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" Ab dem Geschéftsjahr 2006 wird auf das Wahlrecht des Ausweises von Sonderzufiihrungen zur Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle statt in der
versicherungstechnischen Rechnung in der nichtversicherungstechnischen Rechnung verzichtet. Die Vorjah te wurden zur b Vergleichbarkeit
entsprechend angepasst.

? EinschlieBlich nachrangiger Verbindlichkeiten

? EinschlieBlich der der Hauptversammlung vorgeschlagenen Riicklagendotierung

I Ohne Lebensriickversicherung

* EinschlieBlich Genussrechtskapital
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Wirtschaftliches Umfeld

Die Expansion der Weltwirtschaft setzte sich
zunéachst auch 2006 fort, gab jedoch im Jahres-
verlauf leicht nach. Insbesondere geht dies auf
eine schwéchere konjunkturelle Dynamik in den
Industrieldndern zuriick; allerdings stellte sich die
Entwicklung in den groBen Wirtschaftsraumen
unterschiedlich dar. Die Situation auf dem Roh-
6lmarkt entspannte sich in der zweiten Hélfte
des Berichtsjahres merklich, da Engpdsse besei-
tigt wurden und das hohe Preisniveau der letz-
ten Jahre wichtige Substitutionsprozesse aus-
gelost hatte.

Insbesondere in den Vereinigten Staaten
hat sich im Berichtsjahr die Konjunktur abge-
schwécht. Ab dem Frihjahr war hier vor allem
wegen zuriickgehender Investitionen im Bausek-
tor eine deutlich geringere Kapazitatsauslastung
zu verzeichnen. Der drohenden Inflationsgefahr
begegnete die US-Notenbank zunéchst mit wei-
teren Zinsanhebungen, stellte diese jedoch ab
dem Sommer angesichts der sich ankiindigenden
konjunkturellen Abkiihlung wieder ein.

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

Geschaftsverlauf

Die Hannover Riickversicherung AG zeich-
net seit dem 1. Januar 1997 die aktive Riickver-
sicherung des Konzerns nur im Ausland. Hier-
von ausgenommen sind Teile des Geschafts der
Talanx-Gesellschaften. Unsere Tochtergesellschaft
E+S Riickversicherung AG ist hingegen exklusiv
fiir das Deutschlandgeschaft zusténdig. Ein re-
gionaler Risikoausgleich zwischen Hannover Riick
und E+S Rick wird durch gegenseitige Retro-
zession sichergestellt.

Wir sind mit dem Verlauf des Geschafts-
jahrs 2006 sehr zufrieden. Nachdem im letzten
Jahr die Ergebnisse durch hohe Belastungen aus
Naturkatastrophen gekennzeichnet waren, haben
sich im Berichtsjahr nur wenige GroBschaden mit
vergleichsweise geringen Belastungen ereignet.

lenldndern hingegen war der wirtschaftliche Auf-
schwung weiterhin ungebremst.

Als Wachstumsmotor fiir die Weltwirtschaft
erwies sich im Berichtsjahr der Euroraum. Des-
sen Produktionsanstieg und die zunehmende
Inlandsnachfrage trugen wesentlich dazu bei,
negative Effekte aus den USA und Japan zu kom-
pensieren. Fiir die Nachhaltigkeit der konjunk-
turellen Festigung spricht auch die Aufwertung
des Euro gegeniiber US-Dollar und Yen.

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

Die Marktsituation war im Berichtsjahr un-
verdndert sehr giinstig: Schon die Erneuerungs-
saison zum 1. Januar 2006 stellte unter Beweis,
dass der ,harte Markt" weiter anhalt. Auch die
Vertragserneuerungen im April, Juli und Oktober
untermauerten die nochmals verbesserten Markt-
bedingungen im katastrophenexponierten Sach-
geschéft. Die Preise fiir Katastrophendeckungen
stiegen durchgéngig an.

Es war vor allem die auBergewéhnlich inten-
sive Hurrikansaison des Jahres 2005, die zu den
Ratenerhdhungen in der Sachriickversicherung
der USA beigetragen hatte. Insbesondere bei den
von den Stiirmen betroffenen Riickversicherungs-
programmen konnten Ratensteigerungen bis zu
ber 100 % erzielt werden. Hier hat sich als Erfah-



rung aus den Hurrikanereignissen des Vorjahres
neben der verknappten Riickversicherungskapa-
zitat die Aktualisierung der Preis- und Rating-
modelle um bisher nicht oder unzureichend mo-
dellierte Komponenten niedergeschlagen. Dies
war im Berichtsjahr insbesondere zum 1. Juli —
dem zweitwichtigsten Erneuerungstermin in den
USA — zu spiiren, nachdem auch die externen
Modellanbieter ihre Simulationsmodelle adjus-
tiert hatten. Infolgedessen stiegen die Preise fiir
Katastrophendeckungen nochmals an.

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

Kraftig nach oben entwickelten sich die
Raten auf dem Retrozessionsmarkt. Somit ge-
wann fiir Riickversicherer — und vereinzelt auch
flr Erstversicherer — der Risikotransfer in den Ka-
pitalmarkt weiter an Bedeutung. Allein 2006
wurden Katastrophenanleihen (so genannte Cat-
Bonds) mit einem Volumen von rund 4 Mrd. EUR
begeben.

Auch die Hannover Riick, die bereits seit
1994 auf diesem Gebiet Pionierarbeit leistet,
setzte im Berichtsjahr neben traditionellen Retro-
zessionen verstarkt auf den Transfer von Ver-
sicherungsrisiken in den Kapitalmarkt. Die bis-
lang volumenstéarkste Transaktion namens ,K5"
mit einem Kapitalsubstitut im Wert von 414 Mio.
USD wurde bei institutionellen Investoren vor-
nehmlich in Nordamerika platziert. Wir haben uns
damit zusatzliche Zeichnungskapazitat gesichert,
um an den sich bietenden Marktchancen entspre-
chend partizipieren zu kénnen. Das der ,K5"-Ver-
briefung zu Grunde liegende Portefeuille besteht
aus nichtproportionalen Riickversicherungsver-
tragen der Sach-Katastrophen-, Luftfahrt- und
Transport- (inklusive Meerestechnik-) Sparten.

Im Juli des Berichtsjahres haben wir erst-
mals auch das Instrument einer klassischen Ka-
tastrophenanleihe genutzt: Der Cat-Bond ,Eurus”
deckt mit einem Volumen von 150 Mio. USD Sturm-
ereignisse in sieben européaischen Landern (Bel-
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gien, Danemark, Deutschland, Frankreich, GroB-
britannien, Irland, Niederlande) ab. Damit ha-
ben wir eines unserer Spitzenrisiken bei Natur-
katastrophen in den Kapitalmarkt transferiert
und unsere Risiken noch einmal besser diversifi-
ziert. So gut aufgestellt konnte die Hannover
Riick in erfreulichem Umfange von den sich bie-
tenden attraktiven Maglichkeiten profitieren.

Trotz im Berichtsjahr reduzierter Spitzenri-
siken erhohte sich die gebuchte Bruttopramie
deutlich um 20,6 % auf 7,6 Mrd. EUR. Angesichts
der guten Qualitat des Geschafts haben wir un-
seren Selbstbehalt noch einmal auf nun 74,2 %
(68,3 %) erhoht.

Zum Pramienwachstum trugen insbesonde-
re das Lebens- und Krankenriickversicherungsge-
schaft mit hohen Wachstumsraten bei; allerdings
waren hier auch Sondereffekte zu verzeichnen.
Die Lebensriickversicherung ist unsere gréBte Ein-
zelsparte. Riicklaufig hingegen waren die Brutto-
pramien in den Sparten Feuer, Luftfahrt und Haft-
pflicht.

Anders als in den beiden Vorjahren war im
Berichtsjahr das Schadenaufkommen sehr zu-
frieden stellend. Wir hatten einige GroBschaden
zu verzeichnen, so zum Beispiel einen Satelliten-
schaden, einige Feuerschaden, den Zyklon ,Larry”
in Australien sowie einen Flutschaden in Indien;
die Netto-GroBschadenbelastung blieb jedoch
mit 95,6 Mio. EUR (885,4 Mio. EUR) moderat.
Sie entspricht 3,9% der Nettopramie und liegt
somit deutlich unter dem Erwartungswert von
8 %. Zum Vergleich: Im Vorjahr hatte sie ange-
sichts der schweren Hurrikane 26,4 % betragen.

