Ganzes zusammen-
gefasst. Die Abschreibungen auf den Firmenwert
von 13,4 Mio. EUR betrafen im Wesentlichen die
Clarendon Insurance Group und die E+S Riick.
PlanmaRige Abschreibungen auf den Firmen-
wert wird es in der Zukunft nach US-amerikani-
schen Rechnungslegungsstandards nicht mehr
geben. Sollte die Werthaltigkeit des Firmenwerts
allerdings nachhaltig sinken, ist zukunftig eine
Sonderabschreibung vorzunehmen. Wir gehen
davon aus, dass in den folgenden Jahren — eine

Unsere Geschaftssegmente

Im Folgenden kommentieren wir den Ge-
schaftsverlauf unserer vier strategischen Ge-
schaftsfelder. Neben den erlauternden Kommen-
taren findet sich in der Segmentberichterstattung

Bruttopramie pro Segment

Schaden-
Riickversicherung
) 43 %

Finanz-

%

Personen-
Riickversicherung
21%

-

Programmgeschéft
21%

Lagebericht \ Geschaftssegmente

normale Geschaftsentwicklung unterstellt — kei-
ne Sonderabschreibungen durchzufiihren sind.

Insgesamt sank das Vorsteuerergebnis so-
mit von 304 Mio. EUR auf 53 Mio. EUR; die An-
teile anderer Aktionére am Ergebnis reduzierten
sich deutlich.

Anders als im Vorjahr wurde unser Ergeb-
nis nicht durch eine Neuberechnung der laten-
ten Steuern entlastet. Der Steueraufwand be-
tragt im Berichtsjahr 17,5 Mio. EUR (129 Mio.
EUR Steuerertrag). Insgesamt fiihrte dies zu ei-
nem Konzernjahresiberschuss von 11,1 Mio. EUR.
Dies stellt eine Verminderung gegentiber dem
Vorjahr um 97,0 % dar.

Unser Eigenkapital konnte auf Grund des
unbefriedigenden Ergebnisses und bedingt durch
die geringeren Bewertungsreserven unserer Ka-
pitalanlagebestande nicht wie in den Vorjahren
aus eigener Kraft wachsen. Dem wirkte allerdings
die im Dezember 2001 durchgefiihrte Kapitaler-
hoéhung von 194 Mio. EUR entgegen. Per Saldo
stieg das Eigenkapital lediglich um 98,7 Mio. EUR
auf 1,7 Mrd. EUR.

Aus den Kapitalflissen des operativen Ge-
schéfts, der Investitionen und Finanzierungen er-
gibt sich ein Zufluss an Liquiditat von 348,4 Mio.
EUR.

eine Darstellung der Ergebniskomponenten pro
Geschaftsfeld und eine Zuordnung der wesentli-
chen Aktiv- und Passivpositionen auf unsere Seg-
mente.

Bruttopramie nach Landern

Lateinamerika
1%

Asien
2%
Australien

3%

Afrika
3%

Nordamerika
54 %

Deutschland
21%

restliches Europa
16 %

Gestiegene
Kapitalanlage-
bestande lieRen
Kapitalanlage-
ergebnisim
Berichtsjahr
wachsen

Keine Ergebnisbeein-
flussung durch
auferordentlichen
Steuereffekt im
Berichtsjahr



Kofi Annan, UNO-Generalsekretéar



»,Ich denke, es war eine der tragi-
schen Ironien, dass der 11. Septem-
ber, an dem die Anschlage statt-
fanden, der Internationale Tag des
Friedens war. An diesem Tag lauten
wir normalerweise eine Friedens-
glocke, und naturlich mussten wir
das am 11. September verschieben.
Wir taten es spater. Dieses Jahr
Ist auch das Internationale Jahr des
Dialoges zwischen den Kulturen,
dazu gedacht, die Mitgliedstaaten,
Religionen und verschiedenen Ge-
sellschaften einander naher zu brin-
gen In einem Dialog uber Kultur,
tber das, was sie gemeinsam haben
und nicht Uber das, was sie trennt.*
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Qualitat unserer Retrozessionsforderungen

Gesellschaften
ohne Rating
1%

Rating BBB
oder niedriger
5%

L

Rating A
und hoher
43 %

Erstes Halbjahr
2001 entwickelte
sich erfreulich

Schaden-Ruickversicherung

Die Talsohle in den wesentlichen Versiche-
rungsmarkten war zu Beginn des Berichtsjahres
bereits durchschritten, und die Konditionen ent-
wickelten sich in einigen Méarkten wieder positiv.
Obwohl wir in der zyklischen Scha-
den-Riickversicherung keine stra-
tegischen Wachstumsziele verfol-
gen, sondern unsere Ausrichtung
rein gewinnorientiert ist, konnten
wir unser Prdmienvolumen um
45,9 % (30 %) ausweiten. Von die-
ser Steigerung entfielen -0,5 %
auf Wahrungskursveranderungen.
Insgesamt stieg der Anteil der
Schaden-Riickversicherung an un-
serem Gesamtgeschaftsvolumen
um 2 % auf 43 % an.

Besichert bzw.
schon kollektiert
51 %

Die Belastung durch GroR-
schaden war in der ersten Jahreshélfte noch mo-
derat. Wesentliche Ereignisse waren der Unter-
gang einer Olplattform vor Brasilien sowie der
tropische Sturm , Allison*, der im Stidwesten der
USA zu starken Uberschwemmungen filhrte. Trotz
dieser Schaden schloss das erste Halbjahr mit ei-
ner vergleichsweise niedrigen kombinierten Scha-
den-/Kostenquote von 105 %.

Diese bis dahin erfreuliche Entwicklung des
Segmentes fand durch die Ereignisse des 11. Sep-

tember ein jahes Ende. Nach Abzug der Retro-
zessionsanteile verblieben 400 Mio. EUR in un-

Kennzahlen zur Schaden-RUckversicherung

in Mio. EUR

Gebuchte Bruttopramien

Verdiente Nettopramien

Versicherungstechnisches Ergebnis

Kapitalanlageergebnis

Operatives Ergebnis vor allgemeinen Aufwendungen

Schadenquote

Kombinierte Schaden- / Kostenquote

Operative Ergebnisquote

30

serem Selbstbehalt. Diese Belastung entspricht
einer Erhéhung der Schadenquote um 13 %-
Punkte. Der entstandene Nettoschaden entsprach
in etwa unserem geplanten Konzern-Vorsteuer-
ergebnis, das damit nahezu ganzlich aufgezehrt
wurde.

Ein nennenswertes Kreditrisiko aus der Re-
trozession von mehr als zwei Dritteln dieses Scha-
dens befurchten wir nicht, da ein grofRer Teil der
Forderungen besichert ist (z. B. jene aus der Risi-
koverbriefung) bzw. schon realisiert wurde. Das
Gros der weiteren Forderungen besteht gegen-
Uber Gesellschaften, die mit einem Standard &
Poor's-Rating von A und héher bewertet sind.

Wir haben im Berichtsjahr samtliche uns
mitgeteilten Schaden aus den Terroranschlagen
berlicksichtigt sowie in angemessenem Mafe
fur mogliche Nachmeldungen Vorsorge getrof-
fen. Fir die Folgejahre rechnen wir somit nicht
mit weiteren Belastungen aus diesem Ereignis.

Auf Grund der exorbitanten Schaden aus
den Terroranschlagen am 11 September erbrach-
te die Schaden-Ruickversicherung im Jahresver-
lauf einen stark negativen Ergebnisbeitrag. Die-
ser fuhrte zu einem Ertrag aus Steuern; somit
schlieBt dieses Geschéftsfeld insgesamt mit ei-
nem Ergebnis nach Steuern von -75,5 Mio. EUR
ab.

2001

2000

1999

4938

481 -228

94 % 81 % 88 %
]_17% 108% 111%
4% ]1% 14%



Ohne die Ereignisse des 11. September und
trotz eines gravierenden Grof3schadenanfalls (vor
allem in der zweiten Jahreshalfte) hatten wir im
Berichtsjahr wiederum unsere Planziele erreicht.

Im Folgenden erl&utern wir die Entwicklung
der HUK- und Sachsparten in den geografisch

Deutschland

Bereits in der zweiten Halfte des Jahres
2000 begannen deutsche Erstversicherungsun-
ternehmen, ihre Bestéande im Industriegeschéft
als Folge der langanhaltenden schlechten Ergeb-
nissituation zu sanieren. Dies setzte sich im Be-
richtsjahr fort. Trotz erster Sanierungserfolge wa-
ren die Pramien und Bedingungen nach wie vor
in vielen Bereichen des gewerblichen und indus-
triellen Geschafts nicht auskdmmlich.

In der industriellen Sachversicherung haben
wir uns in der ersten Jahreshalfte 2001 — wie be-
reits in den Vorjahren — nicht sehr stark engagiert.
Erst nach den Terroranschlagen des 11. Septem-
ber haben wir die weitreichenden Konditionsver-
besserungen genutzt und dem Markt zusatzliche
Kapazitét zur Verfigung gestellt. Erstmals seit
1994 bauten wir damit unsere gebuchten Pré&-
mien in dieser Sparte wieder aus. Negativ beein-
flusst wurde das industrielle Sachgeschaft aller-
dings nochmals durch eine deutliche Erhohung
des GroRschadenaufkommens im Berichtsjahr.

Des Weiteren waren nach wie vor die Nach-
wirkungen der Stirme ,Lothar” und ,Anatol”

Groftbritannien/Irland

Insgesamt entwickelten sich der britische
und irische Markt positiv. Bedingt durch den
Wegfall von Erstversicherungsunternehmen durch
Konkurs erholte sich der Haftpflichtmarkt deut-
lich. Unsere SanierungsmalRnahmen in dieser
Sparte zeigen Frichte; wir sind mit der Entwick-
lung unseres eigenen Portefeuilles sehr zufrieden.
In den Sachsparten decken wir im Wesentlichen
Katastrophengefahren. Durch das Ausbleiben von
Grofischadenereignissen entwickelte sich unser
Ergebnis erfreulich.
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gegliederten Markten sowie die Spezialsparten,
die bei uns in weltweit zustandigen Zentralbe-
reichen bearbeitet werden.

aus dem Dezember 1999 zu spiiren. Nachdem
wir die Raten fur das Jahr 2000 noch nicht adéa-
quat anpassen konnten, waren im Berichtsjahr
nun starke Ratenerhthungen fiir Katastrophen-
deckungen durchsetzbar. Trotzdem erreichten die
Raten immer noch kein bedarfsgerechtes Niveau.

Unseren Zeichnungsschwerpunkt im deut-
schen Markt bildete, wie in der Vergangenheit
auch, unser proportionales und nichtproportio-
nales Kraftfahrtgeschaft. Das Berichtsjahr verlief
dank der Pramiensteigerung und einer massiven
Reduzierung der Schadenhaufigkeit aulerst zu-
frieden stellend.

In der Haftpflichtsparte belasteten Grof3-
schaden, wie der publizistisch stark beachtete Se-
rienschaden eines groflen Pharmaunternehmens
und andere Produkthaftpflichtschaden, unser
Haftpflichtportefeuille erheblich. Die Schaden-
quote war daher deutlich hoher als in den Vor-
jahren.

Insbesondere das Kraftfahrtgeschaft ver-
besserte sich deutlich. Eingeleitet durch einen
Unfall in North Yorkshire, bei dem ein Pkw von
einer Briicke auf Gleisanlagen fiel und mit einem
Personenzug kollidierte, wurden die Raten fur Ver-
sicherungsschutz tberdacht. Wir beteiligten uns
sehr stark an nichtproportionalen Deckungen fir
Grolschaden; die Raten flir diese Deckungen stie-
gen in Folge dieses Unfalls sehr viel starker als die
Originalraten der Erstversicherungsunternehmen.
Die Gewinnchancen unseres Geschéftes konnten
deutlich gesteigert werden.

Ohne Terroran-
schlége héatten
wir unsere Ziele
wiederum erfillt

Erstmals seit

acht Jahren wieder
Ausbau der Pramien
in industrieller Sach-
versicherung

Schadenereignis in
North Yorkshire
beeinflusste den
britischen Markt
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Hannover Riick
im Londoner
Markt erstklassig
positioniert

Im Berichtsjahr wie-
der auskémmliches
Ratenniveau im
Sachgeschaft

Fusionswelle in
Skandinavien

Im Londoner Markt zeichnen wir vor allem
Sachgeschéft und wesentliche Teile unseres welt-
weiten Luftfahrt- und Transportgeschéfts. Hier-
Uber berichten wir gesondert ab Seite 39. Wir
zeichnen nach wie vor nur in geringem Umfang
Haftpflichtgeschéaft tber den Londoner Markt,
da wir das Ratenniveau fiir Haftpflichtdeckun-
gen noch nicht fiir auskdmmlich halten.

Vor dem 11. September konnten wir be-
reits eine generelle Ratenerhdhung im Sachge-
schaft feststellen. Diese Entwicklung wurde unter
anderem durch eine Einschrankung der Kapazi-
tat am Londoner Markt unterstitzt. Nach den An-

Frankreich

In Frankreich zeichnen wir im Wesentlichen
Sachversicherungsgeschéft.

Nach wie vor stand dieser Markt im Be-
richtsjahr unter dem Eindruck der Wintersturme
LLothar* und ,Martin“ aus dem Dezember 1999.
Die Vertragsverhandlungen zwischen Erst- und
Riickversicherern waren zum Zeitpunkt der Win-
terstiirme im Wesentlichen bereits abgeschlos-
sen, so dass diese Schaden die Preisbildung im
Jahr 2000 nicht mehr beeinflussen konnten. So
bedeuteten die vereinbarten Marktkonditionen

Nord- und Mitteleuropa

Die Fusionswelle bei den skandinavischen
Erstversicherungsunternehmen flihrte zu einer
sehr starken Konzentration der Versicherungsge-
sellschaften. In fast allen Landern Nordeuropas
halten mittlerweile wenige groRe Erstversicherer
bis zu 90 % des Schadenversicherungsvolumens.
Diese Welle blieb im Riickversicherungsmarkt
nahezu ohne Auswirkung. Erst die Terroranschla-
ge am 11. September bewirkten, dass die Erstver-
sicherungsunternehmen insbesondere Partner
mit hervorragender Bonitét suchten.

Wir nutzten das Marktumfeld zu einer deut-
lichen Umstrukturierung unseres Portefeuilles hin
zu nichtproportionalen Deckungen. Die Kata-
strophenriickversicherung konnte nach dem
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schlagen auf die Vereinigten Staaten verstarkte
sich diese Entwicklung erheblich. Einige Lloyd's-
Syndikate zogen sich aus der Riickversicherung
zurlick oder aber richteten ihre Zeichnungspolitik
neu aus. Dieses Verhalten fiihrte —im Zusammen-
hang mit der enormen Préamiensteigerung be-
dingt durch die Erfahrungen aus den Anschla-
gen —fiir uns zu einer starken Préamienerh6hung
bereits im vierten Quartal des Berichtsjahrs.
Dennoch ist unser Ergebnis durch die starke Be-
lastung aus den Schaden vom 11. September
negativ.

fur die Ruckversicherer den Tiefpunkt der Ge-
schaftsentwicklung mit vollig unzureichenden
Bedingungen. Eine deutliche Ratenerhthung
setzte erst im Berichtsjahr ein. Diese fiihrte zu ei-
nem Ratenniveau, welches an die pramienstar-
ken Jahre 1993 und 1994 anknupfen konnte.

Die Explosion einer Dungemittelfabrik in
Toulouse prégte allerdings die Ergebnissituation
des Jahres 2001 negativ. Dieses Schadenereig-
nis fuhrte zu einer Nettoschadenbelastung von
nahezu 70 Mio. EUR.

Sturm ,, Anatol“ nicht nur in Danemark stark aus-
geweitet werden, sondern es konnten auch maf3-
gebliche Ratenerhdhungen in den Ubrigen skan-
dinavischen Landern durchgesetzt werden.

In den Benelux-Landern sanken die Kapa-
zitaten im Bereich der Katastrophendeckungen.
Somit gelang es uns in diesem Markt, unser
Geschaftsvolumen auszubauen.

Es gelang uns zudem, zusétzliche Akzepte
in allen nordischen L&ndern zu gewinnen. Insge-
samt haben wir somit in diesem Bereich unser
Pramienvolumen ausbauen und das Ergebnis be-
dingt durch das Ausbleiben wesentlicher Grof3-
schaden stark verbessern kénnen.



Italien

Im Mérz 2000 sorgte die italienische Re-
gierung flr Aufsehen, als sie die Marktteilneh-
mer der Preisabsprache im Kraftfahrzeug-Erst-
versicherungsgeschéft bezichtigte. Sie untersagte
Tarifanpassungen im Bereich der Bonusklassen
und griff damit in die freie Preisgestaltung ein.
Dies fuihrte nochmals zu einer Verschlechterung
der Marktbedingungen und entsprechend zu ei-
nem weiter sinkenden Ergebnis in dieser Sparte.
Zwar unterstiitzen wir die Erstversicherungsun-
ternehmen im Wesentlichen Gber nichtpropor-
tionale Vertrage, dennoch flhrte diese Politik
auch bei uns zu nicht auskémmlichen Raten. Das
zwolfmonatige Moratorium endete erst im Be-
richtsjahr. Nach dessen Ablauf erhdhten die Erst-
versicherungsunternehmen marktweit ihre Pra-
mien im Mittel um rund 15 %.

Auch im Industriegeschaft haben sich die
Originalraten erstmals nach vielen Jahren nach
oben bewegt. Bedingt durch die verheerenden
Uberschwemmungen im Oktober 2000 — vor al-

Osteuropa

Der mittel- und osteuropaische Markt ist
zurzeit von Reformen gepréagt. Insbesondere die
Lander mit Aussicht auf eine EU-Mitgliedschaft
versuchen derzeit, die Rahmenbedingungen ih-
res Marktes auf EU-Standard zu bringen.

Der Riickversicherungsmarkt entwickelte
sich im abgelaufenen Jahr recht positiv. Eine
Marktverhartung war erkennbar, die in Teilberei-
chen zu substanziellen Ratenerhthungen — ins-

Nordamerika

Bereits vor dem 11. September hatte sich
die konjukturelle Entwicklung in den USA ver-
schlechtert. Die Terroranschlage am 11. Sep-
tember und deren gravierende wirtschaftliche
Folgen beschleunigten dies.

Schon zum Ende des Jahres 2000 konnten
erstmals positive Verdnderungen der Konditio-
nen vor allem im Erstversicherungssektor und
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lem in Norditalien — sind gerade die Katastro-
phendeckungen angepasst worden. Diese Ent-
wicklung im Industriegeschaft fuhrte allerdings
noch nicht zu auskémmlichen Raten. Erst im
Herbst 2001 — nach den Ereignissen des 11. Sep-
tember — wurden die Bedingungen ernsthaft
und substanziell adjustiert.

Diese positiven Signale auf dem Erstversi-
cherungsmarkt spiegelten sich auf dem italieni-
schen Rickversicherungsmarkt wider. Verstarkt
wurden diese Entwicklungen durch die Verknap-
pung von Riickversicherungskapazitaten auf dem
Markt. Diverse Ruickversicherer, vor allem US-ame-
rikanische, haben die Zeichnung auf dem italie-
nischen Markt eingestellt. Die entstehenden De-
ckungsltcken konnten wir teilweise nutzen und
unseren Marktanteil ausbauen. Zu einigen Ziel-
kunden haben wir im Berichtsjahr Geschéaftsver-
bindungen herstellen kdnnen. Zugleich erlaubten
es die Bedingungen am Markt, die Qualitat unse-
res Portefeuilles zu verbessern.

besondere fir Katastrophendeckungen — gefthrt
hat.

Das Pramienvolumen bauten wir im Be-
richtsjahr kontinuierlich aus. In unserem Porte-
feuille dominierten die Sparten Feuer und Kraft-
fahrt. Gro3schadenereignisse waren nicht zu ver-
zeichnen. Insgesamt verlief das Jahr sehr positiv,
so dass wir mit einem versicherungstechnischen
Gewinn schlossen.

zum Teil auch bei der Riickversicherung festge-
stellt werden. Allerdings reichten diese Preis-
steigerungen im ersten Halbjahr nicht aus, um
die Ertragssituation nachhaltig zu verbessern. Ei-
nige Marktteilnehmer sowohl auf dem Erst- als
auch auf dem Riickversicherungsmarkt zogen
sich auf Grund der unzureichenden Ertragssi-
tuation aus dem Markt zurtick bzw. stellten sich
neu auf.

Nachwirkungen der
Uberschwemmungs-
katastrophe des
Jahres 2000 noch
spurbar

Ratenerhéhungen
vor allem bei
Katastrophen-
deckungen erzielt
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Geografische Verteilung der Schaden-

Die kombinierte Schaden-/Kostenguote vie-
ler Marktteilnehmer tiberstieg bereits vor dem 11.
September 120 %. Die Schadenquoten stiegen
nach den Terroranschldgen massiv, so dass dieser
groRte Schaden in der Geschichte der Versiche-
rungswirtschaft zu einem schwarzen Jahr fir die
Ruckversicherungswirtschaft fihr-

Ruckversicherung in % der Bruttopréamie te.

Deutschland

Australien 39 %
2%

Lateinamerika
2%
Afrika
4%

Asien
5%

L

restliches Europa
23%

Positive
Entwicklung der
Sachversicherungs-
sparten in den USA

Griindung eines
Katastrophen-
Ruckversicherers
in Bermuda

Neben den Terrorattacken
mit einem geschéatzten Marktscha-
den von rund 50 Mrd. USD be-
einflusste der Sturm ,Allison“ un-
ser Ergebnis negativ. Von diesem
Sturm war hauptséchlich der Su-
den der Vereinigten Staaten be-

Nordamerika

% troffen. Der gesamte Marktscha-
den belauft sich auf mehr als 5
Mrd. EUR.

Im Berichtsjahr entwickelten
sich neben der Sachversicherung besonders Teile
der Haftpflichtversicherung positiv. In dieser Spar-
te wuchsen wir durch Ratenerhéhungen auf dem
Erstversicherungsmarkt, die sich auch in den Riick-
versicherungsvertragen niederschlugen. Beson-
ders hervorzuheben ist die Sparte Berufshaft-
pflicht. Insgesamt waren wir in der Lage, unser
Pramienvolumen in diesem Markt um mehr als
70 % zu steigern.

Bedingt durch die Vertragsgestaltungen im
amerikanischen Erst- und Riickversicherungsbe-
reich konnten wir bereits kurz nach dem 11. Sep-
tember viele Vertrage umstellen bzw. zeichnen
und bereits im Berichtsjahr teilweise maligeb-
liche Ratenerhdhungen erzielen. Diese Entwick-
lung nutzten wir besonders in den Sachsparten.
Im industriellen Feuergeschéft erhdhten sich bei-

Lateinamerika

Der lateinamerikanische Erstversicherungs-
markt ist gekennzeichnet durch einen sehr regen
Wettbewerb. In nahezu allen Markten halten die
funf groiten Versicherungsgesellschaften einen
Marktanteil von tiber 50 %. Das Wachstum die-
ser Markte wird durch die wirtschaftliche Rezes-
sion deutlich gedampft.
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spielsweise die Raten um 50 bis 100 %. Gleich-
zeitig wurden die Selbstbehalte erhoht.

Die Terrorattacken losten eine Diskussion
Uber die Deckung von Terrorrisiken aus. Im ame-
rikanischen Markt kam es noch im Berichtsjahr
zu einem grundsétzlichen Ausschluss von Terror-
deckungen (mit Ausnahme des Privatkundenge-
schéftes). Eine Poolldsung fiir Terrordeckungen
mit Unterstltzung des Staates wurde nicht er-
reicht. Konsequenz war der Aufbau einer privat-
wirtschaftlichen Deckung ausschlieflich fur Ter-
rorismusrisiken. Wir beteiligten uns bereits im
Berichtsjahr an diesen Vertragen und tbernah-
men in diesem Segment eine fihrende Rolle auf
dem Ruckversicherungsmarkt.

Im Frithjahr 2001 grundeten wir die Hanno-
ver Re (Bermuda) Ltd., Hamilton/Bermuda, die
im Wesentlichen weltweites Katastrophenge-
schaft zeichnet. Hannover Re Bermuda konnte
sich als neuer Marktteilnehmer unsere starke Po-
sition im US-Markt zu Nutze machen. Sie stellt
deutliche Kapazitaten im mittleren und oberen
Bereich bei Katastrophenprogrammen zur Ver-
fugung. Vor den Anschlagen in den USA zeich-
nete sich im Naturkatastrophenbereich bereits
eine Verhartung der Riickversicherungskonditio-
nen ab. Die Ereignisse in den USA erhdhten den
Druck. Allerdings hat der Zufluss von neuem
Kapital in den Riickversicherungsmarkt bereits im
4., Quartal die Preise wieder unter Druck gesetzt.
Insgesamt stiegen die Raten im US-Katastro-
phengeschéft durch diese Entwicklung lediglich
um 20 bis 25 % an, was — angesichts des bereits
Mitte des Jahres vorherrschenden hohen Ra-
tenniveaus — keine Enttauschung darstellt und
Hannover Re Bermuda ein gutes bis sehr gutes
Ergebnispotenzial sichert.

Im Rickversicherungsmarkt lieBen sich
leichte Verbesserungen der Konditionen zunachst
im ersten Halbjahr 2001 feststellen und dann
nochmals nach den Ereignissen des 11. Septem-
ber.



Wir folgen in diesem Markt im Normalfall
den fiihrenden Riickversicherern. Im Berichtsjahr
reduzierten wir unser proportionales Engage-
ment weiter und versuchten parallel dazu, un-
ser nichtproportionales Pramienvolumen auszu-
bauen. Der Abbau des volumentrachtigeren,
aber nicht profitablen proportionalen Geschéfts

Asien
Japan

Der japanische Erstversicherungsmarkt ist
immer noch gekennzeichnet durch die im Jahre
1998 begonnene Deregulierung. Die Erstversi-
cherungsunternehmen hatten mit geringem Pra-
mienwachstum und in Teilbereichen mit nicht
auskémmlichen Pramien zu kampfen. Eine Welle
von Fusionen war die Folge. AuBerdem sahen sich
die Erstversicherungsunternehmen mit einer Ver-
knappung der Riickversicherungskapazitaten fur
Naturgefahren und mit verscharften Ruckversi-
cherungsbedingungen konfrontiert.

Wir reduzierten den Umfang unserer pro-
portionalen Riickversicherungen fir Naturgefah-
ren im Berichtsjahr deutlich. In Teilsegmenten
konnten wir nach wie vor keine auskdémmlichen
Raten realisieren, so dass wir insbesondere das
sturmexponierte Geschaft abbauten.

Somit verringerte sich zwar unser Pramien-
volumen; da Katastrophenschaden ausblieben,
stellt sich das Ergebnis allerdings sehr positiv dar.

China/Hongkong

Obwohl der Erstversicherungsmarkt durch
niedrige Raten gepragt ist, streben diverse neue
Erstversicherungsunternehmen auf den Markt,
vornehmlich auslandische Gesellschaften.

Der Riickversicherungsmarkt ist als sehr de-
fensiv zu bezeichnen. Unser Ziel ist es, in diesem
Marktumfeld nichtproportionale Deckungen zu
angemessenen Preisen zu zeichnen. Zusatzlich
versuchen wir, sehr selektiv proportionales Ge-
schaft zu zeichnen und unsere Kunden davon zu
Uberzeugen, die Originalraten zu verbessern. Ins-

35

Lagebericht | Schaden-Riickversicherung

flhrte trotz der Ausweitung des nichtproportio-
nalen Portefeuilles zu einer Pramienreduzierung.

Ein Erdbeben in El Salvador und ein Hurri-
kan in Belize belasteten unser Ergebnis in dieser
Sparte deutlich und fuhrten zu einem im Ver-
gleich zum Vorjahr schlechteren Ergebnis.

gesamt konnten wir unser Pramienvolumen leicht
steigern und das Berichtsjahr — begtinstigt durch
das Ausbleiben von Katastrophenschéden — po-
sitiv abschlieRen.

Taiwan

Der taiwanesische Erstversicherungsmarkt
ist von starkem Wettbewerb charakterisiert. Die
Originalraten sind in wesentlichen Sparten rtick-
laufig.

Noch im Jahr 2000 hatte sich der Riickver-
sicherungsmarkt sehr positiv entwickelt, da die
Kapazitaten damals knapp waren. Im Berichts-
jahr spiegelte sich der Riickgang der Original-
pramien auch in den Riickversicherungsvertra-
gen wider.

Der Marktsituation entsprechend entwickel-
te sich unser Pramienvolumen verhalten. Unser
Ergebnis wurde durch ein GroRfeuer sowie drei
Taifunschaden beeinflusst. Die Summe der Scha-
den fuhrte zu einem fiir uns sehr unbefriedigen-
den Ergebnis.

ASEAN-Region

Nach wie vor ist diese Region gepragt von
den Finanzkrisen der 90er Jahre. Der Wettbe-
werb unter den Marktteilnehmern ist weiterhin
sehr lebhaft, und somit sind die Erstversiche-
rungspramien auf niedrigem Niveau. Pramien fur
Naturgefahrenexponierungen wurden noch stér-
ker untertarifiert als die ohnehin bereits unter
Druck stehenden Raten fur Sachversicherungen.
Die Tarife fur die Kraftfahrt-Sparte wurden hin-
gegen nach vielen Jahren der Reduktion in Ma-
laysia und Thailand nach oben korrigiert.

Naturkatastrophen
beeinflussen
Entwicklung negativ

Positives Ergebnis
in Japan und China
durch Ausbleiben
von Grof3schaden

Feuer- und
Sturmsparte

in Taiwan stark
schadenbelastet



Lagebericht | Schaden-Ruickversicherung

Hohe Markt-
durchdringung
in Malaysia

Hannover Riick
einer der fiihren-
den Anbieter

Entgegen der Entwicklung auf den Erstver-
sicherungsmarkten konnten auf den Rickversi-
cherungsmarkten deutlich bessere Konditionen
durchgesetzt werden, insbesondere gilt dies fiir
nichtproportionale Deckungen. Dieser Trend setz-
te sich im Laufe des Berichtsjahrs zwar noch fort,
dennoch wirkte ein kraftiges Uberangebot an
Ruickversicherungskapazitaten diesem Trend ent-
gegen. Der Ausfall mehrerer Wettbewerber nach
den Anschlégen des 11. September trug dazu bei,
dass sich das Preisniveau letztlich doch verbes-
serte.

Uber unsere Niederlassung in Malaysia bau-
ten wir einen schnellen und direkten Kontakt zu
unseren Kunden und den wesentlichen Maklern
in der ASEAN-Region auf. Die héchste Markt-

Australien und Neuseeland

Das Geschéft wurde im abgelaufenen Jahr
unter anderem vom Zusammenbruch des zweit-
groRten australischen Erstversicherers gepragt.
Dies fuhrte zum einen zu einer Verhartung des
Marktes, zum anderen dazu, dass die Kunden
heute verstarkt Versicherer mit einer hohen Bo-
nitat suchen.

Diese Marktbedingungen lieRen die Versi-
cherungsprémien steigen. Zum Ende des Berichts-
jahres wurden bestimmte Haftpflichtdeckungen,
z.B. der Arzthaftpflicht, von der Regierung tber-
nommen, da die Arzte derartigen Pramienerho-
hungen nicht mehr nachkommen konnten.

