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Annual Report l

Hannover Re generates another record result Very good results in
non-life and life/health reinsurance Operating profit (EBIT) +14.6%

Group net income and earnings per share +42.6% Book value
per share +15.6% Return on equity 23.5% Proposed dividend
EUR 1.80 + EUR 0.50 bonus per share Return on equity target for 2008
>15%

hannover re




KEY FIGURES

Figures in EUR miltion 2007 pretr?;:us 2006 2005" 2004" 003" orl:q:;; o .
year
Results
Gross written premium a 58,2589 -1L1% 9,289.;‘!—- 93174 _9—.';6;5 1 13_42‘9_ 19/80
Net premium earned 72929 +28% 70921 74949 75754 B.1556 19/80
Net underwriting result (131.9) -48,6% {254.7) (868.7) (410.9) {234.6}
Net investment income 11217 5.7% 1,188.9 11158 1,0799 10705 52/80
Operating profit {(EBIT} 9400 +14.6% 819.9 9.6 5388 1320 20/80
Group net income 7337 +426% 5144 493 27919 3548 20/80
_-I;;iance sheet o
~;o1icyhulders' surplus T 5,295.1 +8.5% -4.-BTB-._4_ - -_-‘:5'.;‘.;6 - 4,_17_2:2k B 3-88-6:1
Total shareholders' equity 3,349.1 +15.6% 28978 B 26010 T 2.5;;2“ o 2_:04_7 20/81
Minority interests 5727 -5.9% 608.6 5405 3313 49).3 79
Hybrid capital 13733 +0.1% 13720 14381 11157 7839 20
L'::;‘;;‘g:;fn(;"gr;‘;;‘::‘e 9 290420  +09% 287861 275264 251675 220311 7
Total assets 37,0684 -10.4% 41,386.4 39,789.2 36,1775 32,9747 78
Share_— ) . o - i B T
Earnings per share (diluted} in EUR 6.08 +42.6% o 427 041 o .3 3.24 12/158
Book valye per share in EUR 27.77 +156% 2403 21,57 2043 19.94 14
Shate price at yeat-end in EUR 3155 -10.1% 35.08 29.93 28.9% 21.72 9
Dividend 2774 +438% 1930 - 120.6 1146 158
Dividend per share in EUR 180+050" +438% 1.60 - 1.00 095 158
Market capitalisation at year-end 38048 -10.1% 42305 36095 34672 33429 12
Ratios T - o S
Combined ratio o T T
{non-fife reinsurance}” 99.7% 100.8% 112.8% 97.2% 96.0% 23/115
Catastrophe/major losses as
percentage of net premium earned” 63% 23% 26.3% 8.3% 1.5% 23115
Retention 87.4% 716.3% 79.2% 77.6% 71.9% 19
Retusn on investment® 4.6% 5.0% 4.3% 5.08 5.1% 54
EBIT margin® 12.9% 11.6% 1.2% 1.1% 9.080
Return on equity {after tax) 13.5% 18.7% 1.9% 11.5% 17.1% 14

* Figurts for 2005- 2003 before new segmenistion
#2003 an the bosis of LIS CAAP

* Bonus

*incl. expenses on funds withireld and contract deposits

* Noturod cotastraphes and other mjor Josses tn excess of EUR 5 miffion gross for the Honoeer Re Group's share

S Excl fomds beid
% Operating profit {EBIT}/ et premivim eorned
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AN OVERVIEW

Operating profit (EBIT)
Figures in EUR million
1,200
1,000 9400
a1s9
800 732:1%
500 536.8
400
200 916
2] ||
2003° 20047 2005 2006 2007
Group net income
Figures in EUR million
800 7337
600 5144
400 35484
278.9
200
49.3
0 —
2003* 2004" 2005" 2006 2007
Policyholders® surplus
Figures in EUR million
6,000 5,295.1
5,000 05796 4,878.4
41722
4,000 3,680.4"
3,000
2,000
1,000
2003° 20047 2005" 2006 2007
Book value per share
Figures in EUR
30 27.77
24.03.
2 2093 2157
1]
20 19.94
15
10
5
a
2003° 20047 2005% 2006 2007
* O & US GAAP basis

* Figures for 2005=2003 before new sagmentation




Mall Processing
Seetion

APR - 4 2018

Wash‘%go?"- DG Wilhelm Zeller

Chairman of the
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We accomplished a good deal in 2007: a central event was the sale of Praetorian Finan-
cial Group, Inc., our US primary insurance subsidiary operating in specialty business.
Following closing of the transaction in May of this year, we are now able to concentrate
entirely on our core business of reinsurance. In the context of the sale of Prastorian we
also reorganised our four business groups in the year under review: since then our seg-
mentation and reporting have been restricted to non-life and life/health reinsurance.

In view of our strategic orientation as a "Multi-Specialist”, your company is superbly
diversified and well placed to tackle the challenges that lie ahead,

As far as profitability is cancemed, the financial year just-ended comforiably exceeded
our expectations: for 2007 your company is reporting the highest Group net income

in its history! This result was influenced by the favourable one-ofT effect associated with
the reform of corporate 1axation in Germany; yet even without this special effect 2007
would have marked a new record high.

The state of the market in nron-life reinsurance, our largest and most impertant business
group, remained favourable: although the treaty renewals on 1 January 2007 clearly
showed that the hard market has now passed its peak, the rate level - with just a few
exceptions - was stable overall. This was also largely true of prices for natural catas-
trophe covers. In those areas that did see more marked rate reductions - for example in
aviation business - prices were still coming back off what was a thoroughly adequate
level.

It is thus evident that rate movements alone do not tell the full story when it comes to
the quality of our business. What really matters is whether rates are still commensurate
with the risks. And this is a question that we can broadly answer in the alfirmative.
We were therefore highly satisfied with the development of our non-life reinsurance
business — an assessment that applies not least 10 our domestic market. In the year
under review we were thus already able to profit from our move in the middle of the
year to increase our stake in E+5 Rick, which bears responsibility within the Group
for German business.




Letter of the Chairman of the Executive Board . '

Yet we are always looking ahcad, and at this moment in time we are preparing for more
difficult market conditions. In this respect your company can now benefit from the
systematic cycle management that it has practiced for years in the typically cyclical
lines of non-life reinsurance. In concrele terms, this means that during an upswing we
increase our market share, while in a downward cycle - which we are now slowly
entering - we scale back our participation and at the same time seek ro identify market
and product niches. Our basic principle of “profit before growth™ will b more important
than ever in the upcoming market phase.

What other steps bave we undertaken? As you are aware, we attach high priority 1o
the issue of risk management and cur activities in this regard are therefore many and
diverse. We continually analyse and assess potential threats so as to ke able to 1ake
appropriate action as and when necessary. In the year under review, for example, we
further reduced our peak exposures under catastrophe covers. We alsc made further
moves to ensure that our equity base is not burdened by exceptionally large losses: in
the year under review we topped up our 2006 "K5" transaction - through which we
transfer worldwide insurance risks 10 the capital market - and thereby made our port-
folio even more weather-proof. What is more, with the “Kepler Re” securitisation put in
place in March 2007 we have succeeded in innovatively protecting ovr retention in
this highly volatile business segment against extraordinarily large catastrophe losses.
In addition, the "Merlin™ risk securitisation Immunises us against a potential credit risk
associated with reinsurance recoverables due from other reinsurers. We received an
award for this transaction, the {irst of its type in the insurance industry worldwide,

That we are on the right track was confirmed as carly as January 2007, when winter
storm "Kyrill” swept across large parts of Europe and caused enormous losses for insurers
and reinsurers alike. Thanks o the "K5” transaction we were able to significandy reduce
our strain from this winter storm. Nevertheless, for cur company as for many other
market players, “Kyrill™ headed the list of major luss events for 2007. On the other hand,
contrary to what had been prophesied, the hurricane scason in North America and the
Caribbean passed off relatively peacefully. Even hurricane “Dean”, a storm in the highest
intensity category, struggled to make it into our list of major losses - which includes
loss events costing us EUR 5 million or more Tor gross account. We did, however, incur
a number of smaller and mid-sized claims, as a consequence of which the 101a) burden
of calastrophe losses and major claims was double that of the previous year - albeit still
within the bounds of our expeciations.

| would rate the development of our business in life and health reinsvrance as
"excellent”. Not only did we achieve our premium and profit targeis, we comfortably
surpassed them,




' ot Letter of the Chairman of the Executive Board

What is more, we are in the process of staking out new territory as we strive to expand
our market share. In Bermuda, for example, we established a new subsidiary that signifi-
cantly strengthens our global network. In Asia, too, we are pursuing a clear expansion
policy: we pressed ahead with the establishment of a life branch in the People’s Republic
of China and expect to commence operational business in the spring of 2008. In South
Korea we received approval in principle from the local regulator for establishment of 2
branch office in Seout. We also intend to cultivate the Indian market more intensively:
the establishment of a service company in Mumbai is currently under preparation;
before the end of the current year it should start to provide support services for our life
and facultative non-life business,

The performance of our invesrments also gave grounds for satisfaction. The crisis in the
US real estate sector scarcely had any effect on our conservatively oriented, diversified
portfolio. The write-downs that had to be taken on instruments secured with US subprime
mortgages remained within manageable bounds. Ordinary income improved despite the
weakness of the greenback thanks to good average yields in the portfolios.

I am not satisfied with the development of our share price: in common with many other
stocks, the Hannover Re share did not escape unscathed the turmoil triggered by the US
real estate crisis. Alithough we have only minimal investments in subprime bonds, in-
vestors displayed a general mistrust of financial stocks and hence also of your company.
After faring well in the first half of the year, our share had shed considerable value by
year-end. This mevement is in stark contrast 1o our profit potential, and | am therefore
confdent that we will see prices begin to pick up again in the coming months.

As you, our valued shareholders, are aware, our stated dividend policy is 10 pay out

15 to 40 percent of the Group's profit. In view of our record net income the Supervisory
Board and Executive Board intend to propose to the Annual General Meeting that

a dividend of EUR 1.80 as well as a bonus of EUR 0.50 per share be paid out to you.

tt goes without saying that in the current financial year too have set ourselves ambi-
tious goals. Given the softening market, however, can 2008 deliver figures as good as
those in the year under review - less the effects of the tax reform, of course? In my
assessment, absolutely. The treaty renewals as per | January 2008 passed off better than
we had anticipated. We responded to modest softening tendencies and regrouped our
portfolio accordingly. The outcome of the renewals in our domestic market was in fact
highly successful. Our worldwide credit and surety business, which generated its best
ever result in the year under review, is also expected to boost its premium income, For
our total portfolio we anticipate a stable premium volume and very good peofitability

in original currencies.




Letter of the Chairman of the Executive Board . .

In life and health reinsurance we are very well positioned: our “five pillar model” pro-
vides an excellent platform for sustained double-digit growth in original currencies.
International life and annuity insurance will be spurred on by the demographic trend in
industrialised nations. Yet we also enjoy excelient business prospects in developing
countries, where a middle class is emerging very rapidly.

In light of the current market conditions 1 expect your company’s total portfolio to
develop very favourably. In 2008 it is again our goal to getierate a retum on equity of
at least |5 percent. As you appreciate, our profit forecast is always subject to the
premise that the burden of catastrophe losses and major claims remains in line with
expectations and thal there are no exceptiona! downturns on the capital market.

On behalf of all my colleagues on the Executive Board 1 would like to thark you, our
valued shareholders, for your trust. 1 can assure you that we shall do everything in

our power going forward, as we have in the past, to equip Hannover Re 10 handle the
opportunities and risks that lic ahead. Our goal, as always, is to consistently improve
the value of your company. With this in mind | lock forward to the challenges of 2008,

Yours sincerely,

(. d.

