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m des Hannover Rick-Konzerns

in Mio. EUR 1999 +/-Vorjahr 1998

Verrechnete Bruttopramien 6 706,3 489 % 4504,6
Verdiente Nettoprdmien 41799 178 % 35487
Versicherungstechnisches Ergebnis -394,7 12,6 % -350,4
Kapitalanlageergebnis 828,2 1,7% 814,7
Ergebnis der normalen Geschaftstétigkeit 4334 -6,6 % 464,2
Jahresuberschuss 201,6 17,6 % 1714
Kapitalanlagen 98551 14,7 % 85922
Eigenkapital 12357 10,1 % 11224
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) 10 703,1 222 % 87595
Nettoportefeuillewert Personen-Riickversicherung 609 30,1 % 468
Gewinn je Aktie (verwassert) in EUR 6,86 17,7% 5,83
Dividende (inkl. Korperschaftsteuergutschrift) in Mio. EUR 715 339% 534
Dividende (inkl. Kérperschaftsteuergutschrift) je Aktie in EUR 291 335% 2,18
Eigenkapitalrendite (nach Steuern) 171% 14,0 %
Selbstbehalt 62,0 % 80,3 %
Schadenquote* 833 % 83,1%
Kostenquote™ 25,0% 26,5%

Kombinierte Schaden-/ Kostenquote* 108,3 % 109,6 %

*ohne Personen-Riickversicherung



Verehrte Aktionare, sehr geehrte Damen und Herren,

ich freue mich, Ihnen mit diesem Jahresabschluss wieder ein Rekordergebnis vorlegen zu kénnen — es
ist mittlerweile das Funfte in Folge. Wir sind darauf besonders stolz, weil es uns diesmal auch unter
besonders schwierigen Verhéltnissen in unserem gréBten strategischen Geschéftsfeld, der
Schaden-Ruckversicherung, gelungen ist, unsere Gewinnziele wieder zu erreichen.

Wir haben unseren Geschaftsbericht fir den Hannover Riick-Konzern nunmehr voll auf die
US-amerikanischen Rechnungslegungsvorschriften US GAAP (Generally Accepted Accoun-
ting Principles) umgestellt. Diese Umstellung verlangt auch von Ihnen, sich mit einigen
Neuheiten und Besonderheiten vertraut zu machen. Ein Bundel von MaRnahmen soll Ihnen
den Wechsel so leicht wie moglich machen: Wir haben bereits vor zwei Jahren damit begon-
nen, Uberleitungsrechnungen von der deutschen auf die amerikanische Rechnungslegung
zu verdffentlichen. Zusatzlich haben wir die bisherige Berichtsstruktur so weit wie méglich
beibehalten. Unser Glossar am Ende dieses Berichts haben wir um einige Spezifika er-
weitert und darliber hinaus versucht, im Text Hilfestellung zu geben. Sollten Sie dennoch Kritik oder
Anregungen fur Verbesserungen haben, so lassen Sie mich dies bitte wissen. Wir sind sehr daran in-
teressiert, die Qualitat unserer Finanzkommunikation sténdig zu steigern.

Mit der Umstellung auf US GAAP sind zwei Erweiterungen verbunden, die ich fir besonders wichtig
erachte und auf die ich Ihr Interesse lenken mdchte. Mit der Segmentberichterstattung verdffentlichen
wir erstmalig die Geschaftsergebnisse unserer einzelnen strategischen Geschéaftsfelder bis hin zum Nach-
steuerergebnis. Teil des Abschlusses ist auch — ebenfalls erstmalig — eine Kapitalflussrechnung. Die
Interpretation einer solchen Betrachtung ist bei einem Ruckversicherer, unter anderem auf Grund
seines hohen Ruckstellungsvolumens, nicht einfach. Dennoch geben beide Instrumente meines Er-
achtens neue Einblicke, deren Aussagekraft wir in Zukunft noch weiter entwickeln wollen.

Unser Konzerngewinn nach Steuern ist erneut gestiegen, und zwar um 18 % auf 202 Mio. EUR. Daraus
resultiert ein Ergebnis je Aktie von 6,86 EUR, ebenfalls 18 % tber dem Vorjahreswert. Der Hauptver-
sammlung werden wir vorschlagen, die Dividendenzahlung noch einmal deutlich zu erhéhen. Diese
~hackten” Zahlen sprechen meines Erachtens bereits flr sich selbst. Allerdings lassen sie nicht erkennen,
dass dieses Ergebnis nur mdglich war dank einer im Laufe der letzten Jahre konsequent betriebenen
Diversifizierungsstrategie.

Vor zehn Jahren waren wir fast ausschlieflich in der Schaden-Rickversicherung tétig und betrieben
eine ,Monokultur. Heute steht das Ergebnis auf vier Sdulen, die zwar unterschiedlich groR, aber alle
fest und eigenstandig sind. Die Personen-Rickversicherung ist nach wie vor der gréfite Wachstums-
tréger; die neue Rechnungslegung macht ihr Gewinnpotenzial deutlich. Die hohen, wertschaffenden
Investitionen der letzten Jahre kénnen nun — zumindest teilweise — auch entsprechend in der Bilanz aus-
gewiesen werden. Zusammen mit unseren freiwilligen Zusatzangaben Uber den Wert des aufgebauten
Vertragsbestandes zeigt sich jetzt, dass dieses Geschéft, welches nach den deutschen Rechnungsle-
gungsvorschriften stets als Verlustbringer auszuweisen war, in Wirklichkeit erfreulich profitabel ist.

Die Finanz-Riickversicherung, die wir aus dem International Financial Services Centre in Dublin heraus
betreiben, wachst weiter tberdurchschnittlich und erzeugt verléssliche Gewinne.

Esistuns im letzten Jahr nicht immer leicht gefallen, die Griinde fiir den Einstieg in unser viertes Geschafts-
feld, das Programmgeschéft, zu erlautern. Dieses amerikanische Nischensegment ist vergleichsweise
unbekannt und folgt ganz eigenen GesetzmaRigkeiten. Wir sind trotzdem iberzeugt, dass es uns gelingen
wird, dieses amerikanische Geschéftsmodell — tiber das bisherige Mal? hinaus — auch in andere Mérkte
zu exportieren. Die Clarendon Insurance Group, deren Zahlen erstmals in unseren Jahresabschluss einge-
gangen sind, hat unsere Erwartungen nicht nur erfllt, sondern Ubertroffen: sie hat bereits im ,Jahr 1*



nach unserer Investition einen kréaftigen Beitrag zum Betriebsergebnis geliefert. Das bestatigt, dass
unsere Entscheidung, in das Programmgeschéft einzusteigen, richtig war und dass wir mit der Clarendon
einen der besten ,Program Writer* erworben haben. Mittlerweile ist sie sehr gut in die Hannover
Ruck-Familie integriert.

Fur die Schaden-Ruckversicherung, unser nach wie vor wichtigstes, aber auch schwierigstes Geschéfts-
feld, brachte das Berichtsjahr zum zweiten Mal hintereinander weit berdurchschnittliche Belastungen
aus Naturkatastrophen- und sonstigen Grof3schéden. Die Ruckversicherungswirtschaft wird maBRgeblich
dazu beitragen, die materiellen Schaden aus dem Hagelsturm in Sydney, den Erdbeben in der Tirkei, Grie-
chenland und Taiwan, dem Taifun ,Bart“ in Japan, den Winterstlirmen in Westeuropa, aber auch aus
zahlreichen Flugzeugabstiirzen und einer hohen Anzahl weiterer GrofRschaden auszugleichen. Diese
dramatischen Ereignisse haben aber auch dazu gefiihrt, dass einige Anbieter mit aggressiver Preis-
politik vom Markt verschwunden sind und dass insgesamt die Risiken wieder realistischer einge-
schatzt werden. Die Talfahrt der Raten und Konditionen ist jedenfalls zu Ende, und in einem Teil unserer
Markte waren gegen Ende des Berichtsjahrs bereits erste Konditionsverbesserungen zu beobachten.

Eine viel diskutierte mégliche Katastrophe hat allerdings nicht stattgefunden: der Computer-Crash zum
Jahrtausendwechsel. Davon wére die Versicherungswirtschaft gleich zweifach belastet worden: Einmal
sind die eigenen Geschaftsprozesse stark von der DV-Unterstiitzung abhéngig; zum Zweiten wéren ent-
standene Schaden teilweise durch Versicherungs- und Riickversicherungsvertrage gedeckt gewesen.
Vereinzelt war zu vernehmen, dass die warnenden Stimmen riickwirkend wohl nur als ,Panikmache* der
Computerindustrie gewertet werden kénnten, die daraus Profite erzielen wollte. Ich neige demgegentiber
zu der Uberzeugung, dass die intensive Diskussion der Risiken und die daraus resultierende gewissenhafte
Vorbereitung der Unternehmen dafiir gesorgt hat, dass die Katastrophen ausgeblieben sind.

Die Bundesregierung und ihre Steuerplane haben der deutschen Versicherungswirtschaft im vergangenen
Jahr eine Berg- und Talfahrt beschert. Zun&chst hat die — immer noch nicht zu Ende gefiihrte — Diskussion
zur Ausgestaltung des so genannten Steuerentlastungsgesetzes fur weitere Negativschlagzeilen ge-
sorgt und auch die Aktienkurse der borsennotierten Gesellschaften nachhaltig belastet. Zum Jahres-
ende sorgte dann die Ankindigung der Steuerfreiheit von Gewinnen aus Beteiligungsverkaufen flr
positive Nachrichten. Insbesondere Unternehmen mit grofRen Beteiligungsportefeuilles konnten davon
auch an den Aktienmérkten profitieren. Aber auch diese Regelung ist weiter in der Diskussion und tragt
zur Unsicherheit der Rahmenbedingungen bei, unter denen die Wirtschaft aktuelle Entscheidungen tref-
fen muss. Ich hoffe sehr, dass zumindest die jetzt sichtbaren positiven Ansétze zur Senkung der Steuerlast
deutscher Unternehmen konsequent umgesetzt werden.