Wir sind in diesem Markt als lokaler Riick-
versicherer ein etablierter Marktteilnehmer. Be-
trieben wird das dortige Geschaft Giber unsere

Afrika

Der Versicherungssektor in Afrika ist ge-
kennzeichnet durch einen sehr hohen Wettbe-
werbsdruck und durch die nach wie vor in vielen
Regionen politisch instabile Lage. Dem allge-
meinen Wettbewerbsdruck folgend haben sich
in den letzten Jahren insbesondere in Stidafrika
verschiedene Erstversicherungsgesellschaften zu-
sammengeschlossen. Der Wettbewerb beschrankt
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durchdringung erzielten wir in Malaysia. Gemaf
unserer Strategie haben wir im Berichtsjahr ver-
mehrt nichtproportionales Geschaft gezeichnet.
Dies ist vor allem im malaysischen Markt schwer
umzusetzen, da dieser nach wie vor von der pro-
portionalen Rickversicherung dominiert wird.

Den Schwerpunkt unseres Portefeuilles bil-
det die Sachversicherung. In Malaysia und Sin-
gapur konnten wir zusatzlich Kraftfahrt-Ge-
schaft zeichnen. Insgesamt haben wir unsere
regionale und spartenbezogene Diversifizierung
im vergangenen Jahr ausbauen kénnen.

Insgesamt schlieBen wir das Berichtsjahr
mit einem leicht positiven versicherungstechni-
schen Ergebnis ab.

australische Niederlassung in Sydney. Im Kata-
strophen- und Haftpflicht-Ruickversicherungsge-
sché&ft zéhlen wir zu den fihrenden Anbietern.
Da sich die Konditionen im Markt sichtbar ver-
besserten, haben wir im vergangenen Jahr ver-
mehrt proportionales Sachgeschéft gezeichnet
und uns nochmals stéarker bei den Katastrophen-
deckungen engagiert. Auterdem haben wir un-
ser Haftpflichtgeschéaft ausgeweitet.

Da GroRschaden — mit Ausnahme der
Buschbrande um Sydney, von denen wir nicht
nennenswert betroffen waren, — ausgeblieben
sind, erzielten wir im Berichtsjahr ein sehr gutes
Ergebnis.

sich somit auf eine immer geringer werdende
Anzahl von Marktteilnehmern.

Den Riickversicherungsmarkt beherrschen
wenige Ruckversicherer. Da sich einige Gesell-
schaften neu ausrichteten, verbesserten sich fiir
die verbleibenden Gesellschaften die Wachstums-
chancen.



In diesem Marktumfeld sind wir einer der
fiihrenden Riickversicherer. Stidafrika ist fir uns
das wichtigste afrikanische Land. 92 % des Pra-
mienvolumens resultieren aus diesem Markt.
Lediglich 8 % des Geschéaftsvolumens generie-
ren wir in anderen Landern sidlich der Sahara.
Wir konnten in vielen Sparten — entgegen der
allgemein verhaltenen Entwicklung auf dem

Luftfahrt und Transport weltweit

Durch die Terroranschlage auf das World
Trade Center in New York und das Pentagon in
Washington am 11. September 2001 wurde die
Luftfahrtversicherung von Schéden in bisher nicht
gekannter Hohe getroffen. Allein aus diesem
Schadenkomplex ergibt sich eine Marktbelastung
von rund 4 Mrd. USD (der bis dahin grofite Scha-
den war der Swiss Air-Absturz aus dem Jahr 1998
mit einem im Vergleich dazu nur ,geringen* Scha-
den von 800 Mio. USD). Der Luftfahrtmarkt hat
auf diese Schadenbelastung umgehend mit sub-
stanziellen Prémiensteigerungen sowie einer Re-
duzierung der Haftung fur Dritthaftpflichtscha-
den reagiert. Letztere wurden auf 50 Mio. USD
reduziert. Dartiber hinaus wurden flr das Haft-
pflichtkriegs- und -terrorismusrisiko Zusatzprami-
en durchgesetzt, die insgesamt zu einer erheblich
gestiegenen Pramie im Flottengeschaft der Luft-
verkehrsgesellschaften fuhrten. Auch bei den Luft-
fahrt-Produkthaftpflichtversicherungen sowie in
der allgemeinen Luftfahrtversicherung konnten
betrachtliche Ratenerhdhungen durchgesetzt
werden, wenn auch nicht vergleichbar mit den
Pramienerhdhungen im Flottengeschéft der Luft-
fahrt-Verkehrsgesellschaften.

Unsere Zeichnungspolitik war darauf aus-
gerichtet, die wesentlich verbesserten Bedin-
gungen in der Luftfahrtriickversicherung vollum-
fanglich zu nutzen, um Gewinnchancen wahrzu-
nehmen. Insgesamt erzielten wir auf Grund dieser
Marktbedingungen einen erheblichen Pramien-
zuwachs von mehr als 100 %.

Im Waren- und Kaskogeschaft der Trans-
portversicherung sind durchaus Erholungsten-
denzen beziiglich des Ratenniveaus zu erkennen.
Dennoch haben die Raten noch kein auskémmli-
ches Niveau erreicht. Anders sieht die Situation
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Erstversicherungsmarkt — Pramienerhéhungen
durchsetzen und unser Prémienvolumen stei-
gern. Die Pramienentwicklung im nichtpropor-
tionalen Geschaft ist bei weitem positiver als
die entsprechende Entwicklung im proportiona-
len Bereich. Die Ergebnissituation verbesserte
sich im Vergleich zum Vorjahr deutlich.

im Meerestechnikgeschaft aus, wo auf Grund
eines katastrophalen Schadenverlaufs substan-
zielle Ratenerhdhungen zu beobachten waren.
Daruber hinaus verbesserten sich hier die Bedin-
gungen in Bezug auf den Haftungsumfang und
die Selbstbehalte erheblich.

Insbesondere im Transport-Schadenexze-
denten-Bereich ist es nach den Ereignissen des
11. September zu beachtlichen Ratenerhéhungen
gekommen. Diese betrugen fiir den Londoner
Markt 50 bis tiber 100 % bei reinen Transport-
programmen. Insgesamt verdoppelten wir in die-
sem Markt unser Volumen. Das Geschéaft aufer-
halb des Londoner Marktes verzeichnete eben-
falls aulierordentliche Ratenerhéhungen. Diese
liegen in der GrdRenordnung von 20 bis 50 %.
Im Transportbereich hat sich die Riickversiche-
rungskapazitat nicht reduziert, vielmehr ist sie
durch das Erscheinen neuer Ruckversicherer aus
Bermuda erhoht worden.

Unsere Zeichnungspolitik ist gekennzeich-
net durch eine starke Fokussierung auf das Scha-
denexzedentengeschéft, wahrend wir unser pro-
portionales Geschéaft nach wie vor reduzieren.

Préamienvolumen
und Ergebnis in
Slidafrika, dem
wichtigsten Markt,
gesteigert

Erheblich ge-
stiegene Luftfahrt-
préamien nach
Terroranschlagen



Rudy Giuliani,
ehemaliger Blrgermeister
von New York



,Freiheit von Angst ist ein Grund-
recht des Menschen. Wir mussen
unser Recht auf ein Leben ohne
Angst mit grol3erer Zuversicht
und Entschlossenheit neu behaup-
ten, hier in New York City, In Ame-
rika und der ganzen Welt. Mit kla-
rer, einmutiger Stimme mussen
WIr sagen, dass wir uns dem Ter-
rorismus nicht beugen werden.

Umgeben von unseren Freunden
Jeden Glaubens wissen wir, dass
dies kein Zusammenstol3 von Kul-
turen, sondern ein Konflikt zwi-
schen Morden und Menschlichkeit
ISt.”
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Ratensteigerungen
auf Grund vermin-
derter Kapazitat

Hannover Life Re in
Europa auf Rang
drei und weltweit

aufRang vier

Geografische Verteilung der Personen-Rickversicherung

in % der Bruttopramie

Asien Lateinamerika
2% 1%

Frankreich
3%

Afrika

4%
Australien
6%

restliches Europa
6%

GrofBbritannien
12%

Kredit- und Kautionsruckversicherung weltweit

Die Kredit- und Kautionsriickversicherung
stellt fUr uns ein strategisch wichtiges Nischen-
geschaftsfeld dar. Wir betreiben diese Sparte aus-
schlieBlich von unserem Kompetenzzentrum in
Hannover aus.

Insgesamt steht die Kredit- und Kautions-
versicherung unter dem Zeichen des starken Kon-
junktureinbruchs. Hohe Insolvenzzahlen weltweit
fuhrten auch zu hohen Schadenbelastungen auf
Seiten der Erstversicherungsunternehmen. Dies
wiederum flhrte zu starken Sanierungsmafnah-
men bei den Erstversicherern und zu einer Abnah-
me des Wettbewerbs im Berichtsjahr. Die Situa-
tion auf den Erstversicherungsmaérkten spiegelte
sich letztlich durch die Dominanz quotaler Ab-
gaben auch in der Riickversicherung wider.

Das konjunkturbedingte Insolvenzniveau
fuhrte insbesondere in den USA und in Westeuro-
pa zu starken Ergebnisbelastungen fir die Riick-
versicherungswirtschaft. Auch die Ruickversiche-
rer sanierten ihre Besténde, und der Wettbewerbs-
druck in diesem Markt reduzierte sich.

Personen-Riickversicherung

Das allgemeine wirtschaftliche Umfeld ist
auf dem Uberwiegenden Teil der Versicherungs-
mérkte nach wie vor guinstig flr Lebens- und Ren-
tenversicherer. Diese kdnnen als NutznieRer der
gravierenden, langfristig wirkenden demografi-
schen Anderungen in der
Bevolkerungs- und Alters-
struktur angesehen werden.
Die Nachfrage von Privat-
kunden nach Produkten zur
Sicherung der Hinterblie-
benen als auch fir die eige-
ne Altersvorsorge nimmtin
hodamerika — fast allen Markten zu. Sie
hat im Berichtsjahr auch
in Deutschland als partielle
Privatisierung der gesetz-
lichen Rentenversicherung

-

Deutschland
0 %

— Stichwort ,Riester-Ren-
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Mit zunehmender Verschlechterung des
konjunkturellen Umfeldes verscharften wir un-
sere Zeichnungspolitik im Laufe des Jahres. Da-
durch konnten wir das Pramienvolumen in dieser
Sparte um rund 35 % erhdhen. Gleichzeitig stag-
nierte der Ergebnisbeitrag trotz einiger GroRscha-
den und einer verstéarkten Schadenfrequenz in
Westeuropa. Bezliglich des Enron-Insolvenzkom-
plexes ist nach wie vor von Seiten der Erstversi-
cherer nicht geklart, ob hierfur vollumfanglich
Versicherungsschutz besteht. Aus Vorsichtsgriin-
den haben wir jedoch unsere mogliche Belastung
aus diesem Schadenereignis reserviert.

Im laufenden Jahr haben sich bereits eini-
ge Marktteilnehmer auf Grund der Ereignisse
vom 11. September aus der Sparte Kredit/Kau-
tion zurlickgezogen. Nachdem im Berichtsjahr
haufig Uberkapazititen das Preisniveau negativ
beeinflussten, flhrte nun die verminderte Kapa-
zitat zu starken Ratensteigerungen.

te" — zu neuen Potenzialen flir Lebensversiche-
rer und Fonds der Betrieblichen Altersversor-
gung gefuhrt.

Die fortschreitende Konsolidierung — im
zweiten Halbjahr 2001 wurde einer der grofiten
US-Lebensruckversicherer vom Weltmarktfthrer
Uibernommen — hat auf unsere Marktposition nur
geringe Auswirkungen. Nach neueren Untersu-
chungen externer Marktbeobachter (A.M. Best,
Manulife etc.) nehmen wir mittlerweile Rang
drei unter allen européischen und Rang vier un-
ter allen weltweit tatigen Personen-Rickversi-
cherern ein.

In unserem Geschaftsmodell des Finanzie-
rungsruckversicherers (,Stochastischer Banker®)
und als Produktpartner flir innovative Lebens- und
Rentenversicherungen sind wir weltweit fihrend.



Dank unserer Position agieren wir gegenwartig in
einem wenig wettbewerbsintensiven Marktum-
feld.

Im Zentrum der Aktivitaten der Hannover
Life Re (HLR) stand im Berichtsjahr der weitere
Ausbau unserer Marktposition in den Zielmarkten
Europa, Nordamerika und Asien fur die Rick-
deckung von Lebens- und Rentenversicherungs-
produkten.

Im deutschsprachigen Raum Europas haben
wir wiederum in beachtlichem Umfang Neuge-
schéaftsfinanzierungen fir fondsgebundene Le-
bens- und Rentenprodukte wachstumsstarker
Erstversicherer durchgefiihrt. In GroRbritannien
starkten wir insbesondere unsere Position als
Produktpartner fur Vorzugsrenten, so genannte
Enhanced Annuities. In den romanischen Mark-
ten wie Frankreich, Spanien und Italien fokus-
sierten wir uns auf das Bancassurance-Segment,
welches unverédndert hohe Bedeutung einnimmt.

Im US-amerikanischen Markt haben wir
die im Jahr 2000 eingeleitete Restrukturierung
mit dem Ausstieg aus der Rickdeckung von

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

in Mio. EUR

Gebuchte Bruttopréamien

Pramiendepots

Bruttopréamien inkl. Prémiendepots

Verdiente Nettopramien

Pramiendepots
Nettopramien inkl. Prdmiendepots

Kapitalanlageergebnis

Veranderung der Deckungsriickstellung

Aufwendungen flr Provisionen, Gewinnanteile und
sonstige versicherungstechnische Aufwendungen

Operatives Ergebnis vor allgemeinen Aufwendungen
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Krankenversicherungen fortgefihrt und im vier-
ten Quartal 2001 erfolgreich beendet. Gleiches
gilt auch fir Stidafrika.

Die asiatischen Markte, insbesondere Japan
und die Region Greater China, entwickelten sich
fir uns im Berichtsjahr sehr positiv. In Australien
konnten wir unsere fuhrende Marktposition ver-
teidigen.

Die Bruttopramieneinnahmen 2001 stie-
gen — unter Berticksichtigung der Pramiende-
pots fir fondsgebundene Produk-
te und ahnliche Einnahmen, die
nach US GAAP nicht als Pramie
gelten — um ca. 7 % auf 2.660
Mio. EUR.

HLR Ireland
5%

Besondere Wachstumsimpul-
se resultieren aus den deutsch-

sprachigen Markten. Hieraufent- """ A5
fallen jetzt Prémien von 406 Mio.
EUR (ein Plus von 55 % gegendi- et
ber dem Vorjahr). 16%
2001 2000 1999
2371 2001 2220
B
e
1740 1592 1485
B
T
197 204 217
.
493 424 391
51 83 46

Als Produktpartner
fuhrend bei innova-
tiven Lebens- und
Rentendeckungen

Bestandsoptimie-
rung in den USA
und Stidafrika
durchgefihrt

Bruttopramie nach Gesellschaften
(vor Konsolidierung)

HLR Africa
3%

HLR

41 %

[

HLR America
27%

HLR United Kingdom
3%

International
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Steigerung des
Vorsteuerergebnisses
um 44 %

Von den sonstigen europaischen Markten
zeigten GroRbritannien und Italien mit Wachs-
tumsraten von 60 % bis 70 % eine Uberdurch-
schnittliche Dynamik; dies ist vor allem einigen
groReren Geschéaftsverbindungen zu verdanken.

Die Pramien in den USA stiegen dank der
Neuausrichtung des Portefeuilles auf 976 Mio.
EUR, wahrend sie in Asien — speziell dem Fer-
nen Osten — noch stérker wuchsen. Die Markte
der sudlichen Hemisphére, z. B. Stidafrika und

Personen-Ruickversicherung nach Sparten

in %

100 —

1% 1%

4% 1% 12%
35% .: -:
35% 33%
80 —
60 —
55 %
© e T 54 %
40 —
20 —
0 o T S T N |
) Q )
N P P
Leben Kranken M Renten Unfall

Australien, zeigten eher moderate Entwicklun-
gen, wobei teilweise unglinstige Wahrungskurs-
verlaufe (wie ZAR/EUR) mitbestimmend waren.

Die fur den Eigenbehalt verbleibende Net-
topréamie machte einschlief3lich Pramiendepots
im Berichtsjahr 1.869 Mio. EUR aus. Dies ent-
spricht einer gegenuiber dem Vorjahr unverander-
ten Selbstbehaltsquote von 70 %. Auf Grund des
starken Wachstums nutzen wir nach wie vor in er-
heblichem Umfang insbesondere die internati-
onalen Finanzmarkte als Retrozessionsinstru-
ment.

Die Portefeuillestruktur haben wir im Be-
richtsjahr zu Gunsten der ertragsstarkeren Pro-
duktsegmente Lebens- und Rentenversicherung
verschoben. Ein signifikanter Teil dieser Effekte
wird erst in den kommenden Jahren sichtbar wer-
den.

Der versicherungstechnische Verlauf fiel —
wie in den Vorjahren — in der Lebensversiche-
rung, bei Deckungen fur schwere Krankheiten
(Critical Illness) und Berufsunféhigkeit mit Ein-
malleistung gunstig aus. Er war allerdings nur
leicht positiv bei Berufsunféhigkeit mit Renten-
leistung und weiterhin unbefriedigend in der
Krankenversicherung. Die tibrigen Erfolgsfakto-
ren — wie Bestandsfestigkeit — bewegten sich
im Rahmen unserer Erwartungen und der ak-
tuariellen Simulationsmodelle.

Das deutlich niedrigere Zinsniveau auf den
wesentlichen Kapitalmérkten hat nur geringen
Einfluss auf unser operatives Ergebnis. In der Re-
gel werden die Sparanteile der Versicherungspra-
mien treuhanderisch beim Erstversicherer gegen
Zahlung eines garantierten Zinses hinterlegt; das
Kapitalanlagerisiko verbleibt so beim Erstversi-
cherer.

Die Terroranschlage auf das World Trade
Center und das Pentagon am 11. September 2001
haben unser Portefeuille nur geringfuigig betrof-
fen, weil wir im US-amerikanischen Markt kaum
als Ruckversicherer im konventionellen Risiko-
transfer auftreten. Wir erhielten lediglich eine ge-
ringe Anzahl von Schadenmeldungen und rech-
nen mit einem Bruttoschadenaufwand von weni-
ger als 2,0 Mio. EUR.

Das Vorsteuerergebnis betragt 44,4 Mio.
EUR —ein Plus von 43,8 % gegeniiber dem Vor-
jahr.

Entwicklung des Nettoportefeuillewerts der Hannover Life Re

Wir verfolgen systematisch die aktuarielle
Wertentwicklung des gezeichneten Portefeuilles —

definiert als Barwert zukiinftiger Vorsteuer-Er-
tragsstrome:



Entwicklung der Netto-Portefeuillewerte

in Mio. EUR
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2001 2000 1999

Hannover Life Re Africa

Hannover Life Re America

Hannover Life Re Australasia

Hannover Life Re Germany (E+S Riick)

Hannover Life Re International

Hannover Life Re Ireland
Hannover Life Re United Kingdom
Gesamt

Aktivierte Abschlusskosten (deferred acquisition cost)

Ruckstellung fur nicht verdiente Abschlusskostentilgungen

(unearned revenue reserve)
Netto-Abschlusskosten

Nichtaktivierter Bestandswert

Veranderung des nichtaktivierten Bestandswertes

Neben dem in der Bilanz direkt sichtbaren
Jahresergebnis vor Steuern fand im Berichtsjahr
eine zusatzliche — in der Bilanz nicht sichtbare —
konsolidierte Wertentwicklung der Hannover Life

Nordamerika

Unsere Tochtergesellschaft Hannover Life
Re America mit der Zentrale in Orlando, Florida
und einem Zeichnungsbiiro fir das Gruppenle-
bensgeschéft auf Long Island, zeichnet flir den
US-amerikanischen Lebensmarkt verantwort-
lich. Die Gesellschaft ist in den USA als Spezial-
Finanzierungs-Ruckversicherer positioniert und
Ubernimmt nur zu einem geringen Teil konven-
tionelles risikoorientiertes Geschaft.

Wiederum stand die Ubernahme von ge-
samten Versicherungsportefeuilles (Block As-
sumption-Transaktionen) sowie die Finanzie-
rungsrickversicherung im Senior Citizen-Markt
im Mittelpunkt der Akquisitionstatigkeit. Wir

Australien und Neuseeland

Den Marktbereich Australien und Neusee-
land betreut unsere Tochtergesellschaft Hanno-
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7 10 7
1048 874 609
906 597 374
179 = =
727 591 374

Re von 44 Mio. EUR statt. Die gesamte Wert-
schopfung belief sich damit vor Steuern auf 88
Mio. EUR.

konnten im Lauf des Berichtsjahrs zwei Block-
Transaktionen erfolgreich abschlieRen, beide aus
dem Bereich der US-Lebensversicherung.

Im Lebens- und Rentenbereich war der
Geschaftsverlauf im Berichtsjahr glinstig, wah-
rend wir in der Krankenversicherung die ver-
sicherungstechnischen Ruckstellungen deutlich
verstarken mussten.

Der Bruttoversicherungsbestand erreichte
zum 31. Dezember 2001 einen Wert von 28 Mrd.
USD (32 Mrd. EUR), wahrend die Bruttopramien
845,2 Mio. USD (944,2 Mio. EUR) betrugen.

ver Life Re Australasia, Sydney, die ihre geschaft-
lichen Schwerpunkte in den risikoorientierten Seg-

Hannover Life Re
Americain den
USA als Spezial-
Finanzierungs-
Rlckversicherer
positioniert
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Trotz intensiven
Wettbewerbs
Marktfuihrerschaft
in Australien
verteidigt

Ertragssituation
deutlich verbessert

Bruttopramien
um 15 % gesteigert

Erfreulich
gute Ertragslage

menten Lebensversicherung und Deckungen fir
schwere Krankheiten sowie den Invaliditatsrenten
hat. Zusatzlich konnte sie ein kleineres Porte-
feuille von direktem australischem Gruppenle-
bensgeschéft als Teil der betrieblichen Alters-
vorsorge von Unternehmen (bernehmen. Die
gesamten Bruttopramien liegen im Berichtsjahr
bei 261,0 Mio. AUD (150,3 Mio. EUR).

Afrika

Die Hannover Life Re Africa mit Sitz in Jo-
hannesburg und einer Niederlassung in Kap-
stadt zeichnet Riickversicherungsgeschéft aus
Stdafrika und den englischsprachigen afrikani-
schen Markten des so genannten Subsaharan
Africa, mit Schwerpunkt in der konventionellen
Einzel- und Gruppenlebensversicherung.

Wir konnten im Berichtsjahr unsere Markt-
position als Nr. zwei und unsere Reputation als

GroRbritannien

Die Hannover Life Re UK in Virginia Wa-
ter/London betreut den klassischen risikoorien-
tierten Markt in GroRbritannien mit einer klaren
Ausrichtung auf Leben, Deckungen fiir schwere
Krankheiten und das Rentengeschaft von Banken-
versicherern. Invaliditats- und Krankengeschéft
werden kaum gezeichnet. Wir konnten unsere
Ubernommenen Pramien um 23,4 % auf 52,3
Mio. GBP (84,4 Mio. EUR) steigern, wobei die
Nettopréamien auf 39,3 Mio. GBP (63,3 Mio. EUR)
wuchsen.

Irland

Die Hannover Life Re Ireland, Dublin, agiert
in zwei strategische Richtungen: Zum einen ist
sie Spezial-Retrozessiondr innerhalb des Han-
nover Life Re-Netzwerks flir groRere Finanzie-
rungstransaktionen, zum anderen ist sie Rick-
versicherer flr Kundenverbindungen, die die
besonderen wirtschaftlichen Gestaltungsmaog-
lichkeiten in Irland in Anspruch nehmen wol-
len. Dabei wird das Hauptgeschaft gegenwar-
tig aus den USA, GrofRbritannien und Stidafrika
zediert; auf diese Lander entfallen insgesamt
71 % der Akzepte der Hannover Life Re Ireland.
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Wir haben trotz des intensiven Wettbe-
werbs unsere Rolle als Marktfuhrer in Australien
mit einem Marktanteil von etwa 30 % verteidigt.
Die Ertragssituation war guinstig und fiihrte im
Berichtsjahr zu einem Vorsteuerergebnis von
13,3 Mio. AUD (7,7 Mio. EUR) und einem Nach-
steuerertrag von 10,2 Mio. AUD (5,9 Mio. EUR).

kundenorientierter Lebensriickversicherer in Stid-
afrika starken und durch den Ausbau mehrerer
GroRverbindungen eine beachtliche Bruttopra-
mie von 878,3 Mio. ZAR (1135 Mio. EUR) erzie-
len. Dies entspricht einer Steigerung von 45,4 %.

Die Ertragssituation hat sich gegenuber
dem Vorjahr verbessert. Im Berichtsjahr erzielten
wir nach einem deutlichen Verlust im Vorjahr
nahezu ein ausgeglichenes Ergebnis.

Der Risikoverlauf war unveréndert gunstig,
S0 dass wir ein Ergebnis von 2,2 Mio. GBP (3,6 Mio.
EUR) erzielten.

Zusatzlich zeichnet die Hannover Life Re
International im englischen Markt seit vielen
Jahren ein Portefeuille von Vorzugsrenten, das
sich auf wenige, bedeutende Kunden konzentriert.

Im zweiten vollen Jahr der Geschaftstatig-
keit steigerten wir unsere Pramieneinnahmen
auf 127,5 Mio. EUR (+65,6 %). Mit Berucksichti-
gung der Pradmiendepots stieg das Prémienvolu-
men auf tber 270 Mio. EUR Unsere Ertragslage
war weiterhin erfreulich gut: Es ergab sich ein Ge-
winn von 6,9 Mio. EUR.



Deutschland

Die Hannover Life Re Germany — der Per-
sonen-Rickversicherungsbereich der E+S Riick>
— ist als operative Gesellschaft verantwortlich
fur den deutschen Markt und die auslandi-
schen, meist europdischen Tochtergesellschaf-
ten deutscher Zedenten.

Vorwiegend tibernehmen wir Finanzierungs-
vertrage fir fondsgebundene Lebens- und Ren-
tenpolicen sowie risikoorientierte Deckungen
aus dem Bancassurance-Bereich; beide Segmen-
te verzeichneten im deutschen Markt ein starkes
Wachstum, das nicht — etwa im Falle der fonds-
gebundenen Lebensversicherung — durch die eher
unglinstige Entwicklung der européischen Akti-
enmadrkte im Berichtsjahr beeintrachtigt wurde.

Frankreich, Italien und Spanien

Diese drei romanischen Markte werden
von lokalen Biros der Hannover Life Re in Paris,
Mailand und Madrid betreut. Unsere Tatigkeit
konzentriert sich auf die Versicherer des Banc-
assurance-Bereichs und auf groRere freie Ver-
triebsgruppen, mit denen wir in der Produktent-
wicklung eng zusammenarbeiten. Daneben wer-
den von Paris aus auch mehrere internationale
GroRkunden betreut.

Sonstige internationale Méarkte

Die Betreuung der skandinavischen Mérkte
ist zusammen mit den Landern des 6Ostlichen
Europa und des dstlichen Mittelmeerraums un-
serer Niederlassung in Stockholm zugeordnet, die
ein Prdmienvolumen von 49 Mio. EUR verant-
wortet. Das Ergebnis ist wegen unbefriedigender
Resultate im schwedischen Gruppenlebensge-
schaft im Berichtsjahr leicht negativ ausgefallen.

Den asiatischen Raum betreuen unsere
im Jahr 2000 etablierten Niederlassungen in
Kuala Lumpur (firr die ASEAN-Markte) und Hong-
kong (flir die anderen Lander Ost- und Stdost-
asiens), die sich auf das Lebensgeschaft kon-
zentrieren. Das Pramienaufkommen aus dieser
Region hat im Berichtsjahr bei erfreulichen Er-
gebnissen erstmalig die Marke von 40 Mio. EUR
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Bei den so genannten Riester-Renten ge-
lang es uns, zwei groliere Finanzierungsverbin-
dungen von banknahen Lebensversicherern zu
gewinnen, die vom 1. Januar 2002 an wirksam
werden.

Das Bruttopramienaufkommen deutscher
Zedenten wuchs auf 356 Mio. EUR (+ 48 %),
wobei die verschiedenen Lebens- und Unfall-
versicherer der HDI-Gruppe eine besondere Dy-
namik zeigten. Der Risikoverlauf war sehr giin-
stig, die Bestandsfestigkeit blieb im aktuariell
erwarteten Bereich.

Unsere Pramien aus diesen Markten be-
trugen im Berichtsjahr 248 Mio. EUR, davon
stammen 47 % aus Frankreich, 49 % aus Italien
und 4 % aus Spanien. Die Ergebnissituation in
diesem Marktbereich ist seit vielen Jahren als
sehr gut zu bezeichnen.

Uberschritten. Dabei war Japan ein starker
Wachstumsmotor.

Unser Biro in Mexiko-Stadt ist fur die zentral-
amerikanischen Markte verantwortlich; die Préa-
mien betrugen hier im Berichtsjahr 14 Mio. EUR.

Die stidamerikanischen Markte werden von
Hannover aus betreut und représentieren jetzt
Prémien von 31 Mio. EUR. In Kolumbien und Vene-
zuela sind wir stérker engagiert, in Argentinien hin-
gegen haben wir bereits vor einiger Zeit unsere
Beteiligungen reduziert. Die technischen Ergeb-
nisse in der Lebensversicherungssparte sind gut,
in der Krankenversicherungssparte dagegen un-
befriedigend; insgesamt ergab sich im Berichts-
jahrin dieser Region ein leichter Verlust.

Bei Riester-Renten
zwei grolere
Finanzierungsver-
bindungen von
banknahen Lebens-
versicherern gewon-
nen

Schwerpunkt auf
Bancassurance

und freier Vertriebs-
organisation

Préamienaufkommen
im asiatischen Raum
erstmalig Uber

40 Mio. EUR
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,P1lot war immer mein
Traumberuf und iIst es Im-
mer noch. Trotzdem ist dies
ein sehr einschneidendes
Erlebnis gewesen, das die
Fliegerel verandern wird.
[...] Jetzt mussen wir alle
damit fertig werden, denn
jeder von uns wird diese
Bilder sein Leben lang nicht
vergessen. [...] Das, was
geordnet und kontrollier-
bar war, existiert so nicht
mehr.*
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Clarendon
Insurance Group
Marktftihrer auf

dem US-Markt

Hannover Riick
betreibt Geschaft
in zwei Geschafts-
modellen

Programmgeschaft

1999 haben wir den Hannover Riick-Kon-
zern um das Programmgeschéft als viertes strate-
gisches Geschéftsfeld erweitert und damit unsere
Strategie der Portefeuille-Diversifizierung konse-
quent fortgesetzt. Dieser Schritt wurde durch den
Erwerb der Clarendon Insurance Group, New York,
eingeleitet. Sie gehorte bereits bei der Ubernah-
me zu den Marktfuhrern im US-amerikanischen
Programmgeschéft und konnte ihre Position in
diesem Markt im Berichtsjahr beeindruckend fes-
tigen und ausbauen.

Nach einem enttauschenden Geschéftsjahr
2000 konnten wir im Berichtsjahr deutliche Ver-

Kennzahlen zum Programmgeschaft

in Mio. EUR

Gebuchte Bruttopramien

Verdiente Nettopramien

Versicherungstechnisches Ergebnis

Kapitalanlageergebnis

Operatives Ergebnis vor allgemeinen Aufwendungen

Schadenquote
Kombinierte Schaden-/Kostenquote

Operative Ergebnisquote

Das Programmgeschaft in seiner heutigen
Auspragung wurde in den USA entwickelt. Sehr
spezialisierte Zeichnungsagenturen, so genannte
Managing General Agents, konzentrieren sich
auf Nischengeschaft, das herkdmmliche Erstversi-
cherungsunternehmen normalerweise nicht oder
nicht selbst zeichnen. Diese Zeichnungsagentu-
ren sind selbsténdige Unternehmen, die sehr in-
dividuelle, auf ihren speziellen Kundenkreis zuge-
schnittene Produkte verkaufen.