Wilhelm Zeller
Chairman of the Executive Board
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THE HANNOVER RE SHARE

2007: An eventful year on stock markets

2007 will go down as a very turbulent year in the history
of international equity markets. Particularly in the se-
cond half of the year, the financial sector was heavily im-
pacted by bad news coming out of the United States.

Initially, however, it was uncertainties on the Chinese cap-
ital market that caused global stock exchanges to falter
back in February of the year under review. The American
bellwether index, the Dow Jones, fell by 5.8% within
around two weeks and touched its lowest paint of the year
on 5 March 2007 at 12,050 points. The response of the
German capital market was similarly nervous: having
moved up very favourably in the first two months of the
year, the German stock index (DAX) had also suffered price
declines by the middle of March: it closed at its fowest
level of the year (6,448 points) on 14 March 2007. Nor
was the MDax — the index for mid-caps on which Han-
nover Re is alsa listed - spared from this turmoil, with
prices retreating sharply at times,

tn the middle of March, in the wake of these negative sig-
nals from the Far East, the capital markets were shaken -
just as they had begun to recover -~ by the first waming
signs coming out of the US real estate market: news of
impending insolvencies in this market segment prompted
shori-term price declines even before the year had reach-
ed the halfway point, Yet both the Dax and the MDax

A difficult year for the Hannover Re share

This turmoil also left its mark on the Hannover Re share.
General dissrust in financial stocks triggered overreactions
in the market, and although our company does not itself
have significant investments in the subprime sector our
share came under seliing pressure. Having fared well in
the first half of the year - reaching its annual high of
EUR 37.50 on 2 May 2007 - it too suffered a downtuin
in July and listed at its fowest price of EUR 30.30 on

22 November 2007. In view of the growing uncertainty
on equity markets and fresh anxieties, financial stocks
failed to fully regain lost ground by the end of the year.
Our share thus ended as at 28 December at EUR 31.55, 2
decline of 10.1% in the year unders review, Thus market

initially rallied after these falls. On 16 July 2007, aftera
positive trend overall in the first half of the year, the Dax
reached its peak for the year at 8,106 points - also its
highest level in seven years. The MDax climbed to its an-
nual high of 11,378 points on & July 2007.

Subsequentty, however, investors' risk aversion gained
the upper hand and prices gave ground - not only on
the German stock market but on exchanges worldwide.
Financials were particularly hard hit. This was attribut-
able to the bad news coming out of the United States: at
the beginning of July the market was dragged down by
several profit warnings. Rating agencies such as Stand-
ard & Poor's and Moody's announced their intention to
downgrade their ratings for sut prime bonds — securities
batked by subprime mortgages. From July onwards of
the year under review the events surrounding the US
mortgage market dominated developments on global
capital markets — the subprime crisis was in full swing.
Hedge funds and even banks aiound the world found
themselves facing liquidity problems. Central banks
around the globe were compelled to intervene in order
to calm the financial markets, making additional fiquid-
ity available s0 as to preserve the markets' ability to
function.

Shareholding structure (in %)

Talanx AG (50.2)

Institutional investors (42.5) »—— (
/
Private investors (7.3} ‘L




The Hannover Re share

Performance of the Hannover Re share in comparison with standard indices and the ABN Amro Global Reinsurance tndex

in %
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capitalisation stood at EUR 3,805 million, Our share
recorded a price/earnings {P/E} ratio of 5.2 (MDax aver-
age: 20.9) and a price/book {P/B} ratic of 1.1 {MDax
average; 2.1) for 2007.

Qur internal benchmark, the weighted ABN Amro Global
Reinsurance Index, put on 6.6% over the course of the

Our international Investor Relations activities

Once again our Investos Relations activities met with a
positive response in 2007. Numerous roadshows and
telephone conferences as well as participation in in-
vestor conferences - which give us the opportunity to
meet analysts and investors - again ranked among the
most vital pillars of our Investor Relations work in the
year under review. We are also pleased to host analysts
and investors for individual meetings at Hannover Re's
offices. Qur analysts’ conferences held each year at the
unveiling of the annual financial statements took place
- as in previous years - on the same day in Frankfurt
and London, thereby enabling us to brief the capital

yeai. Qur strategic objective is to achieve an increase in
the share price that surpasses the peiformance of the
ABN Amro Global Reinsurance Index on a thiee-year
moving average. We were unfortunately unable to
achieve this goal in 2007,

Shareholding structure by countries {as 9% of free float)

Other (1)
Switzerland (3)
Luxembourg (4)

United Kingdom {15}
USA {25}
Germany [47)




The Hannover Re share

market on the outcome of the year just-ended as
promptly as possible on a face-to-face hasis.

Another highlight of our Investor Refations programnme
was our 10th international Investors’ Day in June 2007.
Numerous financial analysts and investors came to Han-
nover sp as to gain first-hand insights from presentations
and discussions with the Executive Board and senior
management. The focus of the event was on the business
group offering the greatest growth potential, life and
health reinsurance, and in particular the two largest life/
health reinsurance markets, namely the US and UK. Yet
non-life reinsurance was by no means overlooked, with
in-depth explorations of our securitisation transactions
and the issue of risk management.

Analyst interest in our company was again very strong in
the year under review. According to Blcomberg and

Reuters, analysts handed down altogether 1 34 opinions
for Hannover Re in 2007. The majority of opinions rec-
ommended the Hannover Re share as "buy/overweight”
or {67) "hold" (54}. At the outset of the new 2008 finan-
cial year most analysts put the fair value of our share at
around EUR 38.

Analysts' opinions of the Hannover Re share

Opinion Number Q1 Q2 Q3 [+ 2]
Buy 3% 2 10 11 12
Overweight 12 3 5 2 ]
Hold 54 10 16 13 135
Underweight 8 2 1 3 2
Sel? 5 1 1 1 2
Total 134 38 3 0 i3

Information pursuant to § 315 Para. 4 German Commercial Code (HGB)

The Executive Board of the company is not aware of any
restrictions relating to voting rights or the transfer of
shares, including cases where these may arise out of agree-
ments between shareholders.

The following companies hold direct or indirect capital
participations that exceed 10% of the voting rights:

Aninterest of 20.1% in the company's veting rights is
held by HDI Verwaltungs-Service GmbH, Riethorst 2,
306589 Hannover. The proportion of voting rights held
by Zweite HDI Beteiligungsgesellschaft mbH, Riethorst 2,
30659 Hannover, is 19.7%. Talanx AG, Riethorst 2,
30659 Hannover, hotds 10.4% of the company's voting
rights.

10

There are no shares with special iights granting their hold-
ers powers of control, nor is therz any specially structured
voting control for employees wk.a have capital partici-

pations and do not directly exercise their rights of control.

The appointment and withdrawal of members of the
Executive Board are determinec by §§ 84 et seq. Stock
Corporation Act. Amendment of the Articles of Associ-
ation is governed by §§ 179 et seq. Stock Corporation
Act in conjunction with § 16 Para. 2 and § 21 of the
Atticles of Association of Hanncver Re,

The powers of the Executive Board with respect to the
issue and repurchase of sharses aire defined in § 6 "Con-
tingent capital” and § 7 "Authorised capital® of Hanno-




ver Re's Articles of Association as well as in §§ 71 et seq.

Stock Corporation Act. In this connection the Annual
General Meeting authorised the Executive Board on 3 May
2007 pursuantto § 71 Para. 1 No. 8 Stock Corporation
Act to acquire treasury shares on certain conditions,

The following paragraphs explain major agreements con-

cluded by the company that are subject to reservation
in the event of a change of control following a takeover
bid and describe the resulting effects,

The two syndicated guarantees extended to Hannover Re
in the amount of USD 2 billion each as well as a syndi-
cated line of credit in the amount of EUR S00 millien
contain standard market change-of-control clauses that
entitle the participating banks to require early repayment
if Talanx AG loses its majority intesest or drops below
the threshotd of a 25 percent participation or if 2 third
party acquires the majority interest in Hannover Riick-
versicherung AG.

It

The Hannover Re share

In addition, the retsocession covers in life and non-life
business known as the *K™ and "L" transactions contain
standard market change-of-control clauses which in each
case grant the other contracting party a right of termin-
ation if a significant change occurs in the ownership
structure and participation ratios of the affected con-
tracting party.

The company has not concluded any compensation agree-
ments with the members of the Executive Board or with
employees in the event of a takecver bid being made.
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Share information

in EUR

2007 2006 2005 2004 2003"

Earnings per share (diluted}

Dividend per share

6.08 427 0.41 2.32 324
1.80+0.50% 1.60 - 1.00 0495

"GN g U3 LAAPR bosis
 Banus

International Securities

Identification Number (ISIN}:

Exchange listings:

Share class

Flrsl. Flsled

Sharehol dmg structure

Common shares
asat 31 December 2007:

Number of shares

asat 31 December 2007:

Market Lapltahsatron

DEQOC 8402215

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

ADR: HYRRY

Germany

Listed on all German stock exchanges and Xetra;
Frankfurt and Hannover in official trading

USA

American Depositary Receipts (Level Y ADR-Program),
OTC (over -the-counter markel}

No par value 1egrstere8 shares

30 Nmrember 1994

50 2% ‘lalanx AO
49.8% Fiee float

EUR 120,597,134.00

120,597,134 no-par-value registered shares

asat 31 December 200?:

ngheSI share prrce
on2 May 2007:

lowest share price

on 22 November 200?

Annua1 General Meermg:

EUR 3,804.8 million

EUH 30 30

6May2008 lD!Oam

Hannover Congress Centium
Kuppelsaaf
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannaver, Cermany
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OUR STRATECY

in a nutshell

As an optimally diversified and economically independent reinsurance group of above-average profitability, cur over-
riding strategic objective is to generate value-ariented growth, All other goals are derived from and subordinzte to this

overriding chjective,

Above-average
profitability

Optimal diversification

Economic independence

For us this means that we strive to be one of the three most picfitable reinsurers
worldwide in terms of:

* return on equity and

* annual growth in earnings per share.

For us this means:

» We seek to generate maximum profits with our available equity by

» making flexible use of capital in those business groups, regions and
lines that offer the highest returns.

For us this means:
* financing growth with self-generated profits and
* avoiding imbalances that would necessitate contributions by sharehclders.