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
(ohne Leben) betragt im Berichtsjahr 98,1 %
(103,1 %). Im Hinblick auf die ausgewiesene
Schaden-/Kostenquote ist zu beachten, dass wir
die Zufiihrung zur Spatschadenreserve in den
Sparten Haftpflicht und Kraftfahrzeug-Haftpflicht
ab dem Berichtsjahr nicht mehr in der nichtver-
sicherungstechnischen Rechnung vornehmen,
sondern als Teil der Schadenaufwendungen aus-
weisen. Die Vorjahreswerte wurden zum besseren
Vergleich angepasst.
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In der internationalen Lebens- und Kran-
kenriickversicherung war eine ungebrochene Dy-
namik zu beobachten, die eine exzellente Chance
fiir unser Geschaft darstellte. Die Bruttopréamie
erhohte sich insbesondere infolge von drei volu-
menstarken Neuvertrdgen deutlich auf 3.228,0
Mio. EUR (1.851,9 Mio. EUR). Als weiterer Wachs-
tumstreiber erwies sich das britische Geschéaft
mit speziellen Rentenpolicen, den so genannten
Vorzugsrenten flir Versicherungsnehmer, die we-
gen medizinischer oder sonstiger Einflussfaktoren
eine deutlich reduzierte Lebenserwartung haben.

Das versicherungstechnische Ergebnis des
Gesamtgeschéfts vor Verdnderung der Schwan-
kungsriickstellung verbesserte sich gegeniiber
dem Vorjahr auf 145,6 Mio. EUR (-95,5 Mio. EUR).
Der Schwankungsriickstellung u. &. Ruckstellun-
gen waren auf Grund des positiven versiche-
rungstechnischen Ergebnisses 145,4 Mio. EUR
zuzufiihren. Dabei haben wir auf Grund der An-
derung der Verordnung iiber die Berichterstat-
tung von Versicherungsunternehmen gegeniiber
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BerVersV) von der Mdglichkeit Gebrauch
gemacht, die Schwankungsriickstellungen in der
Sonstigen Sachversicherung und in der Sonstigen
Schadenversicherung weitgehend aufzulésen.

Recht zufrieden stellend verlief das Jahr an
den Kapitalmarkten. Dank eines starken versi-
cherungstechnischen Cashflows stiegen unsere
selbst verwalteten Kapitalanlagen auf 12,7 Mrd.
EUR an. Die ordentlichen Kapitalanlageertrage
erhohten sich auf 735,3 Mio. EUR (513,5 Mio.
EUR). Das Kapitalanlageergebnis liegt mit 799,9
Mio. EUR erwartungsgemaR deutlich hinter dem
der Vergleichsperiode (895,7 Mio. EUR), das von
einem auBerordentlichen Ertrag aus der Umstruk-
turierung unserer Beteiligungen gekennzeichnet
war.

Angesichts der Effekte im Kapitalanlage-
ergebnis des Vorjahres liegt der Jahresiiberschuss
mit 196,0 Mio. EUR zwar unter dem Ergebnis
des Vorjahres (374,6 Mio. EUR), stellt aber den-
noch einen ausgezeichneten Wert dar. Vor diesem
Hintergrund schlagen Vorstand und Aufsichts-
rat der Hauptversammlung vor, eine Dividende
von 1,60 EUR je Aktie zu zahlen.
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Mit viel Interesse hat die Finanzwelt im
Dezember 2006 unsere Ankiindigung iiber die
Einigung zum Verkauf der Praetorian Financial
Group, Inc. an die groBe australische Versiche-
rungsgruppe QBE aufgenommen. Die Transaktion
bedarf noch der Zustimmung der zustandigen
Behorden. Mit dem Vollzug rechnen wir im zwei-
ten Quartal 2007. Das mit dieser Transaktion frei-
gesetzte Kapital wird die Hannover Riick gezielt
in den Ausbau ihres Schaden- und Personen-Riick-
versicherungsgeschéfts investieren.

Angesichts der herausragenden Bedeutung,
die heute ein sehr gutes Rating fiir das Geschaft
eines Riickversicherers hat, hat es uns gefreut,
dass die Ratingagenturen Standard & Poor's und
A.M. Best die hervorragenden Ratings (AA- ,Very
Strong” bzw. A ,Excellent”) fiir die Hannover Riick
bestatigt haben.

Zum Ende des Geschaftsjahres 2006 wur-
den zwei mehrjdhrige Retrozessionsvertrédge nach
Verhandlungen mit den Retrozessionaren vor
dem vereinbarten Kiindigungstermin einver-
nehmlich beendet. Beide Vertrdge hatten in den
Vorjahren die Belastungen aus Katastrophen-
ereignissen gemindert. Auf Grund entsprechen-
der Vertragsklauseln war der Risikotransfer bei-
der Vertrage begrenzt. Die vorzeitige Kiindigung
flihrte im Geschéftsjahr zu einer Belastung der
Hannover Riick.

Aus der einvernehmlichen Ablésung der
Vertrage resultierten damit zusétzliche, das Risi-
ko limitierende Vertragsklauseln. In Anbetracht
des damit weiter begrenzten Risikotransfers wur-
de der bisherige Ausweis in der versicherungs-
technischen Rechnung zu Gunsten eines Aus-
weises im sonstigen Ergebnis geandert. Es kommt
dadurch zu einer Belastung der nichtversiche-
rungstechnischen Rechnung; die (Schaden-)Auf-
wendungen des laufenden Jahres wurden von
den Vertragen nicht betroffen.



Spartenentwicklung

Nachfolgend stellen wir den Geschéftsver-
lauf in den einzelnen Sparten dar und zwar be-
zogen auf das weltweite Geschaft der Hannover
Riick AG. Uber die konzerninterne Retrozession
der E+S Riick sind wir auch am deutschen Riick-
versicherungsmarkt beteiligt. Der Anteil des von

Bruttobeitrdge in % des Gesamtportefeuilles
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der E+S Riick iibernommenen Geschafts an der
gebuchten Bruttopramie der Hannover Riick AG
betrug im Berichtsjahr 6,8 % (9,7 %). Wir sind
sowohl mit dem Ergebnis als auch mit der Ge-
schaftsentwicklung in unserem Heimatmarkt sehr
zufrieden.
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Feuer

Die Feuerrlickversicherung ist eine der
groBten Sparten fiir die Hannover Riick AG; wir
zeichnen das Geschaft weltweit. In Deutschland
war der Markt durch starken Wettbewerb in der
industriellen Feuerversicherung gepragt, sodass
die Raten weiter unter Druck gerieten. Ange-
sichts einer um 15 % erhéhten Schadenlast in
Deutschland waren auf Erstversicherungsseite
die Prémien nicht mehr risikoaddquat. Da in die-
sem Markt ausreichend Kapazitat zur Verfiigung
steht, wird sich die Situation auch im nachsten
Jahr nicht signifikant andern. Im Berichtsjahr hat-
ten wir mehrere Gro8schdden zu verzeichnen,
darunter zwei substanzielle in Deutschland und
einen in Italien.

Wir haben unser proportionales Feuerge-
schaft im Berichtsjahr erneut reduziert; deutliche
Pramienreduzierungen hatten wir in Deutschland
und GroBBbritannien zu verzeichnen. Insgesamt
ging das Prdmienvolumen in der Sparte Feuer
um 8,2 % auf 820,2 Mio. EUR (893,5 Mio. EUR)
zuriick.
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Trotz der Groschaden im Berichtsjahr zeigt
sich das versicherungstechnische Ergebnis mit
44.5 Mio. EUR gegenliber dem des Vorjahres (-27,4
Mio. EUR) verbessert, da Letzteres insbesondere
von den Hurrikanschaden in den USA belastet
war. Die Netto-Schadenquote betrug 69,5 %
(78,1 %).