Wir betreiben das Progammgeschéft in zwei
Geschéaftsmodellen. Das erste Geschaftsmodell
(Ceded Model), das insbesondere von der Claren-
don Insurance Group betrieben wird, ist dadurch
gekennzeichnet, dass die Risiken zum grof3ten
Teil an Riickversicherer weitergeleitet werden, der

besserungen erreichen. Dies ist um so erfreuli-
cher, da nun auch das Programmgeschéft wieder
einen erheblichen Beitrag zum Erfolg unserer Ge-
sellschaft leistete und dazu beitrug, dass trotz
der Terrorschaden in den USA unser Ergebnis im
Berichtsjahr insgesamt positiv ausfallt. Wir sehen
uns hier in unserer Politik, die Diversifizierung
im Konzern zu optimieren, bestéatigt. Insgesamt
stiegen die Bruttoprdmieneinnahmen im Seg-
ment um 24,5 %. Dabei sind 3,6 Prozentpunkte
der Steigerung auf Wahrungskursveranderungen
zurtickzufiihren. Die kombinierte Schaden-/Kos-
tenquote als auch das operative Ergebnis ent-
wickelten sich positiv.

2457 1974 1364
7% 89 % 79 %

. 92% 102% 75%
14% 6 % 32%

Programmzeichner also im Wesentlichen nur sei-
ne Lizenzen und Ratings sowie seine Infrastruktur
und sein Know-how zur Verfligung stellt. Wesent-
liche Ertragsquelle sind dabei die Gebuhrenein-
nahmen, die von den Ruickversicherern fir die Ser-
viceleistungen der Clarendon gezahlt werden.
Zurzeit erhoht die Clarendon sukzessive ihren
Selbstbehalt. Die Kombination aus versicherungs-
technischen Ertréagen und zusatzlichen Ertragen
aus den Gebihreneinnahmen erhoht die Eigen-
kapitalrendite dieses Segments. Das zweite Ge-
schaftsmodell (Retained Model) sieht vor, dass die
Programme im Wesentlichen im Selbstbehalt
gehalten werden. In diesem Fall generieren die
Gesellschaften den Ertrag einzig aus dem ver-
sicherungstechnischen Ergebnis und den Kapi-
talanlageertragen.



Die Ergebnissituation im Programmgeschéft
wird stark durch die Clarendon bestimmt. Nach
dem unbefriedigenden Jahr 2000 beendete die
Gesellschaft im Berichtsjahr diverse Programme,
so dass deren Anzahl wesentlich gesunken ist.
Das hieraus resultierende Pramienvolumen repra-
sentierte ca. 30 % der Pramie des Jahres 2000.

Durch die Ubernahme neuer, attraktiver Pro-
gramme und Uber die Durchsetzung substanzi-
eller Ratenerhéhungen gelang es der Clarendon,
ihr Prdmienvolumen von 1670 Mio. USD (1803
Mio. EUR) auf 1969 Mio. USD (2199 Mio. EUR)
zu steigern.

Insgesamt konnte die Clarendon ihre Stel-
lung im amerikanischen Markt nicht zuletzt da-
durch festigen und ausbauen, dass Mitbewerber
von den Ratingagenturen herabgestuft wurden,
was teilweise zu einem Verlust der Existenzgrund-
lage fuhrte. In diesem Marktumfeld war eine se-
lektive Zeichnungspolitik mdglich, die zu einer
grolen Anzahl neuer, profitabler Programme
fuhrte. Diese Entwicklungen lassen in Verbin-
dung mit dem Wettbewerbsriickgang auf dem
amerikanischen Markt auf eine gute Ergebnissi-
tuation im laufenden Jahr schlieBen. AuRerdem
eroffnete das positive Marktumfeld die Mdglich-
keit, die Selbstbehaltsquote von 14,5% auf
27,4 % zu steigern. Wir streben an, die Selbst-
behaltsquote in den folgenden Jahren auf bis zu
35 % zu erhohen.

Insbesondere konnten die Prémien in der Ar-
beitsunfallversicherung um bis zu 20 % erhoht
werden. Wir betrachten diesen Bereich nunmehr
wieder als profitabel. Arbeitsunfallversicherungs-
programme, die nach wie vor nicht zu massiven
Pramienerhéhungen — und somit zu Profitabilitat
—flihrten, wurden konsequent gekiindigt. Ledig-
lich in Kalifornien erlaubte uns die Wettbewerbs-
situation keine starke Ausweitung des Geschafts.
In diesem Bereich fUhrte das Verhalten des Markt-
fuhrers zu einer nach wie vor unattraktiven und
unbefriedigenden Preissituation.

In Florida ist unser substanzielles Geb&u-
deversicherungsprogramm von Katastrophen un-
berlihrt geblieben. Dennoch war das Ratenniveau
zu gering, um auch in Jahren mit einer normalen
Schadenbelastung auskémmliche Ergebnisse zu
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erzielen. Unsere Sanierungsbemih-
ungen haben im Berichtsjahr zu
mafgeblichen Ratenerhéhungen
gefiihrt.

Die Nettoschadenquote sank
auf 77,8 %. Diese Entwicklung re-
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Gebuchte Bruttopramien der Clarendon
nach Sparten

Transport
1%

Haftpflicht
39%
Kranken
7%

sultierte weitgehend aus der Sa-
nierung unseres Portefeuilles. Das
operative Ergebnis der Clarendon
stieg im Vergleich zum Vorjahr; be-
friedigend ist es allerdings zurzeit
noch nicht.

Kraftfahrt
26 %

Neben der Clarendon Insurance Group
zeichnet die Insurance Corporation of Hannover,
Los Angeles (ICH) in den USA auch Programm-
geschéft. Im Unterschied zur Clarendon behalt
diese Gesellschaft ihr Geschaft im Wesentlichen
im Selbstbehalt. Im Marz 2001 erwarb die ICH
die Erneuerungsrechte der Acceptance Insurance
Companies, Inc., Itasca, mit einer Bruttopramie
von rund 70 Mio. USD (78,2 Mio. EUR). Im Rah-
men dieser Transaktion wurde ein sehr erfahre-
nes Underwriting-Team Gibernommen. Das Brut-
topramienvolumen der ICH konnte auf 175,3
Mio. USD (195,9 Mio. EUR) gesteigert werden.
Im Laufe des Berichtsjahres wurden sowohl das
Geschaft als auch das Management vollstandig
in die Gruppe integriert. Wir zeichneten in der
Hauptsache kleinere, sehr profitable Programme
(z. B. die Versicherung von privaten Kunstsamm-
lungen gegen Diebstahl und Elementarschéaden).
Auf Grund der Profitabilitat des erworbenen Ge-
schafts amortisierte sich der Kauf-
preis dieser Gesellschaft bereits
im ersten Jahr der Konzernzuge-
horigkeit vollstandig.

Haftpflicht

7%
Seit sich die International In- _|
surance Company of Hannover
Ltd., London (Inter Hannover) als
Kooperationspartner fiir européi-
sche Zeichnungsagenturen eta-
bliert hat, zeichnen wir Programm-
geschaft verstarkt auch in Europa.
Nachdem wir in den Jahren 2000
und 2001 die technischen und ad-
ministrativen Voraussetzungen geschaffen ha-
ben, ergaben sich bereits im zweiten Jahr diverse
Expansionsmdglichkeiten auch auf dem europé-

Transport
16 %

Sach
27%

Weitere Erhdhung
der Selbstbehalts-
quote angestrebt

Inter Hannover
zeichnet Programm-
geschaft in Europa

Marktstudie be-
scheinigt groRes
Interesse bei Zeich-
nungsagenturen

Gebuchte Bruttopréamien der ICH nach Sparten

Kraftfahrt
51 %

-

Sach
26 %



Lagebericht | Finanz-Ruckversicherung

Gebuchte Bruttopramien der Inter Hannover

nach Sparten

Unfall
1%

=

Sonstige
17%

Sach
17%

Mittelfristiger Aus-
bau des Segments
Finanz-Rickver-
sicherung

Hannover Re
Advanced Solutions
festigt Position als
einer der drei welt-
weit bedeutendsten
Anbieter alterna-
tiver Riickversiche-
rungsprodukte

ischen Markt. Eine Marktstudie in
13 europaischen Landern ergab,
dass das Geschaftsmodell der In-
ter Hannover breite Zustimmung
findet und bei Zeichnungsagen-
|_ ten auf groflRes Interesse stof3t. In
GroRbritannien haben wir im Be-
richtsjahr bereits ein PrAmienvo-
lumen von 124,3 Mio. GBP (200,6
Mio. EUR) generiert, das sich ne-
ben den Sachsparten aus Kraft-
fahrt, Haftpflicht- und Transport-
versicherung zusammensetzt.

Kraftfahrt
65 %

Da insbesondere der Kraftfahrt-Versiche-
rungsmarkt in GroRbritannien derzeit sehr attrak-
tive Geschaftsmaglichkeiten bietet, wachsen wir
dort Uberproportional. Mit 81,3 Mio. GBP (131,1

Finanz-Ruckversicherung

Nach wie vor betreiben wir die Finanz-Riick-
versicherung lberwiegend aus dem Internatio-
nal Financial Services Centre (IFSC) in Dublin
heraus, und zwar mit zwei Risikotragern, der
Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd. und der
E+S Reinsurance (Ireland) Ltd. Uber die Manage-
mentgesellschaft Hannover Re Advanced Solu-
tions Limited werden wir dieses Segment weiter
ausbauen, um unsere Position als einer der drei
weltweit bedeutendsten Anbieter alternativer
Ruckversicherungsprodukte zu festigen und einen
stabilen Gewinnbeitrag zum Unternehmenser-
folg nachhaltig sicherzustellen. Einige unserer
bisherigen Wettbewerber haben sich im Berichts-
jahr aus dem Markt flr nichttraditionelle Riick-
versicherungsprodukte zurtickgezogen bzw. ihre
Spezialeinheiten wieder in traditionelle Bereiche
Uberflhrt. Auch diese Situation sollte dazu bei-
tragen, unsere strategischen Ziele zu erreichen.

Die Konsolidierungstendenzen auf den Erst-
versicherungsmérkten hin zu immer gréReren Ver-
sicherungskonzernen fihrten zugleich zu Veran-
derungen auf den Ruckversicherungsmarkten,
besonders im Nachfrageverhalten unserer Kun-
den. So verliert beispielsweise der alleinige Zweck
des Risikotransfers fiir einige Unternehmen immer
mehr an Wichtigkeit. Stark in den Vordergrund
riickt dagegen die Nachfrage nach bilanzschit-

Mio. EUR) macht diese Sparte ca. 65 % des ge-
samten Geschaftsvolumens der Inter Hannover
aus. Bedingt durch das unbefriedigende Raten-
niveau in der Vergangenheit und getrieben von
GroRschéden entwickelten sich die Pramien sehr
positiv. Verstarkend wirkte sich der Riickzug von
Wettbewerbern aus. Mittelfristig streben wir je-
doch eine hohere Diversifizierung an — sowohl
nach Sparten wie auch nach Regionen. Aus die-
sem Grunde ist die Inter Hannover dabei, sich in
den Markten Frankreich und Skandinavien zu
etablieren. Langfristig schatzen wir auch Italien
und Spanien als interessante Markte ein. Unsere
Marktstudie bestétigt unsere Einschatzung, dass
sich das Geschaftsmodell ,,Programmgeschaft”
mittel- und langfristig auch auRerhalb Nordame-
rikas und GroRbritanniens etablieren wird.

zenden MalRnahmen. Durch eine immer stérker an
Marktwerten orientierte Rechnungslegung steigt
die Volatilitat der Ergebnisse in den Abschliissen.
Somit liegt der Fokus der Finanz-Ruckversiche-
rung nicht mehr allein auf dem Risikotransfer,
sondern in gleichem MaRe auf der Mdglichkeit,
besondere Lasten auf mehrere Quartale oder Jah-
re zu verteilen, um dadurch die Volatilitat in den
Ergebnissen unserer Kunden zu begrenzen.



Kennzahlen zur Finanz-Rlckversicherung

in Mio. EUR

Gebuchte Bruttoprémien

Verdiente Nettopramien

Versicherungstechnisches Ergebnis

Kapitalanlageergebnis

Operatives Ergebnis vor allgemeinen Aufwendungen

Schadenquote

Kombinierte Schaden-/Kostenquote

Operative Ergebnisquote

Zusétzlich wird die Entwicklung der Finanz-
Ruckversicherung durch die aktuelle Marktsitua-
tion auf den Ruckversicherungsmérkten beein-
flusst. Nach den Ereignissen vom 11. September
2001 sind in einigen traditionellen Riickversiche-
rungsbereichen die Preise flir Riickversicherung
geradezu explodiert. Alternative Rickversiche-
rungsprodukte werden in dieser Situation ver-
mehrt von den Zedenten gesucht. Sie erlauben es,
Ruickversicherungsvertrage individuell auf die Be-
dirfnisse von Kunden zuzuschneiden. Darliber
hinaus bemiihen sich die Kunden um Limitierung
ihrer Riickversicherungsbudgets in Zeiten eines
harten Marktes, was zu nachhaltigen Erhéhungen
ihrer Selbstbehalte fuhrt. Die hierdurch ausge-
|6ste Erhohung der Volatilitat der versicherungs-
technischen Ergebnisse steigert ebenfalls die
Nachfrage nach Finanz-Ruckversicherungspro-
dukten.

Die festeren Bedingungen auf den Ruck-
versicherungsmarkten fiihrten zu einer weiterhin
positiven Entwicklung unseres Geschafts. Das
Bruttopréamienvolumen erhohte sich im Berichts-
jahr wiederum stark um 100 % auf 1.740,6 Mio.
EUR. Die Steigerung der Bruttoprémien hangt da-
bei zu 6,1 % von Wahrungskurseffekten ab. Der
wesentliche Teil unseres Geschéfts stammt nach
wie vor aus dem amerikanischen Markt. Erstmals
wurde ein groRerer Teil der Bruttopramien tber
Spezialtransaktionen an andere Rickversiche-
rungsgesellschaften retrozediert. Das ergibt eine
Verénderung der Selbstbehaltsquote von 92,4 %
auf 76,4 %.
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2001 2000 1999

1741 870 509

122 % 62 %
123% B 108%
5% 7% e 8%

Das Bruttopramienvolumen mit stark be-
grenztem Risikotransfer stieg im Berichtsjahr
von rund 17 Mio. EUR auf 68 Mio. EUR. Solche
Vertrage werden nicht in der versicherungstech-
nischen Rechnung abgebildet; die Auswirkun-
gen auf das Ergebnis sind stattdessen im Sonsti-
gen Ergebnis enthalten.

Der liquide Abfluss aus Schadenzahlungen
im Geschéftsjahr 2001 war vergleichsweise ge-
ring, so dass die Zinstrager zur Finanzierung zu-
kiinftiger Schadenzahlungen stark wachsen konn-
ten. Unser selektives Underwriting, das nur in
15 % aller uns zur Zeichnung angebotenen Kon-
trakte zum Abschluss fuhrte, unterstiitzt die Pro-
fitabilitat dieses Segments. Insgesamt stieg das
operative Ergebnis um 23,4 % auf 66,7 Mio.
EUR. Es ist uns wiederum gelungen, den Brutto-
ergebnisbeitrag der Finanz-Riickversicherung vor
Anteilen Konzernfremder um mehr als 20 % zu
steigern.

Die Struktur unseres Geschéfts ist sehr
stark US-amerikanisch dominiert. Das Wachs-
tum in den USA entwickelte sich lebhafter als
das in den sonstigen Markten; damit steigt der
Anteil des amerikanischen Geschéfts weiterhin
tberproportional. Gleichwohl sehen wir auch in
anderen Markten einen steigenden Bedarf an
alternativen Deckungen. Unsere Strategie rich-
tet sich mittelfristig auf eine weitere geografi-
sche Diversifikation unseres Portefeuilles. Auch
tragen wir unserem Sicherheitsbedirfnis dadurch
Rechnung, dass wir eine Balance aus risikorei-

Steigerung des
Bruttopramien-
volumens
um 100 %

Neugeschaft
hauptséchlich
aus dem ameri-
kanischen Markt



Advanced Solutions
etabliert weltweites
Marketingkonzept

gewinnung stellt
Portefeuille auf
breitere Basis
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cherem und risikodrmerem Geschaft suchen. Un-
sere Produkte verteilen sich Gber eher herkémm-
liche Quotenriickversicherungsvertrage bis zu
auBerst komplexen, auf aktuariellen Simulatio-
nen fulenden Transaktionen.

Zurzeit entwickeln wir ein Marketingkon-
zept fur das gesamte strategische Geschéftsfeld
Finanz-Rickversicherung, das uns in die Lage ver-
setzen soll, auch die nicht-amerkanischen Poten-

Nordamerika

Der Anteil des Nordamerikageschafts ist
im Berichtsjahr Uberproportional gestiegen. Ins-
besondere auf Grund von Einmaleffekten betragt
der Anteil der Pramie am Gesamtvolumen 90 %.
Dariiber hinaus reagieren viele unserer Vertrage
auf den deutlichen Nachreservierungsbedarf un-
serer Zedenten durch schadenverlaufsabhangige
Zusatzpréamien. Diese erhdhen unsere Gewinnpo-
tenziale weiter. Im US-Markt haben wir uns im We-
sentlichen darauf konzentriert, unseren Zeden-
ten die Mdglichkeit zu geben, den 6konomischen
Erfolg ihrer Portefeuilles zeitnah zu realisieren.

Im Berichtsjahr haben wir damit begon-
nen, unser Kundenprofil zu verandern. Nach-
dem wir uns in der Vergangenheit stark auf einige
GroRkunden fokussiert haben, ist es uns im ab-

GroRbritannien
Grofbritannien ist fir uns in Europa nach

wie vor der wichtigste Markt. Durch die grofle
Volatilitat des insbesondere im

ziale verstarkt zu erschlieBen. Wir werden in Zu-
kunft versuchen, unsere Kunden sowie potenzielle
Neukunden mittels dieses integrierten Marke-
tingkonzepts fur Finanz-Riickversicherungstrans-
aktionen zu interessieren.

Im Folgenden gehen wir néher auf die Ent-
wicklung in einigen ausgesuchten Méarkten der
Finanz-Rlckversicherung ein.

gelaufenen Jahr gelungen, diverse Neukunden
zu gewinnen. Dies verringert die Abhangigkeit
von einzelnen GroRkunden und stellt somit un-
ser Portefeuille auf eine breitere Basis. Diese
positive Veranderung in unserer Portefeuille-
struktur wurde zusatzlich dadurch unterstitzt,
dass einige Mehrjahreskontrakte mit GroRkun-
den ausliefen. Ferner haben wir unser Engage-
ment in groRvolumigen Frontingkontrakten zu
Gunsten stérker risikoorientierter Kontrakte mit
mittelgroRen Gesellschaften verschoben. Unver-
andert ist es unser Bestreben, Vertrage, an denen
wir substanziell beteiligt sind, zu flhren oder
die Konditionen malgeblich mitzugestalten. Ziel-
gerichtet weiteten wir hierzu unsere Personal-
kapazitaten fir den amerikanischen Markt aus.

frage nach Abwicklungsdeckungen auf Basis von
Finanz-Ruckversicherungsgeschaft ab. Diesem
Segment naherten wir uns nur vorsichtig und

Geografische Verteilung der Finanz-

- i X . Lloyd's-Versicherungsmarkt stark
Ruckversicherung in % der Bruttopramie

vertretenen Transportgeschaftes
hat die Nachfrage nach ergeb-
nisstabilisierenden Deckungen im
Berichtsjahr nochmals zugenom-
men. Darlber hinaus wechseln
im Londoner Markt haufig ganze
Portefeuilles den Besitzer, ohne
dass der Erwerber eines Porte-
feuilles Abwicklungsrisiken tiber-
nehmen mdochte. Auch hieraus
leitet sich eine zunehmende Nach-

unter eingehender Prufung der in diesen Porte-
feuilles liegenden Risiken. Das Marktsegment
gewann jedoch stark an Bedeutung, und wir se-
hen in diesem Segment ein nicht unerhebliches
Potenzial.

Deutschland
3% Afrika

3%
Australien
1%

restliches Europa
3%

Nordamerika
90 %
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Asien und Australien

Im asiatischen Markt streben die Zedenten
Bilanzkontinuitat und Kapitalkostenreduzierung
an.

Besonders in Japan ist nun auch das Thema
der Bilanzkontinuitét in den Mittelpunkt der Un-
ternehmenssteuerung gertickt, nachdem in der
Vergangenheit im Wesentlichen versucht wurde,
Naturkatastrophen riickzuversichern. Wir rechnen

Lateinamerika

Unsere Aktivitaten in dieser Region haben
zu ersten Erfolgen bei neu abgeschlossenen Ver-
tragen gefiihrt. Das verstarkte Interesse der Auf-
sichtsbehdrden an der Finanz-Riickversicherung
sehen wir als aulRerst positiv an. Es wird mittel-
fristig die Unsicherheiten, die bei einigen Zeden-
ten im Zusammenhang mit der Finanz-Rickver-
sicherung vorhanden sind, reduzieren und die

Kapitalanlagen

Das Berichtsjahr war fir die internationa-
len Finanzmarkte wiederum in vielfacher Hinsicht
ein ungewohnliches Jahr. Wahrend zu Beginn
des Jahres die konjunkturellen Entwicklungen der
fuhrenden Volkswirtschaften noch verhalten op-
timistisch eingeschatzt wurden, zeichnete sich
im Laufe des Jahres eine deutliche Wachstums-
schwéche ab. Die Ereignisse des 11. September
fuhrten dann gegen Ende des Jahres zu der mar-
kantesten Industrierezession der Nachkriegsge-
schichte.

Die nationalen Notenbanken versuchten,
durch massive Zinssenkungen der negativen Kon-
junkturentwicklung entgegenzuwirken und die
Markte insbesondere nach den Terroranschlé-
gen mit ausreichend Liquiditét zu versorgen. Die
amerikanische Federal Reserve Bank begann
bereits im Januar, den Leitzins um insgesamt 475
Basispunkte von 6,5 % zu Jahresanfang auf
1,75 % am Jahresende in mehreren Schritten
zurlickzunehmen. Im Gegensatz zur FED senkte
die Europaische Zentralbank die Zinsen erst rela-
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damit, dass dieser neue Fokus in Zukunft zu einer
Steigerung der Nachfrage fiihren wird.

Im australischen Markt werden derzeit
die Rahmenbedingungen fir die Finanz-Rick-
versicherung — ausgel6st durch die Insolvenz
eines grofen Erstversicherers — berdacht. Wir
gehen davon aus, dass sich neue Geschaftsmag-
lichkeiten im Laufe des Jahres 2002 ergeben.

Nachfrage stérken. Die erwartete Konsolidierung
auf den Markten Lateinamerikas bietet neue
Geschéaftsmoglichkeiten: Gerade die aus der
Konsolidierung hervorgehenden Gesellschaften
haben haufig einen Bedarf an innovativen Pro-
blemlésungen, so dass sich die Nachfrage nach
nichttraditionellen Rickversicherungslésungen
zwar verandern, nicht aber reduzieren wird.

tiv spat und in nur abgeschwéchter Form. Sie be-
schrankte sich auf eine Senkung der Leitzinsen
um ,nur“ 150 Basispunkte von 4,75 % auf 3,25 %
zum 31. Dezember 2001.

An den internationalen Aktienmarkten wird
das Jahr 2001 als eines der schwierigsten in die
Geschichte eingehen. Sinkende Kapitalmarktzin-
sen sowie Steuer- und Rentenreformen in Euro-
pa schufen zwar ein fundamental gunstiges Um-
feld, gleichzeitig mussten aber die Erwartungen
an die Gewinnentwicklung der Unternehmen
immer weiter nach unten korrigiert werden. Die
fihrenden Aktienindizes haben nach 2000 auch
im Berichtsjahr per Saldo deutlich nachgegeben.

Angesichts dieser aulRerst schwierigen und
volatilen globalen Rahmenbedingungen haben
sich unsere Kapitalanlagebestéande und die im
abgelaufenen Jahr aus diesen Bestanden erziel-
ten Nettokapitalertrage sehr zufrieden stellend
entwickelt.
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Asien und Aus-
tralien neben den
USA Hauptmarkt
fir Finanz-Ruick-
versicherung

Zinssenkungen

der FED und EZB
nach weltweitem
Konjunktureinbruch

Leichte Erholung
der Aktienmarkte
zum Jahresende 2001
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Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere

<BBB
4%

BBB
5%

A
12%

AA
19%

Aufteilung der Kapitalanlagen nach Wahrung

JPY
1%

ZAR

1%
Sonstige
2%

EUR
33%

Reduzierung unserer
Aktienquote zum
Ende des Berichts-
jahres auf 8,5 %

Unsere gesamten selbst verwalteten Kapi-
talanlagen (d. h. ohne Depotforderungen) sind im
Berichtszeitraum kréaftig um 18,9 % oder 1,9 Mrd.
EUR auf einen Gesamtbestand von 12,1 Mrd.
EUR gewachsen. Zu verdanken
ist dieser grolRe Zuwachs ne-
ben den Wechselkursénderun-
gen insbesondere dem hohen
Liquiditatszufluss aus der Ver-
sicherungstechnik, unserer am
Jahresanfang begebenen nach-
rangigen Schuldverschreibung
in Hohe von 350 Mio. EUR und
der kurz vor Jahresende durch-
geflihrten Kapitalerhéhung von
knapp 200 Mio. EUR. Liquidi-
tatsabflisse auf Grund von
Schadenzahlungen fiir die Ter-
roranschlége in den USA waren
bis zum Jahresende nur in geringem Umfang zu
verzeichnen, so dass dieses Schadenereignis im
Berichtsjahr noch keinen nennenswerten Einfluss
auf die Entwicklung der Kapitalanlagebestande
hatte.

Angesichts unserer negativen Einschatzung
der Aktienmérkte haben wir unsere bereits ge-
gen Ende des Vorjahres eingeleitete Reduzierung
des Aktienbestands zu Beginn des Berichtsjahrs
konsequent fortgesetzt. Unser
Aktienbestand hat sich da-
durch sowohl absolut wie auch
in Relation zu den gesamten
Kapitalanlagen deutlich verrin-
gert. Wahrend zu Beginn des
Jahresnoch rund 1,6 Mrd. EUR
unserer Bestande in Dividen-
dentitel investiert waren, hat
sich dies bis zum Jahresende
auf rund 1,0 Mrd. EUR redu-
ziert. Die Aktienquote sank
dementsprechend von 15,6 %
auf 8,5 % zum 31. Dezember
2001. Nach wie vor beschran-
ken wir uns bei unseren Aktienengagements auf
die liquiden Standardwerte, die Bestandteil der
grofRen Indizes wie Euro-Stoxx 50, S&P 500 etc.
sind. Engagements in Werte des Neuen Marktes
oder vergleichbare europdische und amerikani-
sche Marktsegmente haben wir auch im Berichts-
jahr nicht vorgenommen.

Usb
47 %
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Schwerpunkt unserer selbst verwalteten Ka-
pitalanlagen bilden nach wie vor die festverzins-
lichen Wertpapiere mit einem Anteil von 72 %
(67 %). Bei der Auswahl der Titel achten wir
stets auf eine erstklassige Bonitat des Emitten-
ten. Der Anteil der sehr liquiden festverzinslichen
Wertpapiere mit einem Rating von ,AAA* liegt
bei 60 % des gesamten Bestands an festverzins-
lichen Papieren. Die teilweise sehr drastischen
Renditertickgange in dieser Anlageklasse insbe-
sondere in Folge der Ereignisse des 11. September
haben wir zu Gewinnrealisierungen und zu einer
Verkirzung unserer Restlaufzeiten genutzt. Die
realisierten Kursgewinne aus dem Abgang von
festverzinslichen Kapitalanlagen lagen daher mit
51,4 Mio. EUR deutlich tiber denen des Vorjah-
res (3,2 Mio. EUR).

Auch im Berichtsjahr haben wir unseren
Bestand an alternativen Kapitalanlagen (Priva-
te-Equity-Fonds, Hedge-Fonds, High-Yield-Papie-
re und Immobilien) wieder vorsichtig ausgebaut.
Insgesamt hielten wir in dieser Anlageklasse
zum Ende des Berichtsjahrs Investments von
knapp 1 Mrd. EUR. Wahrend die Wertentwicklung
unserer Private-Equity-Fonds entsprechend der
Performance der Aktienmarkte eher enttdu-
schend war, haben unsere Hedge-Fonds und un-
sere Immobilien sehr erfreuliche Ergebnisbei-
trage erwirtschaftet.

Vor dem Hintergrund der antizipierten Scha-
denzahlungen aus den im Berichtsjahr eingetre-
tenen GrofRschaden, insbesondere aus den Terror-
anschlagen in den USA, haben wir unsere kurz-
fristigen Kapitalanlagen deutlich aufgestockt.
Zum Jahresende 2001 hielten wir an kurzfristigen
Kapitalanlagen, einschlielich Tages- und Fest-
gelder, insgesamt einen Betrag von 622,6 Mio.
EUR (475,8 Mio. EUR) vor.

Der deutliche Kursriickgang auf den Akti-
enmarkten im abgelaufenen Geschéftsjahr hatte
entsprechende Auswirkungen auf den Gesamt-
bestand der zum Jahresende noch vorhandenen
unrealisierten Kursreserven. Wahrend sich die un-
realisierten Kursgewinne der festverzinslichen
Wertpapiere leicht auf 85,9 Mio. EUR vermin-
dert haben, sind in unseren Aktienbestanden die
Kursreserven deutlich auf -35,5 Mio. EUR abge-
schmolzen. Dem stehen hohere realisierte Kurs-



gewinne aus dem aktiven Portefeuillemanage-
ment gegeniiber. Per Saldo ergeben sich deshalb
noch unrealisierte Kursgewinne in Héhe von 50,4
Mio. EUR, verglichen mit 101,9 Mio. EUR im Vor-
jahr.

Trotz der riicklaufigen Durchschnittsverzin-
sung der Kapitalanlagen auf Grund des niedrige-
ren Zinsniveaus und der Verkirzung der Restlauf-
zeiten haben sich die ordentlichen Kapitalanlage-
ertrage im Berichtsjahr deutlich um rund 143
Mio. EUR oder 18 % auf 942,0 Mio. EUR erhoht.
Diese Steigerung ist auBer auf Wahrungskurs-
effekte und den ordentlichen Kapitalanlagebe-
stand vor allem auf erheblich héhere Depotzins-
gutschriften zurlckzufiihren, die uns unter den
Lebens- und Finanz-Ruckversicherungsvertragen
gutgebracht wurden. Diesen Gutschriften stan-
den in der Regel Aufwendungen gegentiber, die
aber nicht im Kapitalanlageergebnis, sondern im
Ubrigen Ergebnis erfasst wurden.