Earnings per share"
inEUR
7 il
/ con
6 c—
cAch”™ use . 10.4%
5 g off ¥
o3 cach 427
4
3 /
229
2 124

14
275
232
o4
o ."‘

g & &£ F F £ &L & & 5

W ‘arnings per share

Averoge annual grawth rate

" Altowing for the 1:3 stock sphir in fuly 2002
* CAGR: Compound anayal growth rote

* Mpdhilipd DVFAZLDV cokwiation mathod finclugiog omartisation of goodwill)

* fornings per share occording 1o US CAAZ, dduted
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Strategy

Strategic objectives, principles and action fields

Strategic objectives

1. Profit target

2. Capital management

3. Share price

After-tax return on equity

Minimum return on equity of 750 basis points above the risk-free interest rate
Annual double-digit growth in the

- operating profit (EBIT)

- earnings per share

- book value per share

{triple 10 target)

Capital resources geared to

- our own 7isk modelling (for risk-based capital)

- requirements of the Federal Financial Supervisory Authority {BaFin)
and the rating agencies {for capital adequacy ratio)

Preferential use of hybrid capital and othes equity substitutes
Rating: S&P AA- and A.M. Best A
Allocation of capital to areas promising the highest raturns

Performance target: outperfarm Global Reinsurance Index
Target to be achieved through

- consistent rise in profitability

- above-average Investor Relations (IR} activities

in%
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Strategic principles

4, Investments

5. Growth

6. Invested assets

7. Organisation and infrastructure

8. Human resources policy

9. Enterprise and
risk management

Preferably for:

achievement of an optimally diversified portfolio
geographical, line-of-business and product priorities

Primarily organic
Acquisitions only in life and health reinsurance
No equity participations in insurance enterprises

Mix guided by cantinuous dynamic financial analysis
and the requirements of matching currency coverage

Minimum return: risk-free interest rate plus the cost of capital

Organisation

- geared to business processes

- is effective and efficient

- safeguards know-how and cost leadership

Optimal support for business processes through information
and communication systems

Accounting
- satisfies internal and external reporting requirements

- supports our business pracesses through provision of transparent

and timely information

We offer attractive jobs for

- ambitious

- performance-minded employees

- who identify with our corporate objectives.
Constant enhancement of skills and motivation
Fostering of entrepreneurial thinking on all levels

Delegation of tasks, authorities and responsibility wherever possible:

Management by objectives (MbO)
Performance-related compensation

Intrinsic Value Creation (iVC) is our central management tool

Comprehensive risk management safeguards continued business survival

15
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Strategy

Strategic action fields

10, Performance Excellence

= Holistic management system for execution of our strategy
* Systematic and continuous process of improvement supported by
* external appraisals

We support out strategic planning and management processes Group-wide using
the Performance Excellence approach. Performance Excellence is a forward-look-
ing, holistic management system, with the aid of which we seek to sustainably in-
crease the vatue of our company, It takes its lead from the “Excellence Model” of
the European Foundation for Quality Management (EFQM) and is based on the
evaluation and enhancement of methods, practices and procedures used, comple-
mented by external expert assessments.

Integrated assessment

By means of Performance Excellence we strive 1o continuously improve our steer-
ing tools of leadership, policy and strategy, people as wezil as resources and pro-
tess management, In 0 doing, our goal is to achieve an optimal outcome in tesms
of customer satisfaction and employee motivation as well as business results.
Fulfilment of our responsibility to society also tanks amang the criteria that are
evaluated within the scope of assessments.

16




MANAGEMENT REPORT

of the Hannover Re Group




Management report | economic climate

Economic climate

The vigorous expansion enjoyed by the global economy
in the previous year continued virtually unabated in the
year under review. Although the economic picture clouded
over somewhat towards the end of the year due to the
real estate crisis in the United States, the pace of growth
in the world economy remained brisk,

Developments in the major economic regions varied
widely in the year under review: in emerging markets,
such as India, as well as in Asia - and here most notably
China - the already lively expansion actually accelerated.
Manufacturing output in the Eurozone, Japan and the
United States, on the other hand, recorded only moderate
growth, Especially in the United States, economic activ-
ity had lost impetus appreciably in the previous year due
10 a fall-off in housing investment. This trend was ex-
acerbated by the correction on the US real estate market
in the second half of the year under review. The worsening
of the property crisis triggered turmoil on financial mar-
kets - and hence considerably more marked volatility on
the markets.

+++ improved econemic situation in Germany +++

The German economy generated further strong growth
in the year under review and gross domestic product
consequently outstripped the previous year. After a modest
start 1o the year - astributable to the rise in value-added
tax — domestic demand in Germany surged sharply.
Private consumption played a vital part in the upswing,

Business development

The year under review again passed off very well for the
Hannover Re Group. After closing the sale of Praetorian
Financial Group, Inc. - our US primary insurer transacting
specialty business - to the Australian insurance group
QBE in May 2007, we turned the focus of our attention
exclusively ta reinsurance. From the year under review
onwards, our reporting is therefore restricted to two
strategic business groups: non-life reinsurance and life/
health reinsurance. In this context non-life reinsurance
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not least because the state of the labour market in Ger-
many centinued to ease and disposable incomes grew.

For the fifth time in succession Germany defended its
title as world export champion in the year under review.
Cyclical risks for the German economy nevertheless in-
creased again: the American m:ortgage crisis and credit
crunch also placed a strain on German financial institu-
tions. The monetary environment deteriorated against
the backdrop of unrest on financial markets. Although
the business mood and consumer sentiment consequently
dipped, cyclical expansion showed little sign of slowing.

+++ Changes in the legal framework +++

The year under review forcefully demonstrated that the
economic environment consistently poses fresh chal-
lenges for our business activities. The factors here were
more diverse than ever; not only was the insurance in-
dustry affected by a number of econemic changes, it was
also impacted by various reforms in the German and
broader international legal landscape. In Germany the
Regulation on Insurance Mediation and Advice
{VersVermV) and the Insurance Contract Act {(VVG) are
intended to promote, above all, improved consumer
protection. in July of the year under review the European
Commission presented the European Parliament with a
proposal for fundamental reform of European insurance
supervisory law in the shape of the Draft Qutline of a
Solvency Il Framework Directive.

now also encompasses the product range comprised of
structured products - formerly financial reinsurance -
as well as the remaining specialty business,

in compliance with the relevan' International Accounting
Standards we are reporting the result of our subsidiary
Praetorian Financial Group, Inc. in both the consolidated
and segmental statement of ir come (after tax) in a sep-
arate line {*net income from discontinued operations”).




For further explanation and additional information
please see Section 5.2 of the Notes "Disposals and dis-
continued operations”.

+++ Hannover Re increases its stake in £+5 Riick
10 63.8% +++

In order to derive maximum benefit fram the opportun-
itigs offered by an attractive German market, we raised
our stake in E+S Riick — which bears exclusive responsi-
bility for German business within the Group - t0 63.8%
in the year under review.

The sustained favourable state of the market in non-life
reinsurance had a positive effect on the development

of our business. Although the "hard” market had already
passed its peak in the year under review, rates were
commensurate with the risk. By adhering to selective
underwriting principles we were therefore able to generate
profitable business in almost all segments. On the claims
side, bearing in mind the - by European standards -
severe winter storm "Kyrill" and the associated catas-
trophe loss expenditure for Hannover Re, the year under
review failed to match up to the previous year's low
burden of major losses. Nevertheless, the burden of
catastiophe losses and major claims - at 6.3% — was
still within the bounds of the expected level of 8% of net
premium in non-life reinsurance. All in all, we were very
satisfied with the course of nen-life reinsurance in the
year under review.

The development of our second business group - life and
health reinsurance - was also once again exceptionally
gratifying: the *Five Pillar Model” that drives our business
provides an excellent platform for sustainable growth.
Life and health reinsurance consequently comfortably
outperformed the 2006 financial year both in relation to
the pace of growth and profitability. Detailed information
on both business groups is contained in the following
sections. '

The gross written premium booked by the entire Han-
nover Re Group contracted as anticipated by 11.1% to
EUR 8.3 billion (EUR 9.3 billion). This was attributable
to the sale of Praetorian and the associated withdrawal
by Clarendon from active specialty business. Even the
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vigorous growth generated in life and health reinsurance
was not sufficient to offset this effect entirely. At con-
stant exchange rates the decline would have een 8.0%.
The Group's retention increased by 11.1 percentage
poinis year-on-year to 87.4% due to reduced spending
on retrocessions. Net premium therefore climbed by

2.8%to EUR 7.3 billion (EUR 7.1 billion).

Gross premium by region {in %)

North America (27}
Latin America {3}
Africa (3}
Australia (6}
Asia (7)

1

A\

-

/

Germany (17)
Rest of Europe [37)

\

+++ Oudinary investment income improved by 8.4% in
the year under review +++

Overal), we were satisfied with the performance of owr
investments: the reiatively modest growth in assets
under own management compared 1o the previous year
can be attributed principatly to the compensatory effect
of movements in the US dollar in conjunction with mod-
erate cash inflows. The portfolio of assets undir own
management grew to EUR 19.8 billion (EUR 19.5 billion}
as at 31 December 2007, Ordinary investmens income
excluding deposit interest nevertheless improved on the
previous year by 8.4% to reach EUR 859.0 millien (EUR
792.6 million). As part of our active portfolio nanage-
ment the balance of profits and losses on dispasals came
in at EUR 174.3 million (EUR 217.4 million). Total net
investment income retreated by 5.7% to EUR 1,121.7
million (EUR 1,188,9 million). Qur conservatively oriented,
well diversified portfolio was scarcely affected by the
crisis in the US real estate sector. Given our minimal
holding of securities with subprime exposure - relative
to the entire asset volume - the write-downs of around
EUR 10 million were, if anything, negligible.
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+++ Hannover Re posts another record result +++

The opetating profit {EBIT) in the year under review was
again thoroughly gratifying; it was boosted by 14.6% to
EUR 940.0 million (EUR 819.9 million}; the operating
profit of around EUR 24 miilion generated by Praetorian
Financial Group, Inc., prior to its sale is not included in
this figure. Group net income surged by 42.6% to EUR
733.7 million (EUR 514.4 millign) - another record re-
sult. Whilst it is true that this figure includes a reduction
in deferred taxes amounting to EUR 191.5 million (before
mingrity interests), our company would have achieved a
new record profit even without this special effect. The
earnings per share ¢limbed from EUR 4.27 to EUR 6.08.

Hannover Re's financial strength was also further re-
inforced in the year under review: shareholders' equity
increased by 15.6% compared to the previous year to
reach EUR 3.3 billion (EUR 2.9 billion). The book value
per shase consequently improved by 15.6% to EUR
27.77 (EUR 24.03). The total pelicyholders’ surplus -
shareholders’ equity, minority interests and hybrid cap-
ital - grew by 8.5% to EUR 5.3 billion (EUR 4.9 billion}.

We use retrocession, i, e. the passing on of portions of
our covered risks to other reinsurers, as a means of risk
reduction. In the course of the year the reinsusance re-
coverables on unpaid claims - i.e. receivables due to us
from our retrocessionaires — decreased to EUR 2.5 billion
{EUR 3.0 billion). We nevertheless continue to attach con-
siderable importance to the quality of our retrocessionaires:
more than 95% of the companies with which we main-
tain such business relations have an investment grade

Our business groups

in the following section we discuss the development of
the financial year on the basis of our two strategic busi-
ness groups, namely non-life reinsurance and life and
health reinsurance. In addition, the segmental report
provided in the annual financial statement shows the
key balance sheet items and profit compenents broken
down into the individual business groups.
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rating of “BB8" or better from Standard & Poor's. Further-
more, we normally insist on the furnishing of additional
collateral. Structured preducts are also gaining in import-
ance on the capital market.

Policyhalders' surplus

in EUR million
5,000

5,000

In the first transaction of its type for the insurance indus-

try, we transferred default risks associated with reinsur-
ance recoverabfes to the capital market in the year under
review and thereby immunised ourselves against a po-
tential credit risk. Dubbed "Merlin®, this securitisation is
an innovation on the insurance market inasmuch as it
marks the first time that a fully secured synthetic CDO
has been launched for a portfaio of credit risks from
insurance and reinsurance companies. The underlying
portfolio has a nominal value of EUR 1 billion.

Gross premium by business group (in %)

Non-life reinsurance (63} +—r——-—

Life and health reinsurance {37) *———

-




Non-life reinsurance

In the context of our tetal portfolio, non-life reinsurance
is not only our largest and most significant bustness
group - it is also the most difficult because in many lines
and markets the business development is volatile and
cyclical.

Allin all, we were high'y satisfied with the development
of our nan-life reinsurance portfolio; market conditions
in the year under review were again favourable.