Der Schwankungsriickstellung u. &. Riick-
stellungen wurden 49,5 Mio. EUR zugefiihrt, nach
einer Zufithrung von 12,7 Mio. EUR im Vorjahr.

Feuer
in Mio. EUR 2006 2005
Gebuchte Bruttopramie 820,2 893,5
Schadenquote (%) 69,5 78,1
Versicherungstechn.
Ergebnis (netto) 445 27,4
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Haftpflicht

Mit der Entwicklung unseres Haftpflicht-
geschafts sind wir im Berichtsjahr zufrieden.
Wir haben strenge Profitabilitatskriterien und
zeichnen deshalb unser Geschaft sehr selektiv.
Im Regelfall konnten wir im Berichtsjahr attrak-
tive Raten erzielen. Die Vertragserneuerungsrun-
den haben wiederum deutlich gemacht, dass
die Zedenten der Finanzkraft der Riickversicherer
eine immer gréRere Bedeutung beimessen. Auf
Grund unserer sehr guten Ratings und der damit
verbundenen positiven Einschdtzung unserer Fi-
nanzkraft sind wir einer der wenigen Riickversi-
cherer, den die Kunden auch fiir die Platzierung
von lang abwickelndem Haftpflichtgeschaft in
Betracht ziehen.

Nordamerika ist traditionell unser wichtig-
ster Haftpflichtmarkt. Unsere Zeichnungspolitik
ist hier vorwiegend auf nichtproportionales Ge-
schaft ausgerichtet. Nur wenige proportionale
Vertrage, die eine addquate Profitabilitdt ver-
sprechen, fiihren wir fort. Risiken, die eine un-
terdurchschnittliche Marge erzielten, haben wir
weiter abgebaut. Hierzu zdhlen insbesondere
Manager-Haftpflichtversicherungen.

Unfall

Der Anteil der Unfallversicherung am Ge-
samtportefeuille ist mit 1,8 % sehr gering.

Wir sehen in den entwickelten Mérkten gute
Wachstumschancen, insbesondere bei Senioren-
produkten. Die Unfallprodukte mit Assistance-
Leistungen, die wir in Zusammenarbeit mit einigen
Erstversicherern sowie weiteren Kooperations-
partnern neu gestaltet haben, sind im Markt er-
folgreich. Bei diesen Leistungen handelt es sich
um Hilfeleistungen, die unsere Kunden ihren Ver-
sicherungsnehmern im Falle einer unfallbeding-
ten Bediirftigkeit zur Verfiigung stellen — wie zum
Beispiel die Begleitung bei Arzt- und Behorden-
gangen oder einen Mendiservice.

Die Bruttoprdmie stieg im Vergleich zum
Vorjahr deutlich um 15,8 % auf 137,3 Mio. EUR
(118,6 Mio. EUR). Insbesondere in Deutschland
und auch in Siidamerika konnten wir ein hohe-
res Pramienvolumen generieren.

Unsere gesamte Bruttopramie reduzierte
sich leicht um 3,0% auf 1.062,1 Mio. EUR
(1.095,5 Mio. EUR).

Der Schadenverlauf in der Haftpflichtspar-
te war im Berichtsjahr zufrieden stellend. Die
Schadenquote lag im Berichtsjahr mit 69,1 %
leicht unter der des Vorjahres (70,2 %). Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis verbesserte sich
auf 24,1 Mio. EUR (20,1 Mio. EUR).

Der Schwankungsriickstellung u. &. Ruck-
stellungen wurden 78,1 Mio. EUR zugefiihrt, nach
einer Zuftihrung von 101,1 Mio. EUR im Vorjahr.

Haftpflicht
in Mio. EUR 2006 2005
Gebuchte Bruttopramie 1.062,1 1.095,5
Schadenquote (%) 69,1 70,2
Versicherungstechn.
Ergebnis (netto) 241 20,1

Auch schadenseitig sind wir mit dem Ver-
lauf dieser Sparte sehr zufrieden. Die sehr gute
Netto-Schadenquote des Vorjahres konnte mit
49,6 % leicht ibertroffen werden. Das versiche-
rungstechnische Ergebnis verschlechterte sich
auf 13,4 Mio. EUR (17,5 Mio. EUR).

Der Schwankungsriickstellung u. &. Ruck-
stellungen haben wir 11,9 Mio. EUR zugefiihrt; im
Vorjahr waren es 7,2 Mio. EUR.

Unfall
in Mio. EUR 2006 2005
Gebuchte Bruttopramie 1373 118,6
Schadenquote (%) 49,6 50,1
Versicherungstechn.
Ergebnis (netto) 13,4 17,5



Kraftfahrt

Die wichtigsten Markte unserer Kraftfahrt-
sparte waren Nordamerika, GroBbritannien und
Deutschland. Der deutsche Erstversicherungs-
markt war durch einen scharfen Konkurrenz-
kampf um Marktanteile gekennzeichnet, mit in
der Folge sinkenden Preisen. Der Riickversiche-
rungsmarkt war im Berichtsjahr gleichwohl von
weiterhin positiven Marktbedingungen gekenn-
zeichnet.

In der proportionalen Kraftfahrzeugriick-
versicherung hielten sich die Riickversicherungs-
provisionen weitestgehend stabil, die Raten aus
Schadenexzedentenvertrdgen konnten sogar
noch zulegen. In der Kraftfahrzeug-Haftpflicht-
versicherung verlief das Geschéaft sehr positiv.
In GroBbritannien zeigten sich bei hdheren Haf-
tungsstrecken die Raten stabil, im unteren und
mittleren Bereich hingegen waren, da die Schéa-
den zunahmen, Ratenanstiege zu verzeichnen.
Auch in den USA ermdglichten uns die Markt-
bedingungen, profitables Geschéaft zu zeichnen.

Luftfahrt

Die Hannover Riick ist einer der weltweit
flihrenden Riickversicherer im Luft- und Raum-
fahrtgeschaft. Auf Grund der enormen Uberka-
pazitdat auf Erstversicherungsseite haben sich
die Raten dort gegeniiber dem Vorjahr deutlich
abgeschwacht. In der Rickversicherung hinge-
gen sind Uberkapazititen begrenzt, da die Ze-
denten nach wie vor groRen Wert auf die Bonitat
ihres Riickversicherers legen. Vor diesem Hinter-
grund blieb der Preisabrieb moderat. Trotz leichter
Riickfiihrung unserer Marktanteile haben wir un-
sere Fiihrungsposition in der Luftfahrtriickversi-
cherung beibehalten. Unser Portefeuille haben wir
weiter diversifiziert, sodass das oft proportional
gezeichnete Flottengeschaft weiter an Dominanz
verloren hat.

Den Uberwiegenden Teil unseres Luftfahrt-
geschafts zeichnen wir im Londoner Markt. Wir
haben unser Portefeuille strikt auf Profitabilitat
ausgerichtet und unser Geschaft selektiv gezeich-
net. Die gebuchte Bruttopréamie verringerte sich
daher um 10,2 % auf 385,9 Mio. EUR (429,8
Mio. EUR).
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Die Schadenquote verbesserte sich leicht
von 77,6 % auf 73,3 %. Das versicherungstechni-
sche Ergebnis verschlechterte sich von -11,6 Mio.
EUR auf -13,5 Mio. EUR.

Der Schwankungsrickstellung u. &. Riick-
stellungen wurden im Berichtsjahr 38,1 Mio. EUR
(70,0 Mio. EUR) zugefiihrt.

Kraftfahrt
in Mio. EUR 2006 2005
Gebuchte Bruttopramie 611,9 6234
Schadenquote (%) 733 77,6
Versicherungstechn.
Ergebnis (netto) -13,5 -11,6

Die Netto-Schadenquote verschlechterte
sich gegeniiber dem auBerordentlich guten Vor-
jahrauf51,5 % (39,6 %). Das versicherungstech-
nische Ergebnis reduzierte sich somit auf 74,2
Mio. EUR (114,1 Mio. EUR).

Der Schwankungsriickstellung u. &. Riick-
stellungen wurden 0,1 Mio. EUR entnommen,
nach einer Zufithrung von 60,2 Mio. EUR im Vor-
jahr.