+Der (deutsche) Privatanleger hat die Aktie als Investment entdeckt! Aber noch nicht die der Hannover
Ruck!, so kdnnte eine Schlagzeile zur enttduschenden Entwicklung unseres Aktienkurses lauten. Nach
rasanter Entwicklung von Mitte 1996 bis Mitte 1998 endete das Berichtsjahr mit einem deutlichen Kurs-
verlust —und dies, obwohl Umsatz und Gewinn kontinuierlich gestiegen sind. Wir haben in unserer Unter-
nehmensstrategie das Ziel festgeschrieben, den Wert des Unternehmens durch eine nachhaltig positive
Gewinnentwicklung zu steigern. Betrachtet man aber die Entwicklung unseres Aktienkurses, so scheint
genau das Gegenteil der Fall zu sein. Es gibt viele verschiedene Konzepte, die Entwicklung des Werts

eines Unternehmens zu messen. Den meisten ist gemeinsam, dass sie Erwartungen zukinftiger Gewinne
zu Grunde legen, und zwar solcher Gewinne, die (iber die Kapitalkosten hinausgehen. Nach dieser De-
finition ist der Wert lhres Unternehmens auch im Berichtsjahr gestiegen. Warum aber hat die Bérse das
nicht honoriert? Auf diese Frage gibt es mehrere Antworten, deren jeweiliges Gewicht nur schwer ein-
zuschéatzen ist: Mit dem Thema Ruckversicherung wird hdufig allein die Schaden-Ruickversicherung
verbunden, und diese leidet derzeit unter starkem Konkurrenz- und Ertragsdruck. Der deutsche Gesetz-
geber hat durch seine steuerlichen Rahmenbedingungen der Versicherungswirtschaft zusétzlich ge-
schadet und die Benachteiligung spéater nur teilweise ausgeglichen. Investoren haben im letzten Jahr
sehr stark in internationale Indizes sowie ,Blue Chips* investiert und Nebenwerte vernachléssigt.



Aber vor allem: Die verschiedenen ,Neuen Markte* mit TMT-Werten haben zu einer Euphorie ge-
fuhrt, die mit fundamentalen Daten nicht zu erklaren ist.

Wie dem auch sei, ich bin der festen Uberzeugung, dass — friiher oder spater — auch die Aktienmérkte
wieder den Wert fundamental positiver Unternehmen erkennen werden und dass unsere Aktie von dieser
Entwicklung profitieren wird. Diese Einsché&tzung wird von vielen — auch internationalen — Finanzana-
lysten geteilt. Es bleibt unsere Aufgabe, weiterhin flr positive Ertragsaussichten zu sorgen und diese Tat-
sache aktiv zu kommunizieren. Die aktuellen Entwicklungen bis heute, noch viel mehr aber die Konse-
quenz, mit der wir unsere strategischen Ziele verfolgen, machen mich sehr zuversichtlich, dass wir dieser
Aufgabe auch gerecht werden kénnen.

Verehrte Aktionare, ich danke lhnen, auch im Namen meiner Vorstandskollegen, fur Ihr Vertrauen in un-
sere Gesellschaft. Ich versichere Ihnen, dass wir dieses Vertrauen rechtfertigen werden und dass wir in
unseren Anstrengungen, den Wert lhres Unternehmens nachhaltig zu steigern, nicht nachlassen werden.
Es ist nur eine Frage der Zeit, bis sich unsere Erfolge auch wieder in steigenden Aktienkursen nieder-
schlagen.

Mit freundlichen GriiRen

Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands



RWA NGSORGCAN der Hannover Rlckversicherungs-AG

Aufsichtsrat

Wolf-Dieter Baumgartl, Hannover,

Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands des HDI
Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.

Dr. Paul Wieandt, Kénigstein,

stellv. Vorsitzender

ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
der BfG Bank AG

Karola Bohme, Barsinghausen*,

Dr.-Ing. Horst Dietz, Mannheim,
Vorsitzender des Vorstands der ABB AG

Dr. Erwin Moller, Hannover,
Mitglied des Vorstands des HDI
Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.

Ass. jur. Otto Muller, Hannover*,
Ass. jur. Renate Schaper-Stewart, Lehrte*,

Rudolf Schwan, Essen,
ehemaliges Mitglied des Vorstands
der RWE AG

Eberhard Wild, Griinwald,
Mitglied des Vorstands der Bayernwerk AG

*Arbeitnehmervertreter
Angaben zu den Mitgliedschaften in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten und vergleichbaren Kon-

trollgremien anderer in- und auslandischer Wirtschaftsunternehmen entnehmen Sie bitte dem Berichts-
teil der Hannover Riickversicherungs-AG.



Vorstand

Wilhelm Zeller, Burgwedel,
Vorsitzender

Dr. Andreas-Peter Hecker, Hannover,
stellv. Vorsitzender

Dr. Wolf Becke, Hannover

Jirgen Gréber, Ronnenberg

Herbert K. Haas, Burgwedel

Udo Schubach, Hannover

Dr. Detlef Steiner, Hannover

Dr. Michael Pickel, Kéln,
stellv. Mitglied (ab 1.1.2000)



VORSTAND IR Rickversicherungs-AG

—

Wilhelm Zeller

Stabsbereich (Planung/Controlling, Investor Relations, Public Relations, Revision),
Underwriting Service und -Controlling, Unternehmensentwicklung.

Die gegenwartige Goldgraberstimmung sollte nicht dartber hinwegtéuschen, dass die
Aktie ein langfristiges Anlageinstrument ist. Friher oder spater werden fundamentale
Daten wie Profitabilitat, strategische Positionierung und die Ausrichtung an der Steige-
rung des Unternehmenswerts wieder die Aktienkurse bestimmen. Unternehmen, die
sich daran orientieren, werden langfristig die Erfolgreichen sein.

Dr. Andreas-Peter Hecker

Nichtleben-Riickversicherung der HDI-Gruppe, Retrozessionen und Schutzdeckungen,
Personal, Allgemeine Verwaltung.

Als erfolgreich expandierendes Unternehmen suchen wir standig nach neuen Arbeits-
kraften. Die erforderlichen Fachkréfte stehen im Inland nur begrenzt zur Verfugung.
Daher suchen wir solche Mitarbeiter zunehmend auch im Ausland. Unterdessen be-
schaftigen wir in Hannover auslandische Kollegen aus 29 Landern. Bei Erteilung der
erforderlichen Arbeits- und Aufenthaltserlaubnis treffen wir auf groRe Kooperations-
bereitschaft der zustédndigen Behdrden. An der Diskussion um die Einfuhrung einer
,Green-Card" brauchen wir uns daher nicht zu beteiligen.

Dr. Wolf Becke
Personen-Rickversicherung weltweit.

Die Einfiihrung von Hannover Life Re als weltweiter Markenname wird durch die Be-
reitstellung maBgeschneiderter Lésungen im ,Stochastic Banking“, der Schaffung
neuer Markte durch Produktpartnerschaften und nicht zuletzt durch den Einstieg in
konventionelle Rickversicherungsprogramme den Wert unseres erfolgreichen, inter-
nationalen Geschéftsmodells weiterhin erhdhen.

Jurgen Gréber

Schaden-Ruckversicherung anglophones Afrika, Asien und Australien, Fakultative
Ruckversicherung weltweit, Luft- und Raumfahrt sowie Transportgeschaft weltweit,
Finanz-Rlckversicherung.

Die Jahrgénge 1998 und 1999 zeigen das erwartet unerfreuliche Bild in den Ergebnis-
sen der Ruckversicherer, die auf eine technische Diskussion mit ihren Kunden in den
Vorjahren verzichteten und statt dessen mehr Wert auf ihren Marktanteil gelegt
haben. Wir freuen uns auf die groRe Herausforderung, die die nunmehr wieder ein-
setzenden technischen Gespréche mit unseren Kunden bieten und stellen unsere Exper-
tise zur Entwicklung von Riickversicherungslésungen, traditionell wie auch alternativ,
gerne in den Dienst der Kunden, die sich uns auch in den Vorjahren mit zum Teil milli-
ardenschweren Exponierungen anvertraut haben.



Herbert K. Haas
Finanz- und Rechnungswesen, Kapitalmarkt, Informationsverarbeitung.

Das Internet wird auch die Geschéaftsprozesse eines Rickversicherers maRgeblich be-
einflussen und insbesondere im Abrechnungs- und Zahlungsverkehr mit unseren
Kunden und in der Kapitalanlageverwaltung zu schnelleren und effizienteren Ablaufen
fuhren.

Udo Schubach

Schaden-Riickversicherung Deutschland (Aktionére der E+S Riick), Osterreich, Schweiz,
Kredit- und Kautionsgeschaft weltweit.

Die Zukunftsbranche Assekuranz erlebte in den 90er Jahren einen massiven Struk-
turwandel, der im neuen Jahrzehnt noch erheblich an Dynamik zulegen wird. Mit aus-
gefeilten, hochqualifizierten Risikoanalysesystemen unterstutzen wir unsere Zedenten,
die sich verandernden Bedrohungen fur ihr Unternehmen zu erkennen und den erfor-
derlichen Riickversicherungsschutz zu konzipieren.

Dr. Detlef Steiner

Schaden-Ruickversicherung Nordamerika, romanische, lateinamerikanische und arabische
Lander, Nord- und Osteuropa, GroRbritannien und Irland, Programmgeschéft.

Neue Technologien wie z.B. das Internet, Intranet, etc. werden die Wertschdpfungs-
kette vom Versicherungsnehmer bis hin zum Retrozessiondr stark verandern. Das ,,Out-
sourcen” vieler Funktionen wird dabei den Prozess effizienter machen und eine Struk-
turveranderung in der Versicherungsindustrie auslésen.

Dr. Michael Pickel
Schaden-Rckversicherung Deutschland (Open Market), Schadendienst, Recht.

Nur wer rechtzeitig die Riickschliisse aus den Fakten ziehen kann, wird im harten Ver-
sicherungswettbewerb gewinnen. Deshalb unterstiitzen wir unsere Geschéftspartner
mit unserem internationalen Know-how in der Risikoanalyse. Mit unserer Expertise in
der (GroR-)Schadenbearbeitung versuchen wir, eingetretene Schaden zu begrenzen und
weisen auf mittelfristig sich abzeichnende Trends in der Schadenentwicklung hin.
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Die Aktienmarkte boomten weltweit, ...