The renewal season as at } January 2007 demonstrated
that the "hard" market would be sustained in the year
under review. Nevertheless, it became clear - as was re-
inforced by the further rounds of renewals in the course
of the year - that it had passed its peak in 2006 after
eight consecutive years of rate increases. What was crucial,
howrever, was that rates in most segments remained on a
comfortably adequate level - i.e. one that was commen-
surate with the risks. As a result, we continued to be able
to generate profitable business. Only in a few lines, such
as US casualty business — and here especially directors'
and officers’ (D&O) covers —, did we assess prices and
conditions as no longer appropriate to the assumed risk.
In these areas we respended accordingly and scaled back
our premium volume. in property business, on the other
hand, the situation was still satisfactory despite modest
decreases in rates. Although prices retreated slightly
overall, they remained on a level that was commensusate
with the risks. In US property catastrophe business rates
remained bugyant, with reductions observed only in
isolated subsegments.

+++ Focus still on cycle management +++

Key regulating factors in our underwriting continue to be
our active cycle management and opportunistic under-
writing policy, according to which we concentrate on
those segments that promise the greatest prafitability.
These include, inter alia, property catastrophe business,
worldwide Credit and surety insurance, marine insurance
and the markets of Central and Eastern Europe. In the
{ugrative German market, too, we continued to enlarge
out share as one of the leading reinsurers. In view of the
enormous growth potential inherent in the slamic in-
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surance markets we are also systematically pursuing —
through our subsidiary in Bahrain - the development
and expansion of Sharia-compliant business. In the year
under review, following the establishment of Hannover
ReTakaful in 2006, we also established a branch office in
the Kingdom of Bahrain that will concentrate exclusively
on traditional reinsurance in this region.

The renewal phases once again reinforced the consider-
able importance that ceding companies attach to a re-
insurer’s rating - especially when it comes to long-tail
casualty business. As an established and finar cially strong
reinsurer, we enjoy outstanding ratings and are therefore
a preferred point of contact for our clients. Cansequently,
we rank among those market players who are offered
the apportunity to write - and indeed are awarded - vir-
tually the entire spectrum of reinsurance business. This
is a clear competitive advantage inasmuch as we are
then able to select the business that best satisfies our
profitability standards.

Percentage breakdown of gross premium income in
non-life reinsurance by line of business

Casuaity (43}

Other (3}

Credit/surety (7)

Aviation |B}

Maiine {7) .7
Property [34) [

In the field of structured products we are one of the lead-
ing reinsurers worldwide. The year under review was
notable for the ongoing regional diversification of our
portfolio: it remains the case that we generate around
half our premium income in the United States, although
the total number of contracts in other markets is now
appreciably higher and their proft contribution signifi-
cant.
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Key figures for non-life reinsurance

Figures in EUR million w07 5;‘:‘:““5 2006 2005" 2004  2003™
Gross written premium 51895 -20.1% 6,495.7 4,639.3 42111 4,787.1
Net premium earned 4,497.6 -4.7% 47187 39229 3,456.2 35000
Underwriting result {26.7) -52.5% {71.0) (500.5) 98.5 1411
Net investment income 7833 -5.8% 8317 544.8 440.7 3934
Operating result {EBIT) 667.6 -0.4% 670.1 {28.3) 463.0 4659
Group net income 560.5 +17.1% 478.5 4.3 2707 167.0
Earnings per share in EUR 4.65 +17.1% 397 004 224 1.52
Retention 85.3% 72.4% 85.9% 83.0% 72.2%
Combined ratig? 99.7% 100.8% 112.8% 97.2% 96.0%

U Fagures for 2003 to 2005 before mew seqmentonon
A0 o US CAAL bosis
# Il deposit interols

Primary insurance now accounts for just a minimal share
of out portfolio following the sale of Praetorian and
Clarendon’s withdrawal from active specialty business.
Only International insurance Company of Hannovey,
London, and Compass Insurance Company, Johannesburg,
continue to operate in this segment. Both companies
boosted their premium income and delivered gratifying
results.

+++ Further capital market transactions in the year
under review +++

In the year under review we tock additional steps to en-
sure that our equity base is not strained by exceptionally
large losses. On the one hand, for example, we further
scaled back our peak exposures, while on the other we
completed new capital market transactions - i.e. the
transfer of insurance risks to the capital market. At the
beginning of the year we topped up our largest-volume
transaction to date - namely "K5" — by an extra USD
116 million to altogether USD 530 million, thereby
making our portfolio even mare weatherproof. The port-:
folio underlying the *K5" transaction consists of non-
proportional reinsurance treaties in the property catas-
trophe, aviation and marine {including offshore) lines.
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Not only that, we protected our retention under the *K5"
property catastiophe business with a further securitisation
concluded in March of the year under review: in the first
transaction of its type we placed an aggregate XL cover
in an amount of USD 200 million on the capital market.
This transfer rounds off our programme of protection
cover with the result that our partfalio is now better pro-
tected than ever against exceptionally large losses. What
is more, the transaction gives us even greater independ-
ence from the changeable traditional retrocession mar-
ket.

Geographical breakdown of non-[ife reinsurance
(in % of gross premium income)

Australa (2)
Alfrica (3}
Latin America (4)
Asia (8)

S
Rest of Europe (21) »————"——
(\_/

Notth America (32)

United Kingdom (11}
Germany (19}




On account of Clarendon's withdrawal from active
specialty bustness, lower premium income in the area of
structured products and reduced peak exposures, the
gross written premium in non-life reinsurance contracted
by 20.1% to EUR 5.2 billion {EUR 6.5 billion). At con-
stant exchange rates, particubarly against the US dollar,
the decrease would have been 17.3%. The level of re-
tained premium climbed by 12.9 percentage points to
85.3% {72.4%). Net premium earned consequently
slipped by a madest 4.7% to EUR 4,5 billion {(EUR 4.7
billion}.

On balance, we were satisfied with the catastrophe loss
experience in 2007: in January winter storm "Kyril*
caused widespread damage in Europe - especially Ger-
many - and a market loss of around EUR 4 billion, For
Hannover Re, this event produced a net loss burden of
EUR 115.6 million before 1ax. In the course of the year a
number of small and mid-sized natural disasters were
recorded: windstorm events, accompanied by heavy rain-
fall, led to flooding in Australia and some Arab countries.
The United Kingdom also suffered extensive flood dam-
age. The predicted severe hurricane season in the United

Major loss trend
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States and the Caribbean, on the other hand, failed to
materialise. Only hurricane "Dean” took its ptace in our
list of catastrophe losses, with a strain of EUR 7.3 million.

+++ Ratio of catastrophe losses to net premium earned
slightly below the expected level +++

Total net expenditure on catastrophe losses and major
claims amounted to EUR 285.4 million (EUR 1073 mil-
lion); this figure corresponds to €.3% of net premium in
non-life reinsurance and was thus slightly below the
expected figure of 8%, The combined ratio stood at
99.7% (100.8%) in the year under review. This value
reflects our current portfolio mix. We continun to set
aside prudent levels of reserves, especially for more re-
cent years in long-tail casualty business. Since: we are
now also reporting business involving structured prod-
ucts - in which losses are frequently offset by interest
components - within the non-life reinsurance business
group, structural factors helped to push the combined
ratio higher than in previous years.

in EUR million 1,275 2,173 ‘o
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“W  ses 775 &
600 —{— — - - - =
500 2 472 — -
410
400 — 178 —377— Q| e . )
341 114 /"'n:s g
360 — — 277 = ] g% —285 ——
240 g e 225 .;%?
200 — { ‘1381'.,.64.4‘_" —] —] —]
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100 -~ *-59‘—*I2! F— — ——f— —-Ji"—ﬁ,_ —A— F—

I Cross | —

{Z.__" Net expectancy for major losses ¥

* Pelonive 10 premium in non-iie reinsuronce {1998-2006 odjusted to new segmeniotion)

A 1998-2004 = 5%, 7005 = 6%, from 2006 = 5% &f net premium earned in non-ile reinsuronce
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The underwriting result improved to -EUR 26.7 million
after a deficit of EUR 71.0 million in the previous year.

Net investment income fell by 5.8% in the year under
review to EUR 783.3 million (EUR 831.7 million). The
operating profit (EBIT) in non-life reinsurance was on a
par with the previous year at EUR 667.6 million (EUR

Germany

Weak growth was again the hallmark of property and
casualty insurance in Germany, The cyclical uptumin
our domestic market was scarcely reflected in growth in
the premium volume booked by the German insurance
industry. As a further factor, the burden of fosses was
heavier than in the previcus year. In this context special
reference should be made to winter storm "Kyrill*, which
produced an insured market loss in the order of EUR

2.5 billion. This was the most expensive singte event in
the history of the German insurance industry.

+++ Reform of Insurance Supervision Act strengthens
German insurance industty in the face of European
competition +++

The law amending the Insurance Supervision Act (VAG)
that was adopted by the German Federal Parliament in
November 2007 - it entered into force on 1 January
2008 - is intended to strengthen the German insurance
industry in the competitive European environment, Key
points of this reform are new provisions relating to enter-
prise risk management. The rules place more exacting
requirements, inter alia, on decision-making processes at
companies. In another step, reform of the Insurance Con-
tract Act was approved in the year under review that is
intended to further strengthen the rights of policyholders
Finally, November 2007 saw the entry into force of 2
new Environmental Damage Act which introduced civil
liability for environmenta! damage and harm caused to
biodiversity. The German insurance industry responded
by launching a new type of liability insurance for environ-
mental damage on the market.

The German insurance market was again notable for
fierce competition in the year under review: new providers
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670.1 million) despite lower premium income. Group net
income increased by 17.19% to EUR 560.5 million {EUR
478.5 million). This figure includes a special effect asso-
ciated with the reduction of deferred taxes in an amount
of EUR 137.8 million. Earnings per share reached a grati-
fying EUR 4.65 (EUR 3.97).

from abroad sought to gain a faothold in motor insur-
ance and in industrial insurance Yines, and the price level
consequently came under pressure. Particularly hard hit
were industrial fire and fire loss of profits insurance as
well as - to some extent — industrial liability insurance
lines. Motor insurance, an impcrtant market for our com-
pany, was also the scene of a continuing intense struggle
for market shares, This state of affairs - in combination
with another stight decrease in the claims frequency in
motor liability business — gave rise 1o corresponding
premium reductions. Yet the price competition in motor
insurance did not lead to the ariticipated sharp declines,
but merely a modest drop of around 3.5%.

Compared to the original market, the state of the reinsur-
ance market in Germany continued to be favourable, ie.
with adequate rates and conditions. Although softening
tendencies began to emerge, we secured improvements
in conditions and acted on attractive business opporiun-
ities in the year under review. This was especially true of
non-proportional motor liability insurance: prices here
were broadly stable or moved in step with the risks, bear-
ing inmind the further growth m claims costs for bodily
injuries.

Premium erosion was observed under proportional
treaties in the fire and fire toss f profits lines; this can
be attributed to a decline in original rates, although
they were coming back from what was a high level. tn
this area we adjusted our involvement accordingly.
Conditions in industrial liability business remained firmer;
this was true of beth our non-proportional and propor-
tional participations. Entirely in keeping with our object-
ives, we were able to enlarge our premium volume in
general liability insurance.




Percentage breakdown of gross written premium in Germany
by line of business

Other (1) l

Aviation |3)
CrediL/surery (2}
Accident {4) /\ “

Motar (39)
Property/casualty (51) —4\

Personal accident insurance was another target line to
show a gratifying development. In accordance with the
support that we have given this fine for a number of
years, we assist our clients not only by assumting risks in
treaty and facultative reinsurance but afso by offering
them product innovations. We focus here on new produrcts
developed by our company, such as a combined personal

accident annuity that also provides benefits in the event
of severe illnesses. Extending the range of further ser-
vices delivered by external providers {policies with assist-
ance benefits) is another core area of our service offer-
ing. These product innovations enabled us to boost our
premium income in this line by around 5%.