Luftfahrt
in Mio. EUR 2006 2005
Gebuchte Bruttopramie 3859 4298
Schadenquote (%) 51,5 39,6
Versicherungstechn.
Ergebnis (netto) 74,2 114,1
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Transport

Auch unser Transportgeschaft zeichnen
wir iiberwiegend (iber den Londoner Markt, wo
wir einer der fithrenden Riickversicherer sind.

Das Marktumfeld in der Transportriickver-
sicherung war im Berichtsjahr durch die subs-
tanziellen Belastungen aus den Hurrikanereig-
nissen des Jahres 2005 gekennzeichnet, die neben
steigenden Raten und hoheren Selbstbehalten
seitens der Zedenten auch eine umfassende Um-
strukturierung der Riickversicherungsprogramme
nach sich zogen; so wurden beispielsweise Risiken
fiir den Golf von Mexiko komplett ausgegliedert
und separat riickversichert. Viele Programme un-
terscheiden nun zwischen katastrophenexponier-
ten Regionen (Golf von Mexiko) und katastro-
phenunkorrelierten Risiken. Zu einer deutlichen
Marktverhartung kam es im katastrophenexpo-
nierten Geschaft sowohl auf Erst- als auch auf
Rickversicherungsseite. Fiir das sonstige Riickver-
sicherungsgeschaft zeigte sich das Marktumfeld
stabil.

Die Hannover Riick konnte im Bereich
Meerestechnik und im Energiegeschaft deutliche
Ratenanstiege erzielen; aber auch fiir das sons-
tige Transportgeschéaft waren Preiserhohungen
moglich. Im Rahmen unseres Risikomanagements
haben wir das Haftungslimit bei sturmexponier-
ten Programmen begrenzt; so sind zum Beispiel

Leben

Unser Lebensriickversicherungsgeschaft ver-
lief im Berichtsjahr sehr erfolgreich.

Nach wie vor sind wir in dieser Sparte auf
Wachstumskurs. Als Wachstumsmotor erwiesen
sich die européaischen Mérkte. In GroBbritannien
zum Beispiel haben wir verstarkt Neugeschaft
gezeichnet, insbesondere in der Rentenversiche-
rung bei den so genannten Vorzugsrenten fiir
Versicherungsnehmer, die wegen medizinischer
oder sonstiger Einflussfaktoren lber eine deut-
lich reduzierte Lebenserwartung verfiigen. Aber
auch in den asiatischen Markten entwickelten
sich die Pramien dynamisch.

Im Berichtsjahr stieg die Bruttopramie sehr
stark von 1.642,2 Mio. EUR auf 2.335,7 Mio. EUR.
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Wiederauffiillungen der Haftungen nach solchen
Schaden nun oft ausgeschlossen. Wir zeichnen
unser Geschaft vorrangig auf nichtproportionaler
Basis und akzeptieren proportionale Vertrage nur
in Segmenten, die hohe Margen versprechen.

Trotz unserer selektiven Zeichnungspolitik
stieg die gebuchte Bruttoprdmie deutlich von
368,1 Mio. EUR auf 424,8 Mio. EUR.

Nach der auBerordentlichen Schadenbelas-
tung aus den schweren Wirbelstiirmen ,Katrina"
und ,Rita" im Vorjahr blieb das Berichtsjahr groB3-
schadenfrei; das versicherungstechnische Ergeb-
nis war jedoch durch Nachmeldungen von Sché-
den belastet. Es belief sich auf-169,0 Mio. EUR
(-167,6 Mio. EUR).

Der Schwankungsriickstellung u. &. Ruck-
stellungen wurden 1,9 Mio. EUR zugefiihrt, nach
einer Entnahme von 99,2 Mio. EUR im Vorjahr.

Transport
in Mio. EUR 2006 2005
Gebuchte Bruttopramie 4248 368,1
Schadenquote (%) 164,2 147,6
Versicherungstechn.
Ergebnis (netto) -169,0 -167,6

Ursache hierfiir sind zwei Sondereffekte: Vom
gestiegenen Pramienvolumen entfielen 234,4
Mio. EUR auf die Abgabe der Tochtergesellschaft
E+S Rick aus dem deutschen Markt, wahrend
821,1 Mio. EUR aus dem Einmalbeitragsgeschaft
fondsgebundener Produkte eines bedeutenden
luxemburgischen Erstversicherers resultierten. Die
restlichen Pramieneinnahmen von 1.280,2 Mio.
EUR stammen primér aus dem selbst gezeichne-
ten Geschaft der Hannover Riick, also im Wesent-
lichen aus den Méarkten Kontinentaleuropas (ohne
Deutschland), des Mittleren Ostens, Mittel- und
Stidamerikas sowie der asiatischen Region.

Daneben haben wir die Rolle als Haupt-Re-
trozessionar unserer Lebenstochter in GroRbri-
tannien, den USA, Stidafrika und Australien wei-



tergefiihrt — dieser Ansatz ist unter dem Aspekt
des Risikomanagements der Hannover Life Re
essenziell und fiihrt fiir die Hannover Riick AG zu
einer verbesserten internationalen Diversifika-
tion des iibernommenen Bestandes.

Das versicherungstechnische Ergebnis ver-
besserte sich im Zuge des Portefeuilleausbaus
deutlich auf 74,5 Mio. EUR (9,3 Mio. EUR).

Zu der erfreulichen Ertragssituation haben
ein guter Risikoverlauf, eine zufrieden stellende

Sonstige Zweige

Unter den Sonstigen Versicherungszweigen
werden die Sparten Kranken, Kredit und Kaution,
Sonstige Schadenversicherung und Sonstige
Sachversicherung ausgewiesen. In dem Zweig
Sonstige Sachversicherung werden die Zweige
Extended Coverage, Verbundene Hausrat, Ver-
bundene Wohngebaude, Einbruchdiebstahl und
Raub, Leitungswasser, Sturm, Glas, Technische
Versicherungen, Betriebsunterbrechung, Hagel,
Tier und Sturm zusammengefasst. Dabei werden
fiir die Zweige Technische Versicherungen und
Hagel gesonderte versicherungstechnische Ge-
winn- und Verlustrechnungen aufgestellt. Die
Sonstige Schadenversicherung beinhaltet die
Zweige Rechtsschutz, Vertrauensschaden und
Sonstige Vermdgens- und Sachschaden. Dabei
werden fiir die Zweige Vertrauensschaden und
Sonstige Sachschaden gesonderte versicherungs-
technische Gewinn- und Verlustrechnungen auf-
gestellt. Im Zusammenhang mit dieser Neuglie-
derung wurden Schwankungsriickstellungen in
Hoéhe von 157,9 Mio. EUR aufgeldst.

Fiir die Sonstigen Zweige erhdhte sich das
Pramienvolumen deutlich um 59,6 % auf 1.866,6
Mio. EUR. Das versicherungstechnische Ergebnis
stellte sich im Berichtsjahr mit 97,6 Mio. EUR
(-49,9 Mio. EUR) sehr erfreulich dar, nachdem
im Vorjahr die Sturmsparte bedingt durch die
Hurrikane hohe Verluste erlitten hatte.

Die Bruttopramie in der Feuer-Betriebsun-

terbrechung reduzierte sich im Berichtsjahr um
7,6 % auf 125,9 Mio. EUR (136,3 Mio. EUR). Das
versicherungstechnische Ergebnis vor Verande-
rung der Schwankungsriickstellung verbesserte
sich auf 36,0 Mio. EUR; der Wert des Vorjahres
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Bestandsfestigkeit und die positive Situation auf
den internationalen Kapitalmarkten beigetragen.

Leben
in Mio. EUR 2006 2005
Gebuchte Bruttopramie 2.3357 1.642,2
Versicherungstechn.
Ergebnis (netto) 74,5 9.3

(15,4 Mio. EUR) war beeintrachtigt durch die
Schaden aus den Hurrikanereignissen.