Zu Beginn des Jahres 1999 waren noch die Aus-
wirkungen der Finanzkrise 1998 zu spuren. Die
hervorragende US-Konjunktur, der Aufschwung
in Euroland und Japan sowie die tberraschend
schnelle Erholung in Asien und Stidamerika wirk-
ten einer drohenden Deflation jedoch entgegen
und ermdglichten erneut ein Jahr mit weit tber-
durchschnittlichen Kurssteigerungen an den in-
ternationalen Aktienmarkten. Zum Jahresende
stiegen quer durch Europa, aber auch in den
USA und noch mehr in den Schwellen- und Ent-
wicklungslandern die Aktienkurse auf neue Re-
kordsténde. Zyklische Aktien waren besondere
Gewinner dieses Booms. Die extrem niedrigen
Zinsen an den Rentenmarkten unterstiitzten die-
se Entwicklung auf zweifache Weise: Institutio-
nelle Anleger schichteten Liquiditét in die lukra-
tiveren Aktienmarkte um, und die traditionell
konservativen Privatanleger entdeckten die Aktie

als neue Anlagealternative. Gerade die ,Neuen
Markte” mit ihrer Konzentration auf wachstums-
starke Technologie- und Internetwerte profitier-
ten in ungeahntem Ausmalf von dieser Entwick-
lung.

Der Index des Eurolands, der Euro Stoxx 50, be-
endete das Jahr mit einem Zuwachs von 47 %
auf 4.904 Punkte. Der Dax, der lange Zeit mit
der Entwicklung an den anderen europaischen
Markten nicht mithalten konnte, schloss bei
6.958 Punkten mit einem Plus von 39 % eben-
falls auf einem Rekordhoch. In den USA erreich-
te der Dow Jones-Index mit +26 % ein heraus-
ragendes Ergebnis. Damit war das Jahr 1999 in
den USA das vierte Jahr in Folge mit Kursgewin-
nen Uber dem historischen Durchschnitt: 18 % in
1998, 23 % in 1997 und 26 % in 1996.

... aber Versicherungswerte waren dennoch unter Druck.

Die Versicherungswerte blieben bei dieser Rallye
— in Deutschland wie auch international — weit-
gehend unbeachtet. Mittlere und kleine Werte,
die nicht in den grofRen Indizes vertreten sind,
litten dabei tiberdurchschnittlich. Auf Grund sei-
ner Gewichtung zeigt der deutsche CDax-Ver-
sicherungen teilweise ein verzerrtes Bild. Die
deutschen Marktfiihrer in Erst- und Ruickversiche-
rung — sie bestimmen die Entwicklung dieses In-
dex zu uber 85 % — konnten kurz vor Ende des
Berichtsjahrs durch die Pléane der Bundesregie-
rung, Beteiligungsverkaufe steuerfrei zu stellen,
stark profitieren. Dennoch zeigt sich mit einem
Plus von lediglich 12 % auch im CDax-Versiche-
rungen eine vergleichsweise niedrige Perfor-
mance.

Wo liegen die Gruinde fr diese Entwicklung? Die
Versicherungswirtschaft insgesamt litt unter der
Unsicherheit tiber mdgliche Folgen des Jahrtau-
sendwechsels. Es war hier kaum abzusehen, zu
welchen Belastungen eine weltweite Katastrophe

gefiihrt hatte. In der Schaden-(Ruck-)Versiche-
rung herrschten dartiber hinaus auf Grund des
teilweise unverniinftigen Wettbewerbs weltweit
unbefriedigende Konditionen, die fraglich er-
scheinen lieRen, ob angemessene Gewinne und
Eigenkapitalrenditen erreichbar sein wiirden. Die
eindeutige Fokussierung der Investoren auf die
Wachstumswerte im Neuen Markt sowie auf die
liquiditatsstarken Dax- und Euro Stoxx-Werte
fuhrte dazu, dass mittlere und kleine Finanztitel
vernachlassigt wurden. Die immer noch nicht
abgeschlossene Debatte (iber die Steuerreform
des deutschen Gesetzgebers sorgte zusatzlich
vor allem bei ausléandischen Anlegern fir Ver-
unsicherung, zumal die Versicherungswirtschaft
als einer der Hauptfinanziers des so genannten
Steuerentlastungsgesetzes vorgesehen ist.



Die Hannover Rick-Aktie enttauschte, ...

Vor diesem Hintergrund ist die Kursentwicklung
der Hannover Riick-Aktie zu sehen; sie reflektiert
im Bdrsenjahr 1999 in keiner Weise die positive
Entwicklung unserer Gruppe: Sie verlor 16 %, ob-

wohl wir bereits zum Ende des Jahrs in unserem
Halbjahresbericht das flinfte Rekordjahr in Folge
angekindigt hatten.

Kursverlauf und Umsétze der Hannover Riick-Aktie seit Borseneinflihrung
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140 300 000
120 — 250 000
100 —
200 000
80 —
150 000
60 —j
— 100 000
40 —
20 — 50000
0 I I I I I I I I I I I I I I 0
Qb‘ K \a) Na) Q<° \Cbb QQ) qb A CS\ q‘b q‘b q‘b \QQ QQ’ QQ \QQ
Oéf VQ\\ O Qé" ?9&\ > Qé' VQ\\ O O@” ?52&\ O Oéf N ?& F ‘?Q\‘

Il Kursverlauf Umsatz

... verfugt aber fundamental (iber ein hohes Potenzial.

Den Marktentwicklungen, die wir kaum beein-
flussen kdnnen, setzen wir ein positives Wachs-
tum unserer wichtigsten Parameter entgegen:
den Gewinn vor und nach Steuern, das Ergeb-
nis je Aktie, die Dividende sowie die Rendite
auf das in unser Unternehmen investierte Kapital.
Dank einer strikten Gewinnorientierung ist es
uns — trotz zum Teil schwieriger Marktverhalt-
nisse — wieder gelungen, diese Ergebniskenn-
zahlen zweistellig zu steigern. Das Ergebnis je
Aktie stieg um 18 % von 5,83 EUR auf 6,86
EUR. Um die Eigenkapitalrendite optimal zu
gestalten, betreiben wir ein sehr bewusstes Ka-
pitalmanagement und nutzen neben Aktio-
narskapital auch langfristiges Fremdkapital sowie

Verbriefungen von Ruckversicherungsrisiken als
Eigenkapitalersatz. Das bendtigte Eigenkapital
ordnen wir unseren Geschaftssegmenten auf der
Basis eines wissenschaftlich fundierten Modells
verursachungsgerecht zu. So messen wir die Er-
gebnisse unserer einzelnen Marktbereiche immer
unter Berlicksichtigung der Kapitalkosten, die
sie verursacht haben — eine Methodik, die der
wertorientierten Steuerung unserer Gruppe dient
und hilft, den Unternehmenswert langfristig und
nachhaltig zu steigern. Resultat dieses sparsamen
Umgangs mit den Mitteln unserer Aktionére sind
attraktive Eigenkapitalrenditen. Mit 24 % vor
Steuern und 17 % nach Steuern haben wir unser
Gewinnziel sogar noch einmal tibertroffen.
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Verstarkte Investor Relations-Aktivitaten sollen helfen, dieses Potenzial zu realisieren ...

Ein wichtiger Faktor ist die kontinuierliche Kom-
munikation unserer geschaftspolitischen Ziele
und ihres Erreichungsgrads. Zu diesem Zweck
haben wir unsere Investor Relations-Aktivitaten
noch weiter intensiviert. Auftritte auf Anlegerfo-
ren und -messen sowie individuelle Gesprache mit
institutionellen Anlegern (so genannte "Road
Shows") haben geholfen, unsere Aktie als eine
interessante Anlage zu prasentieren; diese Ak-
tivitaten umfassen alle europaischen Finanzzen-
tren und Nordamerika. Im zuriickliegenden Ge-
schéftsjahr hat sich die Anzahl der Besuche von
institutionellen Anlegern und internationalen
Finanzanalysten bei uns in Hannover mehr als
verdoppelt.

Der Wechsel zu US-amerikanischen Rechungs-
legungsgrundsatzen (US GAAP) fiir den Jahresab-
schluss 1999, den wir auch schon fir unseren
Zwischenbericht umgesetzt hatten, erhéht die
Transparenz und verbessert aufierdem die inter-
nationale Vergleichbarkeit unserer Ergebnisse
fur Analysten und Investoren.

Im Januar 2000 hat die Grundsatzkommission
~Corporate Governance” Leitlinien nach dem
»Code of Best Practise” fir bérsennotierte Unter-
nehmen veréffentlicht. Wesentliche Teile dieser
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Grundsétze, die ,,der Verwirklichung einer verant-
wortlichen, auf Wertschépfung ausgerichteten
Leitung und Kontrolle von Unternehmen und
Konzernen* dienen, sind in unserem Hause be-
reits tagliche Praxis. Wir haben unser Risikoma-
nagement vervollstéandigt und veroffentlichen
unsere Geschéftsergebnisse nach internationa-
len Standards (US GAAP), die aktuell auch eine
Segmentberichterstattung beinhalten.

Unternehmensinformationen werden auf der
Basis festgelegter interner Veréffentlichungs-
richtlinien publiziert. Mit unseren regelmaRigen
Pressemitteilungen, InfoBriefen sowie Telefon-
konferenzen und der kontinuierlichen Aktuali-
sierung unserer Internetseiten vermeiden wir
eine selektive Information der Offentlichkeit. Fir
alle von der Kommission erstellten weiteren
Grundséatze haben wir die konkrete Umsetzung
bereits initiiert, sodass wir uns in Kiirze vollstan-
dig an den Empfehlungen orientieren werden.

Y
1w
=



... und eine positive Kursentwicklung fur das laufende Jahr zu unterstttzen.

Solange dies steuerlich vorteilhaft und méglich
ist, bleiben wir auch weiterhin bei unserer aktio-
nérsfreundlichen Politik, den operativen Gewinn
der Hannover Riick AG an die Eigentlimer aus-
zuschutten. Wir werden daher der Hauptver-
sammlung vorschlagen, einer um 33,5 % erhéh-
ten Bruttoausschuttung von 2,91 EUR je voll
eingezahlter Stlickaktie zuzustimmen. Auf der
Basis des Kurses zum 30.12.1999 ergibt sich
daraus eine Dividendenrendite von 3,8 %. Da-
riiber hinaus wollen wir unsere Eigentiimer auf
der Hauptversammlung bitten, der Umstellung
auf Namensaktien zuzustimmen, um damit unse-
re Kapitalstruktur zu vereinheitlichen. Im Zuge
dieser Umstellung sollen alle ausstehenden Han-
nover Rick-Aktien zum Borsenhandel zugelassen
werden, sodass auch unser Gewicht in den ent-
sprechenden Indizes steigt. Mit der detaillier-
ten Kenntnis unserer Aktionarsstruktur werden
wir in der Lage sein, alle unsere Eigentiimer di-
rekt anzusprechen, zielgerichtete Transparenz
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zu schaffen und alle Investor Relations-Mafnah-
men sehr viel effizienter einzusetzen. Wir werden
unser Unternehmen weiterhin auf verschiedenen
nationalen und internationalen Veranstaltungen
vorstellen, Roadshows an den wesentlichen Fi-
nanzplatzen des In- und Auslands veranstalten,
Investoren und Finanzanalysten besuchen und
zu uns einladen.