German business is transacted by our subsidiary E+5

| Riick. As a specialist reinsurer for the German market,

' the company is highly valued by its clients primarily due
to its excellent financial standing, the quality of its ser-
vices and the continuity of its business relationships. E+5
Rick continues to rank second in Germany, the second-
largest non-life reinsurance market in the world. In the
context of the new liability insurance for environmental
damage E+S Rick has drawn up framework conditions
forits clients that facilitate expert assessment of the
risks. In view of the lack of statistics available to date,
this represents a particularly significant value-added
for our clients.
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+++ E+5 Rilck extends its markes share in the lucrative
German market +++

Thanks to larger treaty shares under existing accounts
and new customer relationships we succeeded in further
boosting our market share and extending ou- position as
one of the ieading reinsurers in the lucrative German
market. Although the result on our domestic market was
impacted by loss expenditure associated with the severe
winter storm "Kyrill*, we were highly satisfiec overall
with the business development.

In Germany and several other European couritries the
EU directive on finite reinsurance was implemented in
the course of 2007, This explicitly recognises structured
products and enables member states to adopt more
precise requlations. Through intensive marketing efforts
we were able to raise our profile: ceding companies are
increasingly incorporating our products into their re-
insurance planning. We were similarly satisfied with the
development of business involving structured products
in Germany.
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Unpredictable:

We do not see change as a threat. We understand the pattern
that lies behind marke! fluctuations and - in accordance
with our proven, profelssionai cycld management - we take
our cue from it for our[sound, systgmatic orientation.

tn a softening market our focus i3 therefore more than
cver on piafitability rather than rahkings and premium
growih. We thus maxi:mise busineps apportunities quickly,
undogmatically and ilexibly as we|cultivate attiactive
matkets and product niches.
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United Kingdom

The basic climate on the UK primary insurance market
remained virtually unchanged from the previous year:
further appreciable competition again led to correspond-
ing pressure on rates. In most lines, therefore, esosion in
the range of 5% ~ 15% was observed. Only in motor
insurance was the situation more favourable.

Reinsurance markets, on the other hand, were notable
for stable prices in the year under review, Although we
are cultivating a few participations with a long-term
orientation, eur underwriting policy on the London Mar-
ket is generally opportunistic.

Percentage breakdown of gross written premium in the
United Kingdom by line of business

Credit/surety (1) ]

Accident (2} e

Cther (9)

Matine (39) \/.\k\..._./
Property/casualty (34) 'ﬁ—/

Motor (4)
Aviation (1)

In casuaity business Hannover Re profited from its very
good rating. Rates were |argely stable, with only a few
segments seeing modest reductions. These declines were,
howeve, somewhat more marked in professional indem-
nity and directors’ and officers’ (D&0) covers - as a con-
sequence of which we significantly scaled back our in-
volvement. In accordance with our marketing strategy
we wrpte new business with niche providers, for example
in the travel personal accident line.

We boosted our gross premium income in the United
Kingdom in the year under review. In terms of catastrophe
losses our portfolio was impacted by winter storm *Kyrill*
atthe start of the year as well as floods in June and July,
although the strains for our company were relatively
moderate.
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The London Market is also a prominent centie for the
underwriting of international marine and aviation risks;
in both lines Hannover Re ranks among the market
leaders.

Inthe primary sector gvigtion insurance is notable for
considerable surplus capacities which range as high as
250% in the aisline market. This situation, in conjunc:
tion with the favourable claims experience, led to appre-
ciable softening in 7ates. On the reinsurance side, how-
ever, only moderate rate reductions were observed; the
excess capacities here are limited because ceding com-
panies continue to attach considerable importance to
their reinsurer's credit status. \We wrote our business
selectively, i.e. guided strictly ty profitability consider-
ations, and we asserted our leading position in aviation
reinsurance despite slightly reducing our market shares.
We continued to improve the diversification of our
portfolio, as a result of which the dominance previously
enjoyed by airline business further diminished. We are
thus well positioned to act profitably in a softening
market. In this context our focus is on writing non-pro-
portional business. In the year under review we booked a
charge of almost EUR 10 millicn from a plane crash in
Brazil - the largest loss in the aviation market in five
years. Our account was further impacted by another avi-
ation cfaim and three satellite failures. Allin all, though,
we were satisfied with the business experience in avi-
ation reinsurance.

+++ Marine business: limits of liability under windstorm-
exposed programmes in the Gulf of Mexico significantly
reduced +++

The market climate in marine reinsurance in the year
under review was still heavily overshadowed by the sub-
stantial losses from the 2005 hurricane eventsin the
Guif of Mexico, which had not only prompted rate hikes
and increased retentions at ceding companies but also
ushered in extensive restructusing of the reinsurance
programmes. Programmes now distinguish between
catastiophe-exposed regions and risks that have no cor-
relation with natural disasters. '




In offshore and energy business we achieved appieciable
price increases, although rate rises were also obtained
for the rest of the marine portfolio. As part of our risk
management we have now reduced the iimit of liability
for windstorm-exposed programmes in the Gulf of Mexico
by roughly 25%.

Our underwriting policy is slanted heavily towards non-
proportional covers; we only accept proportional treaties
in segments that promise high margins. In other words,
we operate even more opportunistically in proportional
business than in our underwriting of non-proportional
arrangements.

Marine business was not affected by any exceptionally
large losses. Cantrary to forecasts, the huiricane season
in the Gulf of Mexica passed off relatively calmly in the
year under review. The first half of the year saw an accu-
mulation of sizeable ocean huli claims, although these
impacted insurers first and foremost and reinsurers only
to a fesser extent.

Overall, we were thoroughly satisfied with the results of
our marine business written on the London Market; this
was equally true of the business development in other
European countries and the United States, where we suc-
cessfully consolidated the changes made in 2006. Rates
consequently held stable, although it was not possible to
obtain further price increases. In some smail segments
early softening tendencies could be discerned on the
rates side, yet the quality of the portfolio as a whole was
unchanged from the previous year, Our market share in
the United States is disproportionately low relative to
other regions on account of the fact that we were unable
to push through improvements in conditions to the same
extent as in other markets. The liability of the treaties
that we write here only attaches for more substantial
losses, i.e. above the layer comprised of basic losses. Since
we already maintain links with almost all writers of
marine business in the US, we did not enter into any new
business relationships. Whereas in the non-proportional
segment we write a relatively broad-ranging portfolio, in
praportional treaty business we concentrate on a few
lines - such as offshore and war risks - and write niche
business. Facuitative acceptances are written on a purely
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opportunistic basis. We recorded a moderate loss experi-
ence for the US marine market.

Thanks to falling insolvency figures and the hezlthy state
of the economy, loss ratios in credit and surety insurance
retreated to & record fow in the year under review. For
the first time in years insurers were able to generate or-
ganic growth, although in some areas this was offset -
due to fiercer competition — by premium erosien. The
primary market continued to post profits.

Ceding companies boosted their retentions in view of
the long string of good results in recent years. This factor,
combined with a surplus supply of reinsurance capacity,
led to pressure on conditions in the reinsurance sector.
Large insurance groups, in particular, were able to push
through their demands owing to the capacity overhang.
On the other hand, clients continued to focus on reinsurers
noted for their financial soundness and high level of
professionalism, a situation from which we benefited.

+++ Hannover Re records very good result in credit and
surety reinsurance +++

Business in the credit and surety lires is traditionally
geared to continuity, although the importance of this
factor appears to be diminishing. Hannover Re ranks third
in the worldwide credit and surety market. By increasing
shares under existing accounts and entesing into 20 new
client relationships we were again able to generate sig-
nificant premium growth with highly satisfactory mar-
gins in the year under review. The absence of losses will,
however, result in further pressure on the premium level,

For reasons of diversification we stepped up our surety
business and our acceptances of political risks.

The crisis on the US mortgage market has not had any
implicattons for our credit and surety business. Cur under-
writing guidelines preclude the use of credit derivatives,
which includes mortgage guarantee business.
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Western and Southern Europe

in France the development of the primary insurance sec-
tar was satisfactory. Rate declines were recorded both
for coverage of industrial risks and in the motor line. With
claims numbers falling, however, insurers again booked
good results in the year under review, leading to greater
pressure on rates. On the reinsurance side rates in motor
business still proved to be inadequate. Although the
number of accidents fell, spending on seriously injured
victims of traffic accidents moved higher.

+++ Involvement in builder's risk insurance further
expanded +++

tn France Hannover Re is one of the largest providers

of reinsurance coverage and the market leader in treaty
and facultative reinsurance for personal accident and
builder's risk insurance. Qverall, though, we do not pursug
any growth targets; we stepped up our involvement only
in areas where terms and conditions were attractive. In
the year under review, for example, we further optimised
our portfolio in builder's risk insurance and were guided
by a long-term strategy of consistent expansion. Cooper-
ation between the facultative and treaty reinsurance
departments in the personal accident and builder's risk
reinsurance lines delivered a good performance, while at
the same time cementing a solid position in the market.

No significant loss events occurred in the French market;
the strains from windstorm events — such as “Kyrilt” -
were moderate because the bulk of the claims remained
within the retentions carried by insurers. We reduced our
premium volume since rates in some areas were inagd-
equate Owing to the difficult situation in motor insurance,
the result fefl short of our expectations.

Hannover Re's business in Spain and Portugal fared well.
Both markets offered sufficient attractive business oppor-
tunities.

In Spain, for example, we were able to generate profit-
able business; rates held stable on the whole despite in-
tense competition. Both in property business and in the
motor line prices remained at an acceptable level on
average, prompting us to enlarge aur portfolio. We write

our treaties in Spain on an opportunistic basis, thereby
enabling us to respond flexibly to market downturns. No
major losses were recorded here in the year under review.
The Portuguese market is highly traditional, meaning
that business relations between insurers and reinsurers
have a long-term orientation. As a result, the business
is tess volatile. Allin all, we were satisfied with the busi-
ness development despite the fierce competition prevail-
ing in both the motor liability nd workers' compensation
lines. The insured limits for motor liability covers were
raised from EUR 600,000 to ELIR 1.2 million in the year
under review, Given the absen-e of catastrophe losses
and major claims in property reinsurance, business in
Portugal was profitable.

Increased competition from foreign companies was the
hallmark of the insurance market in the Benefux countries,
especially in the Netherlands. Combined with the healthy
profits generated by the insurance industry, this caused
rates to decline — most notably in commercial and indus-
trial property lines and motor business. All insurers in
the Netherlands have now implemented the European
Motor Liability Directive, which provides for an increase
in the previous standard minimum insured limit to EUR
S million for bodily injury and EUR 2.5 million for material
damage per claim. Qur portfolio in Belgium developed
according to plan both in motor business and workers'
compensation insurance.

In the Netherlands Hannover Re is particularly committed
to the customer segment comprised of mid-sized insurers
and mutual insurance societies. As far as this target
group is concerned, our business is geared to long-term
relationships. We normally focus on non-proportional
niche segments, including for example reinsurance for
greenhouses as well as public antities liability and motor
fleet business. A tendency towards market softening
could be obsesrved in the year under review, although
this did not apply to the motor and general liability lines
— in which we therefore stepped up our involvement.
Qur total premium volume in the year under review con-
tracted sfightly as primary insurers raised their retentions.
Winter storm "Kyrill” produced only a minimal strain for
our Dutch portfolio. In property business, however, we
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incurred a sizeable number of claims. Allin all, we were
satisfied with the develgpment of our business in the
Netherlands.

+++ Focus on small and mid-sized ceding companies
inltaly +++

The Italion non-life market again produced very marginal
growth in the year under review. The volume of reinsured
business contracted owing to the prolonged period of
consolidation; supply comfortably outstripped demand,
prompting a decline in rates and deterioration in terms
and conditions. Thanks to our clear client and market
segmentation, however, we were able to decouple our-
selves from this trend. In ltaly our fotus is on small and
mid-sized ceding companies. We classify our customer
relationships with an eye 1o their value creation: in the
case of cedants who purchase their reinsurance protec-
tion opportunistically we too operate on an opportunistic
basis; special target clients can expect not only profes-
sional reinsurance but also additional services such as
training and consulting support.