Unser Krankenriickversicherungsgeschéft
besteht vor allem aus Ubernahmen von unserer
Tochtergesellschaft Hannover Life Re America.
Die Bruttoprdmie erhéhte sich im Berichtsjahr
substanziell auf 892,3 Mio. EUR (209,7 Mio. EUR).
Hintergrund hierfiir ist das im Jahr 2006 neu auf-
gesetzte ,Medicare-Part-D"-Programm in den
USA - eine Erweiterung des staatlichen Kranken-
versicherungssystems fiir Senioren, an dem sich
auch die private Versicherungswirtschaft betei-
ligt. Wir haben in diesem Zusammenhang eine
hohe Quote eines neu gegriindeten Spezialkran-
kenversicherers ibernommen, die sich allerdings
in den ndchsten Jahren abbauen wird. Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis schloss auf Grund
der Auflésung unserer ,L2"-Fazilitat und der da-
mit verbundenen Riickzahlungen von Abschluss-
kosten mit -38,5 Mio. EUR nach -0,7 Mio. EUR im
Vorjahr.

In der Kredit- und Kautionsrtickversicherung
gehort die Hannover Riick zu den Marktfiihrern.
Angesichts riicklaufiger Insolvenzzahlen und ver-
besserter Konjunkturbedingungen erreichten die
Schadenquoten in der Kredit- und Kautionsver-
sicherung in Europa einen historischen Tiefstand.
Die seit Jahren anhaltend guten Ergebnisse fiihr-
ten auf Riickversicherungsseite zu einem Druck
auf die Provisionen, dem — anders als noch im
Vorjahr - teilweise nachgegeben werden musste.
Andererseits zeigte sich bei den Kunden auch
eine unverdnderte Fokussierung auf Rickversi-
cherer mit guter Bonitat und Professionalitat,
wovon die Hannover Riick profitierte. Nicht zu-
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letzt aus Griinden der Diversifikation haben wir
sowohl unser Kautionsgeschaft als auch das Ge-
schaft mit politischen Risiken verstérkt. GroB3-
schaden hatten wir im Berichtsjahr nicht zu ver-
zeichnen. Die Bruttopramie erhdhte sich von
254,4 Mio. EUR auf 293,7 Mio. EUR. Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis schloss im Be-
richtsjahr wiederum sehr gut mit 38,3 Mio. EUR
(43,3 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstellung
wurde in diesen beiden Sparten 59,0 Mio. EUR
zugefihrt.

Kapitalanlagen

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

Die Leitzinsen stiegen in den USA (auf
5,25 %) und in der Eurozone (auf 3,50 %) um je
100 Basispunkte deutlich an. Die Eurozone-Ren-
ditekurve verflachte im Jahresverlauf stetig, oh-
ne jedoch wie in den USA nachhaltig zu inver-
tieren. Zehnjdhrige US-Staatsanleihen rentierten
durchschnittlich bei 4,8 %, in der Eurozone be-
trug die Durchschnittsrendite lediglich 3,8 %.
Am Markt fiir Unternehmensanleihen kam es nur
punktuell zu Risikoprdmien-Ausweitungen ein-
zelner Titel, der Gesamtmarkt bewegte sich meist
in recht engen Bandbreiten. Der Euro schloss das
Berichtsjahr mit 1,3181 US-Dollar (1,1834 US-
Dollar).

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

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

e die Liquiditat und Zahlungsfahigkeit der Han-
nover Riick-Gruppe jederzeit gewahrleisten;
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Sonstige Zweige

in Mio. EUR 2006 2005
Gebuchte Bruttopramie 1.866,6 1.169,3
Schadenquote (%) 68,6 76,1
Versicherungstechn.

Ergebnis (netto) 97,6 -49,9

¢ im Rahmen der Kapitalanlagestrategie die Ri-
siken diversifizieren;

e im Hinblick auf das Management von Wah-
rungsrisiken nach dem Grundsatz der kongru-
enten Wahrungsbedeckung handeln.

Vor diesem Hintergrund betreiben wir ein
aktives Risikomanagement auf der Basis ausge-
wogener Risiko-/Ertragsanalysen. Dabei bertick-
sichtigen wir zentral implementierte Kapitalan-
lagerichtlinien und eine auf neuesten wissen-
schaftlichen Erkenntnissen beruhende dynamische
Finanzanalyse. Diese gewahrleisten, dass die
Zahlungsféhigkeit im Hinblick auf das Profil un-
serer Verbindlichkeiten jederzeit sichergestellt ist.

Im Rahmen unseres Asset-Liability-Manage-
ments wird die Wahrungsverteilung der Kapital-
anlagen durch den Verlauf der versicherungs-
technischen Bilanzpositionen auf der Passivseite
bestimmt. Dadurch erreichen wir eine weitgehen-
de Kongruenz der Wahrungen zwischen der Aktiv-
und Passivseite, sodass Kursschwankungen keinen
wesentlichen Einfluss auf unser Ergebnis haben.

Dank der neutralen bis defensiven Aus-
richtung unseres Bondportefeuilles liegen wir
mit unserem Ergebnis im Plan. Auf Grund des
starken Mittelzuflusses aus der Versicherungs-
technik stiegen unsere selbst verwalteten Kapi-
talanlagen trotz der Schwache des US-Dollars
auf 12,7 Mrd. EUR (11,9 Mrd. EUR) an.



Depotzinsertrdge und -aufwendungen tru-
gen zum Kapitalanlageergebnis saldiert mit
142,9 Mio. EUR (131,5 Mio. EUR) bei. Aus dem
Abgang von selbstverwalteten Kapitalanlagen
wurden im Berichtsjahr Gewinne von insgesamt
169,6 Mio. EUR (817,5 Mio. EUR) erwirtschaftet.
Dem standen Verluste in Hohe von 23,2 Mio.
EUR (31,2 Mio. EUR) gegentiber. Der deutliche
Riickgang des Saldos auf 146,4 Mio. EUR (786,3
Mio. EUR) ist hauptsachlich auf die Neuordnung
der Konzernstruktur im Jahr 2005 zuriickzufih-
ren. Trotz dieses Sondereffekts in Hohe von knapp
370 Mio. EUR (inklusive Abschreibungen) ergibt
sich ein gegeniiber dem Vorjahr verringertes
Netto-Kapitalanlageergebnis von 799,9 Mio. EUR
(895,7 Mio. EUR).

Wir haben die Laufzeit unserer festverzins-
lichen Wertpapiere wie in den Vorjahren aktiv
gesteuert und dadurch unsere Ertrdge optimiert,
aber auch unser Eigenkapital geschiitzt. Die mo-
difizierte Duration unseres Bondportefeuilles
hielten wir Uber die Berichtsperiode stabil. Zum
31. Dezember 2006 betrug sie 4,2.

Der Bestand an festverzinslichen Kapital-
anlagen (inkl. Rentenfonds) betrug zum 31. De-
zember 2006 6,7 Mrd. EUR (6,0 Mrd. EUR); dies
entspricht einer Steigerung von 11,7 %. Ange-
sichts des weiterhin niedrigen Zinsniveaus sowie
der geringen Renditevorteile von Unternehmens-

Personalbericht

Personalwirtschaftliche Kennzahlen

Fiir die Hannover Riick waren zum 31. De-
zember 2006 654 (628) Mitarbeiter* beschaftigt.
Die Fluktuation lag mit 3,7 % (3,2 %) auf dem
Niveau der Vorjahre, die Fehlzeiten sind mit 2,5 %
auf das niedrigste Niveau seit dem Jahr 2000
gesunken.

Fluktuation und Fehlzeiten zeigen einmal
mehr auf, dass die Mitarbeiterzufriedenheit sich
auch in den personalwirtschaftlichen Kennzahlen
widerspiegelt — wenngleich hieran sicherlich
auch die schwierige Situation am Arbeitsmarkt

gegenlber Staatsanleihen haben wir im Berichts-
jahr besonderen Wert auf hohe Bonitat gelegt.
Den Bestand an Unternehmensanleihen haben
wir folglich nicht wesentlich ausgebaut. Bevor-
zugte Anlageklassen in Europa waren quasi-staat-
liche Anleihen und Jumbo-Pfandbriefe. Neuan-
lagen wurden hauptsachlich im mittelfristigen
Bereich getétigt. Die saldierten unrealisierten
Kursgewinne der festverzinslichen Wertpapiere
beliefen sich auf 12,7 Mio. EUR nach 64,3 Mio.
EUR im Vorjahr.