All diese Aktivitaten haben ein Ziel: Anlegern
unsere Aktie als attraktives Investment zu pra-
sentieren, die Nachfrage zu stimulieren und so
den Kurs wieder auf ein angemessenes Niveau
zu bringen.



So sehen uns die Analysten

»Durch ein im Sektor beispielloses Mal an Offen-
heit und konkrete Zielvorgaben versucht das Ma-
nagement, die Gesellschaft und ihre Risiken fur die
Investoren transparent zu machen.”

Lars Niggeling, Andreas Frick; Vontobel,
14. April 2000

LHannover Riick ist einzigartig in Sachen Trans-
parenz und dem Bekenntnis zum Shareholder
Value.*

Michael Huttner, Susan Holliday; JP Morgan,
Mérz 2000

sDie vollstdndige Umstellung auf US GAAP
deckt die Ertragskraft der Hannover Riick auf,
veranschaulicht durch ein attraktives KGV.“

Daniela Heyduck; HypoVereinsbank,
25. Februar 2000

»Die Spezialisierung auf Nischen fuhrt flr die
Hannover Riick zu einer breiteren Basis und zu
besserer Diversifikation.”

Marc Thiele; West LB Panmure,
30. November 1999

»Da die Schaden-Riickversicherung weiterhin un-
ter betrachtlichen Uberkapazitaten und in einigen
Bereichen unter starkem Wettbewerbsdruck lei-
det, verfolgt die Hannover Riick weiterhin eine
sehr selektive Zeichnungspolitik.”

Karlos van Endert; Commerzbank Global Equities,
26. November 1999
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»innerhalb unserer strategischen Analyse identi-
fizieren wir folgende Erfolgsfaktoren fiir die (Han-
nover Riick-)Gruppe: Know-how, Diversifizierung
und niedrige Kosten.”

Sylvia Wurl-Aydilek, Richard Hewitt,
Jonathan Lawlor; Dresdner Kleinwort Benson,
Oktober 1999

“Hannover Riick gehort in unserem Sektor zu den
Besten in Bezug auf das Management ihres Ka-
pitals.”

Brian Shea; Salomon Smith Barney,
21. September 1999

+Die Entwicklungsstrategie der Hannover Riick ist
auf spezielle Nischen ausgerichtet. Gewinnmargen
werden in diesen Zweigen bewahrt, verbunden mit
geringem Einsatz des Aktionarskapitals.”

Jean d'Herbecourt, Séverine Piquet; CCF Securities,
Juni 1999

»Das ideale Vehikel, um in die Spezial-Riickversi-
cherung zu investieren. Hannover Riick ist die
diversifizierteste aller mittelgroBen Versicherer
und hat die grofte internationale Reichweite.”

Valérie Bompard, Jean-Christian Huard;
Société Générale, November 1999



Angaben zur Aktie

in EUR

'Ergebnis je Aktie (verwassert)

Ausschuttung je Aktre .
Korperschaftsteuergutschnft
Bruttoausschiuttung

1999 1998 1997 1996

s

* DVFA-Ergebnis nach deutscher Rechnungslegung

Wertpaprerkennummer

Borsenkurzel

Borsennotierungen:

Erste Notlerung
Mehrheltsaktlonar

Gezelchnetes Kaprtal
per 31.12. 1999

Zahl der Aktren
per 31.12.1999:

Marktkaprtal|5|erung
per 31.12.1999:

Hochstkurs 1999
Tlefstkurs 1999

Hauptversammlung

Dividendenzahlung:

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

USA
Amerlcan Dep05|tary Recelpts (Level 1 ADR Programm)

30 November 1994

75,5 Mio. EUR

2.259 Mio. EUR
100 50 EUR
68 00 EUR

Hannover Congress Centrum
Kuppelsaal
Theodor-Heuss-Platz 1-3
Hannover
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RN 083 33T AT

1995

024 024 019 fﬁ ﬁff

840 220

Aktre Bloomberg: HNR.GY
Investdata: HNR
Reuters: HNRG.DE

ADR: HVRRY

Deutschland

HDI Haftpflrchtverband der Deutschen Industrle Va G (75 %)

29 530 215 Stuckaktren davon 16 730 215 auf den Inhaber
lautend und 12.800.000 auf den Namen lautend

20. JuIi 2000
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Europa

Hannover Riickversicherungs-AG
Hannover, Deutschland

E+S Ruckversicherungs-AG
Hannover, Deutschland
(50,1 %)

Hannover Re Gestion

de Réassurance France S.A.
Paris, Frankreich

(100 %)

Amerika

Hannover Riickversicherungs-AG
Canadian Branch - Chief Agency
Toronto, Kanada

Hannover Rickversicherungs-AG
Facultative Office - Canadian Branch
Toronto, Kanada

% - Angaben = Anteil am Kapital
Die Adressen unserer Standorte
finden Sie auf den Seiten XX und XX

Weltweit prasent

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

(100,0 %)

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

(100,0 %)

Hannover Services Ltd.
London, GroR3britannien
(100,0 %)

Hannover Services (México) S.A. de C.V.
Mexiko-Stadt, Mexiko
(100 %)

Clarendon Insurance Group, Inc.
New York, USA
(71,6 %)

Hannover Riickversicherungs-AG
Representative Office USA
Schaumburg, USA
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International Insurance

Company of Hannover Ltd.

Virginia Water/London, GroRbritannien
(100,0 %)

Hannover Re Advanced Solutions Ltd.
Dublin, Irland
(50,0 %)

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

Insurance Corporation of Hannover
Los Angeles, USA
(100,0 %)

Hannover Life Reassurance
Company of America
Orlando, USA

(100,0 %)



Hannover Life Reassurance (Ireland) Ltd.

Dublin, Irland
(100,0 %)

E+S Reinsurance (Ireland) Ltd.
Dublin, Irland
(50,1 %)

Hannover Re Services Italy Srl
Mailand, Italien
(99,5 %)

Afrika

Hannover Life Reassurance Africa Ltd.
Johannesburg, Stidafrika
(69,7 %)

Hannover Reinsurance Africa Ltd.
Johannesburg, Stidafrika
(69,7 %)

Hannover Re Mauritius Ltd.
Port Louis, Mauritius
(69,7 %)

HR Hannover Re,

Correduria de Reaseguros, S.A.
Madrid, Spanien

(100,0 %)

Hannover Re Sweden Insurance
Company Ltd.

Stockholm, Schweden

(100,0 %)

Asien

Hannover Riickversicherungs-AG
Shanghai Representative Office
Shanghai, China

Hannover Rickversicherungs-AG
Hong Kong Branch
Hong Kong, China

Hannover Re Services Japan
Tokio, Japan

Hannover Riickversicherungs-AG
Malaysian Branch
Kuala Lumpur, Malaysia
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Hannover Rickversicherungs-AG
Stockholm Branch
Stockholm, Schweden

International Insurance
Company of Hannover Ltd.
Scandinavian Branch
Stockholm, Schweden

Hannover Rickversicherungs-AG
Representative Office Taipei
Taipeh, Taiwan

Australien

Hannover Life Re of Australasia Ltd
Sydney, Australien
(75,0 %)

Hannover Riickversicherungs-AG
Australian Branch
Sydney, Australien
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Wirtschaftliches Umfeld

Die Weltkonjunktur blieb 1999 auf einem Kurs
moderaten Wachstums, sodass sich Beftirchtun-
gen zu weiteren Krisenherden oder globaler Re-
zession nicht bewahrheiteten. Auch die Entwick-
lung in den Schwellen- und Entwicklungslandern
trug zum weltweiten Wachstum bei. Dies fihrte
teilweise bereits sogar zu Inflationséngsten, einer
strafferen Geldpolitik und steigendem Zinsniveau.

Nach vier Jahren deutlichen Wachstums und ei-
nem erkennbaren Preisauftrieb konzentrierte sich
insbesondere die Wirtschaftpolitik in den USA auf
die Inflationsgefahren und versuchte, mit Zins-
erhdhungen eine Uberhitzung der Konjunktur zu
vermeiden. Auch Japan zeigte sich weiter er-
holt, obwohl die staatlichen MalRnahmen hier
umgekehrt durch Staatsnachfrage und lockere
Geldpolitik eine durchgreifende Erholung erst
maoglich machen sollen. In Westeuropa belebt
sich die konjunkturelle Lage ebenfalls spiirbar
—wenn auch regional mit deutlichen Unterschie-
den. In Euroland profitierte einerseits der Aul3en-
handel von der Schwéche des Euro, andererseits
litten importabhangige Industrien unter den
hdheren Preisen; fur Preisauftrieb sorgten ins-
besondere die Rohdlpreise. In Asien setzte sich
die Erholung nach der Krise deutlich fort, und
auch Lateinamerika und Osteuropa entwickel-
ten sich exportbedingt positiv. Deutschlands Wirt-
schaft zeigte nur unterdurchschnittliche Dyna-
mik und begann sich erst im Sommer zu beleben.
Auch hier half die Exportnachfrage dank des
schwachen Euro.

An den Finanzmérkten entwickelten sich Aktien
und Rentenpapiere im Jahr 1999 ganzlich ver-
schieden. Nachdem zun&chst Zinssteigerungs-
angste Uberwunden waren und schlieBlich auch
die Privatanleger die Aktie als lukratives Invest-
ment entdeckt hatten, kam es zu deutlichen Kurs-
steigerungen. So stieg beispielsweise der Euro-
land-Index ,Euro Stoxx 50" um sage und schreibe
47 %. Unter diesen Rahmenbedingungen kam
es auch bei den Technologiewerten zu teilweise
euphorischen Wertentwicklungen. Demgegen-
Uber litten die Rentenmarkte stark unter den im
Laufe des Jahres dann doch erfolgten Zinsstei-
gerungen. Allein der Zins fiir 10-jahrige Bun-
desanleihen stieg in Deutschland im Januar um
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1,7 %. Zusétzlich floss auf Grund des Aktien-
booms Liquiditét in erheblichem MaR aus den An-
leihemérkten. Im Saldo verzeichneten die Ubli-
cherweise diversifizierten GroRanleger eine durch-
weg positive Ertragslage, die im Wesentlichen
durch realisierte Gewinne im Aktienportefeuille
unterstiitzt wurde.