Angesichts der sehr diffizilen und volatilen
Finanzmérkte sind wir mit dem auferordentlichen
Ergebnis aus den Kapitalanlagen sehr zufrieden.
Realisierten Abgangsgewinnen in Héhe von
190,0 Mio. EUR standen Abgangsverluste von
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134,1 Mio. EUR gegentiber, so dass sich wiederum
ein positiver, wenn auch im Vergleich zum Vor-
jahr (180,6 Mio. EUR) deutlich niedrigerer Saldo
von 55,9 Mio. EUR ergab. Die in der Gewinn- und
Verlustrechnung zu erfassenden unrealisierten
Kursveranderungen unserer Handelsbesténde er-
gaben einen erfreulichen positiven Saldo von 21,3
Mio. EUR. Die sonstigen Aufwendungen aus Ka-
pitalanlagen haben sich im Vergleich zum Vor-
jahr reduziert und belaufen sich nunmehr auf
73,6 Mio. EUR. Die Aufwendungen des Vorjahres
von insgesamt 106,5 Mio. EUR waren durch
Wertberichtigungen auf unser Private-Equity-
Portefeuille in der GréRenordnung von 55 Mio.
EUR beeinflusst.

Per Saldo ergibt sich somit ein erfreulich
gestiegenes Nettokapitalanlageergebnis von
945,7 Mio. EUR nach 868,7 Mio. EUR im Vorjahr.
Auf den durchschnittlichen Bestand unserer Kapi-
talanlagen bezogen entspricht dies einer Netto-
verzinsung von 5,0 %.

Deutlich héhere
laufende Kapital-
anlageertrage

im Berichtsjahr



Meinhard von Gerkan, Architekt



,Das war eine Apokalypse, ein
Albtraum, den ich niemals fur
moglich gehalten hatte. Veran-
dert hat er flr mich direkt zum
Glick nichts. [...] Was der An-
schlag flr uns Architekten be-
deutet, lasst sich nur ahnen. Eil-
niges wird bleiben: die moderne
Stadt, der Mythos New York
und der Wunsch vieler, hoch hi-
naus zu bauen. Doch die Sicher-
helt von Hochhausern wird uns
neu beschaftigen. Je nach Pro-
Jekt mussen wir Gefahren an-
ders bedenken und einplanen.
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Dem individuellen
Risiko angepasste
Indikatoren infor-
mieren umgehend
Uber potenzielle
Schieflagen

Risikobericht

Gesamtsystem der Risikouberwachung und -steuerung

Unser Geschaft als international operieren-
der Riickversicherer birgt naturgeman wirtschaft-
liche Risiken, die in den einzelnen strategischen
Geschaftsfeldern und jeweiligen geografischen
Regionen unterschiedlich ausgeprégt sind. Die
Ubernahme von Risiken sowie das professionel-
le Management dieses Risikoportefeuilles ist das
Kerngeschaft eines Ruckversicherungsunterneh-
mens. Unser Risikomanagement basiert auf einer
Unternehmensstrategie, die auf eine nachhaltige
Steigerung des Unternehmenswerts ausgerich-
tet ist. Daraus resultiert, dass wir unternehmeri-
sche Risiken gezielt eingehen, soweit die damit
verbundenen Chancen eine entsprechende Stei-
gerung des Unternehmenswerts erwarten lassen.
Wir verfligen Uber eine Vielzahl effizienter Steue-
rungs- und Kontrollsysteme, die sich in ihrer Ge-
staltung und im Detaillierungsgrad der Bericht-
erstattung unterscheiden. Die Kernelemente des
Risikomanagements sind in Richtlinien gefasst,
die fur den gesamten Hannover Rick-Konzern
Gultigkeit haben. Im Rahmen unseres Risikoma-
nagementsystems werden alle aus heutiger Sicht
denkbaren ergebnis- und bestandsgefahrdenden
Risiken vollstandig und systematisch erfasst. Die
Aktualitat unseres Risikoportefeuilles, sowohl auf
der Ebene der Einzelrisiken als auch auf der Ebe-
ne der sich kumulierenden Risiken, wird durch fest-
gelegte Berichterstattungen sowie eine jahrliche
Risikoinventur sichergestellt. Eine Quantifizierung
der Risiken erfolgt im Hinblick auf Eintrittswahr-
scheinlichkeit und Verlustpotenzial. AuRerdem
wird bei dieser Betrachtung die Effektivitéat der
eingesetzten KontrollmaRnahmen bericksichtigt.

Die Gesamtverantwortung fir das Risiko-
management orientiert sich an den jeweiligen
Risikokategorien
Globale Risiken

Unter globalen Risiken verstehen wir exter-
ne Risiken, die sich unserer direkten Einflussnah-

me entziehen. Sie ergeben sich z. B. aus Ande-
rungen rechtlicher (einschlielich aufsichts- und
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strategischen Geschaftsfeldern, innerhalb de-
rer die verantwortlichen Vorsténde die operati-
ven Ziele festlegen. Das Risikomanagement ist
dezentral in die Organisation der strategischen
Geschéftsfelder der Hannover Rick eingebun-
den. Dadurch ist gewahrleistet, dass Risiken
schnellstmdglich identifiziert, berichtet und ge-
steuert werden konnen. Wir verfiigen tber un-
terschiedliche, dem individuellen Risiko ange-
passte Indikatoren, die umgehend Uber poten-
zielle Schieflagen informieren.

Ein zentraler Risikokoordinator sorgt da-
fur, dass samtliche eingesetzten Risikomanage-
mentmalnahmen Uberwacht, dokumentiert und
koordiniert werden; auRerdem ist er fur die Dar-
stellung der Risikosituation des Gesamtunter-
nehmens im Rahmen des Berichtswesens zu-
standig.

Die Wirksamkeit des Risikomanagement-
systems wird laufend durch interne und externe
Stellen tberpruft und dem sich stetig wandeln-
den wirtschaftlichen Umfeld angepasst. Die Ri-
sikolage unseres Unternehmens ergibt sich aus
der Gesamtbetrachtung der folgenden Risiko-
kategorien:

< globale/externe Risiken,
= strategische Risiken,

= operative Risiken; diese unterteilen wir in
- versicherungstechnische Risiken,
- Kapitalanlagerisiken sowie
- operationale Risiken.

steuerrechtlicher) Rahmenbedingungen, gesell-
schaftlicher oder versicherungswirtschaftlicher
Entwicklungen.

Beispielsweise ware eine deutliche Redu-
zierung der Nachfrage nach Rickversicherungs-



schutz, insbesondere in den entwickelten Méark-
ten wie USA, Japan, GroRbritannien und Deutsch-
land, ein wesentliches Risiko fiir den Hannover
Ruck-Konzern. Im Bereich der Lebensrickversi-
cherung konnte dies z. B. durch den Wegfall einer
steuerlichen Forderung der Altersvorsorge verur-
sacht werden. Deshalb tiberwachen wir beispiels-
weise systematisch die Tendenzen der Gesetzge-
bung und die Neugeschéftsstatistiken (Anzahl,
Versicherungssumme, Jahrespramien) der ent-
sprechenden Markte.

Ein wesentliches Element unserer Risiko-
steuerung — nicht nur fur den Bereich der glo-
balen Risiken — ist die szenarienbasierte Finanz-
analyse auf US GAAP-Basis. Im Rahmen dieser
Analysen werden die Auswirkungen von Wachs-
tum, insbesondere aber auch bestimmter Scha-
denereignisse sowie Kapitalmarktentwicklungen
auf die Vermdgens- und Ertragslage dargestellt.
Hierbei wird die Veranderung des Eigenkapitals
in Abhéngigkeit eines definierten Szenarios ge-
genlber der Normalsituation aufgezeigt. Die Er-
gebnisse der Finanzanalyse ermdglichen je nach
den Simulationsergebnissen eine Priorisierung
risikopolitischer Mainahmen.

Strategische Risiken

Strategische Risiken bestehen darin, dass
bestimmte Griinde die Erreichung unserer strate-
gischen Ziele in den einzelnen Geschéftsfeldern
gefahrden konnten. Unser Geschaft betreiben wir
in vier voneinander weitgehend unabhangigen
strategischen Geschéftsfeldern: der Schaden-, Per-
sonen- und Finanz-Rickversicherung sowie im
Programmgeschaft. Fr jedes dieser Geschafts-
felder haben wir eigenstandige strategische Zie-
le festgelegt, deren Erreichung wir fortlaufend
tiberwachen. Ubergeordnetes Ziel ist unsere dau-
erhafte Positionierung als tGberdurchschnittlich

profitable Riickversicherungsgruppe. Als Gewinn-
ziel haben wir uns vorgegeben, das uns von den
Aktionaren zur Verfugung gestellte Eigenkapi-
tal Uberdurchschnittlich zu verzinsen und unsere
Aktie als solides und attraktives Investment zu
gestalten. Um die Umsetzung der verschiedenen
strategischen Vorgaben auch operativ sicherzu-
stellen, haben wir ein Zielvereinbarungssystem
fur unsere Fihrungskréfte etabliert, das es er-
laubt, aus den Ubergeordneten strategischen
Zielen personliche Ziele abzuleiten. Um den je-
weiligen Erfolgsbeitrag zum Gesamtunterneh-
menserfolg objektiv zu messen, nutzen wir un-
ternehmenstiibergreifende Kennziffern, die eine
Erfolgskontrolle ermdglichen und somit auch Be-
standteil fur die Verglitung unseres Filhrungskrei-
ses sind.

Operative versicherungstechnische Risiken

Von besonderer Bedeutung fur Rickversi-
cherungsunternehmen sind die operativen ver-
sicherungstechnischen Risiken. Das versiche-
rungstechnische Risiko besteht primar darin,
dass fur das Versicherungsgeschaft wesentliche
Zahlungsstrome von ihrem Erwartungswert ab-
weichen kénnen. Magliche Ursachen hierfir sind
z.B. unrichtige Kalkulationsannahmen, Fehlein-
schatzungen des Schadenverlaufs, insbesondere
im Hinblick auf das so genannte Zufalls- und An-
derungsrisiko oder auch Unzulanglichkeiten in
der Kumulkontrolle.

Im Hinblick auf das Pramien-/Leistungsri-
siko in der Schaden-Ruckversicherung betrach-
ten wir auch die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote im Zeitablauf. Dies erfolgt mit und ohne
Berlcksichtigung der Naturkatastrophenquote
(Naturkatastrophenschéden >5 Mio. EUR brutto
far den Anteil des Hannover Rick-Konzerns in
Prozent der Prémieneinnahmen).

Kombinierte Schaden-/Kosten- und Naturkatastrophenquote

1999
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Dauerhafte
Positionierung als
Uberdurchschnittlich
profitable Ruck-
versicherungsgruppe

Bestmdgliche
Verzinsung des
von Aktionaren

) 2001 2000
Schaden-/Kostenquote 1165 107,8
davon Naturkatastrophen 08 12

* auf HGB-Basis

1998 1997* 1996* 1995*
108,1 9915 100,4 98,4
7,7 11 0,6 = 2,0

zur Verfligung
gestellten
Eigenkapitals
1994*  1993*  1992*
97,2 102,2 1064
20 08 52
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80 % unserer
Retrozessionare
mit A-Rating oder
besser klassifiziert

Um den versicherungstechnischen Risiken
zu begegnen, verfligen wir Gber vielféaltige Regu-
larien. Dazu gehdrt in der Personen-Rickversiche-
rung die Anwendung abgesicherter biometrischer
Berechnungsgrundlagen mit statistisch ausrei-
chenden Sicherheitsmargen. Beispielsweise wird
das Morbiditéatsrisiko (z. B. bei Kranken-, Critical
lliness- oder Invaliditatsrisiken) durch aktuarielle
Untersuchungen des Morbiditatsverlaufs einge-
schatzt und uberwacht.

In der Schaden-Ruckversicherung Uberprii-
fen wir die Schadenreserven aktuariell. Die flr
dieses Segment zusatzlich gebildete Spatscha-
denreserve ist in Hohe von 965 Mio. EUR zu ei-
nem auf US GAAP-Basis mehr als ausreichenden
Konfidenzniveau gebildet worden. Die Reserve
wird fur die Sparten Haftpflicht, Kraftfahrt und
Sach nach regionaler Einteilung und fr die Spar-
ten Transport, Luftfahrt und Kredit in Summe ge-
rechnet und gestellt. Insgesamt werden in 55
Teilsegmenten auf der Basis von statistischen Ab-
wicklungsdreiecken und aktuariellen Methoden
(Chain Ladder inklusive Tail-Schatzungen) die er-
warteten Endschadenquoten berechnet. Der zu
stellende Spatschadenreservebedarf ergibt sich
als Produkt (Endschadenquote multipliziert mit
kumulierter verdienter Pramie) abzuglich gelei-
steter Schadenzahlungen und gemeldeter Zeden-
tenreserven.

Ein anderes wesentliches Instrument der
Risikobegrenzung ist die Retrozession. Das von
uns Ubernommene Geschaft verbleibt nicht im-
mer vollstandig im Selbstbehalt, sondern wird
nach Bedarf retrozediert. Ubernommene Risi-
ken werden daraufhin Uberprift, inwieweit sie
im gegebenen Portefeuille den Ausgleich im
Kollektiv verbessern. Entsprechend werden die
Selbstbehalte bestimmt bzw. unsere Retrozessio-
nen gestaltet. Risiken ergeben sich vornehmlich
dadurch, dass Pramien immer zu Beginn der Ver-
einbarung zu zahlen sind, jedoch bis zur Inan-
spruchnahme unserer Retrozessionére und der
damit verbundenen Kollektierung von Schaden
lange Zeitrdume vergehen kénnen. Dies birgt das
Risiko, dass Retrozessionére ausfallen kdnnen.
Bei der Retrozession ist es daher unerlasslich,
eine sorgfaltige Auswahl unserer Riickversiche-
rer in Hinblick auf deren langfristige Bonitéat vor-
zunehmen.
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Im Durchschnitt der letzten Jahre wurden
unsere Retrozessionére zu mehr als 80 % mit
einem so genannten Investmentgrade-Rating
klassifiziert; ganz liberwiegend mit A oder besser.
Hierbei muss allerdings hinzugefiigt werden, dass
die Ubrigen Retrozessionére nicht samtlich als
Sub-Investment-Grade zu klassifizieren sind, son-
dern vielfach kein Rating haben, da sie Riickver-
sicherung nur in geringem Umfang bzw. nicht
mehr betreiben.

Bei der Beurteilung unserer Retrozessio-
nare richten wir uns nach den Einschatzungen
der international anerkannten Ratingagenturen,
erganzt durch eigene Analysen auf Basis unseres
Marktwissens und Bilanzanalysen. Fiir die wesent-
lichen Gesellschaften des Hannover Rick-Kon-
zerns wurde dem Ausfallrisiko von Abrechnungs-
forderungen durch Abschreibungen in Hohe von
0,02 % im Jahr 1999, 0,03 % im Jahr 2000
und 0,04 % im Jahr 2001 auf den Forderungsbe-
stand Rechnung getragen.

Operative Kapitalanlagerisiken

Durchgéangiges Prinzip unserer Kapitalan-
lagetatigkeit ist es, einen optimalen Beitrag zum
betriebswirtschaftlichen Ergebnis zu erwirtschaf-
ten. Dies wird primdr durch ein auch mit aktu-
arischen Modellen unterlegtes fundiertes Asset
Liability Management erreicht. Die Risiken im Ka-
pitalanlagebereich umfassen insbesondere das
Markt-, das Bonitats- sowie das Liquiditatsrisiko.
Fir die Hannover Rick-Gruppe bestehen kon-
zernweit gultige Kapitalanlagerichtlinien, deren
Einhaltung laufend tiberwacht wird. Ein wesent-
licher Baustein des Risikomanagements ist zu-
dem das bis zur Ebene der Geschaftsleitung an-
gewandte Prinzip der Funktionstrennung zwi-
schen Handel, Abwicklung und Risikocontrolling.
Den Risiken im Kapitalanlagebereich begegnen
wir mit einer Vielzahl effizienter Steuerungs- und
Kontrollmechanismen, die sich an den vom Bun-
desaufsichtsamt fiir das Kreditwesen fur den
Wertpapierhandel erlassenen Vorschriften orien-
tieren.

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



Portefeuille

Aktien

Szenario

Aktienkurse -20 %

Bestandsveranderung auf

Marktwertbasis in TEUR

-270 204

Festverzinsliche Wertpapiere

Renditertickgang -1%-Punkt

340073

Nach Rating-Klassen setzen sich die festverzinslichen Wertpapiere wie folgt zusammen:

Staatsanleihen

in % in TEUR

Unternehmensanleihen

in %

Sonst. festverzinsliche
Wertpapiere

in TEUR in % in TEUR

AAA 80,9 2823990
AA 17,0 593178
A 13 44513
BBB 0,6 19984
<BBB 0,2 5973
Gesamt 100,0 3487638

Operationale Risiken

Unter operationalen Risiken verstehen wir
unerwartete Verluste, die auf betriebliche Risi-
ken wie menschliches Versagen, kriminelle Ener-
gie, mangelhafte Kontrollen oder organisatori-
sche Defizite zuruickzufuhren sind. Auch der Aus-
fall technischer Einrichtungen, insbesondere der
Datenverarbeitungs-Infrastruktur und der damit
verbundenen Verfligbarkeit der Anwendungen,
stellt ein wesentliches Risiko fir unser Unter-
nehmen dar. Um diese Risiken zu minimieren,
investieren wir konsequent in die Verbesserung

Einschatzung der Risikolage

Die zwei fiihrenden Ratingagenturen fur die
Erst- und Riickversicherungswirtschaft, Standard
& Poor's und A.M. Best, haben uns tber einen
Zeitraum von mehr als zehn Jahren in die jeweils
zweithdchste Ratingkategorie AA (,Very Strong®)
bzw. A+ (,Superior®) eingestuft. Dies bedeutet,
das unser 6konomisches Kapital mindestens um
50 % hoher ist als das erforderliche Kapital nach
den Berechnungen von Standard & Poor's. Im
Hinblick auf die zunehmenden Qualitatsanforde-
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1292499 65,0 1138153
995 845 6,5 113297
754725 159 279109
356 015 12 20957
116 056 114 199549

3515140 100,0 1751065

der Sicherheit und Verfugbarkeit der Informa-
tionstechnologie. Dazu gehdren zum Beispiel der
umfassende Einsatz von Virenschutz- und Filter-
Software sowie MaRnahmen zur Optimierung der
Netzwerkstabilitat. Um auch weiterhin den hohen
Anforderungen an die Sicherheit in der Informa-
tionsverarbeitung gerecht zu werden, haben wir
fur die Hannover Ruck-Gruppe zur Koordinie-
rung aller sicherheitsrelevanten IT-Themenstel-
lungen die Funktion eines Verantwortlichen fur
Informations- und IT-Sicherheit (IT-Security Offi-
cer) geschaffen.

rungen in der Erst- und Rickversicherungswirt-
schaft kommt den fur unsere Branche einschlégi-
gen Ratings eine gesteigerte Bedeutung zu.

Nach unseren derzeitigen Erkenntnissen
sehen wir keine Risiken, die den Fortbestand
unseres Unternehmens kurz- oder mittelfristig
geféhrden oder die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage wesentlich und nachhaltig beeintréch-
tigen konnten.
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Enge Verzahnung
von Konzern- und
Personalstrategie

Personalentwicklung
als Ausweis unseres
Wachstums

Personal

Die enge Verzahnung von Konzern- und
Personalstrategie wurde im Berichtsjahr fortge-
setzt und hat neue MaRstébe fur das Human
Resources-Management in unserem Konzern ge-
setzt. Der Personalbereich leistet heute einen
wichtigen Beitrag zur Wertsteigerung und fordert
durch die strategische Ausrichtung der Personal-
arbeit die zukiinftige Entwicklung des Konzerns.
Die Reformen im Bereich der Personalsysteme,
wie etwa die Einfuhrung eines marktorientierten
und leistungsfordernden Entlohnungssystems fur
die Fhrungskréfte, sind darauf angelegt, den
langfristigen Wertbeitrag der Mitarbeiter* zum
Konzernerfolg zu sichern.

Die Zahl der Mitarbeiter im Konzern ist im
Berichtsjahr um 17 % auf 1.780 (1.528) gestie-
gen. Damit haben wir uns um 252 Mitarbeiter
verstarkt. Wie der Tabelle entnommen werden

Angestellte Mitarbeiter nach Landern

Gesamt

Deutschland 707
USA ........................................... 595 .............
Sudafr i.ké ...................................... 152 .............
Schweden ........................................ 77 .............
Groantanmen ................................... 59 .............
Aust r'él'ié‘n ........................................ 39 .............
Frankrelch ....................................... 31 .............
“"Mél.a'ys'ié ......................................... 27 .............
e I.rl';artlc'i ............................................ 23 .............
Me x|ko .......................................... 21 .............
Chlna ........................................... 15 .............
|'tz;|i'ekr‘1 ........................................... 11 .............
Span |en ............................................ 6 .............
Japan ............................................. 5 .............
Bermuda .......................................... 5 .............
Ta|wan ............................................. 4 .............
kéﬁa d é ............................................ 3 .............

Gesamt 1780

kann, stand hierbei der weitere Ausbau der inter-
nationalen Organisation im Vordergrund.

Die Belegschaftsanteile haben sich zwischen
den Unternehmensbereichen merklich verscho-
ben. So war ein Personalzuwachs vor allem an den
Standorten und in den Geschaftsbereichen zu ver-
zeichnen, an denen es die Marktchancen und die
Néhe zu unseren Kunden erforderlich machten.

Der Personalbestand innerhalb der Zentrale
in Hannover hat sich im gleichen Zeitraum um
7 % auf 707 Mitarbeiter erhoht.

Die Gesamtentwicklung folgt unserem An-
spruch, unsere Gruppe in den einzelnen Méarkten
systematisch ziel- und ergebnisorientiert wach-
sen zu lassen; mittlerweile arbeitet der deutlich
groRere Teil unserer Belegschaft im Ausland.

2001
mannlich weiblich

347 360 661
......... 263 332430
........... 66 86134
........... 31 4681
........... 23 3149
........... 16 2341
........... 13 1827
........... 12 1525
........... 12 1112
........... 13 321
7 ............................. 3 ............................ 15 ..........
6 ............................. 5 ............................ 13 ..........
2 ............................. 4 .............................. 6 ..........
............. 4 1 6
............. 3 2 e
1 ............................. 3 .............................. 3 ..........
1 ............................. 2 .............................. 3 ..........

825 955 1528

* der Begriff ,Mitarbeiter steht fur weibliche und méannliche Angestellte



Antwort auf die globalen Herausforderungen

Die internationale Zusammenarbeit in un-
serem Konzern wurde durch gemeinsame Projek-
te weiter verstarkt. Unser Ziel ist es, mehr Mitar-
beitern internationale Erfahrungen zu vermitteln,
die in unserer globalisierten Geschéaftswelt un-
abdingbar ist. Merklich gestiegen ist daher auch
die Zahl der innerhalb des Konzerns entsandten
Mitarbeiter. Sie wird sich im laufenden Jahr vor-
aussichtlich annahernd verdoppeln. Allein fir den
Aufbau unseres Kompetenzzentrums flr nichtpro-

portionale Katastrophenrtickversicherung in Ber-
muda wurden funf Mitarbeiter aus Hannover ent-
sandt. Die im Ruckversicherungsgeschéft gefor-
derte Internationalitat wird auf diese Weise mit
Leben erfullt. Austausch und gemeinsame Pro-
jekte — Lander und Kulturen Ubergreifend —
kommen der Vernetzung unserer Organisation
zugute und verbessern die Zusammenarbeit und
das Verstandnis fur die gemeinsamen Zielsetzun-
gen.

Die internationale Aufstellung erfordert internationale Personalinstrumente

Neben den international durchgefiihrten
Stellenbewertungen und -beschreibungen haben
wir erstmals fur das Berichtsjahr die Zielverein-
barungen unserer Flihrungskrafte weltweit nach
einheitlichen Vorgaben festgelegt. Schwerpunk-
te dieser Zielvereinbarungen sind die aus der Un-
ternehmensstrategie abgeleiteten finanziellen
Zielvorgaben. Hinzu kommen individuelle Ziele.
Damit haben wir einen weiteren wichtigen Mei-
lenstein in der Einflihrung unseres weltweit ein-
heitlichen Steuerungssystems etabliert.

Flhrungskrafteentwicklung

Ein Vergutungsmanagement mit seinen Be-
standteilen Leistung und Entwicklung muss zum
einen den Fihrungskraften die Moglichkeit ge-
ben, eigene Starken und Schwéachen und Hand-
lungsnotwendigkeiten in den Arbeitsbereichen zu
erkennen und an diesen zu arbeiten; zum anderen
sollten Mitarbeiter die Chance haben, Feedback
zu geben, um den optimalen Rahmen fur ihre Auf-
gabenerfiillung zu erhalten. Um die Fihrungskréaf-
te in der Entwicklung ihres Bereiches und ihrer

Nachwuchsférderung

Die wachsenden Aufgaben unseres interna-
tional aufgestellten Konzerns kénnen nur erfllt
werden, wenn der Nachwuchs systematisch auf-
und ausgebaut wird. Der Kontakt zu den fiir uns
relevanten Universitatslehrstiihlen sowie Fachbe-
reichen der Fachhochschulen wurde im Berichts-
jahr weiter ausgebaut. Studenten gewéhren wir
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Die variable Vergutung unserer Fiihrungs-
krafte orientiert sich an den kurzfristigen opera-
tiven Zielen einerseits und — durch die Einflh-
rung eines virtuellen Aktienoptionsplans und
dessen langfristig angelegten Verdienstchancen
—an der langfristigen Entwicklung der gesamten
Gruppe andererseits. Damit stellen wir die Ge-
winnerzielung und die Kursentwicklung unserer
Aktie in den Vordergrund unseres Denkens und
Handelns.

Person zu untersttzen, starteten wir im Berichts-
jahr einen 270°-Feedback-Prozess. Hierbei beur-
teilte zunachst die zweite Fuhrungsebene die auf
sie wirkenden Einflisse des Gesamtvorstands;
jede Fihrungskraft erhielt dann durch den Vor-
stand ein Feedback Uber ihren Beitrag zum Un-
ternehmensergebnis. Diese bildet einen weiteren
wichtigen Baustein auf dem Weg zu einem kon-
zernweiten Vergutungssystem, das eine in sich
schlussige und vergleichbare Grundlage hat.

Praktika in diversen Unternehmensbereichen
und unterstiitzen Diplomanden in ruickversiche-
rungsrelevanten Themenstellungen durch ent-
sprechende Stipendien.
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Mitarbeiter-
entsendungen
ins Ausland
verdoppelt

Aktives Hoch-
schulmarketing
integriert
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Unternehmensplan-
spiel ab 2002 auch
im Ausland geplant

Konjunkturelle
Erholung fiir 2002
erwartet

Von der Simulation zum realen Geschaft

Das im Jahr 2000 entwickelte und weiter
verbesserte Unternehmensplanspiel wurde mehr-
fach erfolgreich durchgeftihrt und wird nun auch
international eingesetzt. In dem Planspiel wer-
den komplexe Zusammenhéange der Versiche-
rungsmarkte simuliert. Die Marktdynamik und die

Internes Personalmarketing

Via Intranet bieten wir unseren Mitarbei-
tern einen transparenten internen Stellenmarkt;
sie kdnnen sich Uber offene Stellen gezielt infor-

Dank an die Belegschaft

Wir danken allen Mitarbeitern fur ihr per-
sonliches Engagement und ihre Einsatzbereit-
schaft. Mit ihrer Tatkraft wurde es mdglich, die
besonderen Herausforderungen des Jahres 2001

Ausblick

Es ist davon auszugehen, dass es im Laufe
des ersten Halbjahres 2002 zu einer leichten Be-
lebung der wirtschaftlichen Entwicklung kommt.
In den USA durfte die Produktion wieder merk-
lich zunehmen. Dagegen ist in Japan im Verlauf
des Jahres 2002 nur mit einem sehr schwachen
Wachstum zu rechnen. Im Euroraum wird eine
konjunkturelle Erholung erwartet; Impulse kénn-
ten dabei von den USA ausgehen. Insgesamt soll-
te sich die Weltkonjunktur im Laufe des Jahres
2002 merklich beleben, wenngleich die Dyna-
mik geringer ausfallen durfte als im vorange-
gangenen Aufschwung.

Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutsch-
land verlauft unverandert schwéacher als in der

Schaden-Ruckversicherung

Die Anschlége auf die USA haben nicht nur
das Jahr 2001 stark beeinflusst und zu einer
auBerst enttduschenden Ergebnissituation ge-
fuhrt. Die Auswirkungen der Terroranschlage wer-
den in der Schaden-Ruckversicherung auch in den
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Konsequenzen aus Managemententscheidungen
werden real erfahrbar gemacht. Die Interaktivi-
tat des Spiels fordert die Lernerfahrung. Im lau-
fenden Jahr ist ein Durchgang mit Mitarbeitern
und Zedenten in Sudafrika geplant.

mieren. Der internationale Ausbau des Intranets
fordert den Zugang interner Bewerbungen zwi-
schen allen Landern und Bereichen.

zu meistern. Dem Betriebsrat und dem Sprecher-
ausschuss der Zentrale danken wir fiir die ver-
trauensvolle und konstruktive Zusammenarbeit.

Mehrzahl der Staaten des Euroraums. Insbeson-
dere fehlen der Binnenkonjunktur die nétigen Im-
pulse. Das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
durfte so um lediglich ca. 0,75 % wachsen.

Den Prognosen zufolge ist damit zu rech-
nen, dass die Europdische Zentralbank die Leit-
zinsen bis zum Sommer 2002 auf dem derzeiti-
gen Niveau beldsst. Die kurz- und mittelfristigen
Kapitalmarktzinsen durften im Verlauf des Jah-
res im Zuge der konjunkturellen Erholung in
den Vereinigten Staaten und in Europa wieder
steigen. Flr den Euro ist eine leichte Aufwer-
tung zu erwarten.

kommenden Jahren zu splren sein: Die Riickver-
sicherungswirtschaft hat im Berichtsjahr weltweit
nennenswertes Kapital eingebtiit. Auch nach Be-
ricksichtigung diverser Kapitalern6hungen und
Neugriindungen ist zu erkennen, dass das Be-



richtsjahr zu einem deutlichen Kapazitatsverlust
fuhrte.

Somit steht die Schadenversicherung zu-
kunftig unter dem Eindruck geringerer Riickversi-
cherungskapazitaten und stark gestiegener Ra-
ten vor allem im Bereich der Sachsparten. Die
Vertragserneuerung fur das Jahr 2002 verlief
fur uns ausgesprochen erfolgreich. Nach den
substanziellen Verlusten im Berichtsjahr, aber
auch der Vorjahre, kehrt die Schaden-Ruiick-
versicherung mit deutlichen Ratenerhéhungen
und Konditionsverbesserungen auf vielen Mark-
ten zurlck zur Profitabilitét.

Dies zeigt sich insbesondere auf Markten,
die durch die Ereignisse des 11. September stark
getroffen wurden. Unser Zentralbereich fiir Spe-
zialgeschafte (Luftfahrt, Transport und das Rick-
versicherungsgeschéft des Londoner Marktes —
alle hatten massive Verluste erlitten.) plant fur
das Jahr 2002 eine Ausweitung des Geschéfts-
volumens um durchschnittlich 150 %. In eini-
gen Bereichen unseres Luftfahrtgeschaftes gehen
wir von einer Verzehnfachung unseres Pramien-
volumens aus. Wir erwarten eine stérkere Profi-
tabilitat des Geschaftes aus der Reduzierung
des Risikos in vielen Teilbereichen der Schaden-
Ruickversicherung zu gleichen oder sogar zu erhéh-
ten Raten.