Die Qualitat der Anleihen, gemessen am
Durchschnittsrating der Kapitalanlagen, blieb auf
einem konstant hohen Niveau. Der Anteil der
,A"und besser eingestuften Wertpapiere lag mit
96 % uber dem Vorjahresniveau (95 %).

Angesichts der guten Entwicklung auf den
Aktienmarkten konnten wir gezielt Gewinne aus
Aktien realisieren. Die Aktienquote erhdhte sich
auf 6,8 % (5,5%), wobei sich der Marktwert des
Aktienbestands absolut auf 922,0 Mio. EUR
(696,5 Mio. EUR) erhéhte. Aktienneuinvestitio-
nen wurden iiberwiegend im Euroraum - ins-
besondere in indexnahen Anlagen und einem
aktiv verwalteten Aktienmandat — getatigt. Mit
gezielten Optionsstrategien haben wir Markt-
volatilitdten in geringem Umfang zur Optimie-
rung unseres Portefeuilles genutzt.

in Deutschland ihren Anteil hat. Fehlzeiten sind
auch ein Seismograf fiir das Vorhandensein inn-
erbetrieblicher Konflikte. Mit unserem Konflikt-
management-Seminar fiir Fiihrungskrafte und
Mitarbeiter tragen wir dazu bei, dass Konflikte
bewaltigt werden.

* Der Ausdruck ,Mitarbeiter” steht sowohl fiir weibliche als auch fiir méannliche Angestellte
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W Fluktuation Bl rehlzeiten

Mehr als die Halfte unserer Mitarbeiter am
Hauptstandort Hannover kann auf Grund ihres
Lebensalters auf reiche Berufserfahrungen zu-
riickgreifen. Die durchschnittliche Betriebszuge-

Ausgewogenheit von Beruf und Freizeit

Mitarbeiterbindung entsteht auch durch Fle-
xibilitat in den Arbeitszeitmodellen. Unsere ver-
schiedenen Teilzeit-Arbeitszeitmodelle, die tiber
16 % unserer Mitarbeiter nutzen, unterstreichen
das eindrucksvoll. Sie verbinden die Firmeninte-
ressen mit den Bediirfnissen unserer Mitarbeiter

Hochschulmarketing

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

Im Berichtsjahr haben wir an neun Bewer-
berkontaktmessen teilgenommen: Neben den
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hérigkeit von neun Jahren bei einem Durch-
schnittsalter von 39,4 Jahren weist auf einen
Eintritt in das Unternehmen kurz nach dem Stu-
dienabschluss hin.

in ihren unterschiedlichsten Lebenssituationen.
70 Mitarbeiter — fast 8 % unserer Belegschaft
in Hannover — arbeiten als Telearbeiter von zu
Hause aus und leisten dadurch nebenbei einen
kleinen Beitrag in Sachen Umwelt.

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

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



Beteiligung der Mitarbeiter am Unternehmenserfolg —

der Group Performance Bonus

Im Jahr 2004 hatten wir fiir Mitarbeiter des
Standortes Hannover ein erfolgsabhéngiges Ver-
glitungssystem, den Group Performance Bonus,
eingefiihrt. Dieses Instrument orientierte sich am
Gewinn je Aktie und war somit direkt an den
Unternehmenserfolg gekoppelt; es 16ste Gehalts-
bestandsteile ab, die bis dahin garantiert waren.

Diskussionen mit Mitarbeitern und Betriebs-
rat fiihrten schlieBlich zu einer neuen Berech-
nungsgrundlage, ndmlich der Mindest-Eigenka-
pitalrendite von 750 Basispunkten Uber risiko-
freiem Zins (gleitender Fiinf-Jahres-Durchschnitt
zehnjahriger Staatsanleihen). Diese wurde nun
erstmals flir das Berichtsjahr angewandt und be-
wirkte auf Grund des positiven Geschaftsverlaufs
zuséatzliche erfolgsabhangige Vergitungen.

Zu den Angaben iiber die Verglitung und
den Aktienbesitz von Vorstand und Aufsichts-
rat verweisen wir auf den Vergiitungsbericht im
Anhang unter dem Kapitel ,Vergltungsbericht”

Unser Ausbildungsangebot

Die Ausbildung junger Menschen hat bei
uns einen hohen Stellenwert, wovon die hervor-
ragenden Abschliisse unserer Auszubildenden
zeugen. Personalentwicklung heit, Chancen und
Risiken des Arbeitsmarktes rechtzeitig zu erken-
nen. Nach einer langen Phase eines Nachfrage-
arbeitsmarktes erwarten wir eine Angebots-
marktphase. Das ist anhand der demografischen
Bevdlkerungsentwicklung der Bundesrepublik fiir

Dank an die Mitarbeiter

Wir danken unseren Mitarbeitern fiir ihre
Initiative, ihr Engagement und ihre Leistung. Zu
jeder Zeit hat die Belegschaft sich mit den gesetz-
ten Zielen des Unternehmens identifiziert und
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Der Vergiitungsbericht richtet sich nach
den Empfehlungen des Deutschen Corporate Gov-
ernance Kodex und beinhaltet Angaben, die nach
den Erfordernissen des § 285 HGB ebenfalls
Pflichtangaben des Lageberichts sind und die wir
insgesamt im Verglitungsbericht erldutern. Auf
eine zusatzliche Darstellung im Lagebericht wird
daher verzichtet.

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

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

die nachsten 20 Jahre abzulesen. In einer diffe-
renzierten, mittelfristigen Ausbildungsinitiative
sehen wir ein geeignetes Instrument, dieser Ent-
wicklung rechtzeitig vorzubeugen. Bisher wurde
lediglich im Berufsbild des Versicherungskauf-
manns ausgebildet. Zukiinftig wollen wir inten-
siv priifen, in welchen weiteren Aushildungsbe-
rufen, z. B. dem Bachelor Wirtschaftsinformatik,
Ausbildungsmdglichkeiten bestehen.

diese zielstrebig verfolgt. Wir danken auch den
Vertretern der Arbeitnehmer und der leitenden
Angestellten fiir ihre kritisch-konstruktive Koope-
ration.
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Nachhaltigkeitsbericht

Unserer Strategie wie auch unserem Han-
deln im Tagesgeschaft legen wir hohe ethische
und rechtliche Standards zu Grunde. Als Dienst-
leister sind wir uns bewusst, dass das Bild der
Hannover Riick in der Offentlichkeit wesentlich
durch das Auftreten, Handeln und Verhalten je-
des einzelnen Mitarbeiters gepréagt wird.

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

Soziales Engagement

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

Performance Excellence

Performance Excellence ist ein zukunfts-
orientiertes, ganzheitliches Managementsystem
fiir die Hannover Riick, mit dem wir eine nachhal-
tige Steigerung des Unternehmenswerts anstre-
ben. Es beruht auf dem Excellence-Modell der
European Foundation for Quality Management
(EFQM) und basiert auf der Bewertung und Wei-
terentwicklung der eingesetzten Methoden, Ver-
fahren und Vorgehensweisen, ergénzt um exter-
ne Begutachtungen. Dieser umfassende Ansatz
beinhaltet unter anderem Konzepte wie Balan-
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dern oder auch gemeinnitzige Projekte unter-
stiitzen zu kdnnen.

Eine wesentliche Voraussetzung zur lang-
fristigen Sicherung der Qualitat unseres Ge-
schafts sowie zur Erhaltung und Mehrung unse-
res Unternehmenswerts sind verantwortungsvol-
les Zeichnen von Risiken und sorgfaltiges
Risikomanagement. Die Hannover Riick hat auf
Grund dieses nachhaltigen Handelns seit ihrer
Griindung im Jahre 1966 noch nie einen Verlust
ausweisen miissen, also noch nie Kapital verlo-
ren. Unser Ziel ist es, auch weiterhin so verant-
wortungsvoll zu handeln.

die Finanzierung begleitender Publikationen und
Veranstaltungen.