In der Erst- und Riickversicherung zeigten die
entwickelten Markte weiterhin nur Stagnation
oder allenfalls ein moderates Wachstum; in den
Schwellenlander hingegen stiegen die Geschafts-
volumina wieder tberdurchschnittlich an. Hohere
Anforderungen an die private Altersvorsorge und
die medizinische Versorgung waren die Ursache
dafiir, dass weltweit die Lebens- und Kranken-
versicherung splrbar starker gewachsen sind.
Wenngleich die Konzentrationstendenzen leicht
abnahmen, kam es abermals zu einer betracht-
lichen Anzahl von Unternehmensiibernahmen
und Fusionen — insbesondere bei den groflen
Gesellschaften. In der Riickversicherung scheint
sich das Bild unter den ,Global Players* gefestigt
zu haben; die Ubernahmen betrafen eher kleinere
regional oder spartenmafig spezialisierte Unter-
nehmen.

Nahezu in der gesamten Versicherungswirtschaft
waren auch im Berichtsjahr noch immer Uberka-
pazitaten vorhanden, die den Wettbewerb auf
hohem Niveau hielten. Konkurrenzdruck und Ver-
drangungswettbewerb herrschte insbesondere
in der Schaden-Ruckversicherung, und zwar in
den Markten, in denen Standardprodukte und das
Massengeschaft dominieren. Dort war das orga-
nische Wachstum gering.

In der Schaden-(Ruick-)Versicherung war die Ge-
samtentwicklung darliber hinaus von der hohen
Anzahl an Katastrophenschaden gepréagt. Die
versicherten Schaden aus solchen Ereignissen
— insbesondere aus Erdbeben und Stiirmen — er-
reichten dabei eine fast historische GrofRen-
ordnung. Nur 1992 waren noch héhere Belas-
tungen zu verzeichnen. Zu einem sehr spaten
Zeitpunkt im Jahr sorgten die Winterstiirme im
Westen Europas mit teilweise kaum vorstellbaren
Schadenbildern dafiir, dass sich die Gesamtbilanz
noch einmal verschlechterte. Nach Jahren unter-
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durchschnittlichen Schadenanfalls kam es jetzt
zwei Jahre in Folge zu Schadenbelastungen, die
marktweit wieder zu einer realistischeren Risiko-
einschatzung fuhren und die beweisen, wie drin-
gend notwendig entsprechende Ratenanpassun-
gen sind.

Teilweise auf Grund der Initiative der Gesetz-
geber und Aufsichtsbehdrden gewann die Fort-
entwicklung eines professionellen Risikomanage-
ments gerade in Versicherungsunternehmen
weltweit an Bedeutung. Fr Riickversicherer be-
deutet dies nicht zuletzt, dass ihre Bonitét ein
immer groRerer Wettbewerbsfaktor wird. Als
MaRgroRe hierfiir dienen ganz wesentlich die un-
abhéangigen Ratingagenturen, deren Bewertungs-
instrumente die Unternehmenspolitik inzwischen
unmittelbar beeinflussen. Der Forderung nach
moglichst hoher Eigenkapitalausstattung stehen
aber die Erwartungen der Eigentiimer nach még-
lichst sparsamen Umgang mit ihren Mitteln und
hoher Eigenkapitalrendite entgegen. Dies fuhrt
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unter Umstanden zu Interessengegensatzen, die
auch bei den Ratingagenturen eine Weiterentwick-
lung ihrer Methoden erforderlich macht. Die Ent-
wicklung von Ubergreifenden Risikomanagement-
Systemen bietet gerade den Riickversicherern die
Maglichkeit, neue Produkte zu entwickeln und
ihre Expertise zur Geltung zu bringen.

Der befiirchtete Ausfall von Computersystemen
zum Jahrtausendwechsel blieb gliicklicherweise
aus. Ganz offensichtlich hatte die intensive &ffent-
liche Debatte zu diesem Thema dazu gefihrt,
dass die Unternehmen in ausreichendem Maf3e
vorgesorgt hatten. Unter anderem, weil die Ver-
sicherungswirtschaft die moglichen Schéden unter
bestimmten Umsténden hétte ersetzen mussen,
hatte sie engagiert zur Aufklarung — insbesonde-
re bei gefahrdeten gewerblichen Versicherungs-
nehmern — beigetragen. Dies zeigt deutlich, wie
wirksam préventive Malnahmen sein kdnnen.
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Geschaftsverlauf

Wir haben unsere Konzernrechnungslegung mit
dem Jahresabschluss 1999 auf den amerikani-
schen Standard US GAAP (United States General-
ly Accepted Accounting Principles) umgestellt.
Damit sind einige wesentliche Veranderungen
verbunden, auf die wir im Folgenden gezielt hin-
weisen werden. Um einen vollstdndigen Vor-
jahresvergleich zu ermdglichen, haben wir auch
die Vorjahreszahlen den amerikanischen Rech-
nungslegungsvorschriften angepasst. Wesentli-
che Neuerungen betreffen unter anderem

» die Struktur der Bilanz und der Gewinn- und
Verlustrechnung,

 die Berichterstattung nach Segmenten,
« die Erstellung einer Kapitalflussrechnung,
« die Erweiterung des Konsolidierungskreises,

= Anderungen in der Gewinnermittlung und der
Bewertung der Aktiva sowie Passiva und

« den Wegfall der Schwankungsriickstellung.

Im Geschéftsjahr 1999 erreichten wir zum funf-
ten Mal in Folge ein Rekordergebnis. Der Kon-
zerngewinn nach Steuern ist von 171 Mio. EUR
auf 202 Mio. EUR, das Ergebnis je Aktie von
5,83 EUR auf 6,86 EUR um jeweils 18 % ge-
stiegen.

Die Bruttopramieneinnahmen wuchsen um be-
achtliche 49 % auf 6,7 Mrd. EUR. Dabei entfie-
len 30 %-Punkte auf die Erstkonsolidierung der
Clarendon Insurance Group, New York. Zusatzlich
sind etwa 7 %-Punkte des Bruttopramienwachs-
tums auf Wahrungskurseffekte zuriickzuftihren,
da fast alle fur uns wesentlichen Wahrungen ge-
geniber dem Euro an Wert gewonnen haben.
Daraus resultiert ein organisches Wachstum
von immerhin 12 %-Punkten. Somit sind wir in
schwierigen Marktverhéltnissen starker als der
Markt und trotzdem profitabel gewachsen. Ins-
besondere wegen des hohen Riickversicherungs-
grades der Clarendon stieg die Nettopramie
unterdurchschnittlich. Wir haben aber auch im
Berichtsjahr wieder von unseren innovativen Ver-
briefungsinstrumenten Gebrauch gemacht und
Vorfinanzierungsbelastungen aus der Personen-
Riickversicherung in die Kapitalmarkte transfe-
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riert, sodass auch in diesem Segment der Selbst-
behalt sank. Die verdiente Nettopramie wuchs
aber dennoch um 18 %.

Neben der Clarendon war das Personen-Ruck-
versicherungsgeschaft der grofite Wachstumstra-
ger; aber auch die Finanz-Ruckversicherung ist
mit 38 % weit lberdurchschnittlich gewachsen.
Die traditionelle Schaden-Ruckversicherung hin-
gegen weist einen Rickgang auf. In diesem Ge-
schaftsfeld haben wir auf Grund des starken
Wettbewerbs bewusst auf eine Ausweitung des
Geschéftsvolumens verzichtet und uns auf profi-
table Kundenverbindungen konzentriert.

Ein wesentlicher Aspekt dieses Jahresabschlusses
ist die Clarendon Insurance Group und damit das
neue Geschaftssegment ,Programmgeschéft” Es
geht erstmalig in unseren Konzernabschluss ein
und erwirtschaftet im Wesentlichen Provisions-
einnahmen, die in der versicherungstechnischen
Rechnung ausgewiesen werden. Mit 42 Mio. EUR
leistet sie einen hohen Beitrag zur Steigerung
des versicherungstechnischen Ergebnisses und
tragt bereits im Jahr der Erstkonsolidierung zum
Nachsteuerergebnis bei.

Unsere Kapitalanlageertréage insgesamt sind um
2 % auf 828 Mio. EUR gestiegen. Dabei erhoh-
ten sich die ordentlichen Ertrage um 5 % auf
625 Mio. EUR; die Gewinne aus dem Abgang
von Kapitalanlagen gingen demgegeniber um
3 % auf 286 Mio. EUR zurick.

Durch den Erwerb der Clarendon, deren Firmen-
wert wir Uber 40 Jahre abschreiben, sind die
Goodwill-Abschreibungen auf 10 Mio. EUR an-
gestiegen. Die Steigerung der sonstigen Auf-
wendungen beruht im Wesentlichen auf erhéh-
tem Zinsaufwand.

Die Entwicklung unserer Steuerlast basiert auf
sehr unterschiedlichen und teilweise gegenlau-
figen Faktoren. Unter der ehemaligen HGB-Bilan-
zierung galt generell das so genannte Prinzip
der umgekehrten MaRgeblichkeit, sodass im Re-
sultat die steuerliche und handelsrechtliche
Gewinnermittlung nahezu zu den gleichen Er-
gebnissen fuhrte. Der sich unter US GAAP im



Vergleich zur steuerlichen Ergebnisrechnung er-
gebende zusatzliche Gewinn ist dagegen einer
fiktiven Besteuerung zu unterziehen. Der fur die-
se latenten Steuern zur Anwendung kommen-
de Steuersatz betragt fur die inlandischen Ertra-
ge 53 % nach 58 % im Vorjahr. Die Absenkung
dieses Thesaurierungssteuersatzes fuhrte im Be-
richtsjahr zu einer steuerlichen Entlastung. Da-
riber hinaus hatten wir im Vorjahr fir strittige
Nachzahlungsforderungen der Finanzverwaltung
auf Grund einer Betriebspriifung Vorsorge ge-
troffen, die im Berichtsjahr entféllt. Im Saldo ist
daher die Steuerbelastung von 242 Mio. EUR
auf 80 Mio. EUR gesunken und ergibt nach
Abzug der Minderheitsanteile den deutlichen
Anstieg des Konzerngewinns nach Steuern. Die
Anzahl der ausstehenden Aktien hat sich nicht
verandert, sodass auch der Gewinn je Aktie
entsprechend gewachsen ist.