Des weiteren erwarten wir eine Redu-
zierung des Risikos im Bereich der Terrordeckun-
gen: In der Vergangenheit mehr oder weniger
pramienfrei eingeschlossene Risiken filhrten nach
den Ereignissen des 11. September zu hohen zu-
satzlichen Pramieneinnahmen. Nach den An-
schlagen auf die USA wurden spezielle Terror-
deckungen aufgelegt, die es in dieser Form in der
Vergangenheit nicht gab. Wir haben bereits kurz
nach den Anschlagen erkannt, dass diese Deckun-
gen zu sehr attraktiven Konditionen angeboten

Personen-Riickversicherung

In der Personen-Ruckversicherung wollen
wir mittelfristig Rang drei auf dem Weltmarkt ein-
nehmen. Dieses Ziel werden wir mit einem durch-
schnittlichen jahrlichen Wachstum zwischen 10
und 20 % erreichen. Primar werden wir weiterhin
versuchen, organisch zu wachsen.
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wurden und waren einer der ersten Riickversiche-
rer, der sich an diesen Deckungen beteiligt hat.

Ferner haben wir uns zusammen mit nam-
haften Versicherungs- und Rickversicherungs-
unternehmen im April dieses Jahres an der Griin-
dung eines Spezialversicherers fiir Sachschaden
aus terroristischen Anschlagen mit Sitz in Luxem-
burg (Special Risk Insurance and Reinsurance
Luxembourg S.A.) beteiligt. Dieser Versicherer
wird die aus den Ereignissen des 11. September
resultierenden Deckungslicken im Bereich der
Terrorismusrisiken decken. Versicherungsschutz
wird diese Gesellschaft furr in Europa liegende An-
lagen anbieten.

Auch Sparten, die vollkommen unbeeinflusst
von den Terroranschlagen waren, wiesen in der
Erneuerungsphase 2002 deutliche Ratenerhoh-
ungen und Konditionsverbesserungen auf. Nach-
dem die Situation beispielsweise im amerikani-
schen Haftpflichtgeschaft tber Jahre unattraktiv
war, fiihrte die Erneuerung unserer Portefeuilles
zu sehr deutlichen Pramienerh6hungen.

Des Weiteren fiihrte der Riickzug von Wett-
bewerbern in bestimmten Bereichen zu einer Ver-
knappung der Kapazitat. So werden wir auf Grund
dieser Entwicklung im Bereich der Kredit- und
Kautionsversicherung um rund 40 % wachsen.

Die bisher getétigten Abschlisse der Er-
neuerungssaison 2002 lassen somit auf eine star-
ke Erhdhung der Profitabilitat dieses Geschafts-
feldes schlieRen. Wir gehen davon aus, dass wir
die Verluste aus den Terroranschlégen des 11.
September 2001 — unterstellt, dass der GroR-
schadenanfall dem langjahrigen Durchschnitt
entspricht — in weniger als drei Jahren zurlick-
verdienen werden.

Nach wie vor werden wir uns auf unsere
Kernmarkte in Deutschland, GroRbritannien,
Frankreich, Italien, die USA, Stdafrika, Malaysia,
Australien und China konzentrieren. Unser Fokus
liegt auch zukiinftig auf dem nicht traditionellen
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Schaden-Riickver-
sicherung gepréagt
von deutlicher
Marktverhartung

Schaden aus
Terroranschlagen
sollen in spatestens
drei Jahren zuruck-
verdient werden

Mittelfristig
Rang drei weltweit
angestrebt
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Fokus auf nicht-
traditionellem
Geschaftsmodell

Etablierung des
Programmgeschaftes
in Europa wird voran-

schreiten

Ausbau unserer
strategischen
Position mit Hilfe
risikoorientierter
Produkte

Geschaftsmodell des Finanzierungsrickversiche-
rers (,Stochastischer Banker*). Wir versuchen, mit
diesen Produkten weiterhin auf die gesamte fi-
nanzielle Situation unserer Kunden einzugehen.
Wir gehen davon aus, dass die Einflihrung der so
genannten ,Riester-Rente* in Deutschland und
das weitere Wachstum im Bereich der Fondsge-
bundenen Lebensversicherung in Kontinentaleu-
ropa zu einem groflen Finanzierungsbedarf bei
unseren Kunden fiihren wird und uns Wachstums-
chancen bietet.

Des Weiteren werden wir nach wie vor Erst-
versicherungsunternehmen bei der Etablierung
neuer Produkte in Form von Produktpartnerschaf-
ten behilflich sein. Wir stehen den Erstversicher-
ern bei der Entwicklung und Finanzierung dieser
neuen Produkte zur Seite. Unterstlitzungsmaog-

Programmgeschaft

Im Programmgeschéaft werden wir bei der
Clarendon unsere operative Neuausrichtung wei-
terflihren. Dies bedeutet, dass wir in Zukunft
weiterhin ein auf die Profitabilitat des Brutto-
geschéftes abgestelltes Underwriting betreiben.
Insofern gehen wir davon aus, dass sich unsere
Ergebnisse gravierend verbessern werden. Parallel
dazu wird die Clarendon unseren Selbstbehalt
substanziell erhdhen. Das Altgeschaft werden
wir weiterhin sehr kritisch beobachten und auch
zukiinftig auf nicht profitables Geschéft verzich-
ten.

Unsere Marktfiihrerschaft im amerikani-
schen Markt werden wir bedingt durch die dezi-
mierte Wettbewerbssituation ausbauen kénnen.

Die ICH wird sich im laufenden Jahr — nach-
dem das Acceptance-Team nun in die Organisa-

Finanz-Ruckversicherung

Der starke Preisanstieg in der traditionellen
Rickversicherung lasst das Interesse an der Fi-
nanz-Ruckversicherung steigen. Dies wird in der
Zukunft zu einer Erweiterung unseres Kunden-
stamms und zu einer Diversifizierung unserer
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lichkeiten sehen wir vor allem in schnell wach-
senden Markten.

Um unseren Erfolg zu optimieren, haben wir
ein ,Relationship-Marketing" entwickelt. Es soll
dazu beitragen, unsere zukiinftig Erfolg verspre-
chendsten Kunden und deren Bedirfnisse zu iden-
tifizieren; unsere Kapazitaten richten wir dar-
auf aus.

Fur das laufende Geschaftsjahr erwarten wir
eine unverandert guinstige Marktsituation auf den
Personen-Ruckversicherungsmarkten der Hanno-
ver Life Re. Die Refokussierung unseres Porte-
feuilles auf Leben- und Rentenprodukte wird
die Ertragssituation der Hannover Life Re nach-
haltig starken. Mittelfristig streben wir eine Um-
satzrendite in Hohe von 5,0 % an.

tion integriert wurde — konsequent weiterent-
wickeln. Wir werden weiterhin lediglich sehr
ausgesuchtes Geschaft zeichnen.

Nachdem die Inter Hannover im Berichts-
jahr bereits eine enorme Steigerung der Pramien
wie auch des Ergebnisses verzeichnen konnte,
gehen wir flr 2002 von einer anhaltend positi-
ven Entwicklung aus. Wir werden in Europa
versuchen, das Programmgeschéaft weiter zu
etablieren. Im Vordergrund steht flr uns der Auf-
bau neuer Geschéftsverbindungen, die die An-
forderungen unseres Geschaftsmodells erfullen.

Insgesamt sollte sich — eine normale Ent-
wicklung unterstellt — die Ergebnissituation im
Programmgeschaft im laufenden Jahr weiter ver-
bessern.

Produktpalette fiihren. Hier werden wir auch im
Bereich risikoorientierter Produkte, die zu hohe-
ren Margen gezeichnet werden, die Ertragskraft
des Geschaftsfelds steigern. Diese Entwicklungen
werden stark dazu beitragen, unsere strategi-



sche Position im Weltmarkt auszubauen. Positiv
wirkt ebenso die aktuelle Diskussion zum The-
ma Finanz-Ruickversicherung. Diverse Aufsichts-
behoérden beschaftigen sich intensiv mit diesem
Thema und tragen zum Verstandnis fur diese
Produkte bei. Dies schafft Nachfrage vor allemin
den sich entwickelnden Markten.

Die Wettbewerbssituation in diesem Seg-
ment verbessert sich stark, da nach den Ereignis-
sen des 11. September einige Anbieter aus dem
Markt ausgeschieden sind.

Wir werden in Zukunft verstarkt an der Di-
versifizierung unseres Portefeuilles arbeiten.
Nach wie vor ist der Anteil des US-amerikani-

Gesamtgeschaft

Auf Basis unserer Erwartungen flr unsere
vier strategischen Geschéftsfelder rechnen wir
insgesamt mit einem deutlich zweistelligen
Wachstum unserer Bruttopramie. Unsere Diversi-
fizierung wird sich in diesem harten Markt zu
Gunsten der Schaden-Rckversicherung verén-
dern. Hier sollte das versicherungstechnische Er-
gebnis — einen normalen Schadenverlauf unter-
stellt — nach heutiger Kenntnis sehr zufrieden
stellend ausfallen.

Unser Kapitalanlageergebnis ist naturge-
maR schwer vorherzusagen. Die Talsohle an den
Aktienmarkten scheint durchschritten, ebenso er-
holen sich die Leitzinssatze. Trotzdem ist kaum
damit zu rechnen, dass das Ergebnis aus dem Ab-
gang von Kapitalanlagen der Vorjahre im laufen-
den Jahr erreicht werden kann. Durch die steigen-
den Kapitalanlagebestande wird das ordentliche
Kapitalanlageergebnis zunehmen, so dass wir
insgesamt mit einem Kapitalanlageergebnis auf
Vorjahres-Niveau rechnen.

Das Vorsteuerergebnis sollte — bedingt
durch die Erwartungen im Bereich der Versiche-
rungstechnik und normale Verh@ltnisse beziiglich
des GroRschadenanfalls und der Kapitalmarkt-
bedingungen unterstellt — deutlich steigen. Ent-
sprechend wird sich das Nachsteuerergebnis aus
heutiger Sicht sehr erfreulich darstellen.
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schen Geschafts dominierend. Die rasante Pra-
mienentwicklung der Vergangenheit wird sich
verlangsamen. Mittel- bis langfristig sehen wir
die Gewinnmarge bei rund 3 % der Nettopramie.
Diese erhohte Marge ergibt sich aus der Tendenz
hin zu risikoreicheren Transaktionen, deren Risi-
kograd allerdings nach wie vor nicht mit Transak-
tionen des Segmentes Schaden-Rickversicherung
zu vergleichen ist. Ferner gibt es eine Tendenz zu
Produkten, die einen Schutz fur die Gesamtbilanz
bieten. Diese Produkte umfassen nicht ausschliel3-
lich das versicherungstechnische Ergebnis, son-
dern beinhalten ebenso eine Absicherung des
Kapitalanlagerisikos. Wir beschéftigen uns zurzeit
mit der Entwicklung derartig ganzheitlicher
Ruckversicherungslésungen.

Zusammenfassend sehen wir uns — nach
den erfolgreichen KapitalmalRnahmen der letz-
ten zwolf Monate — hervorragend positioniert,
so dass wir insbesondere die Marktchancen in
der Schaden-Rickversicherung Uberproportio-
nal nutzen und unseren Marktanteil ausbauen
werden. Unser Ergebnis je Aktie sollte trotz der
Kapitalerhbhung im Dezember 2001 im Ver-
gleich zum um Sondereffekte aus der Steuerbe-
rechnung bereinigten Ergebnis des Jahres 2000
deutlich steigen.

Hinsichtlich der Kapitalausstattung ist es
unser Ziel, unser AA-Rating mit stabilem Ausblick
zu starken. Mit diesem Rating sind wir im Wett-
bewerb optimal positioniert. Die Erneuerung fur
2002 hat gezeigt, dass unsere Kapitalstarke ei-
nen klaren Wettbewerbsvorteil darstellt. Bereits
in den ersten Monaten des Jahres 2002 haben
wir erfolgreich eine weitere Risikoverbriefung
(Securitisation) verwirklichen koénnen. Dieser
Transfer von versicherungstechnischen Risiken —
vor allem bestehend aus dem Bereich der Na-
turkatastrophen und des Luftfahrtgeschaftes —
starkt unsere Eigenkapitalsituation nachhaltig.
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Auferordentlich
gutes versicherungs-
technisches Ergebnis

Marktchancen
Uberproportional
genutzt

Mit AA-Rating
optimal positioniert



James Rizzi, Kiinstler



,Dl1e Zwillingstirme des World
Trade Centers waren so bedeu-
tungsvoll fur New York City und flr
mein Schaffen, da ich weniger als
einen Kilometer von ithrem Standort
lebe. Diese Katastrophe hat mich
personlich getroffen; viele New Yor-
ker Feuerwehrmanner, mit denen
iIch aufgewachsen war, kamen In
dem Angriff um. Die Welle der Hilfs-
bereitschaft, der Zusammenhalt
und Patriotismus aller Amerikaner
wird die Terroristen besiegen. New
York City wird Dreh- und Angel-
punkt der Welt bleiben.*
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KONZERNBILAN zum 31. Dezember 2001

Aktiva
in TEUR Anhang 2001 2000
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 51 284070 267 031
 Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 51 8422878 6518580
© Festverzinsliche Wertpapiere — Handelsbestand 51 46895 40869
e Akt|en Akt|enf0ndsundandere n |c htfestverzms' |che .......................................................................................
Wertpapiere — dispositiver Bestand 51 1021451 1593969
e Akt|en Akt|enfondsundandere n |c htfestverzmsl |che .......................................................................................
Wertpapiere — Handelsbestand 51 8879 -
e Grundstuck e gr und stucksg|e|cheRechte und . B a u ten ........................................................................................
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 51 311207 228540
Son st|geKap|t alanlagen .............................................................. 51 .............. 578578 ............. 593 415
Kurzfr|st| geAnIa g e n ................................................................... 51 .............. 622569 ............. 475 849
Gesamte Kapitalanlagen ohne laufende Guthaben
bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 11296 527 9718 253
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 830 659 482 262
Kapitalanlagen 12127 186 10200515
Anteil der Rickversicherer an der Riickstellung
fur Pramientbertrage 52 910068 823915
 Anteil der Rickversicherer an der Deckungsriickstellung 52 493650 254696
© Anteil der Rickversicherer an der Rickstellung fornochnicht
abgewickelte Versicherungsfalle 52 6758 763 3532690
 Anteile der Rickversicherer an sonstigen Rilckstellungen 52 13017 6392
Abgegrenzte Abschlusskosten ....................................................... 52 ........... 1196459 ............. 714 427
Abrechnungsfor d er ungen ............................................................................ 3148683 3 296030
Depotforderungen ..................................................................................... 7150799 3995706
Gesmaﬂs undF|rmenwert ........................................................... 54 .............. 263258 266066
Sonst|geVermogensgegenstande IS OO TSRO U TR 513 .............. 291574 ............. 275591
AbgegrenztestenundM|eten ....................................................................... 194137 131574

32647594 23497 602
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Passiva

in TEUR Anhang 2001 2000
Riickstellung flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 52 18859679 12782710
Deckungsruckstellung ....................................................................... 52 .......... 3908 . 5 84 .......... 3 043573 .....
© Rickstellung fir Pramienbertrage 52 2312432 1608381
Ruckstellungen fu g Gewmnante | e ....................................................... 52 ............. 144 2 23 ............ ia 243 .....
© sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 52 35323 2117
Abre chnungsverb|nd||chke|ten ......................................................................... 1336 . 7 60 .......... 1 3 78184 .....
Depotverbmdhch ke|ten ................................................................................... 1744 5 36 ............ 817609 .....
© Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschéften 261250 109773
© Ausgleichsposten firr Anteile der anderen Gesellschafter 59 307811 294134
AndereVerb|ndI|chke|ten ................................................................. 513 ............. 460673 307740 .....
Steuerverb|ndl|chke|ten ..................................................................... 55 ............... 99070 171955 .....
Ruck Ste"ung fur Iatente s teue m .......................................................... 55 ............. 588 . 5 55 ............ 74 1102 .....
Begebe n e An|e|h en ........................................................................... 58 ............. 797 . 148 ............ 415 105 .....
e Genussrech tskap|ta| .......................................................................... 58 ............. 11 g . 5 17 ............ 117 597 .....
Verbindlichkeiten 30975 566 21924223

Eigenkapital
....... Geze|chnetesKap|taI 59 82799 75493
....... N0m|nalwert82799Genehm|gtesKap|taI13461
e Kapltalruckl agen ............................................................................................... 388 . 816 ............ 20 1 794 ‘‘‘‘‘

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen 5.10
abzliglich latenter Steuern 31164 71413
‘‘‘‘‘‘‘ GewmneundVerlusteaUSderwahrungsumreChnung 510
abzliglich latenter Steuern -58 192 -8 800
‘‘‘‘‘‘‘ Ub”gekumu“ertemcmergebmsw"ksame
Eigenkapitalveranderungen 5.10 -15893 864
Summe nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile -42 921 63477
Gewinnriicklagen
,,,,,,, Anfangsbestand 1232615 900630
,,,,,,, Jahresuberschuss 11084 364880
,,,,,,, GezahlteDmdende 69990 80426
,,,,,,, SonstlgeVeranderungen 69625 47531
.................................................................................................................. 243330 23615
Eigenkapital 1672028 1573379

32 647 594 23497 602
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in TEUR

Gebuchte Bruttopréamien

Veranderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttopramienubertragen

Verdiente Pramien flir eigene Rechnung

Ordentliche Kapitalanlageertrage

Sonstige Kapitalanlageaufwendungen
Kapitalanlageergebnis

Sonstige versicherungstechnische Ertrage
Ertrage insgesamt

Aufwendungen flr Versicherungsfélle

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
Versicherungstechnische Aufwendungen fir eigene Rechnung
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit

Abschreibung des Geschafts- und Firmenwerts (Goodwill)
Ubriges Ergebnis

Ergebnis vor Steuern

Steueraufwand (in 2000 Steuerertrag)

Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis

Jahresuiberschuss
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Anhang

2001

11507 489

22119
6496 059
941 988

945706
17831
7459 596
5795449

178574
7392134
67 462

fur die Zeit vom 1.1. bis 31.12.2001

2000

8320493

123127
5210184
798 947

106 509
868 680
18704
6097 568
4467 863

179675
5678073
419 495

-103 540
304 276
129025

364 880



in TEUR Anhang 2001 2000

Nicht ergebniswirksame Verénderungen des Eigenkapitals 5.10
Verénderungen der nicht realisierten Kursgewinne/
-verluste aus Kapitalanlagen -40 249 22680
,,,,, G ewmn/VerlustausWahrungsumrechnungen 4939227937
""" Ubrige nicht ergebniswirksame Eigenkapitalveranderungen 16757 2091
Gesamt -95314 357532
Ergebnis je Aktie 512
Gewinn je Aktie in EUR 0,34 13,29
“““ Bereinigter Gewinn je Aktie in EUR (modifiziert um Teileinzahlungen) 034 1238
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KAPLLA RECHNUN 2001

in TEUR 2001 2000

I. Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Konzernergebnis nach Steuern 11084 364 880
........ A'bs“c'h'r'éi‘b'u'h'gé‘h'/Z'U's'(:'h'r'éi‘t'iu'h'gé‘h‘” e [
"""" Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 55953 -180644
........ P e e
"""" Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten 2179236 -897298
"""" Veranderung der Rickstellungen fiir Pramiendbertrage 603500 77205
"""" Veranderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten 212995 228831
"""" Veranderung der Deckungsriickstellongen 569958 679796
"""" Veranderung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ~ 2695687 1023537
"""" Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten 482738 220218
"""" Verznderung der iibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen ~~~ -89396 20883
........ Véréﬁdé‘rijhddéfAbfeéﬁhﬁh@éééidéhm e 3z [
"""" Verznderung der sonstigen Vermogensgegenstinde und Verbindlichkeiten 93182 567173

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 1123960 -455 565

Ertragsteuern -97 620 -95 269
........ ii'hé‘z'éhl'urhg‘é'nw e [

Il. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand

Fallige Papiere 15705 11924
............ e [
........ I':‘é‘sﬁ/'éfz'i‘htslti‘éhé'\'l\iéffpébié'r'e';'di‘ébbéi't'i\'/‘é'r'B'és'térid‘H
............ Fél‘l'i'g'é'Pébié'ré,“\'/‘étrkéutf‘ét ey 0 e
............ s [

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand

Grundsticke, grundstticksgleiche Rechte und Bauten einschlieglich der
Bauten auf fremden Grundstiicken

Verkaufe 1094 -
............ ey [
........ KurzfrlstlgeKapltalanlagen
............ Veranderung e 0
........ UbrlgeVeranderungen s N

Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -1451 158 272 364
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in TEUR 2001 2000

I11. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Verénderung der eigenen Anteile - 230

Einzahlung aus Kapitalmanahmen 209 644 12782

Verénderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten aus

Finanzierungsgeschaften 156 214 168 850

Andere Veranderungen 30594 116 134

Kapitalfluss aus Finanzierungstétigkeit 677108 216 645
IV. Wahrungskursdifferenzen -1513 11552
Summe der Kapitalzu- und abflisse (Summe I+l1+111+1V) 348397 44 996
Flissige Mittel am Anfang der Periode 482 262 437 266
Verénderung der fliissigen Mittel laut Kapitalflussrechnung 348397 44 996
Flissige Mittel am Ende der Periode 830659 482 262
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NTBERICHTERSTA \ zum 31. Dezember 2001

In der nachfolgenden Tabelle haben wir die versicherungstechnischen Aktiva und Passiva zum 31. De-
zember 2001 und 2000 nach Eliminierung der konzerninternen segmentiibergreifenden Geschéftsvor-
falle unseren Segmenten zugeordnet:

Aufteilung zu versicherungstechnischen Aktiva- und Passiva-Positionen

Schaden- Schaden- Personen- Personen-

Ruickversicherung Ruickversicherung Ruickversicherung Ruickversicherung
2001 2000 2001 2000

Aktiva

Anteile der Rickversicherer

an den Pramienibertragen 135664 112460 503 359
Abgegrenzte Abschlusskosten (netto) 218873 135330 889117 577 863

Anteile der Riickversicherer
an den Deckungsriickstellungen - - 493 650 254 696

Anteile der Riickversicherer
an den Schadenrtickstellungen und sonstigen

Ruckstellungen 3309175 1329943 187 807 195144
o Depotfo rde rungen ......................................................... 376 71 4 ......................... 3 01436 ........................ 3 0 07 960 ........................ 1887 . 23 6 ..........
Gesamt 4040 426 1879169 4579 037 2915298
Passiva
Schadenruckstellungen ............................................. 10120 45 7 ....................... 7 497745 ........................ 1 0 87 888 ........................... 952 . 99 9 ..........
Deckungsruckstellung - e e 3 908584 ........................ 3043573 ..........
Ruck ste"ung fur Pram|enube rtrage .............................. 1016 83 9 .......................... 7 01855 ............................. 15 926 ............................... 4 72 3 ..........
Ubr|geversmherungstechmscheRuckstellungen ................ 135574 ......................... 121977 ............................. 3 66616 680 ..........
Depotverb|nd||chke|ten ................................................. 735653 403926 331418 ........................... 347076 ..........
Gesamt 12 008 523 8725503 5380477 4355051
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Programmgeschaft Programmgeschaft Finanz- Finanz- Gesamt Gesamt
Ruickversicherung Ruickversicherung

2001 2000 2001 2000 2001 2000

773901 673 482 = 37614 910 068 823915
86879 262 1590 1496 1196 459 714427

- - — - 493 650 254 696
2540021 1876231 834777 137764 6871780 3539082
34693 63159 3731432 1743875 7150799 3995706
3435494 2612610 4567 799 1920749 16 622 756 9327 826
3107002 2175503 4544332 2156 463 18859679 12782710
= = = = 3908 584 3043573
1153976 792972 125691 108 831 2312432 1608381
2841 - 4475 7703 179551 136 360
309 520 8040 367 945 58567 1744536 817 609
4573339 2976515 5042 443 2331564 27004782 18388 633
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Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

zum 31. Dezember 2001

Schaden-

Ruckversicherung
2001

Personen-
Ruckversicherung
2001

Gebuchte Bruttoprémien

Aufwendungen fiir Versicherungsfélle
fiir eigene Rechnung

Verénderung der Deckungsriickstellung
fir eigene Rechnung

Aufwendungen fur Provisionen und
Gewinnanteile und flr sonstige versicherungs-
technische Aufwendungen fiir eigene Rechnung

Sonstige versicherungstechnische
Ertrége fur eigene Rechnung

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Ergebnis der
normalen Geschéftstatigkeit

Sonstige Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Steueraufwand (Steuerertrag -)

Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis

Jahrestiberschuss

4938461

-119938
-37971

-81967

265578
45851
219727

-108 729

266513
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Programmgeschaft 4 i i Gesamt Gesamt

2001 2001 2000

2457 400 1974407 1740606 870194 11507 489 8320493
486 149 292699 1280345 800 749 6496 059 5210184
376015 261809 1557 458 963218 5795449 4467 863

- - - - -297.973 37 494
10953 4 365 12750 53040 1120138 993041
- - 1414 432 17831 18704
29647 24682 357 955 167721 945 706 868 680
59 040 42 686 2814 4676 178574 179675
69788 17251 66 692 54048 67 462 419495
40404 14650 5414 2998 14320 115219
29384 2601 61278 51050 53142 304276
10235 3394 5893 3968 17505 -129025
1325 3902 9830 -5756 24 553 68 421
17824 3109 45555 41326 11084 364 880
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1. Allgemeine Aufstellungsgrundséatze

Die Muttergesellschaft der Hannover Riickversicherungs-Aktiengesellschaft (Hannover Riick) ist der HDI
Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI). Der HDI ist nach 88§ 341 i ff. HGB verpflichtet,
einen Konzernabschluss aufzustellen. In diesen Konzernabschluss sind die Abschliisse der Hannover Riick
und deren Tochterunternehmen einbezogen. Um die Aktivitaten des Hannover Riick-Konzerns darzustel-
len, haben wir, ohne dass eine gesetzliche Verpflichtung besteht, einen eigenen Konzernabschluss erstellt.

Der Konzernabschluss der Hannover Rick wurde vollumféanglich entsprechend den amerikanischen Rech-
nungslegungsvorschriften (United States Generally Accepted Accounting Principles ,US GAAP*) erstellt.

Alle vom Financial Accounting Standards Board (FASB) bis zum 31. Dezember 2001 verabschiede-
ten Statements of Financial Accounting Standards (SFAS), deren Anwendung fir das Geschéftsjahr
2001 bindend waren, haben wir in dem Konzernabschluss berticksichtigt.

Im Konzernabschluss und in den Abschliissen der Einzelgesellschaften missen zu einem gewissen Grad
Schatzungen und Annahmen getroffen werden, die die bilanzierten Vermdgensgegenstande und Ver-

bindlichkeiten und den Ausweis von Ertragen und Aufwendungen wéhrend der Berichtsperiode beein-
flussen. Die sich tatsachlich ergebenden Betrage kénnen von den Schatzungen abweichen.

2. Grundlagen der Rechnungslegung einschlieBlich Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschliisse wurden zu den Stichtagen 31. Dezem-
ber aufgestellt.

Die Abschlisse aller Gesellschaften wurden zunéchst entsprechend den landesrechtlichen Vorschriften

erstellt und nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln auf amerikanische Rech-
nungslegungsvorschriften tibergeleitet.

3. Konsolidierungskreis und -grundséatze

Konsolidierungskreis

Konzernobergesellschaft ist die Hannover Ruck. Voll konsolidiert wurden drei inlandische und acht-
zehn auslandische Einzelgesellschaften sowie zwei auslandische Teilkonzerne. ,,At Equity” wurden zwei

inlandische und drei auslandische Gesellschaften konsolidiert.

Der Konzernabschluss umfasst folgende Unternehmen

Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils

am Kapital in %

Unternehmen mit Sitz in Deutschland
. HDI Immobilienfonds Nr. 4 Nurnberg Bucher KG, Minchen/Deutschland 998
GbR Hannover Ruckversicherungs-AG/
E+S Ruckversicherungs-AG-Grundstuicksgesellschaft,
Hannover/Deutschland 67,5

E+S Rickversicherungs-AG, Hannover/Deutschland 501
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Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils

am Kapital in %

Unternehmen mit Sitz im Ausland

Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd., Johannesburg/Stdafrika 96,9

Die Hannover Reinsurance Group Africa erstellt einen eigenen Teilkonzern-
abschluss, in den als wesentliche Gesellschaften folgende Unternehmen
einbezogen sind und an denen sie folgende Anteile halt:

Hannover Life Reassurance Africa Ltd., Johannesburg/Sidafrika 100,0
"""" Hannover Reinsurance AfricaLtd, Johannesburg/Sidafrika 1000
"""" Hannover Reinsurance MauritiusLtd., Port Louis/Mauritius 1000
"""" Lireas Holdings (Pty) Ltd, Johannesburg/Sidafrika 1000
© Hannover Re Real Estate Holdings, Inc, Orlando/UsA 865
HannoverFlnanceIncWllmlngton/USA s

Die Hannover Finance, Inc. erstellt einen eigenen Teilkonzern-
abschluss, in den als wesentliche Gesellschaften folgende
Unternehmen einbezogen sind und an denen sie

folgende Anteile halt:

E+S Reinsurance (Ireland) Ltd., Dublin/Irland 50,1
Assoziierte Unternehmen

WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-AG, Hannover/Deutschland

HANNOVER Finanz GmbH Beteiligungen und Kapitalanlagen,

Hannover/Deutschland 250
e
TAS Assicu 'r‘ézi'dhius'b A S 2'1'3",'7 .............
A \/i'téi"ShA, . 2'1'3",'7 .............
* WPG Corporate Development Associates IV (Overseas), LLC,

Grand Cayman/Cayman Islands 26,5

Ein vollstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes ist gesondert erstellt worden und wird beim Handels-
register hinterlegt (Hannover HRB 6778).
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Kapitalkonsolidierung

Ende Juni 2001 hat der Financial Accounting Standards Board (FASB) mit der Verabschiedung zwei-
er neuer Standards (SFAS 141 ,Business Combinations” und SFAS 142 ,Goodwill and Other Intan-
gible Assets”) die Goodwill-Bilanzierung grundlegend geéndert. Folgende, den Goodwill betreffende
Neuerungen lassen sich hervorheben:

* Goodwill kann nur noch durch Unternehmenszusammenschliisse enststehen

< Klassifizierung des Goodwill als nicht abnutzbarer Vermdgensgegenstand sowie die Aussetzung der
planméRigen Abschreibungen von bisherigem Goodwill

« Festlegung von neuen Zuordnungskriterien fur Goodwill auf Grund der verpflichtenden Zuordnung auf
Berichtseinheiten (Reporting Units - Impairment Test Level)

= Festlegung eines speziellen zweistufigen Niederstwerttests (Impairment Method) fiir den Goodwill

Die dargestellten Neuerungen werden von Hannover Riick erstmalig auf das nach dem 31. Dezember
2001 beginnende Geschéftsjahr angewandt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach dem ,Purchase Accounting” (vergleichbar der deutschen Neu-
bewertungsmethode). Die Anschaffungskosten der Muttergesellschaft werden hierbei mit dem anteili-
gen Eigenkapital der Tochtergesellschaft verrechnet, das sich zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbezie-
hung in den Konzernabschluss nach der Neubewertung samtlicher Vermdgensgegenstande und Schul-
den ergibt. Der Unterschiedsbetrag zwischen dem neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft
und dem Kaufpreis wird als Geschafts- und Firmenwert (,Goodwill“) aktiviert und tber die erwartete
Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Die antizipierte Nutzungsdauer liegt zwischen 15 und 40 Jahren.
Geringwertige und negative Goodwills wurden im Jahr der Entstehung ertragswirksam verrechnet. So-
weit Anteile am Eigenkapital Konzernfremden zustehen, werden diese Anteile separat ausgewiesen. Der
Anteil Konzernfremder am Ergebnis wird in der Gewinn- und Verlustrechnung vom Jahresergebnis ab-
gesetzt und betrégt fir das Geschéaftsjahr 24.553 TEUR (68.421 TEUR).