Northern Europe

We are weli positioned in the markets of Northern Europe
and especially among mutual insurers we play a leading
role; in this client segment our business is geared to
long-term retationships.

+++ Hannover Re satisfied with business development in
Northern Europe despite difficult market conditions +++

Very good results posted by primary insurers led to in-
creased competition in the year under review. Particularly
in Denmark this was reflected in substantial reductions
in motor liability premiums, Commercial business was
also fiercely competitive, giving rise to double-digit rate
reductions.
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In ltaly, as in other markets, an above-average: rating is
animportant prerequisite for a reinsurer. This enables us
1o tap into a larger business potential.

We rank as the fourth-largest reinsurer in Italy and write
our business predominantly in the form of non-propor-
tional treaties. Unlike in the primary market, price erosion
was only moderate on the reinsurance side - although
some softening in conditions was observed. No major
claims or natural disasters occurred in the year under re-
view. While the premium volume contracted slightly,

the result was once again most sazisfactory.

On the reinsurance side too the rate level was influenced
by significant competition - especially in areas where
the programmes had been spared any losses. Qur goal
was to preserve profitable business, and in this respect
we were largely successful. The premium incoime from
Northern Eurape declined slightly. In the year under re-
view we suffered a catastrophe loss of EUR 7.1 miliion
for net account in the form of windstorm "Per* as well as
a number of property claims attributable to fie damage,
as a consequence of which the loss ratio rose. Given

that market conditions were by no means easy, howevey,
the development of our business in Northern Europe
was satisfactory.
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Eastern Europe

The insurance markets of Central and Eastern Europe
continued to grow disproportionately strongly relative
to Western European markets, although increased
competition caused rates in original business to fall. The
most prominent growth markets were Russio - where
private insurance lines, for example, have enjoyed con-
siderable expansion —, Ukraine and Kazakhstan. |nter-
nationally operating insurance groups optimised their
reinsurance cessions and raised their retentions.

North America

The North American {re-Jinsurance market is the largest
and most important single market for Hannover Re and

indeed for all players worldwide: it accounted for 31.7%
of our total premium volume in non-life reinsurance.

Given the absence of natural disasters over the past two
years, US insurers have been able to generate strong
profits and hence further improve their equity position.
Competition has therefore intensified appreciably in
virtually all lines of insurance. In casualty business this
has been the case for three years now, and very socn

it will be reflected in the near-complete erosion of the
price level built up during the “hard” market. On the
reinsurance side competition emerged in the casualty
sector back in 2006, and by mid-2007 it had become
considerably more marked. Nevertheiess, the pressure
emanated principally from the insurance rather than
the reinsurance market.

+++ Further reduction of premivm volume in US D&O
business +++

The crisis that erupted in the US real estate and credit
market in the year under review also had implications
for the insurance industry, specifically in directors’ and
officers’ (D&Q) and professional indemnity business. The
market loss is currently put at more than USD 3 billion;
this contrasts with total premium for the financial insti-
tutions segment of around USD 3.5 billion. These figures
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+++ Hannover Re among the tap three providers
in Central and Eastern Europe 4-++

Conditions for reinsurers were [argely stable. Hannover
Re ranks among the top three providers in Central and
Eastern Europe. In view of predominantly healthy margins
we were therefore able to generate attractive business.
Our premium volume continued to graw in the year under
review; our results in Central and Eastern European mar-
kets were also satisfactory. There were no sizeable fosses
with the exception of winter sterm "Kyrill*, although
here too the strain for ur account was moderate.

clearly show the extent to which these casualty lines
could be impacted by the subprime crisis. In view of the
decline in rates — especially in Morth American D&0
business - we have continuously reduced our market
share to a level that is now just one quarter of the pre-
mium volume generated in the hard market. The strain
from the subprime crisis is therefore expected to be only
stight. We carefully analysed our portfolios and estab-
lished conservative reserves of LUR 19.5 miflion.

Property business in the primary sector was spared any
appreciable price erosion until the beginning of 2007.
However, the high rate leve! attained in the wake of the
2004 and 2005 hurricane years, especially under policies
with natural catastrophe expos Jres, tad boosted the
appeal of the business and henie — by the middte of the
year under review - fanned competition. Rates in prop-
erty business that had no correlation with catastrophe
exposures, on the other hand, had long been under pres-
sure. As yet, however, there has been noindication of a
softening in treaty terms and conditions, which is always
the unmistakeable sign of a "soft” market.

In view of the softening on the market that currently
lies ahead, we have scaled back our overallinvolvement
in property business with no calastrophe exposure and
in casualty business - as a conszguence of which our
premium volume in the year under review contracted, In
accordance with our anticyclical underwriting policy,




which we have successfully pursued in North America for
30 years, we continually identify business segments that
no longer offer sufficient profitability. In such areas we
reduce our shares and/or stop writing new business. At
the present time this is especially true of the casualty
sector, where we have significantly reduced our business
- particularly in exposed lines.

+++ Further intensification of marketing activities
aimed at acquiring new clients and improving
diversification +++

In the year under review we nevertheless further inten-
sified our marketing activities with the aim of acquiring
new clients and improving our diversification. We are
stepping up our participations with regional mutual in-
surance societies, since rate movements in this segment
are less volatile,

Our US business is written almost exclusively through
brokers; this gives us greater flexibility, particularly in
light of our anticyclical underwriting policy. By means of
refined client segmentation, however, we have also iden-
tified companies that we serve irrespective of market
cycles. We maintain long-standing, trusting business re-
lationships with these clients.

As a further step with an eye to the softening market,
we continued to reorganise our proportional business in
favour of non-proportionat arrangements. Only a small
number of proportional covers that promise adequate
profitability have been continved.

On the clzims side the year under review passed off
largely quietly. The predicted severe hurricane season
failed to materialise, and the damage caused by tor-
nadoes, hailstorms and forest fires in California was within
the expected bounds.

In the year under review our clients once again reaffirmed
our very good market positioning: in a study conducted
by the highly regarded US Flasphier Research Croup we
received top marks in the "Underwriting” and *Customer
Service” categories. Qur business partners particularly
appreciate the fact that we offer a broader product range
than many of our competitors and participate in al! lines -
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provided we consider the price and scope of coverage to
be reasonable.

We are one of the market leaders in credit and surety
reinsurance in North America. In the year under review
we again maximised the attractive business opportun-
ities.

Percentage breakdown of gross written premium in the US

by tine of business

Accident (1]
Othes 1)
Marine (3)
Credit/surery {4}
Aviation {7)
Motor {12}

|
MXIW
-

Property/casualty (72) »

In the primary sector there were no significant changes
compared to the previous year; the solvency leve!l con-
tinues to be good, Growth was sustained in the credit
market, with very good results. Nor did the crisis in the
LS real estate market have any repercussions or business.
Demand in the surety line remained strong, although
fierce competition and the absence of claims led to mod-
est pressure on rates.

+++ Attractive rate level in US surety businest +44

On the reinsurance side, too, business again developed
highty favourably in the year under review; most notably,
surety business - for Hannover Re the dominant line in
the United States - was characterised by an attractive
level. Against a backdrop of above-average profitability,
we maintained our already significant market position
here and even extended it in some areas. In credit re-
insurance our premium volume showed double-digit
growth and results continued to be very good. In the pol-
itical risks segment we also further boosted our premium
income.
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+++ Our credit and surety business unaffected by the
US mortgage crisis +++

Qur credit and surety portfolio was unaffected by the
crisis on the US mortgage market. Our underwriting
guidelines preclude mortgage guarantee business and
credit derivatives.

We are exceptionally pleased with the performance of
credit and surety reinsurance. Indeed, we were even able
to improve appreciably on the already very good result
of the previous year; no significant loss events were
recorded in the year under review.

Seeing as the bulk of our worldwide marine and aviation
portfoiio is written on the London Market, the develop-
ment of this business was discussed in the section on the
United Kingdom,

Other international markets

Latin America

Mexico, Colombia, Venezuela, Ecuador and Argenting
are the most important Latin American markets for our
company.

Both Mexico and Central America are regions with a
marked natural catastrophe exposure. Hannover Re is
highly involved in this segment, although reinsurers
from Bermuda are now also forcing their way into the
Mexican market. Prices fell sharply in catastrophe busi-
ness, in some areas by as much as 20%; it should, how-
ever, be borne in mind that they were coming back

off a very high level. The previous year had been notable
for a capacity squeeze and corresponding price increases
- triggered by hurricane "Witma" in 2005 -, and in the
year under review we made the most of every opportunity
to recoup our losses from this event.

Rates slipped back in most lines, although they were still
commensurate with the risks. in Colombian motor busi-
ness loss ratios improved in the primary sector thanks to
a drop in car thefts. In Mexico, where a softening in the
rate level can be gbserved, the trend in casualty reinsur.
ance is increasingly problematic.
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Half of our premium income in the area of structured
produces derives from the United States. In view of the
exceptional importance of this market we maintain a
representative office in Chicago specially for marketing
purposes. What is more, we leverage the advantages
offered by our subsidiary in Dublin, namely the scope for
economically reafistic discounting of loss reserves, in
combination with the exemption available at this loca-
tion from Federal Excise Tax - a special tax on premiums
ceded to non-American companies. Following the tusmoil
that had ervpted around structused products in recent
years, demand for our conceptual solutions stabilised in
the year under review - albeit on a lower level.

Allin all, we were satisfied with the development of our
non-life reinsurance business in North America.

+++ Hannover Re scarcely impacted by natural
catastrophe losses in Latin America +++

Mexico and Central America were impacted by various
natural disasters in the year under review: hurricane
"Dean” left a trail of devastation in Mexico and the
Caribbean, although the bulk of the damage was un-
insured. The strain on our account from this event was
consequently minimal. In addition, the floodingin
Tabasco caused widespread damage and human suffer-
ing. Hannover Re incurred a loss from this event in the
low single-digit millions of dollars. Hurricane “Felix”
caused considerable destruction in Honduras and
Nicaragua, although our portfolio was unaffected due
to our minimal exposure,

Our strategy in the agricultural risks segment is to acquire
additional market shares. State-run premium subsidy
programmes in the primary sector and the promotion of
plant-based energy sources as wel| as rising prices for
farm products led to stronger demand for agricultural in-
surance - and hence to a greaer need for reinsurance
capatities.




In accordance with our strategic objectives we expanded
our profitable, non-proportional husiness in Latin America
and also modestly increased our total premium volume.
The resu'ts obtained on our Latin American markets
were thoroughly satisfactory. In these countries too we
continue to offer pur clients structured products. We are
looking for growth impetus from the deregulation of

the Brazilian market.

Africa

Qur most important market on the African continent is
South Africa, where we are represented by our Johannes-
burg-based subsidiary, Hannover Re Africa. The operation
is a sought-after partner for all lines, not least thanks

to its quick and flexible response times.

The South African insurance and reinsurance markets
were notable far growing competition in the year under
review. The underwriting results posted by most insurers
were overshadowed by a tense ciaims situation in motos
business. On the reinsurance side, too, the market players
adopted an aggressive stance. With ceding companies
raising their retentions, demand for reinsurance protec-
tion declined.