Fir Gesellschaften, fir die wie bei uns noch aus-
stehende Einlagen auf das Grundkapital existie-
ren, sind gemaRl US GAAP zwei unterschiedliche

Uberdurchschnittliche Eigenkapitalrendite

I vorsteuergewinn I Jahresiiberschuss

Varianten des Gewinn je Aktie zu ermitteln. Bei
Abzug der ausstehenden Einlagen reduziert sich
die Anzahl der Aktien, wodurch sich ein héhe-
res Ergebnis pro Aktie ergibt. Unter Berucksichti-
gung der noch ausstehenden Einlagen errech-
net sich das so genannte ,verwéasserte” Ergebnis
nis je Aktie. Dies ist im Vergleich zum Vorjahr
um 18 % auf 6,86 EUR angestiegen. Korrigiert
man diese Werte um die Goodwill-Abschreibun-
gen, die sich auf Grund der Erstkonsolidierung
der Clarendon Insurance Group erhdht haben,
betragt der Gewinn je Aktie 7,21 EUR (+19 %).

Im Saldo der Kapitalfliisse aus operativem Ge-
schéft, Investitionen und Finanzierung ergibt sich
ein positiver Kapitalfluss von 186 Mio. EUR.

37.6%
338%
24,8 %
23,9%
19,3 %
18,0 % 71
159 % =7
14,0%
13%
[ [ [
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* Eigenkapitalrendite gemal US GAAP



Unsere Kapitalanlagebestande haben sich im Be-
richtsjahr noch einmal um 15 % auf 9,9 Mrd.
EUR erhoht. Dieses Wachstum resultiert aus der
Wahrungskursentwicklung sowie aus dem Aus-
bau unseres Ruckversicherungsgeschéfts. Im
Vergleich zu den friiheren HGB-Werten ergeben
sich hohere Kapitalanlagebestidnde, da nach
US GAAP nicht das strenge Niederstwertprinzip
gilt, sondern ein GroRteil der Kapitalanlagen zu
Marktwerten ausgewiesen ist.

Unser Eigenkapital hat sich von 1,1 Mrd. EUR
auf 1,2 Mrd. EUR um 10 % erhéht. Daraus er-
gibt sich eine Eigenkapitalrendite von 24 %
vor und 17 % nach Steuern.

Risikomanagement

Der Deutsche Bundestag hat mit Wirkung zum
1. Mai 1998 das Gesetz zur Kontrolle und Trans-
parenz im Unternehmensbereich (KonTraG) ver-
abschiedet. Das Gesetz konkretisiert u.a. die
Pflicht des Vorstands von Aktiengesellschaften,
Uber Risiken der kiinftigen Entwicklung zu berich-
ten. Dariiber hinaus sind geeignete Malnahmen
zu treffen, insbesondere ist ein Uberwachungssys-
tem einzurichten, damit Entwicklungen, die den
Fortbestand der Gesellschaft gefahrden konnten,
friih erkannt werden.

Wir sind als international operierender Riickver-
sicherer mit einer Vielzahl von Risiken konfrontiert,
die unmittelbar mit unserer unternehmerischen
Tatigkeit verbunden sind. Das Risikomanagement
ist daher bei uns immer schon ein integraler Be-
standteil aller Entscheidungen und Geschéftspro-
zesse gewesen. Zielgedanke unseres Risikoma-
nagements ist es, Chancen optimal zu nutzen
und dabei die mit unserer Geschaftstatigkeit ver-
bundenen Risiken angemessen zu kontrollieren
und zu steuern.

Wir verfiigen Uber eine Vielzahl effizienter Steu-
erungs- und Kontrollsysteme. Von der Art des Ri-
sikos hangt es ab, wie diese Systeme gestaltet
sind und wie detailliert die Berichterstattung aus-
fallt. Die Wirksamkeit der Systeme wird laufend
Uberprift und dem sich wandelnden geschéft-
lichen Umfeld angepasst. Die grundlegenden
Elemente des Risikomanagements sind in Richt-
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Die renommierten US-amerikanischen Rating-
agenturen haben unsere Bonitat wieder mit den
jeweils zweitbesten Bewertungen beurteilt. Die
Ratings AA+ ("Very strong") von Standard &
Poor's und A+ ("Superior") von A.M. Best doku-
mentieren die Soliditat und die finanzielle Star-
ke unseres Unterrnehmens. Dies ist zugleich fur
viele unserer Kunden ein wichtiges Kriterium
fur eine langfristige Zusammenarbeit.

linien niedergelegt, die fur den gesamten Han-
nover Rick-Konzern gltig sind.

Ferner haben wir auf der Basis der Bestimmungen
des KonTraG potenziell bestandsgefahrdende Ri-
siken im Rahmen eines Projektes systematisch
identifiziert. Diese ,Risikoinventur* ergab 62 Ein-
zelrisiken, die die Risikosituation unseres Unter-
nehmens beeinflussen kdnnen. Nach der Bewer-
tung jedes dieser Einzelrisiken im Hinblick auf
Schadenshohe, Eintrittswahrscheinlichkeit und
zeitlichem Horizont verblieben neun Risiken, die
wir als besonders beachtenswert einschatzen. In
einem n&chsten Schritt haben wir alle bereits vor-
handenen und geplanten Uberwachungs- und
KontrollmalRnahmen identifiziert und evaluiert,
um sicherzustellen, dass keine Licken in unserem
Risikomanagementsystem existieren. Wir haben
eine zentrale Stelle zur Koordinierung aller Ri-
sikomanagementmalnahmen eingerichtet und
unsere Erkenntnisse in einem Risikomanagement-
Handbuch dokumentiert. Fur alle im Projekt er-
kannten Verbesserungsmoglichkeiten und -erfor-
dernisse haben wir konkrete Mallnahmen und
Verantwortlichkeiten festgelegt, deren Umset-
zung zentral Gberwacht wird.

Die wesentlichen Risiken flir unser Haus sind in
die folgenden fiinf Bereiche gegliedert:



Globale Risiken

Hierunter verstehen wir insbesondere die fur
einen Rickversicherer bedeutsamen Risiken aus
einer veranderten Nachfrage nach Ruckversi-
cherungsschutz. Diesen Risiken begegnen wir
durch eine sachliche und geografische Diversi-
fizierung des Rickversicherungsportefeuilles, ei-
ner regelméaBigen Anpassung der Zeichnungs-
politik sowie einer innovativen Produktentwick-
lung. Ferner wird die Unternehmensstrategie im
Rahmen einer tibergreifenden Arbeitsgruppe re-
gelméaRig daraufhin Gberprift, ob Anpassungen
oder Neuausrichtungen notwendig sind. Unter-
stutzt werden diese Aktivitaten durch eine kon-
zernweite Optimierung und Qualitétssicherung
der Kernprozesse.

Strategische Risiken

Unsere weltweite Infrastruktur besteht derzeit
aus ber 100 Tochter- und Beteiligungsgesell-
schaften mit Niederlassungen und Représentan-
zen in 20 Landern. Der effizienten Steuerung die-
ser Gesellschaften kommt eine hohe Bedeutung
zu. Unabhangig von der rechtlichen Struktur ha-
ben wir vier strategische Geschéaftsfelder definiert,
deren Besonderheiten wir durch explizite Ge-
schaftsfeldstrategien Rechnung tragen. Durch
verbindlich vorgegebene Zeichnungsrichtlinien,
ein Beteiligungscontrolling sowie festgelegte Be-
richtsstrukturen ist sichergestellt, dass zeitnah
eventuelle Zielkonflikte erkannt und behoben
werden konnen. Die Prozesse werden — insbeson-
dere im Hinblick auf die Zusammenarbeit inner-
halb des Hannover Riick-Konzerns — permanent
optimiert. Im Berichtsjahr haben wir ein Projekt
gestartet, das unter anderem das Ziel hat, durch
weiter vereinheitlichte Controlling- und Berichts-
prozesse und eine gemeinsame technologische
Basis das internationale Kennzahlensystem zu
verbessern. Auch hier sorgt eine Kombination von
einheitlichen Indikatoren und individuellen As-
pekten dafiir, dass einerseits Ubergreifende Ver-
gleiche mdglich sind, andererseits aber auch die
individuellen Gegebenheiten der einzelnen stra-
tegischen Geschéftsfelder berticksichtigt werden.
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Operative Risiken

Der globale Informations- und Datenaustausch
sowohl mit unseren Kunden als auch innerhalb
des Hannover Riick-Konzerns erfolgt zunehmend
mit elektronischen Medien einschlieBlich des In-
ternets. Damit kommt der Verfligharkeit der ein-
gesetzten Systeme und der Datensicherheit eine
immer stérkere Bedeutung zu. Ein wirkungsvoller
Virenschutz sowie sichere Netziibergange sind
Grundvoraussetzung fir die effiziente Nutzung

Versicherungstechnische Risiken

Um Hdéchstschadengrenzen bei Naturkatastro-
phen einzuhalten, haben wir auf der Basis wissen-
schaftlicher Erkenntnisse Haftungshochstgrenzen
pro Risikozone festgelegt, die wir permanent
Uberwachen. Darlber hinaus legen Zeichnungs-
richtlinien detailliert fest, welche Risiken in
welcher GréRenordnung und welchem Verant-
wortungsbereich tbernommen werden dirfen.
Dabei stellen statistisch anerkannte Modelle
sicher, dass bei der Preisermittlung auch unsere
detailliert definierten Gewinnerfordernisse be-
riicksichtigt werden. Ein wichtiges Instrument