Schuldenkonsolidierung

Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen wurden gegeneinander aufgerechnet.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Auswirkungen konzerninterner Geschaftsvorfalle wurden eliminiert.

4. Akquisitionen/Neugrindungen
Zu Beginn des Berichtsjahres erwarb die Insurance Corporation of Hannover (ICH), Los Angeles, wesent-

liche Teile des Programmgeschéfts der Acceptance Insurance Companies, Inc. Die Neuakquisition er-
hohte die Pramieneinnahmen der ICH um 78 Mio. EUR.
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Hannover Finance (Luxembourg) S.A.

Um die Kapitalausstattung des Hannover Riick-Konzerns nachhaltig zu sichern, hat die Hannover Riick
nachrangiges Fremdkapital begeben. Zu diesem Zweck hat die Hannover Riick am 8. Februar 2001
die Hannover Finance (Luxembourg) S.A. als 100%ige Tochter mit einem gezeichneten Kapital in Héhe
von 200 TEUR gegriindet. Die Gesellschaft ist als Finanzierungsgesellschaft tatig.

Hannover Reinsurance (Bermuda) Ltd.

Mit Wirkung zum 30. Mé&rz 2001 wurde die Hannover Reinsurance (Bermuda) Ltd. neu gegriindet.
Sie ist mit einem Eigenkapital von 250,0 Mio. EUR ausgestattet. Die Gesellschaft hat ihre Tatigkeit
zum 1. April 2001 aufgenommen. Als 100%ige Beteiligung der Hannover Riick ist die Gesellschaft im
Riickversicherungsgeschéft, hier speziell in der Zeichnung von Naturkatastrophen-Schutzdeckungen,
tatig.

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

5.1 Kapitalanlagen einschlief3lich der Ertrage und Aufwendungen

Die Bewertung der Kapitalanlagen erfolgte gemaR SFAS 115 (Accounting for Certain Investments in
Debt and Equity Securities). Die Zuordnung und Bewertung der Kapitalanlagen orientiert sich an der
Anlageintention.

Festverzinsliche Wertpapiere, die bis zur Endfalligkeit der Anlagen im Bestand des Konzerns verbleiben
(Held-To-Maturity), werden zu Anschaffungskosten zuziglich bzw. abziiglich erfolgswirksamer Amortisa-
tionen bewertet (Amortised Costs). Die Amortisationen ergeben sich aus der Differenz zwischen den
Nennwerten und den Anschaffungskosten und werden auf die jeweiligen Restlaufzeiten der festver-
zinslichen Wertpapiere verteilt.

Festverzinsliche Wertpapiere, die jederzeit veraullerbar sind, bei denen jedoch keine unmittelbare Ver-
kaufsabsicht besteht (Available-For-Sale), werden zum Marktwert bewertet. Die Zuschreibung der Diffe-
renz zwischen Marktwert und den fortfiihrten Anschaffungskosten (Amortised Costs) erfolgt ergebnis-
neutral.

Festverzinsliche Wertpapiere des Handelsbestands (Trading) werden zum Marktwert bewertet. Die
Differenz zwischen dem Marktwert und den fortgefiihrten Anschaffungskosten (Amortised Costs) wird

ergebniswirksam bertcksichtigt.

Wertpapiere, deren Marktwerte dauerhaft unter die fortgefiihrten Anschaffungskosten sinken, werden
ergebniswirksam auf den Zeitwert abgeschrieben.

Die sonstigen Kapitalanlagen enthalten im Wesentlichen Anteile an ,Private Equity“-Limited Partner-
ships.
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Fortgefuhrte Anschaffungskosten sowie unrealisierte Gewinne und Verluste aus dem Dauerbestand
der Kapitalanlagen (Held-To-Maturity)

Fortgefihrte =~ —— Unrealisierte —

Anschaffungs-  Gewinne Verluste Marktwerte
kosten

Dauerbestand

Schuldtitel der US-Regierung 32893 1573 - 34 466
....... 3chu|dt|te|andereraus|and|scher5taaten 228973_2362
....... 5chu|dt|te|vonUntemehmen 1742388250299182189
....... Hypothekansch/dmghchges|cher1:e

Schuldverschreibungen 56 031 3862 - 59893
....... AndereWertpap|ere 186193618918466

Gesamt 284070 13794 488 297 376

2000 Fortgefiihrte = —— Unrealisierte ——

Anschaffungs-  Gewinne Verluste Marktwerte

in TEUR kosten

Dauerbestand

Schuldtitel der US-Regierung 33730 806 - 34536
....... Schuldt|te|andererausland|scherStaaten 2188 22_2210
....... Schuldt|te|vonUnternehmen 168386 6551437174500
....... Hypothekansch/dmghchges|cherte

Schuldverschreibungen 55986 3369 - 59 355
....... AndereWertpaplere 6741 22_6763

Gesamt 267 031 10770 437 277 364
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Laufzeiten der festverzinslichen Wertpapiere des Dauerbestands, des dispositiven Bestands und des
Handelsbestands zu den Bilanzstichtagen 31. Dezember 2001 und 2000

P20 —] 00 0]
Fortgefiihrte Fortgefiihrte

Anschaffungs- Marktwert Anschaffungs- Marktwert
in TEUR kosten kosten

Dauerbestand
innerhalb eines Jahres 7950 7978 13623 13640
"""" awischen einemund finfJahren 197670 206654 162949 167962
,,,,,,,, zw|schenfunfundzethahren 75095 64465 84007 89010
,,,,,,,, naChmehralszethahren 3355 18279 6452 6752
Gesamt 284070 297 376 267031 277 364

Dispositiver Bestand

innerhalb eines Jahres 800 467 799 807 920887 907 266
"""" wwischen einemund finfJahren 4571102 4631074 2720974 2779964
"""" wwischen funfundzehnJahren 1815000 1859462 1350009 1371195
"""" nachmehralszehnjahren 1163738 1132535 1450673 1460155

Gesamt 8350307 8422878 6442543 6518580
Handelsbestand

zwischen einem und funf Jahren 7832 7878 = =

,,,,,,,, zw|schenfunfundzethahren 38789 39016 45251 40869
Gesamt 46 620 46 895 45251 40869

Die tatséchlichen Restlaufzeiten kdnnen im Einzelfall von den vereinbarten Restlaufzeiten abweichen,
wenn Schuldnern das Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Abldseentschadigungen zu
kuindigen oder vorzeitig zu tilgen.
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Fortgeflihrte Anschaffungskosten, unrealisierte Gewinne und Verluste aus dem dispositiven und Han-
delsbestand der Kapitalanlagen (Available-For-Sale und Trading)

2001 Fortgefihrte =~ —— Unrealisierte —

Anschaffungs-  Gewinne Verluste Marktwerte

in TEUR kosten

Dispositiver Bestand

Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten 1696 999 20010 8453 1708556
- 5chu|dt|te| der USReglemng 1381 566 ........... 3 9156 ................ 2435 ............. 1 418287
© Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 383918 8075 14393 377600
© schuldtitelvon Unternehmen 3284762 98143 64378 3318527
,,,,,, Hypothekansch/dmghchges|cherte

Schuldverschreibungen 788 316 15138 16 692 786 762
- ausmvestmemfonds ................................................ 562 144 .................... N 5545555599
- Andere Wertpap|ere ................................................ 252 . 602 ............. 4930 ................... 9852 56547

8350 307 185452 112881 8422878
Dividendentitel
B Aknen ..................................................................... 309 407 ........... 3 3027 .............. 21089321345
- ausmv estmentfonds ................................................ 746 . 787 ................ 884 .............. 47993699678
- AndereD|v|dendent|te| 728 .................... N 300 ....................... 4 28
1056 922 33911 69 382 1021451
Kurzfristige Anlagen 622569 - - 622 569
Gesamt 10029 798 219363 182 263 10 066 898
Handelsbestand

Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel von Unternehmen 46 620 275 - 46 895
Dividendentitel
S Denvate ............................................................................. N 9 287 ................... 408 .................... 8 879
Gesamt 46 620 9562 408 55774
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1000) Fortgefihrte =~ —— Unrealisierte —

Anschaffungs-  Gewinne Verluste Marktwerte

in TEUR T

Dispositiver Bestand

Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten 756 390 18 464 403 774451
....... 5chu|dt|te|derusReg|erung 1016210 27891 14671042634
"""" Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 327667 4380 2287 329760
"""" Schuldtitelvon Untemehmen 2643204 47773 34101 2656876
- Hypmhekansm/dmghmgeSI Cherte ......................................................................................................................

Schuldverschreibungen 707007 9979 7831 709 155
....... auslnvestmentfonds 911061 11803 _922864
....... AndereWertpap|ere 81004 2756 92082840

6442543 123 046 47009 6518580
Dividendentitel
....... Akt|en 477143 71117 22402525858
....... ausmvestmentfonds 1097088 463 374761060075
....... AndereD|v|dendent|te| 4255 3781 _8036
1578 486 75361 59878 1593969
Kurzfristige Anlagen 475 850 - 1 475 849
Gesamt 8496 879 198 407 106 888 8588 398
Handelsbestand

Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel von Unternehmen 45251 — 4382 40869
Gesamt 45251 - 4382 40 869
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Ergebnis der Kapitalanlagen

in TEUR 2001 2000
Ertrage aus Grundstticken 23627 22204
D|v|dend e n ............................................................................................................. 3 5644 .................. 8 2408 ........
LaufendeKapnalanlageertrage 463961 433745 ........
Sonst|geKap|talan|ageertrage 418756 260590 ........
Ordentliche Kapitalanlageertrage 941988 798947
Realisierte Gewinne aus dem Verkauf von Kapitalanlagen 190 006 251168
 Realisierte Verluste aus dem Verkaufvon Kapitalanlagen 134053 - 70524
o Unreal|s |erte G ew mne u n dVerIuste ............................................................................ 2 1 332 .................... 4 402 ........
. Son st|ge Kap|t alanlagea u fwendungen ..................................................................... 7 3 567 ................ 1 06 509 ........
Kapitalanlageergebnis 945 706 868 680

Der Rickgang der Dividenden ist im Wesentlichen auf im Vergleich zum Vorjahr geringere Ertrage aus
den ,at-equity” einbezogenen Unternehmen zuriickzufuihren.

Die Erhéhung der sonstigen Kapitalanlageertrage resultiert im Wesentlichen aus gestiegenen Depot-
zinsen.
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Ratingstruktur der festverzinslichen Wertpapiere

2001
in TEUR

Sonstige  Gesamt

Festverzinsliche Wertpapiere —

Dauerbestand 169 031 84033 19596 8538 606 2266 - - 284070
Festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand 5085611 1618287 1058751 385980 23886 98 049 1800 150514 8422878
Festverzinsliche Wertpapiere —

Handelsbestand - - - 2438 14373 29827 257 - 46 895
Gesamte festverzinsliche

Wertpapiere 5254642 1702320 1078347 396956 38865 130142 2057 150514 = 8753843
,2000 AVAVAN AVA A BBB BB B © Sonstige ~ Gesamt
in TEUR

Festverzinsliche Wertpapiere —

Dauerbestand 185612 64272 10853 5438 856 - - - 267031
Festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand 3369539 877367 713019 154992 44377 52948 136 1306202 6518580
Festverzinsliche Wertpapiere —

Handelsbestand - - - - - - - 40 869 40 869
Gesamte festverzinsliche

Wertpapiere 3555151 941639 723872 160430 45233 52948 136 1347071 6826480
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Die Kapitalanlagen werden in den folgenden Wahrungen gehalten

Andere Gesamt

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand - - 235193 - - 48 877 - - 284070

Festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand 403571 334705 2707193 939217 63424 3812330 19984 142454 8422878

Festverzinsliche Wertpapiere —
Handelsbestand - - - - - 46 895 - - 46 895

Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand 32610 2701 415272 48 201 - 476 820 45517 330 1021451

Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere —

Handelsbestand - - 5124 3755 — - - - 8879
AndereKap|ta|an|agen ............................... 77 e 283 812 6 305 ....... 1225 ........ 581 939 ........ 7 694 .......... 3 233 ........ 889 785
© Kurcfristige Anlagen, flissige Mittel 71593 27835 = 322961 66185 18426 809802 32026 104400 1453228

Gesamte Kapitalanlagen 507851 365241 3974555 1064163 83075 5776663 105221 250417 12127 186

Andere Gesamt

Festverzinsliche Wertpapiere —
Dauerbestand - - 215163 - - 51868 - - 267031

Festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand 352835 163005 2491153 610788 68172 2724523 7732 100372 6518580

Festverzinsliche Wertpapiere —
Handelsbestand - - - - - 40 869 - - 40 869

Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand 38526 2743 782562 48700 2020 607607 71251 40560 1593969
AndereKap|ta|an|agen 87 ................ - 384836 ........ 8516 5110 410347 ........ 9535 ......... 3523 ......... 821955
 Kurfistige Anlagen, flissige Mittel 136781 12272 = 158834 80564 = 19470 457426 38072 54692 958111

Gesamte Kapitalanlagen 528229 178020 4032548 748568 94772 4292640 126591 199147 10200515
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Grundbesitz

Der Grundbesitz gliedert sich in einen eigengenutzten und einen fremdgenutzten Anteil. Lediglich der
zur Einnahmenerzielung im Bestand befindliche Grundbesitz wird unter den Kapitalanlagen ausge-
wiesen. Die Bewertung erfolgt mit den Anschaffungskosten vermindert um die planmaRigen Ab-
schreibungen.

Die Ertrage und Aufwendungen aus Mietvertragen sind im Kapitalanlageergebnis enthalten.

Darstellung des Grundbesitzes

in TEUR 2001 2000

Grundstuicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 311207 228540

Selbstgenutzte Objekte (sonstige Vermdgensgegenstande) 44299 46 964
Kurzfristige Geldanlagen
Hier sind Anlagen mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr ausgewiesen.

Verbriefung von Rickversicherungsrisiken

Im Kapitalanlagebestand befinden sich Wertpapiere, deren Ertrag vom Eintritt definierter Naturkata-
strophenereignisse abhangt. Diese Wertpapiere werden nach der retrospektiven Zinsmethode be-
wertet.

5.2 Versicherungstechnische Aktiva und Passiva
Versicherungstechnische Aktiva

Die Anteile der Retrozessionare an den versicherungstechnischen Riickstellungen basieren auf den ver-
traglichen Vereinbarungen der zu Grunde liegenden Rickversicherungsvertrage.

Abweichend von den deutschen Rechnungslegungsvorschriften verlangt SFAS 60 ,,Accounting and
Reporting by Insurance Enterprises” die Aktivierung von Abschlusskosten als Vermdgensgegenstan-
de sowie deren Aufldsung Uber die Gewinn- und Verlustrechnung proportional zu den verdienten
Pramien.

Fur die Schaden-Rickversicherung werden Abschlusskosten, die direkt mit dem Abschluss oder der
Erneuerung von Vertragen im Zusammenhang stehen, fur den unverdienten Teil der Pramien abge-
grenzt. Fur die Personen-Rickversicherung werden die aktivierten Abschlusskosten bei Lebens- und
Rentenversicherungen mit laufender Pramienzahlung unter Berticksichtigung der Laufzeit der Ver-
trage, der erwarteten Ruckkaufe, der Stornoerwartungen und der erwarteten Zinsertrage ermittelt.
Fir Rentenversicherungen gegen Einmalbeitrag beziehen sich diese Werte auf die erwartete Poli-
cenlaufzeit oder Rentenzahlungszeit.
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Insgesamt haben sich die abgegrenzten Abschlusskosten im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt

in TEUR 2001 2000

Anfangsbestand 714 427 480567
Wahrungskursd|fferenzen ..................................................................................... 4167650 ........

718594 481217

Verénderungen 477 659 233605
...... Wahrungskursd|ﬁerenzenzw|schenDurchschnmskurs

und Endkursbewertung 206 -395

Endbestand 1196 459 714 427

Versicherungstechnische Ruckstellungen

Die Ruckstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle bemessen sich grundsétzlich
nach den Aufgaben der Zedenten. Zusatzlich werden Rickstellungen fur nicht gemeldete, bereits
eingetretene Schaden (IBNR-Reserven) gebildet. Die Summe der Ruckstellungen entspricht dem
»Grundsatz der bestmdglichen Schatzung*“ (Best Estimate) nach US GAAP. Dieser Schatzung liegen
Erfahrungen der Vergangenheit und Einschatzungen der zukinftigen Entwicklung zu Grunde. In einem
Teilsegment der Finanz-Rickversicherung sind versicherungstechnische Ruckstellungen mit Zinssat-
zen zwischen 5,0 % und 8,6 % abgezinst worden. Die Zinssatze bemessen sich nach den vertraglichen
Vereinbarungen. Es handelt sich um Vertrage, bei denen zwischen Abschluss und Ablaufzeitpunkt min-
destens vier Jahre liegen. Das Abzinsungsvolumen belauft sich auf 1.370,4 Mio. EUR (675,9 Mio. EUR).
Die diskontierten Rickstellungen belaufen sich Ende 2001 auf 4.758,3 Mio. EUR (1.760,3 Mio. EUR).

Der Trend zu hoheren asbestbedingten und geringeren Umweltexponierungen — insbesondere in den
USA — hat sich fortgesetzt. Auf Basis dieser Projektionen haben wir Ende 2001 folgende Zusatzreserven
gestellt:

Asbestbedingte Schaden 82803 78 154 55239 52982

Umweltschéden 47008 33620 75873 50 296

Die durchgefuhrten Projektionen und Berechnungen berticksichtigen alle erkennbaren Risiken und wer-
den laufend neueren Erkenntnissen angepasst. Wir sind der Auffassung, dass diese Risiken umfassend
abgedeckt sind und somit zuklinftige Geschéftsjahre nicht zusatzlich belastet werden.
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Die Entwicklung der Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ist in der folgenden
Tabelle dargestellt. Beginnend mit der Bruttortickstellung wird nach Abzug der Anteile der Riickver-
sicherer die Veranderung der Ruickstellung im Berichtsjahr und im Vorjahr gezeigt.

in TEUR 2001 2000
Ruckstellung zum 31.12. Vj. (brutto) 12782710 10776704
RUCk St e"ungz um 3112 VJ (rem) ....................................... 3 532690 .......................... 2 89 6 4 41 ,,,,,,,,,,,,,
Rckstellungzum3112.Vj. (feR) 9250020 7880263
 Effekte aus der Wahrungsumbewertung zum 0L0L Gj. 264825 303350
Nettoruckstellung zum 0101 Gj. 9514 845 8183613

Aufwendungen fir Versicherungsfalle (f.e.R.)

Geschéftsjahr 4813028 3518106
........ v orjahre JB TS O O UU U ST U USUSTRUUUOURRUROON 982421 949757
5795 449 4467 863
davon ab:

Geschéftsjahr 617 209 534 475
,,,,,,,, v o”ahre e 2564727 2741273

3181936 3275748

Effekte aus der Wahrungsumbewertung

auf die Wahrungskurse zum 31.12.Gj. (f.eR.) -27 442 -125 708
RUCk St e"unga m3112 GJ (feR ) ....................................... 12100916 .......................... 92500 20 ,,,,,,,,,,,,,
RUCk St e"unga m3112 GJ (retr 0) ........................................ 6758763 .......................... 35326 90 ,,,,,,,,,,,,,

Ruckstellung am 31.12. Gj. (brutto) 18859679 12782710

Deckungsriickstellungen werden nach den in den SFAS 60 festgelegten Grundsatzen gebildet. Die
Reserven basieren auf dem Erkenntnisstand der Konzerngesellschaften fiir Sterblichkeiten, Zins und
Storno.

Pramienlbertrage ergeben sich aus der Abgrenzung der abgegebenen Riickversicherungsbeitrage.
Sie orientieren sich an dem Zeitraum der Risikotragung und wurden nach den Aufgaben der Zeden-
ten gestellt. In den Féllen, in denen keine Angaben vorlagen, wurden die Prémieniibertrage nach ge-
eigneten Methoden geschatzt. Pramien, die fur Zeitraume nach dem Bilanzstichtag entrichtet sind,
wurden erfolgswirksam abgegrenzt.

97



5.3 Vertrage ohne versicherungstechnisches Risiko

Versicherungsvertrége, die die Anforderungen des SFAS 113 (Accounting and Reporting for Reinsur-
ance of Short-Duration and Long-Duration Contracts) nicht erfiillen, haben wir identifiziert. Es han-
delt sich hierbei um Ruckversicherungsvertrége, bei denen der Risikotransfer zwischen dem Zedenten
und dem Rickversicherer nur von untergeordneter Bedeutung ist. Der Teil dieser Vertrége, der dem Seg-
ment Personen-Ruckversicherung zuzuordnen ist, wurde lediglich mit der vom Zedenten zu zahlenden
Gebuhr in den Abschluss tbernommen. Vertrage, die den sonstigen Segmenten zuzurechnen waren,
wurden vollstandig aus der versicherungstechnischen Rechnung eliminiert. Die Erfolgskomponenten
wurden im sonstigen Ergebnis saldiert ausgewiesen. Der Ausweis versicherungstechnischer Bestands-
grolRen erfolgt als Depotforderungen und Verbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschéften.

5.4 Geschafts- und Firmenwert; Barwert kunftiger Ertrage erworbener
Lebensriickversicherungsbestande

Entwicklung des Geschafts- und Firmenwerts

in TEUR 2001 2000

Anfangsbestand 266 066 265 555
Wahrungskursdm erenzen .................................................................................. 10559 .................... 14 124 ........

276 635 279679

Zugénge - 21899
...... Abgange _23833
...... Abschre|bungen 1337711679

Endbestand 263258 266 066

Die Abschreibungen im Geschaftsjahr entfallen im Wesentlichen auf die E+S Riickversicherungs-AG
und die Clarendon Insurance Group.

Entwicklung des Barwerts kiinftiger Ertrdge erworbener Lebensriickversicherungsbestéande (Present
Value of Future Profits/PVFP)

in TEUR 2001 2000

Anfangsbestand 19 409 23253
Wahrungsmmdlﬁerenzen .......................................................................................... _102 .........

19 409 23151

Zugange - 1207
,,,,,, Abschre|bungen 23944949

Endbestand 17015 19409

Die Abschreibungsdauer betragt zwischen 5,5 und 15 Jahren.
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5.5 Steuer und latente Steuer

Aktive und passive latente Steuern werden nach SFAS 109 fir zu erwartende Steuerminderungen und
fur zu erwartende Steuermehrbelastungen nachfolgender Geschaftsjahre angesetzt, sofern sie aus
unterschiedlichen Wertansatzen einzelner Bilanzposten resultieren. Grundséatzlich kénnen sich diese
Bewertungsunterschiede zwischen der nationalen Steuerbilanz und der nationalen Handelsbilanz, der
konzerneinheitlich bewerteten Bilanz und der nationalen Handelshilanz sowie aus steuerlichen Ver-
lustvortragen und so genannten Tax Credits ergeben. Latente Steuern basieren auf den aktuellen
Steuersatzen. Falls sich die der Berechnung der latenten Steuern zu Grunde liegenden Steuersétze
andern, wird dies in dem Jahr berticksichtigt, in dem die Steuersatzanderung mit hinreichender Sicher-
heit gesetzlich festgelegt ist. Buchungen latenter Steuern auf Konzernebene erfolgen grundsatzlich unter
Ansatz des Konzernsteuersatzes von 40 %.

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten aller Konzerngesellschaften

in TEUR 2001 2000

Aktive latente Steuer

Steuerliche Verlustvortrage 99581 56 347
mBewertungsunterschlede derSchaden Ruckversncherung N 84 195”“”” 83935
WSonstlgeversncherungstechmsche Umbewertungen .. 5137”‘“'” WWW14 577.%”‘
WBewertungsunterschlede aus Kapltalanlagen - 35 691”‘.”” 1595”'“.“
“'Sonstlge Bewertungsunterschlede S 19 507”%' .'.""."‘13977”“%

Gesamt 244111 170431

Passive latente Steuer

Bewertungsunterschlede der Schaden- Ruckversmherung - 34 854
M'Veranderung derSchwankungsruckstellung N '.“.'.'394 893”“”” 433 739”.””‘
Bewertungsunterschlede des Personen- Ruckversncherungsportefeu|Iles '.“”.'214 821”‘””' ."‘.".189 091”.””‘

. Bewertungsunterschlede aus Kapltalanlagen und Sonstlge -~~~-~-152 055-~~-~- 233 185.%”‘

”.Sonstlge Umbewertungen .. 70 897-~~-~- 20 664.%”‘
Gesamt 832 666 911533
Latente Steuerverbindlichkeiten 588 555 741102
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Uberleitung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand

in TEUR 2001 2000
Ergebnis vor Einkommen- und Ertragsteuern 44985 304 276*
Erwarteter Steuersatz 38 % 53 %
Erwarteter Steueraufwand 17 094 161 266
..... Herste”ungderAUSSChUttunngelastung e 13021
..... s enkungderlatemensteuem 1605 218780
""" Besteuerungsunterschiede bei den Auslandstéchtem 85790 46765
Andere ..................................................................................................................... 3 4596 11725 ........
Ausgewiesener Steueraufwand 17 505 -129 025

*Im Vorjahr zusatzlich vor sonstigen Steuern

5.6 Mitarbeiter und Personalaufwendungen
Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Unternehmen beschéftigten im
Durchschnitt 1.676 (Vj. 1.525) Mitarbeiter. Von diesen Mitarbeitern waren im Berichtsjahr 707 Perso-
nen im Inland t&tig. Die Mehrzahl der Mitarbeiter war flr die konsolidierten Konzerngesellschaften im
Ausland tétig.

Durchschnitt Durchschnitt
2000 31.3.2001 30.6.2001 30.9.2001 31.12.2001 2001

Angaben zum Personal

Anzahl der Mitarbeiter
(ohne Vorstandsmitglieder) 1525 1584 1641 1700 1780 1676

Nationalitaten der Mitarbeiter ~ Deutschland Sonstige Siidafrika Irland Gesamt

Anzahl der Mitarbeiter 655 577 306 150 75 17 1780
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Personalaufwendungen

Die Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb, die Schadenaufwendungen (Schadenregulierung)
und die Aufwendungen fur die Verwaltung der Kapitalanlagen beinhalten die folgenden Personal-
aufwendungen:

in TEUR 2001 2000

a) Lohne und Gehalter

as) Aufwendungenfirden Versicherungsbetrieb 83208 76262
. 'a'b)' Aufwendungen furd|e ONUTROAUIURURUIUIOUIORUOOOION [
Verwaltung der Kapitalanlagen 6334 4433
89542 80695
b) Soziale Abgaben und
Aufwendungen flr Unterstiitzung
. bé‘)' 502|a|eAbgaben B OSSO OSSOSO U USRS UURRPRO 10120 8162
. bb) Aufwendungen furAnersversorgung ST USROS TSRO 6418 5475
. bc) Aufwendungen furunterstuuung OSSOSO TS UUURURUU TR 2589 1338
19127 14975
Gesamt 108 669 95670

5.7 Pensionsriickstellungen und ahnliche Verpflichtungen

Pensionszusagen entsprechen der Versorgungsordnung. Die Versorgungsordnung 1968 sieht eine Al-
ters- und Invalidenrente sowie eine Witwen- und Waisenversorgung vor. Der Rentenanspruch ist dienst-
zeitabhangig; Anspriiche aus der gesetzlichen Rentenversicherung werden angerechnet. Das Versor-
gungswerk wurde zum 31. Januar 1981 flir Neueintritte geschlossen.

Zum 1. April 1993 (fur leitende Angestellte am 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 Versorgungsteilbetragen, die mit 1 %
bis zur Bemessungsgrenze in der gesetzlichen Rentenversicherung und mit 2,5 % oberhalb der Bemes-
sungsgrenze des rentenfahigen Arbeitsverdienstes — in Abhéngigkeit vom Gewinn des Unternehmens —
mit 0,7 % bis 1 % bzw. 1,75 % bis 2,5 % ermittelt werden. Das Versorgungswerk endete zum 31. Marz
1999.

Seit 1997 besteht die Moglichkeit, Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht zu erlangen. Die in den Riick-
stellungen fur Pensionsanwartschaften enthaltenen arbeitnehmerfinanzierten Zusagen werden durch
einen Versicherungsvertrag mit der HDI Lebensversicherung AG, Hamburg, riickgedeckt.

Zum 1. Juli 2000 ist fur den gesamten Konzern die Versorgungsordnung 2000 in Kraft getreten, nach
der neuen Mitarbeitern, die zum Kreis der Begiinstigten zahlen, eine indirekte Zusage der HDI Unterstiit-
zungskasse gewahrt wird. Dieses Versorgungswerk sieht Leistungen der Alters- und Invalidenrente
sowie Hinterbliebenengeld vor.

Neben diesen Versorgungsordnungen bestehen insbesondere flr leitende Angestellte und Vorstands-
mitglieder Einzelzusagen sowie Zusagen nach der Leistungsordnung des Bochumer Verbandes.
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Darlber hinaus bestehen bei einigen Konzerngesellschaften pensionséhnliche Zusagen in Abhéngig-
keit von der Betriebszugehdrigkeit. Der Geschéftsjahresaufwand fir diese Zusagen betragt 585,3 TEUR.

Pensionsrickstellungen werden gemaf SFAS 87 (Employers' Accounting for Pensions) nach der ,,Projec-
ted Unit Credit Method” gebildet. Grundlage der Bewertung ist die geschatzte zukinftige Gehalts-
entwicklung der Pensionsberechtigten. Die Diskontierung der Leistungsanspriiche erfolgt unter An-
satz des Kapitalmarktzinses flir Wertpapiere bester Bonitét.

Die Pensionsruckstellungen errechnen sich nach versicherungsmathematischen Grundsétzen und be-
ruhen auf den vom Hannover Ruick-Konzern gewahrten Zusagen fur Alters-, Invaliden- und Witwenren-
ten. Die Zusagen orientieren sich an der Unternehmenszugehdrigkeit und der Hohe des Gehalts. Der
Berechnung der Pensionsriickstellungen liegen folgende Annahmen zugrunde:

= Abzinsungsfaktor 6,0 % bis 7,5 %

= Erwarteter Gehalts- und Karrieretrend 3,5 % bis 5,5 %

= Erwartete langfristige Verzinsung des Fondsvermdgens (US-amerikanische Plane) 8,0 %

= Rentendynamik 4,5 % (alle drei Jahre)

Bei den Zusagen an inlandische Mitarbeiter handelt es sich um durch die Konzernunternehmen finan-

Zierte Zusagen. Pensionsfonds bestehen nicht. Die passivierten Betrage werden unter den anderen Ver-
bindlichkeiten ausgewiesen.
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Pensionsriickstellungen gemaf SFAS 132

in TEUR 2001 2000

Veranderung des Anwartschaftsbarwerts

Anwartschaftsbarwert zu Beginn des Berichtsjahrs 45361 37317
o Wahrungsk urseffekte ........................................................................................ 245 ............................ e
' Dienstzeitaufwand: im Geschéftsjahr verdiente Anspriche 3162 2902
Z|n saufwand ................................................................................................. 2731 ..................... 2484 ..........
© Versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste () 1633 - o1
Gehaltsumwandlungen A rbe|tn ehm er .................................................................. 379 ........................ 525 ..........
Geza hlte Pens|o n en ........................................................................................ 1143 ........................ 9 61 ..........
© Unternehmenszu- und abgange sowie sonstige Bewegungen 813 2013

Anwartschaftsbarwert am Ende des Berichtsjahrs 48 289 45361

Zeitwert des Planvermogens

Anfangsbestand 3425 -
e WahrungSk urseﬁekte ........................................................................................ 187 ............................ .
© Unternehmenszu- und abgange sowie sonstige Bewegungen 206 3352
e Ertragaufp|anve rmo g ,é n ................................................................................... 246 ........................ 343 ..........
Arbmtgeberame“ .............................................................................................. 307 ........................ 420 ..........
Geza h|te Renten | emung .................................................................................. 104 ........................... 4 ..........
Endbestand 3775 3425

Finanzierungsstatus

Unberticksichtigte Verpflichtungen 1017 1474
" Noch nicht getilgte versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste () 403 - 365
© Nichtamortisierter Dienstzeitaufwand fir Voriahre 03 669
917 2508
Pensionsriickstellungen insgesamt 43597 39428

Netto-Pensionsaufwendungen

Dienstzeitaufwand
o GeschaftS]ahl' ............................................................................................... 3162 ..................... 2992 ..........
o Amort|sat|onfurvOrJahre .................................................................................... 24 .......................... 22 ..........
o z|n saufwand ................................................................................................. 2731 ..................... 2 484 ..........
Erwa rteter Ertrag aufPIanvermogen ..................................................................... 543 ........................ 277 ..........
© Beriicksichtigte versicherungsmathematische Verluste - 20
o Amort|sat|onder Nemv erp fI|chtungen ................................................................ 457 ........................ 457 ..........