In Africa Hannover Re reinsures predominantly specialty
risks; this niche business, encompassing for example
motor liability covers for taxis, is accepted by specialised
managing genera! agents. A sizeable portion of our
specialty portfolio is assumed from our subsidiary Com-
pass Insurance Company. Qur commodity business in
South Africa and Mauritius is focused on nen-proportional
acceptances; only in exceptional cases and only if the
conditions are very attractive are we also prepared to
write proportional treaties on a selective basis, In other
African markets we are standing by our strategy of en-
larging our portfolio of profitable non-proportional busi-
ness. It is, however, difficult to achieve this goal because
ceding companies on the African continent prefer to
place treaties together in bougquets.

In view of the impending changes in South Africa with
respect 10 capital requirements, we anticipate fresh
growth impetus here in the area of structured reinsurance
products.
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The economic boom in South Africa and other African
countries has driven organic growth in premium income.
This is especially true of motor business as well as ether
private and industriat lines.

++4+ Very good result in South Africa +++

In accerdance with our selective underwiiting policy

we did not renew treaties in the year under review that
failed to show sufficient profitability. We boosted our
share of the business written by our subsidiary Compass
Insurance Company and were able to stightly increase
our overall gross premium volume in the year under
review.

The loss ratic at Hannover Re Africa increased somewhat
due to a number of sizeable claims. Qur clear s:rategic
positioning and disciplined underwriting policy neverthe-
less generated another record result in the year under
review for our non-life reinsurance operation in South
Africa.

Asia

Japanis by far our largest Asian market. Thanls to our
presence in Tokyo, where we maintain a service company,
we are able to stay in constant personal contact with
our clients. We enjoy the status of "core reinsurer* with
most of the country's major insurers. Qur most important
single line in Japan is natural catastrophe business, which
we write predominantly on a non-proportional basis.

Demand for earthquake covers in the primary sector
further intensified in the year under review. With ceding
companies carrying higher retentions, howeve , the pre-
mium volume on the reinsurance market contracted;

we were able to beat this trend and consolidate our pos-
ition. The price level held stable overall: reinsurance
commissions under proportional traaties rose thanks to
improved results and the absence of catastrophe losses.
In non-proportional personal accident business rates
were for the most part stable, although modest reductions
were observed in certain areas. The property lines saw
average price decreases of 5%.
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In niche segments such as private insurance business
transacted by small mutual aid secieties our involvement
was still relatively limited on account of regulatory re-
strictions. We were nevertheless able to boost our share
of this business. Bearing in mind the already substantial
enlargement of our accident and liability portfolio inthe
previous year, the growth opportunities available to us
in these segments were limited. The Japanese casualty
market also proved to be relatively stable in the year
under review, hence enabling us to further extend our
position,

Business relations with our clients in Japan are tradition-
ally geared to continuity. Thanks to our very good rating
we are a sought-after partner for reinsurance covers. We
were able to slightly increase our premium volume in
the year under review, and our portfolio was spared any
significant major losses. While a number of fire claims
were recorded, the resulting strain on our account was
relatively slight. All in all, we were thoroughly satisfied
with the development of aur business in Japan.

Southeast Asian markets suffered further rate reductions
in both the primary and reinsurance sectors. The local
markets tend to be dominated by proportional treaties -
we are nevertheless making continuous efforts to focus
more heavily on the writing of non-proportional business.
In lines that have no correlation with natural catastrophe
exposures we are also prepared to accept proportional
arrangements provided they satisfy our profitahility
standards.

Our main markets in this region are Malaysia, India,

the Philippines and Indonesia. Property lines account for
about two-thirds of our total business. We successfully
improved the diversification of the portfolio, extending
our participation in lines such as personal accident,
motor with limited liability, crop and livestock insurance
as well as in the area of structured products. In motor
business where palicies have insured limits we offer
selected clients a combination of traditional and struc-
tured products.

+++ Hannover Re very satisfied with the development
of its retakaful business +++
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The takaful and hence also retakaful markets — that is to
say, insurance business transacted in accordance with
Islamic law - have enjoyed dynamic growth in Southeast
Asia and on the Arabian peninsula: in the year under
review alone more than 20 new takaful companies were
registered. Given the impressive pace of industrial ex-
pansion and what is still a relatively low insurance density
at present, growth in the takaful market is currently
estimated at over 20% per anium.

These growth prospects had alzeady prompted Hannover
Re to establish its own dedicated subsidiary in Bahrain

in 2006. We were thus the first international reinsurance
group to be able to transact lozal reinsurance business
on the basis of Islamic law. Locking back on the first fi-
nancial year, our overall assessment is very positive: our
premium income totalled asound EUR 10 million, and we
thus generated stronger growth than planned. More and
more takaful companies prefei to place their business
with Sharia-compliant reinsurers such as Harnover Re.
In the year under review we also established a branch in
Bahrain that will concentrate exclusively on traditional
reinsurance in the region. N remains our goal to be

the partner of choice for these companies over the long
term.

+++ Fierce competition in China +++

The strongest growth market in Asia is Ching. While
Hong Kong, Taiwon and South Korea are established in-
surance markets that scarcely thanged yeai-on-year,
the Chinese market again recorded disproportionately
vigorous growth - a trend witriessed across all lines but
especially evident in motor business and casualty lines.
China continues to be a target market for international
insurers and reinsurers, and competition is correspond-
ingly intense. This, in turn, was reflected in declining
rates and deteriorating terms and conditions, although
the current market environment in Taiwan, Hong Kong
and South Korea is also soft.

Hannover Re pursues an oppo-tunistic underwriting
policy in these markets; we accept primarily non-propor-
tional business that meets our profitability standards.
This is especially true of China, where the market is dom-




inated by proportional treaties; in our assessment, how-
ever, the rates for these programmes are inadequate,
and we are therefore growing more slowly than the mar-
ket as a whole, In casualty lines, on the other hand, we
have extended our involvement; this is also applicable to
China, where demand in the year under review was par-
ticularly brisk.

+++ Structured products enjoyed particularly successful
growth in Asia +++

Qur business with structured products has proven par-
ticularly successful in Asia: we were able to write new
contracts in South Korea and China; in Thailand, the
Philippines and Kazakhstan we concluded our first size-
able contracts and the prospects of adding more new
business are bright.

No major losses were incurred in the year under review,
although the frequency of smaller claims was on the in-
crease.

Oveiall, we were satisfied with our results in Asia.

Australia, New Zealand

Hannover Re ranks third in the Australian non:life re-
insurance market. For more than 20 years we have been
represented by a branch office in Sydney. Our clients
value us as a reliable and attractive partner not only on
account of this local presence but also due to our very
good rating. Since 2004 we have additionally written
facultative business through this operation, which has
subsequently developed profitably.

Rate reductions were again the halimark of the Australian
insurance market in the year under review in virtually all
property and casualty lines. Commeucial and industrial
insurance lines were particularly hard hit. Conditions on
the reinsurance side proved to be more stable, with only
moderate price erosion observed. Personal accident
insurance came under heavy price pressure in the year
under review, while rates in non-propertional casuaity
business remained stable.
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+++ Two catastrophe losses in Australia +++

In the previous year cyclane "Larry” had already pushed
up rates for catastrophe business, and in the aftermath
of the severe flaoding in New South Wales prizes for
programmes impacted by the resulting losses dlimbed
higher; rate increases of up to 30% were obtained for
lower layers. Rates for programmes that were spared
losses remained stable. Upper layers of the programmes
saw some slight reductions, but stable prices were also
attainable.

The floading in Australia in the months of June/july of
the year under review produced an estimated market
loss in the order of AUD 1 billion; it can, however, be
anticipated that between 40% and 50% of this amount
will be retained by the insurers. Far Hannover Re this loss
event meant a net burden of around EUR 20.7 million.
In December Sydney and the coastal region were hit by
a hailstorm for which we have set aside reserves of EUR
15.0 million.

On the Austrahian continent, too, the overriding principle
quiding our business strategy is adherence to our prof-
itability targets: we concentrate primarily on non-pro-
portional business and accept only a very small number
of proportional treaties — in other words, we write busi-
ness in this region predominantly on an opportunistic
basis. We make exceptions, however, for customer re-
lationships that have already existed for some years -
provided they generate sustained profits, What is more,
we are lpoking to expand niche business in an effort to
further diversify our portfolio.

We were satisfied with the result generated on the Aus-
tralian continent in the year under review.
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Life and health reinsurance

The life and health reinsurance business group combines
under the worldwide Hannover Life Re brand the inter-
national activities of the Hanngver Re Group in the life,
health, annuity and personal accident lines, insofar as
they are transacted by life insurers.

The 2007 financial year can be rated as "excellent” on
account of the fact that we accomplished our targets
with respect to both premium volume and profitability -
and in some cases even surpassed them by a very com-
fortable margin. In so doing, however, we in no way com-
promised on our reserving practice, which in accordance
with the principles of IFRS facilitates a prudent reseiving
policy. What is more, we continue to adopt a conservative

underwriting practice that enscres optimal diversifica-
tion of our portfelio in terms of both lines and regions.

+++ Hannover Life Re ranks armong the four most
important internationally operating life reinsurers +++

Hannover Life Re writes its business on all five continents
and in recent years has advanced to become a leading
provider of reinsurance concepts and solutions. With gross
premium income in excess of EUR 3 billion and a market
share of around 8% worldwide in 2007 it consistently
ranks among the four most important internationally
operating life reinsurers.

Hannover Life Re — the infrastructure and international network

Hannover Life Re is organised as a network, The chart
betow shows the proportion of gross premium written by
each of the companies:

Percentage breakdown of gress premium by business centers
(before consolidation)

HLA International (26)

HLR Africa {3} I
HLR UK {5)
HLR Awustralasia {10}

HLA America (14}
HLR Iretand {16)
HLR Germany (26)

Equipped with equity resources of EUR 120 million,

our subsidiary in Bermuda - which at the beginning of
October 2007 received a licence from the local regulator
to commence operational business activities - has now
been added as another member of this network.

For its part, Hannover Life Re International is responsible
inter alia for our acceptances in Asia. 1n this region we
made considerable progress towards strengthening the
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infrastructure in the year under review: we pressed
ahead with the second foundation phase for a life branch
in China and expect operational business to commence
in the early months of 2008. In South Korea we received
approval in principle in December 2007 from the local
regulator for establishment of a branch in Seoul, while in
India we are currently in the process of settingup a
service company in Mumbai that will support Hannover
Re's life and facultative non-life business from 2008
onwards.

We also paid close attention to the prospects for the
Islamic insurance world (so-callzd takaful business);
through the reinsurance company Hannover ReTakaful
that was established last year in Manama, Bahrain, we
intend to cultivate this emerging market systematically
and in full compliance with Isla nic principles. We were
particularly pleased with the initial rating of "A® with a
*stable” autlook awarded to ou: subsidiary in November
2007 by the highly respected rating agency Standard &
Poor's.

Hannover Life Re's business mojel continues to be based
on the "five pillar mode!” through which we are able to
offer our clients a broad range of reinsurance solutions.
Our over 470 staff at 18 locations worldwide are thus in




a position to respond to the special needs of the various
markets and individual clients and incorporate them into
their solution concepts.

We consider ourselves a customes-ariented life and health
reinsurer that structures and manages its relations with
the aid of systematic Customer Relationship Manage-
ment. We work together with our clients on a long-term,
partnership-based footing in order to open up profit
potentials for both parties.

Development of premium income

The gross premium income bocked by Hannover Life Re
surpassed the EUR 3 bitlion mark for the first time in the
year under review, climbing by 10.4% te EUR 3.1 billion.
Due to lower retrocessions the level of retained premium
rose to 90.8% ({85.49%), as a consequence of which net
premium earned grew by as much as 17.8% to EUR

2.8 billion.

it shoutd be borne in mind in this context that the weak-
ness of the US dollar and currencies pegged to it - such
as the Hong Kong dollar - against our balance sheet
cwirency {eurg} was one of a number of factors to exert a
restraining effect on premium growth in the year under
review; at unchanged exchange rates the premium
volume would have been EUR 100 million ~ i.e. 3% -
higher.