Kapitalanlagerisiken

Auf Grund des latent hohen Risikogrades in unse-
rem Kerngeschaft, der Ruckversicherung, hat Ri-
sikobegrenzung im Bereich der Kapitalanlagen
Vorrang vor Renditemaximierung. Ziel ist es, ei-
nen optimalen Deckungsbeitrag unter Einhaltung
bestimmter Risikohdchstgrenzen zu erwirtschaf-
ten. Eine Verkniipfung der Geschéftsfelder Riick-
versicherung und Kapitalanlagen erfolgt zukinf-
tig durch ein wissenschaftlich fundiertes Asset
Liability Management. Die Einhaltung der vom
Vorstand beschlossenen Kapitalanlagerichtlinien
wird u. a. durch eine Funktionstrennung zwischen
Handel und Abwicklung sowie durch ein wirkungs-
volles Kapitalanlagen-Controlling mit festgeleg-
ten Berichten und Sensitivitatsanalysen sicherge-
stellt. Zu den Risiken eines international tatigen
Ruckversicherers gehdrt auch das Wahrungsrisiko.
Dieses Risiko begrenzen wir dadurch, dass Ver-
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dieser Medien. Traditionell verfugt der Hannover
Riick-Konzern tber entsprechende Notfallplane
und Sicherheitsrichtlinien. Angesichts der Dyna-
mik der sich permanent wandelnden IT-Anfor-
derungen haben wir unsere Systeme und IT-
Prozesse im Berichtsjahr einer Sicherheitsanalyse
unterzogen und daraus entsprechende Hand-
lungsempfehlungen abgeleitet, die teilweise be-
reits umgesetzt sind.

der Risikobegrenzung und Ergebnisstabilisierung
ist die Retrozession. Wir legen dabei hohe MaR-
stébe an die Bonitat und Solvabilitat unserer
Retrozessionare und diversifizieren unser Risiko
dadurch, dass wir maximale Anteile in Abhangig-
keit von der Art des Geschéfts festlegen. Retro-
zessiondre werden unter Nutzung interner und
externer Informationsquellen bewertet und klassi-
fiziert.

pflichtungen in Fremdwéhrungen durch Kapital-
anlagen in entsprechenden Wahrungen moglichst
kongruent bedeckt werden, sodass sich Wahrungs-
gewinne und -verluste weitestgehend ausglei-
chen.

Unabhangig von den beschriebenen Instrumen-
ten fihrt unsere interne Revision weltweit in
allen Unternehmensbereichen sowohl Routine-
prufungen als auch auerordentliche Revisionen
durch. Diese Prufungen umfassen grundsatzlich
auch die Effizienz von Strukturen und Ablaufen,
die Funktionsféhigkeit einzelner Systeme, die
Einhaltung interner Richtlinien und rechtlicher
Bestimmungen sowie die ordnungsgeméfie Rech-
nungslegung und damit alle wesentlichen Ele-
mente des Risikomanagementsystems.



Auf der Basis all dieser Erkenntnisse sehen wir
derzeit keine Risiken, die den Fortbestand unse-
res Unternehmens kurz- oder mittelfristig ge-

Unsere Geschaftssegmente

Im Folgenden kommentieren wir den Geschéfts-
verlauf strikt getrennt nach unseren vier strategi-
schen Geschéftsfeldern. Die jeweiligen Ergebnisse

Bruttopramie pro Segment

Programmgeschéft

20% Schaden-

Riickversicherung
9 %

Personen-
Ruckversicherung
33%

Finanz-
Riickversicherung
8%
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fahrden oder die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage wesentlich und nachhaltig beeintrachtigen
konnten.

sind in unserer Segmentrechnung als Teil des Jah-
resabschlusses noch einmal detailliert darge-
stellt.

Bruttoprémie nach Landern

Deutschland
%

18 %
restliches Europa
19 %

Australien
8%

Afrika
4%

Asien
4%

Nordamerika
47 %



Schaden-Ruickversicherung

Vor 10 Jahren machte die Schaden-Ruickversiche-
rung noch mehr als 95 % unserer Bruttopramien-
einnahmen aus. Im Berichtsjahr sind es lediglich
39 % (Vj. 61 %). Dennoch ist dieses Geschafts-
segment in absoluten Werten kaum gefallen,
sondern hat lediglich dank unserer expliziten
Diversifizierungsstrategie und auf Grund héherer
Wachstumsquoten der anderen Segmente an
Gewicht verloren. Wie unterschiedlich sich die
einzelnen Markte entwickelt haben, geht aus
den folgenden Kommentierungen hervor.

Insgesamt hat sich die Bruttopramie in der
Schaden-Riickversicherung um 4 % vermindert.
Dieser Riickgang fallt unter Beachtung der Wah-
rungskursentwicklungen in Originalwéhrung so-
gar noch deutlich héher aus. Wir haben unsere
Akzepte in diesem Geschaftsfeld strikt an der Pro-
fitabilitat der Verbindungen orientiert und die
Bestande daher gezielt reduziert. Die kombi-
nierte Schaden- Kostenquote stieg, insbesonde-
re wegen der zahlreichen Naturkatastrophen und
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sonstigen GroRschadenbelastungen, von 109 %
auf 111 %. Betriebswirtschaftlich ist allerdings
der Schaden-Riickversicherung auf Grund der ver-
gleichsweise hohen Reservequoten der Grofteil
unserer Kapitalanlageertrage zuzurechnen. Diese
reichen aus, den versicherungstechnischen Ver-
lust mehr als zu kompensieren, sodass sich im
Saldo ein operatives Ergebnis vor allgemeinen
Aufwendungen in Hohe von 297 Mio. EUR er-
gibt — trotz der Verschlechterung um 102 Mio.
EUR noch ein befriedigendes Ergebnis.

Zu diesem Ergebnis haben die einzelnen Méarkte
in unterschiedlichem MaRe beigetragen.



Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR

Gebuchte Bruttopramie

V\V/erdiehte Netrtoprrémrie 7

'\V/eréichrerurngétechniséhés Efgebhis 7
rkapritalranlégéergerbnris .

VCV)perratrivesr Ergebhis \)or éllgémeineh A'ufvxrlendhngen'
Schadenquote

7Kosfendudte 7

Kombinierte Schaden- / Kostenquote

Deutschland

Das Volumen der Schadenversicherung ist in
Deutschland nochmals zurtickgegangen, wenn
auch — im Vergleich zum Vorjahr — in abge-
schwachter Form.

In der industriellen Sachversicherung (Feuer-In-
dustrie und Technische Versicherungen) reduzier-
te sich die Marktpramie nochmals um ca. 7 %
nach ca. 8 % im Vorjahr. Sorgenkind Nummer
eins bleibt hier weiterhin die industrielle Feuer-
und Feuer-Betriebsunterbrechungsversicherung
mit einem Pramienriickgang von etwa 17 %
(Vj. ca. 19 %). Die Schadenquote im Erstver-
sicherungsmarkt betrug etwa 106 %; daraus
resultierte ein deutlich gestiegener versiche-
rungstechnischer Verlust, der auch mit den Kapi-
talanlageertragen, die diesem Geschéft zuzurech-
nen sind, bei weitem nicht ausgeglichen werden
konnte.

Die Entwicklung in der privaten Sachversicherung
stellte sich bis kurz vor dem Jahresende insgesamt
erfreulich dar. Am 26.12.1999 richtete dann aber
der Orkan ,Lothar“ bundesweit versicherte Sché-
den in der Gréenordnung von 500 Mio. EUR an.
Besonders davon betroffen war Baden-Wurttem-
berg. Die Schadenquote in der Wohngeb&aude-
versicherung schnellte dadurch um tber 10 %-
Punkte im Vergleich zum Vorjahr in die Hohe.
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1999 1998
2734

2038

102

591

207 399
88 % 80 %
3% 29%
% 109%

Auch unsere Ergebnisse wurden erheblich beein-
tréchtigt.

In der Kraftfahrtversicherung, der nach wie vor
bedeutendsten Sparte in unserem Ruickversiche-
rungsportefeuille, setzte sich der Pramienabrieb
— wenn auch in abgeschwéchter Form — fort.
Nach 3,8 % im Vorjahr betrug der Riickgang
insgesamt noch 0,8 %. Hier wirkten sich bereits
erste Tarifanhebungen aus, die sich im Laufe
des Berichtsjahrs und auch dariiber hinaus fort-
setzten. Dennoch ergab sich aus dem Saldo von
— immer noch — sinkenden Durchschnittsbeitra-
gen, steigender Risikoanzahl und wachsendem
Schadenbedarf marktweit ein versicherungstech-
nischer Verlust in der GréRenordnung von 2 Mrd.
EUR (Vj. 1,2 Mrd. EUR).

Im deutschen Rickversicherungsmarkt und damit
auch in unserem Deutschlandportefeuille domi-
niert weiterhin die proportionale Ruckversiche-
rung. Daher konnten wir uns diesem negativen
Trend nicht entziehen. Wir haben jedoch eine sehr
selektive Zeichnungspolitik verfolgt und dabei
auch einen Volumenriickgang in Kauf genom-
men. Durch diese Politik und durch eigene Riick-
versicherung haben wir die negativen Effekte
mildern kénnen.



In Deutschland agieren wir exklusiv mit unserer
Tochtergesellschaft E+S Riick. Diese konnte ihr
Pramienvolumen aus dem deutschen Markt um

GroRbritannien und Irland

Im britischen Erstversicherungsmarkt hat sich das
Pramienniveau in einzelnen Sparten im Berichts-
jahr mit einem Schwerpunkt im 4. Quartal 1999
positiv entwickelt. Dies betraf insbesondere das
Kraftfahrtgeschaft.

Dieser Effekt wurde im Ruickversicherungssektor
durch einen Kapazitatsengpass verstérkt, der dar-
auf zurtickzufuhren war, dass einige Rickver-
sicherer aus dem Markt ausgeschieden waren.
Insgesamt sind die Ruckversicherungsbedingun-
gen daher merklich ,weniger schlecht® Hinzu
kam, dass mit dem spurbar reduzierten Riickver-
sicherungsangebot von ,Lloyd's of London“ in
Teilsparten eine Kapazitétsliicke entstanden war;
und schlieBlich verstarkte sich auch die Nachfrage
nach solventen und langfristig verlasslichen Ruick-

Frankreich

In Frankreich profitierte die Versicherungswirt-
schaft von der Wiederbelebung der Konjunktur
insgesamt und erzielte nach drei Jahren Stagna-
tion erstmals wieder ein Wachstum des Pramien-
volumens, und zwar um 1 %. Der Prémienanstieg
ist vollstandig dem Privatgeschéft zu verdanken,
wahrend das Industriegeschéft trotz héherer Ver-
sicherungssummen um ca. 0,5 % an Pramie
verlor.