Gesamt 5831 5658
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5.8 Genussrechtskapital und Anleihen
Anleihen

Die Hannover Finance Inc. hat am 31. M&rz 1999 eine variabel verzinsliche Anleihe iber 400,0 Mio.
USD mit einer Laufzeit von 30 Jahren begeben. Die Anleihe wird fallig am 31. Marz 2029. Sie kann
frihestens am 31. Marz 2009 durch den Emittenten gekindigt werden.

Zur Absicherung des Zinsrisikos aus dieser Anleihe erwarb die Gesellschaft 1999 Zinsswaps in gleicher
Hohe, die am 31. Marz 2009 auslaufen. Wirtschaftlich fuhrt dies zu einer Festschreibung der Zinsbelas-
tung bis zur ersten Kiindigungsmoglichkeit der Anleihe.

Die Zinsbelastung unter Berticksichtigung des Swaps belauft sich bis zum 31. Marz 2009 auf 6,69 % p.a.
Genussrechtskapital

Die Hannover Riick und die E+S Riick haben am 2. November 1993 Genussrechtskapital in Hohe von
76,7 Mio. EUR bzw. 40,9 Mio. EUR begeben. Die Verzinsung betrégt 7,55 % bzw. 7,75 %. Die Rick-
zahlung erfolgt am 2. November 2004 zu 100 %.

Sofern die Zinsen bei Bedienung des Genussrechtskapitals zukinftig in Deutschland bei der Ermittlung
des steuerpflichtigen Einkommens nicht mehr abzugsféhig sein sollten, besteht das Recht einer vorzeiti-
gen Rickzahlung. Zinszahlungen und Riickzahlung der Nominalbetrége sind abhangig von den Ergeb-
nissen der Gesellschaften. Im Insolvenzfall werden die Genussrechte vor den Kapitaleignern und nach
den Forderungen der Glaubiger bedient.

Die Passivierung des Genussrechtskapitals erfolgte mit dem Riickzahlungsbetrag.
Sonstige finanzielle Rahmenbedingungen

Zur Absicherung madglicher kiinftiger GroRschéden hat die Hannover Riickversicherungs-AG sich im
Jahr 2000 einen neuen Kreditrahmen in Héhe von 250 Mio. EUR in Form eines Syndicated Loans
einrdumen lassen. Die Fazilitat hat eine Laufzeit von finf Jahren und wird im November 2005 féllig.
Die E+S Ruick hat einen Kreditrahmen von 40 Mio. EUR, der auf halbjéhrlicher Basis verlangert wird
und bei Bedarf in Anspruch genommen werden kann.

Um die Kapitalausstattung des Hannover Riick-Konzerns nachhaltig zu sichern, hat die Hannover Riick
nachrangiges Fremdkapital begeben. Uber die Hannover Finance (Luxembourg) S.A. als 100 %ige
Tochter der Hannover Riick wurde eine nachrangige Schuldverschreibung am europaischen Kapital-
markt platziert. Die Emission mit einer Laufzeit von 30 Jahren und einem vorzeitigen Kiindigungs-
recht der Emittentin nach 10 Jahren hat ein Volumen von 350 Mio. EUR und wird von der Hannover
Ruck abgesichert. Die Hannover Ruck erhielt von der Hannover Finance ein Darlehen in Hohe von
100 Mio. EUR.

104



5.9 Eigenkapitalentwicklung und Fremdanteile
Das Eigenkapital wird entsprechend SFAS 130 (Reporting of Comprehensive Income) als eigenstandiger
Bestandteil des Jahresabschlusses dargestellt. Die Eigenkapitalveranderung beinhaltet neben dem sich
aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden Jahresuiberschuss auch die erfolgsneutral erfassten
Wertverédnderungen der Vermdgens- und Schuldposten.

Fremdanteile basieren auf den Anteilen Konzernfremder am Eigenkapital der Tochtergesellschaften.

Befristet bis zum 31. August 2002 besteht ein genehmigtes Kapital in Hohe von 0,8 Mio. EUR zur
Ausgabe von Belegschaftsaktien.

Weiterhin besteht ein genehmigtes Kapital in Hohe von 12,7 Mio. EUR bis zum 1. Juli 2004.

Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals

Veréande-
. rung Verande-
2001 Anfangs- el der laufen-  rung der

Konzern-
Eigen-
kapital

erhdhung/

in TEUR bestand Zugange den Periode  Gewinn-

abzgl. laten- ricklagen
ter Steuern

Gezeichnetes Kapital 75493 7 306 - - 82799
s Kap|ta|ruck|age 201794 ...... 137022 ................... B . 388816
..... Kumu"ertemcmergebmsw”ksame

Eigenkapitalanteile 63477 - -106 398 - -42 921
s E|geneAnte||e ........................................................................... N - I - = I

Gewinnriicklagen 1232615 - - - 1232615
s JahrESUberSChuss ................................................................... N - B 11084 11084
S Gezah|teD|v|dende ................................................................ N - B 59990 ............ 69 . 9 90
S Sonst|ge Verande r ung en ........................................................ N - B 59625 ............ 69 . 6 25

Gesamt 1573379 194328  -106398 10719 1672028
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Verande-
rung Verande-
der laufen-  rung der

Konzern-
Konzern- Minder-  Eigenkapital
Eigen- heiten- inkl.
kapital anteile Minder-
heitenanteile

Anfangs- Kapital-

bestand erhhung/ den Periode  Gewinn-

AL abzgl. laten-  riicklagen

ter Steuern

Gezeichnetes Kapital 62711 12782 - - 75493 15590 91083
s Kap|ta|ruck|age 201794 ................ = - o 201794 ........ 24508 226302
,,,,, Kumuherten|chtergebn|sw|rksame

Eigenkapitalanteile 70825 - -7 348 - 63477 8746 72223
s E|geneAnte|Ie 230 ............ 2 30 .................. - = 0 N - B

Gewinnriicklagen 900 630 - - - 900630 152415 1053045
s Wahr un g S kursemﬂ usse ........................................................... N = B 1 5 746 ............ 1 5 746 .......... 5771 ........... 21 517 .
S JahreSUberSChuss .................................................................... N = B 3 64 8 80 ......... 36 4 8 80 ........ 68405 ......... 433 285 .
S Gezamteo.v.dende ................................................................. N = S 80426 80426 ........ 18699 61727
S Sonst|geVeranderungen ......................................................... N = B 3 1785 ........... 31785 ................. = 31785

Gesamt 1235730 13012 -7 348 331985 1573379 294134 1867513

5.10 Nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile

Die kumulierten nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalverdnderungen resultieren im Berichtsjahr in
Hdhe von -16,1 Mio. EUR aus der erstmaligen Anwendung von SFAS 133 (Accounting for Derivative
Instruments and Hedging Activities). Hintergrund sind hier die Marktwertveranderungen von Zins-
swaps, die zur Absicherung von variabel verzinslichen Anleihen in einen Cash Flow-Hedge einbezogen
werden.

5.11 Eigene Anteile
Durch Beschluss der Hauptversammlung der Hannover Riickversicherungs-AG vom 20. Juli 2001 wurde
die Gesellschaft ermachtigt, bis zum 31. Dezember 2002 eigene Aktien bis zu 10 % des zum Beschluss-

zeitpunkt vorhandenen Grundkapitals zu erwerben. Die Gesellschaft war zum 31. Dezember 2001
nicht im Besitz eigener Aktien.
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5.12 Ergebnis je Aktie
Das unter der Gewinn- und Verlustrechnung genannte unverwésserte Ergebnis je Aktie (,,Basic Earnings

per Share®) sowie das zum 31. Dezember 2001 gleichlautende verwasserte Ergebnis je Aktie (,Fully
Diluted Earnings per Share“) berechnen sich auf Basis des Jahresergebnisses wie folgt:

2000 —— —— 2000

Ergebnis Aktien Je Aktie Ergebnis Aktien Je Aktie
(inTEUR)  (Anzahl) (in EUR) (inTEUR)  (Anzahl) (inEUR)

Rechnerische Gesamtstiickzahl voll eingezahlter Aktien 32387976 27 446 882

e A bzug||che|gene Ante"e (gew |chtet) ..................................................................... : 1 903 ........................................................... : 1 ooo .........................
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) 11084 32386073 0,34 364 880 27 445 882 13,29
Verwésserungseffekt durch Einzahlung ausstehender Einlagen - 2018585
Ergebnis je Aktie (voll verwassert) 11084 32386073 0,34 364 880 29464467 12,38

AuRerordentliche Ergebnisbestandsteile, die bei der Berechnung gesondert hatten beriicksichtigt werden
mussen, lagen weder im Geschaftsjahr noch in der vorangegangenen Berichtsperiode vor.

5.13 Sonstige Aktiva und Passiva

Sonstige Vermdgensgegenstande

in TEUR 2001 2000

Fallige Wertpapiere 18614 50991
..... E|gengenutzteGrundstuckeundGebaude 44299 46964
..... s onsngeForderungen 18761 30296
“““ Barwert kinftiger Ertrége enworbener Lebensriickversicherungsbestande 17015 19409
..... BetnebsundGeschaftsausstattung 24042 18792
..... s onsnge|mmatene||eVermogensgegenstande 31561 10417
..... FaII|geZ|nsenundM|etenausKap|taIanIagen 16470 5892
,,,,, s teuerforderungen 41107 3469
,,,,, Ubr|ge 79705 89361

Gesamt 291574 275591
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Andere Verbindlichkeiten

in TEUR 2001 2000

Pensionsriickstellung und ahnliche Riickstellungen 43814 40726
e Verb|ndl|chke|ten a us De” Vaten ................................................................... 44 36 5 ................. 12 2 19 ........
sten ................................................................................................... 42132 ................. 14501 ........
D|v|dendenverb|nd||chke|ten ey [ 12281 ........
Rec hnungsabgrenzungsposten .................................................................... 21378 .................. 1 63 23 ........
Jahresabscm usskoste n ................................................................................. 3688 .................... 2 5 93 ........
Treuhandverbmdl|chke|ten ......................................................................... 28345 26867 ........
Darlehen ............................................................................................... 92584 65774 ........
sten aufsteuemacmahlungen .................................................................... 6045 .................... 5 541 ........
St|ftungs|n|t|at|vederdeutschenW|rtschaft e 00 8 037 ........
Akt|enbezugsrechte 1311 ................... 4618 ........
Verbmdllchkelten gegenu b erKr edlthtItUt en ................................................. 50287 ........................... S
Ub“ge ................................................................................................. 126724 98260 ........

Gesamt 460673 307 740

5.14 Versicherungstechnische Gewinn- und Verlustrechnung

Nach SFAS 60 sind Versicherungsvertrage in solche mit kurzer (,Short-Duration Contracts“) und langer
Laufzeit (,Long-Duration Contracts®) zu unterteilen. Malgebliche Kriterien hierfiir sind u. a. die Ausge-
staltung der Kiindigungsmaglichkeiten durch den Versicherer, der Zeitraum des Risikoschutzes und
der Umfang der mit dem Vertrag verbundenenen Serviceleistungen des Versicherers. Pramien aus Short-
Duration Contracts sind ber die Laufzeit des zu Grunde liegenden Vertrags ertragswirksam zu verein-
nahmen, ggf. sind auf Folgejahre entfallende Pramientibertrage abzugrenzen. Abweichend davon sind
die aus Long-Duration Contracts resultierenden Préamien zum Zeitpunkt ihrer Falligkeit ertragswirksam
zu vereinnahmen.

Bei den von uns gezeichneten Vertragen handelt es sich iberwiegend um Short-Duration Contracts.
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5.15 Ubriges Ergebnis

in TEUR 2001 2000

Sonstige Ertrage

Wahrungskursgewinne 126 032 19529
30 n st.gez|nsenundub ng EErtrage ................................................................ 35 33 8 ................. 20441 .........
© Ertrége ausdem Abgang iibriger Vermogensgegenstande - 14511
ErtrageausForderungsvemcm e 0 [ 9055 .........
Ub” geEm é‘g'e .......................................................................................... 3209 6 ........................... e
Emageaus D|en stle|stungen ........................................................................ 14 56 9 .................... 6 900 .........

208 035 70436

Sonstige Aufwendungen
WahrungSkursverluste ................................................................................ 18074 34720 .........
Sonsﬂgestaufwendungen ........................................................................ 93052 69484 .........
Abschre |bungen ....................................................................................... 12591 ................. 21400 .........
e Aufwendunge n fur D|enst|e| Stungen ................................................................ 9 310 .................... é 620 .........
e Aufwendunge n fur d as U nte me hmenals Ganz es .............................................. 15 96 5 .................. 1 8 024 .........
© Beteiligung an der Stiftungsinitiative der deutschen Wirtschaft - 8037
e E|nzelwe rtber|ch t|gu ngen .............................................................................. 6 32 4 .................... 6 285 .........
Ubr| geAufwendungen ............................................................................... 53 66 2 .................... 9 406 .........

208978 173976

Gesamt -943 -103 540

6. Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
6.1 Beziehungen zu verbundenen nicht konsolidierten Unternehmen

Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) halt mittelbar tber die Talanx AG
Uber 75 % der Anteile an der Hannover Riick.

Die Hannover Ruck-Gruppe ist fir die Riickversicherung des HDI Konzerns zustandig. Insoweit gibt es
im versicherungstechnischen Geschaft eine Vielzahl von Geschaftsbeziehungen mit nicht von der
Hannover Riick zu konsolidierenden verbundenen Unternehmen im In- und Ausland. Betroffen ist hier-
von sowohl tibernommenes als auch abgegebenes Geschaft.
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Geschaftsbeziehungen zu verbundenen Unternehmen

in Mio EUR 2001 2000

Ubernommene verrechnete Pramie

HDI 38,3 14
....... e |
s
....... b e [
"""" nicht konsolidierte tbrige verbundene Unternehmen 1015 1193

nicht konsolidierte tibrige verbundene Unternehmen 124 16,1

Die HDI Asset Management GmbH verwaltet die Kapitalanlagen der Hannover Riick sowie einiger ihrer
Tochter.

Alle weiteren Geschaftsbeziehungen, wie z. B. das Erbringen von Dienstleistungen in beschranktem Um-
fang oder die Vermietung von Buroraumen, sind von untergeordneter Bedeutung.

Alle Geschéfte erfolgten zu marktublichen Konditionen. Wir haben hiertiber fiir die Hannover Ruck und
die E+S Ruick in unseren Abhéngigkeitsberichten Rechenschaft gelegt.
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6.2 Bezuge der Organe der Obergesellschaft und ihnen gewahrte Kredite

Die Organmitglieder werden namentlich auf den Seiten 4 und 5 genannt.

Die Bezilige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtsjahr 252 TEUR, die des Vorstands 3.173 TEUR. Die
Bezulige friiherer Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebenen beliefen sich auf 652 TEUR, passiviert
wurden 10.188 TEUR.

Fur Organmitglieder bestanden keine Haftungsverhaltnisse.

Organmitgliedern wurden folgende Hypothekendarlehen gewéhrt

Standam Umbuchung  Tilgung Stand am Zinssatz
1.1.2001 31.12.2001

TEUR TEUR TEUR TEUR %

Vorstand - 124 3 121 515)

6.3 Aktienorientierte Vergitung

Die Hannover Rick hat mit Wirkung vom 1 Januar 2000 einen virtuellen Aktienoptionsplan aufge-
legt. Vorstand und Mitarbeiter der weiteren zwei Filhrungsebenen kénnen auf variable Verglitungsbe-
standteile verzichten und Aktienwert-Beteiligungsrechte erwerben. Die jahrlich gewéhrte Anzahl
dieser Rechte richtet sich nach den ,,Diluted Earnings Per Share” nach US GAAP. Weiteres Erfolgskrite-
rium ist die Entwicklung des Kurses der Hannover Rick-Aktie im Vergleich zu einer Branchenbench-
mark, wobei der ungewichtete Reactions Welt-Riickversicherungs-Index zu Grunde gelegt wird.

Fur die Ermittlung der Basisanzahl der Aktienwert-Beteiligungsrechte wird ein Barwert von 20,00 EUR
angenommen. Die Basisanzahl erhoht oder ermaRigt sich entsprechend der Uber- oder Unter-Performan-
ce des Gewinns je Aktie. Die Basisanzahl wird um jeweils volle 0,10 EUR, um welche der Betrag des Ge-
winns je Aktie das Zielergebnis tGbersteigt, um 10 % erhéht bzw. fir jeweils 0,20 EUR, um den der Betrag
des Gewinns je Aktie hinter dem Zielergebnis zuriickbleibt, um 10 % vermindert.

Als zweites Erfolgskriterium wird ermittelt, inwieweit der Borsenkurs der Hannover Riick-Aktie im Zutei-
lungsjahr die Entwicklung des Reactions Welt-Riickversicherungs-Index Uibersteigt bzw. unterschreitet.
Fir jeden vollen Prozentpunkt, den die Hannover Rick-Aktie den Vergleichsindex ubersteigt, erhoht sich
die Basisanzahl um 10 %, jedoch um maximal 400 % der Basiszahl, bzw. bei Unterschreitung ermagigt
sich die Basisanzahl um 5 %, maximal jedoch um 50 %.

Der konkrete Wert des Aktienwert-Beteiligungsrechts ergibt sich als Differenz aus dem aktuellen Borsen-
kurs der Hannover Ruick-Aktie zum Zeitpunkt der Austibung der Option und dem Aktienkurs zum Beginn
des Zuteilungsjahrs. Dieser Wert ist bei Ausiibung der Option auszuzahlen.

Die maximale Laufzeit betragt 10 Jahre. Die Wartezeit fur die erstmalige Austibung des Optionsrechts
betrégt zwei Jahre mit Ablauf des betreffenden Zuteilungsjahrs.

Nach Ablauf der Wartezeit sind maximal 40 % der zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte austb-

bar. Flr weitere 20 % betragt die Wartezeit jeweils ein weiteres Jahr. Bei Nichtaustibung der Option
verfallt das Aktienwert-Beteiligungsrecht nach 10 Jahren.
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Im Berichtsjahr wurden keine neuen Aktienwert-Beteiligungsrechte gewéhrt.
Die Bewertung der bestehenden Rechte erfolgt auf Basis des Black/Scholes-Optionspreismodells.

Den Berechnungen sind der Jahresschlusskurs der Hannover Riick-Aktie zum Stichtag 28. Dezember
2001 von 67,39 EUR, eine Volatilitat von 43,8 %, eine Dividendenrendite von 3,65 % und ein risi-
kofreier Anlagezinssatz von 5,16 % zu Grunde gelegt worden.

Auf dieser Basis ergibt sich fur die fur das Geschéftsjahr 2000 gewdahrten Aktienwert-Beteiligungs-
rechte zum 31. Dezember 2001 ein Riickstellungsbetrag in Hohe von 2.648 TEUR.

6.4 Hypotheken und Darlehen

An Mitarbeiter, die nicht Vorstand oder Aufsichtsrat angehdren, wurden Hypotheken bzw. Grundschuld-
darlehen zur Finanzierung von Wohnungseigentum gegeben. Diese Darlehen sind alle grundpfandrecht-
lich an erster Stelle abgesichert. Forderungsausfélle lagen nicht vor und werden nicht erwartet.

7. Ubrige Erlauterungen
7.1 Rechtsstreitigkeiten

Aus dem Erwerb der Lion Insurance Company, Trenton/USA durch die Hannover Finance Inc., Wilming-
ton/USA, eine Tochtergesellschaft der Hannover Riick, besteht mit den friiheren Eigentlimern der Lion
Insurance Company ein Rechtsstreit Uber die Freigabe eines treuhanderisch verwalteten Teils des da-
maligen Kaufpreises.

Mit Ausnahme des vorgenannten Verfahrens bestanden im Berichtsjahr und am Bilanzstichtag — ab-
gesehen von einzelnen auBergerichtlichen Verfahren im Rahmen des (blichen Versicherungs- und
Rickversicherungsgeschafts — keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten.

7.2 Haftungsverhaltnisse

Eine von der Hannover Finance Inc., Wilmington/USA im Geschaftsjahr 1999 begebene Surplus Note
Uiber 400,0 Mio. USD hat die Hannover Riick durch eine Garantie abgesichert.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegeniber unseren US-amerikanischen
Zedenten haben wir in den USA ein Treuhandkonto (Master Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag belief es
sich auf 1.403,6 Mio. EUR (661,4 Mio. EUR). Die in dem Treuhandkonto gehaltenen Wertpapiere werden
als Kapitalanlagen (Available-For-Sale) ausgewiesen.

Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten haben fir uns verschiedene Kreditinstitu-

te Blrgschaften in Form von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich zum Bilanzstich-
tag auf 3.314,4 Mio. EUR (2.060,0 Mio. EUR).
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7.3 Langfristige Verpflichtungen

Die Mitgliedschaft mehrerer Konzerngesellschaften beim Deutschen Luftpool, der Pharma-Ruickversi-
cherungsgemeinschaft sowie der Deutschen Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft fihrt zu einer
Inanspruchnahme entsprechend der Beteiligungsquote, wenn ein anderes Poolmitglied ausfallen sollte.

7.4 Derivate

Derivative Finanzinstrumente werden im Hannover Riick-Konzern ausschlieRlich zu Sicherungszwecken,
insbesondere zur Risikominderung von Zinsschwankungen sowie zur Absicherung von Wahrungsrisiken,
eingesetzt.

SFAS 133, Accounting for Derivative Instruments and Hedging Activities” wird in der durch SFAS 137
und SFAS 138 erganzten Fassung angewendet. Diese Standards erfordern, dass alle Derivate mit ihren
Marktwerten bewertet werden. Soweit das Grundgeschaft und das Derivat nicht als Einheit bilanziert
werden, findet der Ausweis des Derivats in der Bilanzposition ,,Handelsbestand* statt.

Bei einem Fair-Value-Hedge werden die Ergebnisse aus der Marktbewertung der Derivate und der dazu
gehdrenden Grundgeschéfte ergebniswirksam erfasst. Bei einem Cash-Flow-Hedge wird der hedge-ef-
fektive Teil der Marktwertverdnderungen zunéchst im Eigenkapital (kumulierte, nicht ergebniswirk-
same Eigenkapitalanteile) erfasst. Die Erfassung in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt erst, wenn
das zu Grunde liegende abgesicherte Grundgeschéft ergebniswirksam geworden ist. Der hedge-ineffek-
tive Teil der Marktwertverdnderungen wird unmittelbar ergebniswirksam beriicksichtigt. Dartiber hin-
aus sind in Tragerkontrakte eingebettete Derivate separat zu bilanzieren.

Vor der Anwendung von SFAS 133 waren derivative Instrumente zu Marktwerten anzusetzen. Unreali-
sierte Gewinne und Verluste aus Marktwertveranderungen wurden unmittelbar ergebniswirksam bertick-
sichtigt. Bestand ein unmittelbarer Zusammenhang und eine Zuordnung zwischen Derivat und einem
Grundgeschaft, wurde eine Bewertungseinheit gebildet. Gewinne und Verluste aus diesen Bewertungs-
einheiten wurden erst bei Realisierung des Grundgeschéfts ergebniswirksam.

Nominalbetrége aufgegliedert nach Produktart und Restlaufzeit

in TEUR Biszu 3 3 bis 6 6 bis 12 1 bis 5 GroRer 5

Monaten Monate Monate Jahre Jahre

Zinsswaps - - - 51059 587 081 638 140
Wéhrungsswaps 5105 - - - 40993 46 098

Derivate betreffende Engagements waren im Rahmen der gesamten Kapitalanlagen des Hannover
Ruick-Konzerns von geringer Bedeutung. Der Marktwert der zu Sicherungszwecken eingesetzten offenen
Positionen betragt -33,3 Mio. EUR.

Der Marktwert der Derivate fir Fair-Value-Hedges betragt -15,3 Mio. EUR. Der Marktwert der bei Cash-

Flow-Hedges eingesetzten Derivate betrégt -26,8 Mio. EUR. Der Marktwert der als Handelsbestand
ausgewiesenen Derivate betragt 8,9 Mio. EUR.
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Im Berichtsjahr wurden drei Kontrakte fallig; hieraus resultierten Abgangsgewinne in Héhe von 3,5 Mio.
EUR und Abgangsverluste von 1,6 Mio. EUR.

Zum Bilanzstichtag befanden sich weder Vorkaufe noch Devisentermingeschéfte im Bestand.

7.5 Ereignisse nach Ablauf des Geschaftsjahrs

Mit Wirkung zum 1. April 2002 hat die Hannover Ruick mit ihrer Transaktion ,,K3* (Securitisation) GroR-
und Katastrophenrisiken iber die internationalen Kapitalmarkte abgesichert.

.K3* ist eine Verbriefung (Portfolio-Linked Securitisation), die unterschiedliche Rickversicherungs-
risiken umfasst. Es handelt sich einerseits um Naturkatastrophen (Hurrikane und Erdbeben in den USA,
Stiirme in Europa und Erdbebengefahren in Japan) sowie weltweites Luftfahrtgeschaft.

Mit dieser Transaktion schafft die Hannover Riick ein Kapitalsubstitut von 230 Mio. USD (261 Mio. EUR).
Dartber hinaus sind nach dem Bilanzstichtag keine Ereignisse eingetreten, die einen wesentlichen Ein-
fluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

7.6 Mieten und Leasing

Angemietete Objekte

Zusammengefasste Leasingverbindlichkeiten der Geschaftsjahre 2002 bis 2006.

in TEUR Ausgaben

2002 4702

2006 2080
Nachfolgend 10617

Operating Leasingvertrage fiihrten im Geschéaftsjahr 2001 zu Ausgaben von 5.042 TEUR.

Mehrjéhrige Mietverhaltnisse flr Geschaftsraume bestehen bei der Insurance Corporation of Hannover
und der Clarendon-Gruppe. Bei letzterer endet das zehnjahrige Mietverhéaltnis am 31. August 2005.
Die Mietraten sind fur die Mietzeit fest vereinbart, wobei zu vertraglich festgelegten Zeitpunkten eine
Anpassung an geanderte Marktkonditionen méglich ist.

Die Hannover Reinsurance Africa Ltd. hat im Berichtsjahr mit Wirkung zum Februar 2002 einen Sale-

and-Lease-back-Vertrag Uber ein Grundstiick und Geschaftsgebaude mit einer Laufzeit von acht Jah-
ren abgeschlossen.

114



Vermietete Objekte

Die Hannover Re Real Estate Holdings vermietet Grundvermdgen in Florida; die Mietvertrage haben
eine Laufzeit von jeweils fnf bis sieben Jahren. Aus den unkiindbaren Vertragen resultieren in den fol-
genden Jahren die nachfolgend aufgefuihrten Einnahmen:

in TEUR Einnahmen

2002 18024
2003 PRSPPSO PSPPSR 17319 .............
2004 PRSPPSO PSPPSR 17059 .............
2005 PRSPPSO PSPPSR 14258 .............
e 2006 ...................................................................................................................................... 11 956 .............
Nachf0|gend PRSPPSO PSPPSR 4983 .............

Die Mieteinnahmen beliefen sich im Geschéaftsjahr 2001 auf 12.842 TEUR.

7.7 Wahrungsumrechnung

Fremdwé&hrungspositionen in den Gewinn- und Verlustrechnungen der Einzelgesellschaften werden zu
Durchschnittskursen in die jeweilige Landeswéhrung umgerechnet. Die in Landeswahrung aufgestell-
ten Gewinn- und Verlustrechnungen dieser Einzelgesellschaften werden zu Durchschnittskursen in Euro
umgerechnet und in den Konzernabschluss tibernommen. Die Umrechnung der Fremdwéahrungspositio-
nen in den Bilanzposten der Einzelgesellschaften sowie die Ubernahme dieser Posten in den Kon-
zernabschluss erfolgt zu den Devisenmittelkursen des Bilanzstichtags. Sich ergebende Differenzen
zwischen Durchschnittskursen und Bilanzstichtagskursen fuihren fiir funktionale Wahrungen zur erfolgs-
neutralen Bildung eines gesonderten Postens im Eigenkapital. Fur nicht funktionale Wahrungen wer-
den diese Differenzen erfolgswirksam. Als funktionale Wahrungen sind die W&hrungen definiert, in
denen Kapitalanlagen getatigt werden.

Folgende wesentliche Umrechnungskurse kommen zum Ansatz

Devisenmittelkurs zum Bilanzstichtag Durchschnittskurs
1 EUR entspricht: 31.12.2001 31.12.2000 31.12.2001 31.12.2000

1,6754 1,7364 1,5964

ZAR 10,4200 7,0440 7,7383 6,4002
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Hannover, den 22. April 2002

Der Vorstand
A T ] Gk
Zeller Dr. Becke Graber

[ (e / Ve L\\

Dr. Pickel Arrago Dr. Kénig Wallin
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den Konzernabschluss, bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,
Konzernkapitalflussrechnung, Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals und Konzernanhang, der Hannover
Ruckversicherungs-Aktiengesellschaft fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2001 ge-
pruft. Aufstellung und Inhalt des Konzernabschlusses nach den US-amerikanischen Rechnungslegungs-
vorschriften (United States Generally Accepted Accounting Principles — US GAAP) liegen in der Ver-
antwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach den deutschen Priifungsvorschriften und unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
maBiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufihren,
dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob der Konzernabschluss frei von wesentlichen
Fehlaussagen ist. Im Rahmen der Priifung werden die Nachweise fur die Wertansatze und Angaben im
Konzernabschluss auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
Jahresabschllsse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, die Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschat-
zungen des Vorstands sowie die Wurdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit den US-amerika-
nischen Rechnungslegungsvorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sowie der Zahlungsstrome des Geschaftsjahres.