Die Riickversicherung von Katastrophen-
risiken zahlt zu unserem Kerngeschaft; ein stan-
diger Wissenstransfer zwischen Wirtschaft und
Forschung, der die Nutzung neuester Erkennt-
nisse flir unser Unternehmen mdglich macht, ist
unverzichtbar. Aus diesem Grund unterstiitzt die
Hannover Riick das renommierte Geoforschungs-
institut in Potsdam. Das Institut befasst sich mit
der systematischen Untersuchung und der Friih-
erkennung von Erdbeben. Dariiber hinaus suchen
wir laufend den Dialog mit Universitaten. Unsere
Experten sind gern gesehene Referenten auf Kon-
ferenzen und in Hochschulen.

ced Scorecard, Customer Relationship Manage-
ment, Fiihrungskréfte-Feedback und Zielverein-
barungen.

Performance Excellence dient uns als Leit-
faden und ist insbesondere ein effektives Mittel,
um unsere Kundenorientierung stetig zu erhé-
hen. Wir wollen mit diesem ganzheitlichen Ma-
nagementsystem unsere Steuerungsinstrumente
Fiihrung, Geschéftspolitik, Mitarbeiterqualitét so-
wie Ressourcen- und Prozessmanagement kon-
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Mitarbeiterverantwortung

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

Durch unternehmensweite Richtlinien, wie
zum Beispiel unsere Geschéaftsgrundsatze, haben
wir weltweit gultige Standards fiir alle Mitarbei-
ter formuliert. Sie sollen unsere Belegschaft da-
bei unterstiitzen, die oft komplexen ethischen und
rechtlichen Herausforderungen bei der téglichen
Arbeit erfolgreich zu meistern. Alle Mitarbeiter
verpflichten sich zudem zu ehrlichem und fairem
sowie gesetzestreuem Verhalten gegeniiber Kol-

Risikobericht

tinuierlich verbessern, um optimale Resultate in
puncto Mitarbeiter- und Kundenzufriedenheit so-
wie bei den Geschaftsergebnissen zu erreichen.

Mit einem herausragenden Ergebnis stellt
die Hannover Riick im ersten, iiber mehrere Be-
reiche durchgefiihrten externen IBEC-Assessment
(IQNet Business Excellence Class) ihr ausgereiftes
Qualitdtsmanagement unter Beweis. Uns wurde
ein exzellentes Management bescheinigt. Mit
diesem fortschrittlichen Managementsystem ver-
fligen wir zudem (iber ein ausgezeichnetes Instru-
ment, um auch kiinftigen Anforderungen voll-
standig entsprechen zu kénnen.

legen und Kunden. RegelméaBig werden diese
Richtlinien aktualisiert, um sie den sich wandeln-
den gesellschaftspolitischen Anforderungen an-
zupassen.

Kriterien, Ausgewogenheit zwischen Be-
ruf und Freizeit herzustellen, finden auch bei der
Hannover Riick Anwendung: nicht zuletzt durch
ein variables Angebot von Teilzeit- und Telear-
beit und eine Gleitzeitordnung, die eine flexible
Arbeitszeitgestaltung ermdglicht. Damit sind un-
ter anderem die besten Voraussetzungen ge-
schaffen, dass Mitarbeiter ihre personlichen und
die betrieblichen Belange eigenverantwortlich
miteinander in Einklang bringen knnen. Fami-
lienfreundlichkeit definiert sich auch iiber die
Unterstiitzung fiir die Kinderbetreuung und Job-
Sharing-Mdglichkeiten. Zudem wird eine aktive
Gesundheitsférderung betrieben, bei der der Be-
triebssport ebenso eine Rolle spielt wie der mobi-
le Massagedienst oder die Grippeschutzimpfung.

Gesamtsystem der Risikoiiberwachung und -steuerung

Die konsequente Nutzung sich ergebender
Chancen erfolgt stets unter Abwagung der da-
mit verbundenen Risiken. Nur sofern eine Steige-
rung des Unternehmenswertes zu erwarten ist,
gehen wir systematisch und bewusst diese Risiken
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ein. Das Risikomanagement ist ein integraler Be-
standteil unserer wertorientierten Unternehmens-
steuerung. In der Strategie der Hannover Riick
wird dem Risikomanagement deshalb ein beson-
derer Stellenwert eingerdumt. Im Geschaftsjahr
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wurde das seit Jahren etablierte Risikomanage-
ment der Hannover Riick adjustiert. Die wesent-
lichen qualitativen und quantitativen Elemente
des Risikomanagements wurden — unter Leitung
des Chief Risk Officers (CRO) — in dem neu ge-
schaffenen Zentralbereich Group Risk Manage-
ment gebiindelt, um unsere aktiv- und passiv-
seitigen Risiken kiinftig ganzheitlich zu steuern.
Weiterhin haben wir ein Risk Committee imple-
mentiert, das die Aufgabe hat, die Gesamtrisiko-
situation transparent zu machen und auf die
wesentlichsten Handlungsfelder hinzuweisen. Die
Entscheidungskompetenz des Risk Committees
bewegt sich dabei innerhalb des vom Gesamt-
vorstand festgelegten Risikogrades. Das Risk Com-
mittee besteht funktional aus dem Vorstands-
vorsitzenden, dem Finanzvorstand, den fiir das
weltweite Personen- und Nichtlebensriickver-
sicherungsgeschéaft hauptverantwortlichen Vor-
standen, dem Zentralbereichsleiter Controlling
sowie dem Chief Risk Officer. Die Sitzungen des
Risk Committees finden vierteljahrlich sowie im
Bedarfsfall ad hoc statt. Folgende Elemente kenn-
zeichnen unsere Risikomanagement-Organisation:

e Das Risikomanagement der Hannover Riick wird
zentral koordiniert, basiert aber auf dezentra-
ler Verantwortung in den jeweiligen Bereichen.

Risikokategorien

Globale Risiken

Unter globalen Risiken verstehen wir exter-
ne Risiken, die sich unserer unmittelbaren Beein-
flussung entziehen. Globale Risiken resultieren
beispielsweise aus Gesetzgebung und Rechtspre-
chung, aus Politik und gesellschaftlichen Verdnde-
rungen, aus Haftungsfragen, Naturkatastrophen
sowie Umweltveranderungen. Derartige Gefah-
renquellen lassen sich kaum reduzieren und nur
bedingt vermeiden. Unsere risikopolitischen MaR-
nahmen zielen deshalb auf Fritherkennung ab.
Wir begegnen diesen Risikopotenzialen beispiels-
weise durch folgende MaBnahmen:

¢ Uberwachung von Schadentrends sowie Scha-
den- und GroBschadenanalysen (z. B. Analyse
der Frequenz und des Schadenumfangs von
Naturkatastrophen durch Klimaverdanderun-

gen),
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* Die wesentlichen Elemente des Risikomana-
gements sind in verbindlichen Anweisungen
dokumentiert, die fiir die gesamte Hannover
Riick Gltigkeit haben.

e Alle aus heutiger Sicht denkbaren ergebnis- und
bestandsgefédhrdenden Risiken werden voll-
standig und systematisch erfasst.

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

e Wir verfligen tber unterschiedliche, dem indi-
viduellen Risiko angepasste Indikatoren, die
umgehend tber potenzielle Schieflagen infor-
mieren.

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

e Die Wirksamkeit der Systeme wird laufend tiber-
prift und dem sich wandelnden geschaftlichen
Umfeld angepasst.

¢ Uberpriifung und bedarfsweise Anpassung der
Zeichnungspolitik (z. B. vertragliche Ausschliisse,
Limitfestlegungen),

e Intensive Beobachtung der Entwicklung der

—relevanten Rechtsgebiete (z.B. US-Haft-
pflicht),

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

— Verdnderungen von Rechnungslegungsstan-
dards (z. B. IFRS),

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

Strategische Risiken
Strategische Risiken sind durch einen kau-
salen Bezug zu den Unternehmenszielen gekenn-



zeichnet. Diese Risiken entstehen primar aus ei-
nem Missverhaltnis zwischen der definierten Un-
ternehmensstrategie und den sich kontinuierlich
wandelnden ékonomischen Rahmenbedingun-
gen. Wir Uberpriifen deshalb regelmaBig unsere
Strategie und passen unsere Strukturen und Pro-
zesse entsprechend an. Alle drei Jahre erfolgt
eine systematische Uberpriifung der Annahmen,
die unserer Unternehmensstrategie zu Grunde
liegen. Die letzte Uberarbeitung wurde im Jahr
2005 durchgefiihrt. In die Strategierevision wur-
den Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter aus ver-
schiedenen Ebenen der Hannover Riick einbe-
zogen.