Nachdem die Schadenbelastung im Laufe des
Jahres 1999 gegeniiber 1998 ohnehin schon an-
gestiegen war, sorgten in der letzten Woche des
Jahres die beiden Winterstirme Lothar und Mar-
tin fir ein Gberraschendes Ende einer fast 10-jah-
rigen Ruhepause der Stirme in Frankreich. Lothar
durchquerte mit ungebremster Intensitat ganz
Frankreich von der Bretagne Uber die Region
Paris bis zum Elsass und raste von dort weiter
nach Deutschland, in die Schweiz und Osterreich.
Der unerwartete Verlauf fihrte dazu, dass die
Schéden fur viele Zedenten lber den — traditio-
nell knapp bemessenen — Ruickversicherungs-
schutz fiir Naturkatastrophenrisiken hinausgin-
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10 % auf 1,3 Mrd. EUR ausbauen und nach
einem ausgeglichenen Vorjahresergebnis einen
Nachsteuergewinn von 10 Mio. EUR ausweisen.

versicherungspartnern. Dieser ,flight to quality”
fahrte dazu, dass wir unsere Preisanforderungen
im Vergleich zum Vorjahr deutlich haufiger durch-
setzen konnten.

Davon profitierten wir insbesondere im Sachge-
schéft, dessen relativer Anteil von 35 % auf 40 %
gestiegen ist. Die Ertragslage in unserem Porte-
feuille in GroRbritannien und Irland war insge-
samt befriedigend. Auf dem britischen Markt sind
wir auler tber unsere Zentrale vor allem (ber
eine Tochtergesellschaft, die International Insur-
ance Company of Hannover (IICH), aktiv. Diese
agiert als Erst- und Ruickversicherer in den Sach-
und Haftpflichtsparten sowie Uber Agenturen
in einem Segment, das mit dem US-Programm-
geschéft vergleichbar ist.

gen. Auch der unmittelbar nachfolgende Sturm
~Martin“, dessen Weg weiter stdlich verlief, Giber-
schritt noch einmal den Ruickversicherungsschutz
vieler Erstversicherer. Zusétzlich beschadigten die
beiden Stiirme in ungewdhnlich hohem MaRe In-
dustrieanlagen, was die Schadensummen noch
weiter erhdhte. Diese Ereignisse haben bereits
dazu gefihrt, dass einerseits hoherer Riickver-
sicherungsschutz nachgefragt wird, und dass
sich andererseits die langst féalligen Pramiener-
héhungen im Industriebereich beschleunigen.

Fur die franzosische Versicherungswirtschaft be-
ziffert sich der Schaden aus beiden Sturmen auf
etwa 4,6 Mrd. EUR brutto, wovon die Ruckversi-
cherer weltweit etwa 3 Mrd. EUR tragen werden.
Wir hatten unser Sturmengagement angesichts
der sich standig verschlechternden Marktbedin-
gungen in den Vorjahren sukzessive reduziert:
Unser Anteil liegt daher deutlich unter unserem
allgemeinen Marktanteil. Dennoch schlief3t un-
ser Frankreichgeschéft im Berichtsjahr mit einem
Verlust ab.



Niederlande, Belgien und nordische Lander

In Nordwesteuropa herrschten sowohl im Erst- als
auch im Riickversicherungsmarkt Uberkapazita-
ten mit einem noch immer stetig zunehmenden
Preis- und Bedingungswettbewerb. In der Erstver-
sicherung ist davon vor allem das dominierende
industrielle Sachgeschéft betroffen, sodass es in
den Sachsparten trotz deutlicher Erhéhung der
versicherten Risiken und Versicherungssummen
nur zu einem moderaten Pramienwachstum kam.
,Big is beautiful“ — unter diesem Motto versuchen
sich insbesondere skandinavische Gesellschaf-
ten dem verscharften Wettbewerb durch Zusam-
menschlisse zu stellen. Der spektakulére Zu-

Italien

Auch in Italien schritt die Konzentration im Be-
reich der Erstversicherung fort, sodass immer
weniger Gesellschaften den Markt bedienen. Da
dieser Prozess — wie Ublich — mit einer Erhéhung

Italien blieb im Berichtsjahr von spektakulé-
ren Katastrophenschaden verschont. Diese un-
terdurchschnittliche GroRschadenlast fuihrte ei-
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sammenschluss der Schadenversicherungsaktivi-
taten von Storebrand, Pohjola und Skandia zur
if-Gruppe ist vermutlich nur der Auftakt fir wei-
tere Konsolidierungen.

Insgesamt gesehen waren unsere Pramienein-
nahmen leicht ricklaufig. Neben dem Pramienab-
rieb hat der Sturm ,Anatol” im Dezember 1999
— insbesondere in Danemark — die versiche-
rungstechnischen Ergebnisse im skandinavi-
schen Markt belastet und fiir einen Verlust ge-
sorgt. Demgegeniber schlieBen Belgien und
die Niederlande positiv ab.

der Selbstbehalte verbunden war, hatte das
Marktwachstum im Erstversicherungsbereich von
etwa 7 % keinen positiven Einfluss auf das Ruick-
versicherungsvolumen.

nerseits zu positiven technischen Ergebnissen,
andererseits aber auch dazu, dass sich die Kon-
kurrenzsituation noch weiter verscharfte.



Die Entwicklung unseres Italienportefeuilles re-
flektiert diese Marktverhaltnisse: Auf Grund der
Marktlage haben wir unsere Aktivitaten auf eine
Uberschaubare Anzahl ausgewahlter Zielkunden
beschrankt. Die Bruttoprdmie ging — primar
wegen der Kiindigung von Geschéftsbeziehun-

Mittel- und Osteuropa

Die Reformlander Zentral- und Osteuropas zeich-
nen sich durch ein stetiges Wirtschaftswachstum
aus, das mit einer entsprechenden Entwicklung
in den Versicherungsmérkten verbunden ist. Fast
alle Lander streben an, in absehbarer Zeit Mitglie-
der der Europaischen Union zu werden und berei-
ten sich durch Demonopolisierung sowie Priva-
tisierung intensiv darauf vor. Das Wachstum in
den Versicherungsmérkten fiihrt zu einem erhéh-
ten Bedarf an Kapital und Know-how, der aber
von Westeuropa und den USA auf Grund der
dort vorhandenen Kapazitaten leicht befriedigt
werden kann. Somit kommt es in den Versiche-

Nordamerika

In den USA schreiten die Fusionsaktivititen unter
den Erstversicherern seit Jahren voran. Dies flihr-
te bei uns jedoch nicht zu einer Einschrankung
unseres Kundenstamms, sondern eher zu einer
Belebung. Die grolieren Zedenten praktizieren
gegenuber ihren Riickversicherern verstéarkt das
»Core Reinsurer Concept®, d.h. sie legen Wert auf
hohe Kapazitaten, exzellentes Know-how und
finanzielle Bonitét bei einer limitierten Anzahl
von Riickversicherungspartnern. Dieses Konzept
lieB und lasst uns zu einem gesuchten Partner
werden.

Im Berichtsjahr sind gesetzliche Schranken fiir die
Aktivitéaten von Finanzinstituten weggefallen.
Banken kénnen und werden sich dementspre-
chend mehr fiir Versicherungsprodukte 6ffnen.
Wir sehen hier ein Potenzial flr neue Kundenbe-
ziehungen und eine erhdhte Nachfrage nach un-
seren Rickversicherungsprodukten.
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gen mit unzureichenden Bedingungen — um etwa
5 % zurlick. Dies hatte aber positive Auswirkun-
gen auf die Ergebnissituation und fiihrte gemein-
sam mit der moderaten Zahl an GroRschéden zu
einem versicherungstechnischen Gewinn.

rungsmaérkten Osteuropas schon in einem relativ
frihen Stadium zu erheblichem Konkurrenzdruck.
Die schnelle Entwicklung fuhrt tiberdies bereits
jetzt zu einer erhdhten Nachfrage nach moder-
nen individuellen Rickversicherungslésungen.

Wir engagieren uns in dieser Region insbesondere
bei der Riickversicherung von Naturkatastrophen-
risiken. Hier hat im Verlauf des Jahres die Nach-
frage nach der Absicherung von Erdbebenrisiken
deutlich zugenommen. Unser Geschéaftsvolumen
ist mit den Méarkten gewachsen und hat zu erfreu-
lichen Ergebnissen gefiihrt.

Im nordamerikanischen Erstversicherungsmarkt
waren die Marktverhaltnisse im Berichtsjahr noch
durchweg unbefriedigend: Kosten- und Schaden-
guoten stiegen, die Reservequoten sowie der
Liquiditatsfluss nahmen ab und die Aktionére
waren mit stark gesunkenen Eigenkapitalren-
diten konfrontiert. In Kombination haben diese
Faktoren zu unterdurchschnittlichen Ergebnissen
im Versicherungssektor mit entsprechenden Aus-
wirkungen auf die Aktienkurse gefiihrt. Uber die
Renditeanforderungen der Kapitalgeber hat der
Druck auf das Management, die langst Uber-
falligen SanierungsmaRnahmen — wie z. B. die
Erhéhung des Prémienniveaus oder auch die Ver-
besserung der Kostenstruktur — endlich in An-
griff zu nehmen, erheblich zugenommen.

Unter diesen negativen Bedingungen hatte auch
die Ruckversicherung zu leiden; das Jahr 1999
geht voraussichtlich als eines der beiden schlech-



testen Jahre des letzten Jahrzehnts in die Statis-
tiken ein. Dennoch ging der Druck zur Steigerung
der Konditionen nicht von diesem Wirtschafts-
zweig aus. Daflir wére ein Wegfall von Kapazi-
taten im Ruckversicherungsmarkt erforderlich
gewesen, der fir das Nordamerikageschaft im
Berichtsjahr noch nicht in ausreichendem Maf
stattgefunden hatte.

Mit Ausnahme der Spezialsegmente, die von un-
serer Tochtergesellschaft, der Insurance Corpora-
tion of Hannover (ICH), betreut werden, haben
wir unser Nordamerikageschéft in den letzten
Jahren wegen der unzureichenden Bedingungen
kontinuierlich zurtickgefahren. Im Berichtsjahr
haben wir die Talsohle offensichtlich erreicht.

In der Sachversicherung trug Nordamerika im
Jahr 1999 mit einem Anteil von immerhin fast
40 % zur zweithdchsten Schadenlast aller welt-
weiten Ver