Unsere Priifung, die sich auch auf den vom Vorstand fuir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezem-
ber 2001 aufgestellten Konzernlagebericht erstreckt hat, hat zu keinen Einwendungen gefiihrt. Nach
unserer Uberzeugung gibt der Konzernlagebericht insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage
des Konzerns und stellt die Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hannover, den 23. April 2002
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dr. Geib Schuster
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats der Hannover Riickversicherungs-AG fir den

Hannover Rick-Konzern

Wir haben die Geschéftsflihrung der Hanno-
ver Ruckversicherungs-AG, der Obergesellschaft
des Hannover Ruck-Konzerns, wéhrend des Jah-
res 2001 auf der Basis ausfuhrlicher schriftlicher
sowie mundlicher Berichterstattung des Vor-
stands regelmaRig tberwacht. Der Aufsichtsrat
trat insgesamt viermal zu mehrstiindigen Sitzun-
gen zusammen, um die anstehenden Beschliisse
zu fassen. Daruiber hinaus wurden zweimal im
schriftlichen und einmal im fernmandlichen Ver-
fahren Entscheidungen mit besonderer Eilbedrf-
tigkeit getroffen. Der Ausschuss fur Vorstandsan-
gelegenheiten, ein Ausschuss im Sinne des § 107
Abs. 3 AktG, tagte ebenfalls viermal. Des Weite-
ren lieBen wir uns vom Vorstand quartalsweise
gemal 8 90 AktG schriftlich uber den Gang der
Geschafte und die Lage des Konzerns informie-
ren. In diesen Berichten werden unter anderem
die aktuellen Planzahlen zur Entwicklung der
Pramien, Schaden, Kosten, Kapitalanlagen, Kapi-
talanlageertréage und der weltweiten Personal-
entwicklung fir den Konzern zeitnah dargestellt.
Insgesamt haben wir im Rahmen unserer gesetz-
lichen und satzungsgeméfRen Zusténdigkeit an
den Entscheidungen des Vorstands mitgewirkt.
Die Entwicklung der wesentlichen Tochter- und
Beteiligungsgesellschaften war jederzeit in die
Beratungen einbezogen.

Im Rahmen der Behandlung besonders be-
deutsamer Einzelvorhaben befasste sich der
Aufsichtsrat unter anderem mehrmals mit den
Auswirkungen der Terroranschlage vom 11. Sep-
tember 2001 auf das World Trade Center; wei-
terhin mit der Grundung einer Rickversiche-
rungsgesellschaft in Bermuda, der Griindung ei-
nes Ruckversicherungsmaklers in London und der
Griindung zweier Private Equity-Beteiligungs-
gesellschaften. Auf Grund des markanten Pra-
mienwachstums stimmte der Aufsichtsrat einer
Kapitalerhéhung bei der Hannover Riickversiche-
rungs-AG zu, um hierdurch deren Rating zu si-
chern und die Wettbewerbsfahigkeit zu starken.
Wegen der starken Ausweitung des Geschafts-
volumens der operativen Gesellschaften der Cla-
rendon-Gruppe stimmte der Aufsichtsrat auch
einer Kapitalerhthung bei der Hannover Finance,
Inc., Wilmington/Delaware, USA, zu. Intensiv be-
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fasste sich der Aufsichtsrat mit dem Thema ,,Cor-
porate Governance® und stimmte der Realisie-
rung diverser Handlungsempfehlungen der Deut-
schen Vereinigung fiir Finanzanalyse und Asset
Management (DVFA) zu. Angestrebt wird eine
maglichst weitgehende Umsetzung der in der
Corporate Governance Scorecard der DVFA for-
mulierten Mallnahmen.

Die KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft (KPMG DTG), Hannover, wurde auf gesetz-
lich freiwilliger Basis beauftragt, den Konzern-
abschluss und den Lagebericht des Vorstands
fur den Hannover Riick-Konzern (nach United
States Generally Accepted Accounting Principles
— US GAAP) zu priifen. Die KPMG DTG erteilte
den uneingeschrankten Bestatigungsvermerk.
Der Prifungsbericht wurde an alle Aufsichts-
ratsmitglieder ausgehéndigt und im Rahmen der
Bilanzaufsichtsratssitzung ausfiihrlich unter Be-
teiligung der Wirtschaftsprifer gepruft.

Der vom Vorstand erstellte Bericht tiber die
Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen
Unternehmen wurde gleichfalls von der KPMG
DTG gepruft und mit dem folgenden uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen:

»Nach unserer pflichtgemalen Priifung und
Beurteilung bestéatigen wir, dass

1. die tats&chlichen Angaben des Berichts richtig
sind;

2.bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsge-
schéften die Leistung der Gesellschaft nicht
unangemessen hoch war;

3. bei den im Bericht aufgefiihrten Manahmen
keine Umstande fir eine wesentlich andere
Beurteilung als die durch den Vorstand spre-
chen.”

Wir haben unsererseits sowohl den Bericht
des Vorstands als auch den Bericht des Abschluss-
prufers Gber die Beziehungen der Gesellschaft
zu verbundenen Unternehmen geprift. Bean-
standungen haben sich nicht ergeben. Nach dem



abschlielenden Ergebnis unserer Priifung erho-
ben wir gegen die Erklarung des Vorstands am
Schluss des Berichts tiber die Beziehungen zu ver-
bundenen Unternehmen keine Einwendungen.

Am 31. August 2001 endete die Vorstands-
tatigkeit von Herrn Dr. Andreas-Peter Hecker. Der
Aufsichtsrat hat die von Herrn Dr. Hecker in Gber
funfzehn Jahren im Vorstand der Gesellschaft ge-
leistete Arbeit — davon acht Jahre als stellvertre-
tender Vorstandsvorsitzender — gewdrdigt und
anerkannt und ihm fur seinen Beitrag zur Ent-
wicklung des Unternehmens gedankt. Ebenfalls
mit Wirkung zum 31. August 2001 wurde die Be-
stellung von Herrn Dr. Detlef Steiner zum Mit-
glied des Vorstands einvernehmlich aufgehoben.
Herr Dr. Steiner hat am 1. September 2001 die
Leitung der Clarendon Insurance Group in New
York tibernommen (zunachst als Chief Operating
Officer, ab dem 1. Januar 2002 als Chief Execu-
tive Officer). Der Aufsichtsrat wiirdigte auch die
von Herrn Dr. Steiner geleistete Arbeit fiir die
Fortentwicklung des Unternehmens. Mit Wir-
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kung zum 1. September 2001 wurden die Herren
André Arrago und Ulrich Wallin zu stellvertre-
tenden Mitgliedern des Vorstands bestellt. Frau
Dr. Elke Konig wurde mit Wirkung zum 1. Januar
2002 zum stellvertretenden Mitglied des Vor-
stands bestellt. Die Bestellung von Herrn Herbert
Haas zum Mitglied des Vorstands wurde einver-
nehmlich mit Wirkung zum 31. Januar 2002
aufgehoben, da Herr Haas mit Wirkung zum 1.
Februar 2002 in den Vorstand der Konzernober-
gesellschaft HDI VaG wechselt. Der Aufsichtsrat
hat die in nahezu zwanzig Jahren — davon acht
Jahre im Vorstand der Gesellschaft — geleistete
Arbeit von Herrn Haas anerkannt und gewdrdigt
und ihm fiir seinen grofRen Leistungsbeitrag ge-
dankt.

Hannover, den 24. April 2001
Fir den Aufsichtsrat

Baumgartl
Vorsitzender



Australien

Hannover Life Re of Australasia Ltd
Level 7

70 Phillip Street

Sydney NSW 2000

Tel. +61/2/92516911

Fax +61/2/92 51 68 62

Managing Director:
Steve Willcock

Hannover Ruckversicherungs-AG
Australian Branch — Chief Agency
G.P.0.Box 3973

Sydney NSW 2001

Tel. +61/2/92 74 30 00

Fax +61/2/92 74 30 33

Chief Agent:
Ross Littlewood

Bermuda

Hannover Re (Bermuda) Ltd.
50 Parliament Street, 2nd Floor
Hamilton, HM 12

Tel. +1/441/2943110/11
Fax +1/441/2 96 7568

Managing Director:
Dr. Konrad Rentrup

m des Hannover Rick-Konzerns im Ausland

China

Hannover Riickversicherungs-AG
Shanghai Representative Office
Suite 2711, Bank of China Tower
200 Yin Cheng Zhong Road
Pudong New Area

200120 Shanghai

Tel. +86/21/50 37 2525

Fax +86/21/50 37 27 27

Chief Representative:
Xiaonan Zhang

Hannover Rickversicherungs-AG
Hong Kong Branch

2008 Sun Hung Kai Centre

30 Harbour Road

Wanchai, Hong Kong

Tel. +852/2519 3208

Fax +852/2588 11 36

General Manager:
David Laskey

Frankreich

Hannover Re

Gestion de Réassurance
France S.A.

7 Rue Montalivet, 4th Floor,
75008 Paris

Leben
Tel. +33/1/42 66 87 78
Fax +33/1/42 66 87 98

General Manager:
Stephan Kasper

Nicht-Leben
Tel. +33/1/42 66 87 87
Fax +33/1/42 66 87 88

General Manager:
Jean-Jacques Menon
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Grol3britannien

Hannover Life Reassurance (UK) Limited

Hannover House

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44/13 44/84 52 82
Fax +44/1344/84 5383

Managing Director:
Peter Savill

Hannover Services (UK) Ltd.
Biiro London

2nd Floor

69-70 Mark Lane

London EC3R 7HJ

Tel. +44/20/74 8073 00
Fax +44/20/74 813845

Representative:
Harald Schenk

Buro Virginia Water
Hannover House

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44/13 44/84 52 82
Fax +44/13 44/84 53 83

International Insurance Company
of Hannover Ltd.

Hannover House

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44/1344/84 07 03

Fax +44/13 4478459 09

Managing Director:
Gonda Lauritzen



Irland

E+S Reinsurance (Ireland) Ltd.
No. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/6 1257 16

Fax +353/1/829 14 00

Managing Director:
Henning Ludolphs (ab 1. Juli 2002)

Hannover Life Reassurance
(Ireland) Limited

No. 4 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/61257 18

Fax +353/1/6 7369 17

Managing Director:
Colin Rainier

Hannover Re Advanced
Solutions Limited

No. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/6 1257 00

Fax +353/1/8 29 1400

Managing Director:
Henning Ludolphs (ab 1. Juli 2002)

Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd.

No. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel. +353/1/6 1257 15

Fax +353/1/8 29 1400

Managing Director:
Henning Ludolphs (ab 1. Juli 2002)

Italien

Hannover Re Services Italy Srl
Via Mazzini, 12

20123 Mailand

Tel. +39/02/80681311
Fax +39/02/80 68 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 Riickversicherungs-AG
Canadian Branch - Chief Agency
3650 Victoria Park Avenue, Suite 201
Toronto, Ontario M2H 3P7

Tel. +1/416/496 11 48

Fax +1/416/4 96 10 89

Chief Agent:
V. Lorraine Williams

Hannover Ruickversicherungs-AG
Canadian Branch — Facultative Office
150 York Street, Suite 1008

Toronto, Ontario M5H 355

Tel. +1/416/8 67 97 12

Fax +1/416/8 67 97 28

Manager:
Margaret Whiteley

Korea

Hannover Riickversicherungs-AG
Seoul Representative Office
German Office

Shintown Plaza Building

28-2 Hannam-dong

Yongsan-ku

Seoul 140-210

Tel. +82/2/37 80 46 16

Fax +82/2/37 80 46 08

Representative:
Pyung Won Kim
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Malaysia

Hannover Ruckversicherungs-AG
Malaysian Branch

Suite 31-1, 31st Floor

Wisma UOA I

No. 21 Jalan Pinang

50450 Kuala Lumpur

Tel. +60/3/216451 22

Fax +60/3/21646129

General Manager:
Sathasivam Thava Rajah

Mauritius

Hannover Reinsurance Mauritius Ltd.
Suite 335, Barkly Wharf

Le Caudan Waterfront

Port Louis 00230

Tel. +230/2123165

Tel. +230/2 126248

Fax +230/2123164

Managing Director:
Derrick Nicoll

Mexiko

Hannover Services (México) S.A. de C.V.
Bosque de Ciruelos 162

Bosques de las Lomas, 3rd Floor
Apartado Postal 10-950

CP 11700 Mexico, D.F.

Tel. +52/555/2 5150 22

Fax +52/555/5964173

Director General:
Walter Stange



Schweden

Hannover Riickversicherungs-AG
Tyskland filial

Stockholm Branch
Hantverkargatan 25

P. 0. Box 22085

104 22 Stockholm

Tel. +46/8/6 17 54 00

Fax +46/8/6 17 5599

Managing Director:
Einar Ostlund

International Insurance
Company of Hannover Ltd.
England filial
Scandinavian Branch
Hantverkargatan 25
P.0.Box 22085

104 22 Stockholm

Tel. +46/8/6 17 54 00
Fax +46/8/6 17 5599

Managing Director:
Einar Ostlund

Spanien

HR Hannover Re

Correduria de Reaseguros, S.A.
Paseo del General Martinez
Campos 46

28010 Madrid

Tel. +34/91/319 00 49

Fax +34/91/3199378

Director General:
Eduardo Molinari

Sudafrika

Hannover Life Reassurance
Africa Limited

P.0.Box 10842
Johannesburg 2000

Tel. +27/11/481 6500
Fax +27/11/4 84 3330/32

Managing Director:
Nico Conradie

Hannover Reinsurance Africa Limited
P. 0. Box 10842

Johannesburg 2000

Tel. +27/11/4 816500

Fax +27/11/4 84 3330/32
www.hannover-re.co.za

Managing Director:
Achim Klennert

Taiwan

Hannover Ruckversicherungs-AG
Taipei Representative Office
Room A2, 12th Floor

296 Jen Ai Road, Section 4
Taipei, Taiwan R.O.C.

Tel. +886/2/27 011096

Fax +886/2/27 048117

Representative:
Ker-Kao Chow
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USA

Clarendon Insurance Group, Inc.
1177 Avenue of the Americas,
45th Floor

New York, New York 10036

Tel. +1/212/8 0597 00

Fax +1/212/8 0598 00

President & CEO:
Dr. Detlef Steiner

Hannover Life Reassurance
Company of America

800 N. Magnolia Avenue
Suite 1400

Orlando, Florida 32803-3251
Tel. +1/407/6498411
Fax +1/407/6 498322

President & CEO:
Peter R. Schaefer

Insurance Corporation of Hannover

Biiro Los Angeles

333 South Hope St.

Suite 2400

Los Angeles, California 90071
Tel. +1/213/6130108
Fax +1/213/6 1306 67

President & CEO:
John F. Sullivan

Biiro Itasca

500 Park Blvd.

Suite 1425

Itasca, Illinois 60143

Tel. +1/800/7 73-99 80
Tel. +1/630/7 73-99 31
Fax +1/630/7 73-99 37

Senior Vice President:
Stephen Fitzpatrick



Glossar

Abschlusskosten (auch: Erwerbskosten), aktivierte: Kosten eines Versicherungsunternehmens, die
beim Abschluss oder der Verlangerung eines Versicherungsvertrags (z. B. Abschlussprovisionen, Kos-
ten der Antrags- oder Risikoprifung, etc.) entstehen. Die Aktivierung fuhrt zu einer Verteilung der
Kosten Uber die Vertragslaufzeit.

Alternative Risikofinanzierung: Nutzung der Kapazitat der Kapitalméarkte zur Abdeckung von Ver-
sicherungsrisiken, z. B. durch Verbriefung von Risiken aus Naturkatastrophen.

American Depositary Receipt (ADR): Von US-Banken ausgestellte handelbare Aktienzertifikate tiber
dort hinterlegte ausléandische Aktien. Anstelle der Aktien werden an den amerikanischen Bérsen die
ADRs gehandelt.

Anschaffungskosten, fortgefiihrte: Der zum Erwerb eines Vermdgenswerts entrichtete Betrag an Zah-
lungsmitteln bzw. Zahlungsmittelaquivalenten oder der beizulegende Zeitwert einer anderen Entgelt-
form zum Zeitpunkt des Erwerbs, zuzlglich/abztglich der Amortisation des Vermogenswerts.

Aufwendungen fur Versicherungsfalle flr eigene Rechnung: Summe aus bezahlten Schaden und
den Ruckstellungen fir Schadenereignisse, die im Geschaftsjahr eingetreten sind, ergéanzt um das
Ergebnis der Abwicklung der Riickstellungen flir Schadenereignisse der Vorjahre, jeweils nach Abzug
der eigenen Riickversicherungsabgaben.

Bancassurance: Sie wird verstanden als eine Partnerschaft zwischen einer Bank und einem Versiche-
rungsunternehmen zum Zweck des Vertriebs von Versicherungsprodukten tber die Filialen der
Bankpartner. Die Bindung zwischen Versicherer und Bank ist haufig gepragt durch eine Kapital-
beteiligung oder eine langfristig wirkende strategische Kooperation beider Parteien.

Block-Assumption-Transaktion (BAT): Proportionaler Riickversicherungsvertrag auf das Lebens- oder
Krankenversicherungsportefeuille eines Zedenten, mit dem dieser zukiinftige Gewinne bereits vorzeitig
realisieren kann, um damit auf effiziente Weise finanz- oder solvenzpolitische Zielvorstellungen sicher-
zustellen.

Brutto/Retro/Netto: Bruttopositionen stellen die jeweilige Summe aus der Ubernahme von Erst-
oder Ruckversicherungsvertragen dar, Retropositionen die jeweilige Summe der eigenen Ruickversi-
cherungsabgaben. Die Differenz bildet die jeweilige Nettoposition (Brutto - Retro = Netto, auch: fur
eigene Rechnung).

Critical lllness-Deckungen: Vgl. O Dread-Disease-Deckungen

Deckungsruckstellung: Nach mathematischen Methoden entwickelter Wert fir zukinftige Verpflich-
tungen (Barwertsumme kinftiger Verpflichtungen abziglich der Barwertsumme kiinftig eingehen-
der Préamien), vor allem in der Lebens- und Krankenversicherung.
Depotforderungen/Depotverbindlichkeiten: Sicherheitsleistungen zur Deckung von Versicherungs-

verbindlichkeiten zwischen Erst- und Ruckversicherer. Das einbehaltende Unternehmen weist in
diesem Fall eine Depotverbindlichkeit, das gewahrende Unternehmen eine Depotforderung aus.
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Derivate, derivative Finanzinstrumente: Hierzu zahlen die aus Basisinstrumenten wie Aktien, festver-
zinslichen Wertpapieren und Devisen abgeleiteten Finanzprodukte, deren Preis u.a. anhand eines zu-
grunde liegenden Wertpapiers oder sonstigen Referenzwerts festgestellt wird. Zu den Derivaten zéhlen
insbesondere Swaps, Optionen und Futures.

Diskontierung der Schadenruckstellungen: Bestimmung des Barwerts zukinftiger Zahlungen durch
Multiplikation mit dem zugehorigen Abzinsungsfaktor. Bei Schadenrtickstellungen ist dies auf Grund
der fur deutsche Aktiengesellschaften geltenden neuen steuerlichen Gewinnermittlungsmethoden
erforderlich.

Dread Disease-Deckungen (auch: Critical lliness-Deckungen): Personenzusatzversicherungen, auf
deren Basis im Fall vorher definierter schwerer Krankheiten Teile der Versicherungssumme ausge-
zahlt werden, die sonst erst bei Eintritt des Todesfalls fallig wirden.

Eigenbehalt (auch: Selbstbehalt): Der Teil der Gbernommenen Risiken, den der (Ruick-)Versicherer nicht
in Rickdeckung gibt, also [0 netto ausweist. (Eigenbehaltsquote: Prozentualer Anteil des Eigenbehalts
an den gebuchten Bruttopramien.)

Ergebnis je Aktie (auch: Gewinn je Aktie), verwassert: Kennziffer, die sich aus der Division des Konzern-
jahresuiberschusses durch die durchschnittliche Anzahl im Umlauf befindlicher Aktien errechnet. Das
verwasserte Ergebnis je Aktie bezieht ausgetibte oder noch zur Ausiibung stehende Bezugsrechte in
die Aktienanzahl mit ein.

Erstversicherer: Gesellschaft, die Risiken gegen eine Versicherungspramie tbernimmt und in einem
direkten Vertragsverhéltnis zum Versicherungsnehmer (Privatperson, Unternehmen, Organisation) steht.

Erwerbskosten, aktivierte: Vgl. [1 Abschlusskosten, aktivierte

Exponierung: Gefahrdungsgrad eines Risikos oder Risikobestands; Grundlage fir die Prémienermitt-
lung in der Ruckversicherung.

Fair Value: Preis, zu dem ein Finanzinstrument zwischen zwei Parteien frei gehandelt wiirde.
Fakultative Rickversicherung: Beteiligung des Riickversicherers an einem bestimmten, vom Erstver-
sicherer tibernommenen Einzelrisiko. Steht im Gegensatz zur [0 obligatorischen (auch: Vertrags-)Ruick-

versicherung.

Financial Accounting Standards Board (FASB): Gremium in den USA, das mit der Festlegung und
Verbesserung von Standards zur Rechnungslegung und zum Berichtswesen beauftragt ist.

Financial Accounting Standards (FAS): Vgl. O Statement of Financial Accounting Standards (SFAS)
Finanz-Rickversicherung: Ruckversicherung mit einem begrenzten Gewinn- und Verlustpotenzial. In
erster Linie wird der Risikoausgleich tber die Zeit angestrebt. Dieser wirkt bilanzstabilisierend fir die
O Zedenten.

Geschafts- oder Firmenwert: Unterschiedsbetrag, um den der Kaufpreis einer Konzerngesellschaft de-

ren anteiliges Eigenkapital nach Auflésung der dem K&ufer zuzuordnenden stillen Reserven zum
Kaufzeitpunkt tbersteigt.
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Gewinn je Aktie: Vgl. O Ergebnis je Aktie

GroRschaden: Schaden, der auf Grund seiner Hohe eine besondere Bedeutung fir den Erst- bzw.
Ruckversicherer hat und gemaR einer festgelegten Schadenhthe oder anderer Kriterien als GroR-
schaden definiert wird.

Hybrid-Kapital: Anleihestruktur, die auf Grund ihrer Nachrangigkeit eigenkapitaldhnlichen Charakter
hat.

IBNR (Incurred but not reported): Vgl. O Spatschadenriickstellung

Kapitalflussrechnung: Rechnung Uber die Herkunft und Verwendung von Zahlungsvorgangen wahrend
der Abrechnungsperiode. Sie zeigt die Veranderung der Vermdgens- und Kapitalbestande getrennt
nach den Bereichen ,laufende Geschaftstatigkeit”, , Investitionstatigkeit” und ,Finanzierungstatigkeit"

Kongruente Wahrungsbedeckung: Bedeckung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten in
fremder Wahrung mit entsprechenden Kapitalanlagen derselben Wahrung, um Wechselkursrisiken
zu vermeiden.

Kostenquote: Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb im Verhéltnis zu den verrechneten (Brutto-
oder Netto-) Pramien.

Kumulschaden: Summe von mehreren einzelnen, bei unterschiedlichen Versicherungsnehmern ein-
getretenen Schaden, die durch das gleiche Schadenereignis (z. B. Sturm, Erdbeben) verursacht wurden.
Fuhrt dann zu einer erhéhten Belastung des Erst- oder Riickversicherers, wenn mehrere betroffene
Versicherungsnehmer bei ihm versichert sind.

Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV): Verhaltnis des Kurses einer Aktie zu dem auf diese Aktie entfallenden
Reingewinn der AG.

LOC (Letter of Credit): Bankburgschaft; die Bank ist auf Anforderung des Burgschaftsempfangers
zur Leistung an selbigen bis zu der Hohe der im LOC genannten Summe verpflichtet. Beispielsweise in
den USA eine Ubliche Form der Sicherheitsleistung im Rickversicherungsgeschaft.

Mark-to-Market-Bewertung: Bewertung von Finanzinstrumenten zum Marktwert bzw. zum [0 Fair
Value.

Netto: Vgl. [0 Brutto/Retro/Netto

Nichtproportionale Riickversicherung: Riickversicherungsvertrag, bei dem der Ruckversicherer den
einen bestimmten Betrag ( O Prioritét) tibersteigenden Schadenaufwand zu tragen hat. Steht im Ge-
gensatz zur [ proportionalen Rickversicherung.

Obligatorische Ruckversicherung (auch: Vertragsriickversicherung): Riickversicherungsvertrag, bei
dem sich der Riickversicherer an einem gesamten, genau definierten Versicherungsbestand eines

[0 Zedenten beteiligt. Steht im Gegensatz zur [0 fakultativen Ruckversicherung.

Personen-(Rick-)versicherung: Zusammenfassung von Sparten, die die Versicherung von Personen
zum Gegenstand haben, also Lebens-, Renten-, Kranken- und Unfallversicherungen.
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Portefeuille: Alle von einem Erst- oder Riickversicherer insgesamt oder in einem definierten Teilseg-
ment (z. B. Sparte, Land) Gibernommenen Risiken.

Pramie: Vereinbartes Entgelt flir die vom Versicherungsunternehmen tibernommenen Risiken. Die
gebuchten (auch: verrechneten) Pramien (auch: Beitrdge) sind im Gegensatz zu den verdienten
Pramien (auch: Beitrage) zeitlich nicht abgegrenzt.

Prioritat: Im Rahmen von [0 nichtproportionalen Ruckversicherungsvertragen festgelegter Scha-
denbetrag eines Erstversicherers, bei dessen Uberschreitung der Riickversicherer leistungspflichtig
wird. Die Prioritat kann sich auf einen Einzelschaden, einen O Kumulschaden oder die Summe der
gesamten Jahresschaden beziehen.

Programmgeschaft; Spezialitét der anglo-amerikanischen Versicherungsmarkte. Es wird von Erstver-
sicherern in engster Zusammenarbeit mit Rickversicherern und spezialisierten Zeichnungsagenturen
betrieben. Das Segment ist typischerweise auf Nischen- und Nichtstandardgeschéft oder schwer ver-
sicherbare Risiken ausgerichtet.

Proportionale Ruckversicherung: Riickversicherungsvertrage, auf deren Basis Anteile eines Risikos
oder O Portefeuilles zu den Konditionen des Erstversicherers in Ruckversicherung gegeben werden.
O Pramien sowie Schaden werden anteilsméRig in einem proportionalen Verhéltnis geteilt. Steht
im Gegensatz zur [0 nichtproportionalen Ruckversicherung.

Rate: Prozentsatz (in der Regel vom Pramienvolumen) des riickversicherten Portefeuilles, der bei ei-
ner [0 nichtproportionalen Riickversicherung als Riickversicherungspramie an den Riickversicherer
zu zahlen ist.

Reservequote: Verhaltnis der versicherungstechnischen (Brutto- oder Netto-) Reserven zu den (Brutto-
oder Netto-) Prémien.

Retro: Vgl. O Brutto/Retro/Netto
Retrozession: Abgabe von Risiken oder Anteilen an Risiken, die in Riickdeckung Gbernommen 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 fuhren kann.
Das versicherte Risiko ist Gegenstand des Versicherungsvertrags.

Ruckstellung: Passivposten am Bilanzstichtag zur Erfullung von Verbindlichkeiten, die dem Grunde
nach bestehen, wobei die Héhe und/oder der Zeitpunkt der Falligkeit noch nicht bekannt ist. Ver-
sicherungstechnisch z. B. flir bereits eingetretene, jedoch noch nicht oder nur teilweise regulierte
Versicherungsfalle (= Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle, kurz: Schaden-
rickstellung).

Rickversicherer: Gesellschaft, die gegen eine vereinbarte Pramie Risiken bzw. Portefeuillesegmente
von einem [ Erstversicherer oder einem anderen Riickversicherer tibernimmt.

Schadenexzedentenvertrag: Vgl. [0 Nichtproportionale Riickversicherung

Schaden-/Kostenquote: Summe der Schaden- und Kostenquote.
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Schadenquote: Verhaltnis der Schadenaufwendungen im O Eigenbehalt (auch: Selbstbehalt) zu den
verdienten (Brutto- oder Netto-) Pramien.

Schaden-(Ruck-)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 Gultigkeit in allen Sparten
der Sach- und Haftpflichtversicherung.

Segmentberichterstattung: Darstellung von Vermdgens- und Ertragsinformationen, untergliedert nach
zweckmaRigen Kriterien, wie Geschéaftsbereichen und Regionen.

Selbstbehalt: Vgl. O Eigenbehalt

Sonstige Wertpapiere, gehalten bis zur Endfélligkeit: Wertpapiere, die in Daueranlageabsicht grund-
satzlich bis zur Endfélligkeit gehalten werden. Sie sind zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, Handelsbestand: Wertpapiere, die ausschlieBlich fur kurzfristige Handelszwecke
gehalten werden. Sie sind mit dem Verkehrswert am Bilanzstichtag bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, jederzeit verauflerbar: Wertpapiere ohne klare Zuordnung zum Handels- bzw.
Endfalligkeitsbestand; diese jederzeit veraulRerbaren Wertpapiere werden mit dem Verkehrswert am
Bilanzstichtag angesetzt. Marktwertveranderungen beriihren nicht die Gewinn- und Verlustrechnung.

Spatschadenriickstellung (auch: IBNR — Incurred but not reported): Riickstellung bereits eingetre-
tene, aber noch nicht gemeldete Schaden.

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 Banker: ein Riickversicherer, der im [0 Stochastic Banking tétig ist.

Stochastic Banking: Die zielgerichtete finanzielle Unterstiitzung von Erstversicherern tUber einen
Rickversicherungsvertrag, bei dem sich der Ruckversicherer an den Originalkosten eines Versiche-
rungsportefeuilles beteiligt und dafiir als Gegenleistung einen Anteil an den zuklnftigen Ertragen
dieses Portefeuilles erhélt. Diese Methodik wird vorwiegend bei langfristigen Produkten der Perso-
nensparten verwendet, wie der Lebens-, Renten- und Unfallversicherung.

Thesaurierung: Nichtausschiittung der Gewinne einer Unternehmung, mit der Folge einer gegentiber
ausgeschitteten Gewinnen unterschiedlichen steuerlichen Behandlung.

US GAAP (United States Generally Accepted Accounting Principles): International anerkannte US-
Rechnungslegungsvorschriften. Nicht alle Vorschriften, die in ihrer Summe die US GAAP darstellen, sind
kodifiziert. Es z&hlen dazu neben schriftlich fixierten Statements z. B. auch Ubliche Bilanzierungspraktiken
einzelner Branchen.

Verbriefungsinstrumente: Innovative Instrumente zur Ubertragung von Riickversicherungsgeschéft in
die Kapitalmarkte mit dem Ziel einer Refinanzierung oder Platzierung von Versicherungsrisiken.
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Versicherter Schaden: Gibt den Gesamtbetrag der von der Versicherungswirtschaft insgesamt (Erst-
und Ruickversicherer) gedeckten Schaden wieder.

Versicherungstechnisches Ergebnis: Saldo aus Ertragen und Aufwendungen, die dem Versicherungs-
geschaft zugeordnet und in der versicherungstechnischen Gewinn- und Verlustrechnung ausgewie-
sen werden.

Vertragsrickversicherung: Vgl. O Obligatorische Riickversicherung

Volatilitat: Schwankungsmal? der Variabilitéat von Wertpapierkursen, Zinssatzen und Devisen. Allgemein
Ublich ist die Messung der Volatilitat eines Wertpapierkurses durch die Berechnung der Standardab-
weichungen relativer Kursdifferenzen.

Volkswirtschaftlicher Schaden: Gesamter, auf Grund eines Schadenereignisses fur die betroffene
Volkswirtschaft eingetretener Wertverlust. Der volkswirtschaftliche Schaden ist vom versicherten

Schaden zu unterscheiden. Der versicherte Schaden

Zedent: Erst- oder Rickversicherer, der Anteile der von ihm versicherten oder riickversicherten Risiken
gegen eine Pramie an einen Ruckversicherer abgibt (zediert).

Zession: Abtretung eines Risikos durch den Erstversicherer an den Rickversicherer.
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