Operative versicherungstechnische Risiken

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

Das Forderungsausfallrisiko ist fiir uns be-
deutsam, weil das von uns tibernommene Ge-
schaft nicht immer vollstdndig im Selbstbehalt
verbleibt, sondern nach Bedarf retrozediert wird
(z. B. Spitzenrisiken). Deshalb besitzt das Kriteri-
um der Bonitat unserer Retrozessionére eine her-
ausragende Bedeutung im Auswahlprozess. Eine
weitere Risikoreduzierung wird dadurch erreicht,
dass unsere Forderungen aus dem in Riickdeckung
gegebenen Geschaft teilweise durch Bar- oder
Wertpapierdepots sowie Avalbiirgschaften gesi-
chert sind. Dariiber hinaus besteht bei den meis-
ten unserer Retrozessionare ein Aufrechnungs-
potenzial mit eigenen Verbindlichkeiten.

Schaden-Riickversicherung

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

e Wir ermitteln unsere Schadenreserven auf ak-
tuarieller Basis. Ausgangspunkt hierfiir sind
stets die Informationen unserer Zedenten, die
im Bedarfsfall um Zusatzreserven auf Basis
eigener Schadeneinschatzungen erganzt wer-
den. Dariiber hinaus bilden wir die so genannte
Spatschadenreserve fiir Schaden, die voraus-
sichtlich bereits eingetreten, uns aber noch
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nicht bekannt gegeben worden sind. Diese
Schaden betreffen hauptsachlich die Haft-
pflichtsparten. Eine Qualitdtssicherung unse-
rer eigenen aktuariellen Berechnungen zur An-
gemessenheit der Reservehdhe erfolgt jahrlich
durch externe Aktuars- und Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaften.

Wir geben einen Teil unserer Risiken einerseits
durch traditionelle Retrozessionsinstrumente,
andererseits durch den Transfer in den Kapital-
markt ab. Beide MaBnahmen dienen der Di-
versifikation innerhalb des Gesamtportefeuilles
sowie der Risikoreduktion mit dem Ziel, das
Kapital vor Spitzenrisiken, beispielsweise aus
Naturkatastrophen, zu schiitzen.

Zur Einschatzung der Risiken aus Naturgefah-
ren kommen bei der Hannover Riick Simula-
tionsmodelle zum Einsatz, die nach den Ereignis-
senin 2004 und 2005 in den USA angepasst
wurden und nun auch das aktuellste Experten-
wissen fithrender Klimatologen zu mdglichen
Anderungen der Ereignisfrequenzen und Intensi-
taten durch Klimaveranderungen beinhalten.
Dariiber hinaus analysieren die Naturgefahren-
experten der Hannover Riick permanent wissen-
schaftliche Forschungsergebnisse im Hinblick
auf eine mogliche Anderung der Risikosituation.
Zusétzlich bestimmen wir innerhalb verschie-
dener Segmente weitere Sicherheitsaufschlage
auf die Ergebnisse der Simulationsmodelle zur
risikoadaquaten Adjustierung unserer Kalkula-
tionsbasis.

Im Rahmen der Kumulkontrolle — der Uberwa-
chung der Naturgefahrenexponierung des Han-
nover Riick-Portefeuilles — werden ausgehend
von der Gesamtrisikostrategie des Unterneh-
mens maximale Zeichnungslimits (,Kapazita-
ten") fiir verschiedene Szenarien (z. B. US-Hurri-
kan) und Wiederkehrperioden bzw. Wahrschein-
lichkeiten festgelegt. Daraufhin wird das Risiko
des Portefeuilles fir die entsprechenden Sze-
narien in Form von Wahrscheinlichkeitsver-
teilungen auf Bruttobasis ermittelt, d. h. fiir ge-
wisse Eintrittswahrscheinlichkeiten wird der
erwartete Schaden mit Hilfe der o. a. Simula-
tionsmodelle fiir Naturgefahren durch unsere
Naturgefahrenexperten bestimmt. Diese Da-
ten auf Einzelszenariobasis werden schlieBlich
zum Gesamtportefeuille zusammengefasst, was
sowohl auf Bruttobasis als auch nach Anwen-
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dung der vorhandenen Retrozessionsstruktur
auf Nettobasis betrachtet wird. Die beschrie-
benen Daten sind unter anderem Bestandteil
des Reportings an interne Gremien, Aufsichts-
behdérden oder Ratingagenturen.

e Die Extremereignisse durch Naturkatastrophen
der vergangenen Jahre haben weiterhin ge-
zeigt, dass es zweckmaBig ist, neben der aus-
schlieBlichen Nutzung von probabilistischen
Naturgefahrenmodellen in der Kumulkontrol-
le die Vollstandigkeit einzelner Szenarien zu-
satzlich durch die Einfiihrung von realistischen
Extremschadenszenarien sicher zu stellen. Die-
se deterministischen Szenariobetrachtungen
werden sukzessive eingefiihrt und die Erkennt-
nisse in die probabilistische Kumulkontrolle
integriert.

Personen-Riickversicherung

Im Bereich der Personen-Riickversicherung
sind insbesondere biometrische Risiken (Fehl-
kalkultion der Sterblichkeit, der Lebenserwartung
und der Invaliditatswahrscheinlichkeit) sowie Stor-
no- und Kreditrisiken von besonderer Bedeutung.

o Die Uberpriifung der Risikotragfahigkeit der
Neugeschaftsaktivitdten und des iibernomme-
nen internationalen Bestandes erfolgt durch
eine Reihe von regelmaBigen, ganzheitlichen
Betrachtungen.

e Das Neugeschaft wird in allen Regionen un-
ter Beachtung der weltweit giiltigen Global
Underwriting Guidelines gezeichnet, die de-
taillierte Regeln tiber Art, Qualitat, Hohe und
Herkunft der Risiken formulieren. Diese globa-
len Richtlinien werden im Zwei-Jahres-Rhyth-
mus Uberarbeitet und vom Gesamtvorstand
der Hannover Riick verabschiedet. Sie werden
ergdnzt durch landerspezifische Special Under-
writing Guidelines, die die Besonderheiten ein-
zelner Markte beriicksichtigen. Die Einhaltung
dieser Richtlinien wird durch regelmaBige Re-
visionen sichergestellt.

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

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

e |m Berichtsjahr haben wir uns in diesem Zu-
sammenhang im Besonderen mit dem Risiko
einer weltweiten Pandemie (z.B. verursacht
durch die Vogelgrippe) beschéftigt und im
Rahmen der von Standard & Poor's verlang-
ten Enterprise-Risk-Management- (ERM) Ana-
lyse erstmalig die quantitativen Auswirkungen
auf unser bestehendes Portefeuille modelliert.

¢ Das Zinsgarantie-Risiko hat im Gegensatz zur
Erstversicherung — bedingt durch vertragliche
Ausschliisse — nur eine geringe Risikorelevanz
fiir uns.

Operative Kapitalanlagerisiken

Das Kapitalanlageergebnis ist eine wesent-
liche Ertragsquelle eines Riickversicherungsun-
ternehmens. Schwankungen an den Kapitalmark-
ten kénnen daher gravierende Auswirkungen auf
die Gewinn- und Verlustrechnung haben. Die Ri-
siken im Kapitalanlagebereich umfassen insbe-
sondere das Markt-, das Bonitats-, das Liquiditats-
risiko sowie Wahrungsrisiken. Folgende Aspekte
kennzeichnen die Risikostrategie beziiglich un-
serer Kapitalanlagen:

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

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

e Konsequente Anwendung des Prinzips der kon-
gruenten Wahrungsbedeckung.

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

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