Measured in terms of the regional origin of our premium

volume, the United Kingdom substantially extended its
leading position and remained — with 30.19% (24.4%}) of
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Breakdown of gross written premium according to the
“five pillar model” (in %)

Traditional risk-griented reinsurance (40)
Stochastic partnerships (11)

Bancassuiance (14} #»———m————

. r
Partnerships with

multinational clients {15} »

Development of new markets
and products (20)

total income - our most significant market, while North
America with 20.8% (23.0%) and Germany with 14.0%
{15.9%) consclidated second and third place respectively,
Australia and New Zealand - produting 11.6% of pre-
mium income combined - also played an important part
in our portfolio, especially as we have been market
leader here for many years. Further major maikets are
South Africa, France and 1taly.

Our preferred lines of life and annuity accouned for
87.8% of the total premium in 2007, with enhanced
annuities in the United Kingdom serving as a particu-
larly vital driver of our growth.
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Key figures for life and health seinsurance

Figures in £UR miltion w000 ;;:‘;i“‘ 2006 2005 2004" 2003™
Gross written premium 3.0829 +10.4% 2,7936 24251 21765 22763
Premium deposits 8545 26.7% 1,166.2 308.1 3114 2579
Geoss premium incl. premium deposits 39374 0.6% 3,959.8 27332 2,4879 25342
" Net premium earned 2,7953 +17.8% 23734 22576 19563 1,936.3
Premium deposits 783.6 27.7% 1,084.4 2745 267.2 2132.4
Net premium incl. premivm deposits 3,579.0 +3.5% 34578 25321 2,2235 2,149.7
Investment income 2939 -6.2% n 3_2- 2753 2216 i 1794
Claims expenses 1,672.2 +11.8% 14953 1,815.2 1,212.6 1,270.4
Change in benefit reserves 3979 +106.4% 1928 258.0 241.2 297.8
Commissions 7805 -6.2% 8317 684.1 589.6 414.4
Own administrative expenses 61.2 +22.5% 500 593 $5.9 449
Other income / expenses 535 +135.9% 227 {23.1) (2.0) 13.8
Operating result (EBIT) 2308 +654% 1395 931 767 610
Netincome afies tax 188.7 +83.9% 102.6 59.6 380 465
Earnings per shate in EUR 1.57 +83.9% 085 0.49 0.32 043
Retention 90.8% 85.4% 92.8% 90.2% 85.1%
EBIT margin® 8.3% 5.9% 41% 3.9% 31.2%

W Figeees for 2001 to 2005 bedore new segmentation
® O US GAAF baws
® Opeisting profit (EBIT}/ net premivm eoined

Results

As in previous years, the following factors had a bearing
on the performance of our life and health reinsurance

business group:

+ development of the biometric risks of mortality,

morbidity and longevity,

* development of the structural risk associated with

the persistency of the business in force,

* development of the client-related credit risk in

connection with financing transactions,

* movements on international capital markets,
especially in the currencies of EUR, USD, GBP, AUD

and ZAR,

* development of our own administrative expenses.
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The mortality factor remains the most significant bio-
metric risk for our worldwide pcrtfolio. In this respect our
most notable exposures are in the United Kingdom,
South Africa, Australia and various Asian markets. The
US market, on the other hand, is of relatively minor
importance in this context - in contrast to most of our
competitors. The mortality experience for the year under
review was favourable overall, afthough in Australia

and South Africa we were impacted by a numbes of size-
able individual claims.

The biometric risk of morbidity manifests itself in widely
differing coverage concepts in the individual markets;
specia| mention should be made of critical illness covers
{in the United Kingdom, South Africa and Australia), Se-
nior Health Medicare Supplement plans {in the United




States), long-term care annuities {in Singapore and Ger-
many) and disability covers {in Germany and France). We
can also include here the risk of involuntary unemploy-
ment, which we assume as a supplementary risk under
reinsurance treaties in bancassurance business ~ first and
foremost in Germany as well as in Remance-speaking
markets such as France, Spain and italy. The morbidity
experience was better than average in the year under
review.

The longevity factor is of growing relevance due to our
heavy involvement in the field of UK single-premium
enhanced annuities. In accordance with our positian as
market leader in this segment of the UK market we
continuously analyse the claims experience at all major
cedants; for the year under review our actuarial analyses
indicate that this business is progressing in line with our
projections.

Geographical breakdown of life and health reinsurance
(as % of gross premium}

Germany {14)
North Amesica (21)

United Kingdom {30}
France (3)
Afrlca{3)
Asia (4)
Australia/New Zeatand {12)

\J
The risk associated with the persistency of the in-force
reinsured portfolios, which is especially important for our
ucts in Germany and South Africa, exhibited a similarly
favourable development: the observed lapse rates were
normatly below those that had been actuarially calcutated

Latin America (2) }
I
i\
\
Rest of Europe (11} v—@
financing transactions with respect to unit-linked prod-
and factored into the pricing.

We did not have any adverse experiences with the credit
risk attached to ous ceding companies in the year under
review; in no instances were the ratings of our key in-
surance clients downgraded by internationally reputed
rating agencies such as Standard & Poor's or AM. Best.
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The investment income generated by Hannover Life Re
also came in within the expected bounds despite the
weakness of some foreign currencies: it amounted to EUR
293.9 millicn (EUR 313.2 million). This result includes
investment income from the benefit reserves and claims
reserves deposited with insurers as well as income from
the portfolio of assets under own management. The in-
come from self-managed assets totalled EUR 116.4 mil-
lion, a fall of 5% compared to the previous year.

+++ Hannover Life Re cost leader with an expense ratio
of 2% relative to gross written premium +++

As in past years, our cost struckures are geared tolean
processes, an ability to respond rapidly to market devel-
opments and a high level of efficiency. With an expense
ratio of 2.0% relative to gress written premium we have
ranked as the cost leader among globally operating
professional life and health reinsurers for many years.

The operating profit (EBIT) generated by Hannover Life
Re showed significant growth of 65.4% in the year under
review to reach EUR 230.8 million {(EUR 139.5 million},
although this figure was positively influenced by a num-
ber of special factors. These special effects accounted for
around EUR 30 million in total, leaving a normalised
operating profit (EBIT} in the order of EUR 200 million.

The EBIT margin reached B.3% - an increase of 2.4 per-
centage points compared to the previous year, Even
after factoring out special effects the tevel com fortably
surpassed our target of 5%.

Again bearing in mind the positive effect of the: re-
duction in deferred taxes, the consolidated net income
of Hannaver Life Re came in at EUR 188.7 mifl.on (EUR
102.6 million) after allowance for minority interests.
This was equivalent to earnings of EUR 1.57 (85 cents)
ashare.
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Germany

The German life insurance industry was in transition in
the year under review: the new actuarial interest rate of
2.25% was adopted effective 1 January 2007, and ex-
tensive preparations were underway for the entry into
force on ¥ January 2008 of the Law amending the Insur-
ance Contract Act [VVG-Novelle).

The stated aim of the reform of the Insurance Contract
Act is to enhance the transparency of German life and
annuity insurance products and to put consumers in

a better position in the event of early surrender of their
policies. At the same time, we were required to bring
about implementation of the new EU Mediation Directive
on the German market and put into practice the amend-
ments to the Insurance Supervision Act (VAG-Reform).

These complex changes in the general environment left
their mark on new business in the German market: regular
premiums were down, Annuity policies in the form of

\ United Kingdom

The UK reinsurance market is the second-largest in the

world after the United States. indeed, for our company it
' is the most important single market, accounting for
30.1%% of our total premium volume written worldwide
in the year under review.

Despite the introduction of solvency relief by the FSA,
the UK regulator, there was scarcely any change in the
demand pattern among K insurers in the year under
review. Large-volume quata share reinsurance treaties,
which enable insurers to optimise their capital and risk
management, continue to dominate the market. On the
reinsurance side, some observers consider the increas-
ingly fierce competition raging among predominantly
Continental European providers to be verging on exces-
Sve.

Hannover Life Re operates through three different risk
carriers in this market; Harnnover Life Re UK based outside
London provides a broad range of services in support

of conventional reinsurance business, with an emphasis
on risk transfer for mortality covers and critical illness

| !

government-assisted "Riester” and "Rirup” products are
currently the dominant component of new business,
against the backdrop of an unmistakable shift in market
shares away from conventional towards unit-linked an-
nuities. The market premium was flat relative to 20086
at EUR 78.1 billion,

£+5 Rizck, which bears responsibility within the Hannover
Re Group for handling the German market, generated
premium income of EUR 428.6 million from its German
cedants in the year under review, this was equivatent to
a modest decline of around 4%, Even the above-average
growth of our portfolic for Riester pensions failed to
entirely offset the planned sun-off of a large block as-
sumption transaction from 2004. The underwriting result
developed as expected, improving significantly on the
previous year.

policies; our Irish subsidiary Hannover Life Re Ireland
writes a few key accounts directly and is also available as
a retrocessionaire or co-reinsurer for Hannover Life Re UK.

Enhanced annuities for persons with a reduced life ex-
pectancy, which we have written directly from Hannover
for more than ten years in cooperation with a small group
of UK specialty insurers, make up a rapidly growing busi-
ness segment. In the area of disability covers, on the
other hand, we have virtually no involvement.

Total gross written premium from UK cedants climbed
35.0% to EUR 927.4 million (EUR 686.9 million); of this
amount, 40.1% was attributable to Hannover Life Re
Cermany, 21.2% to Hannover Life Re UK and 38.7% to
Hannover Life Re {reland.

The biometric risk experience far mortality and critical
ilfness was highly favourable in the year under review;
we profited here from the expiry of targe portfolios com-
prised of new business written i the years 2001 - 2005.
We keep a particularly close ey2 on the longevity risk




associated with enhanced annuities; the results in 2007
wera within the actuarially expected bounds.

The operating profit (EBIT) generated by Hannover
Life Re UK therefore reached a new record high of
EUR 26.3 million {EUR 16.9 million). The EBIT margin

Ireland

Qur Irish subsidiary Hannover Life Re Ireland focuses on
tailored reinsurance solutions for mid-sized and larges
insurers in the United States, United Kingdom, Continental
Europe and Asia. In recent years the company has ad-
vanced to become Hannover Life Re's most important
foreign subsidiary - measured by written premium. It
recorded a slight decline in gross written premium in the
year under review to EUR 586.8 million (EUR 597.6 mil-
lion), while net premium earned stoad at EUR 503.9 mil-
lion {EUR 524.6 million).

The technical result across all the company's business
segments was excellent in the year under review. Not

I-;ranl:e, Maghreb and Arab countries

Hannover Re's life branch in Paris booked gratifying
premium growth of 9.9% to EUR 3179 million in the
year under review against a backdrop of continued
above-average profitability. Key growth drivers wete
treaty acceptances from the European bancassurance
segment, especially in support of activities conducted
by major French banks in foreign European and Arab
markets.

A new initiative that we are also supporting through our
Paiis life branch consists of so-called microinsurances -
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amounted to 28.2% of net premium earned, while
net income after tax came in at EUR 19.7 million (EUR
11.6 million).

only that, it was also possible to wiite back a provision
constituted in the previous year fa; the longevity risk
associated with UK term life policies in an amount of EUR
14.7 million in the first half of 2007, hence boasting
profitability.

Overall, the operating profit (EBIT) thus amounted to
EUR 45.0 million (EUR 72.8 million}. The EBIT margin
stood at 8.9% of net premium earned, while net income
totalled EUR 39.4 million {EUR 63.7 million).

a counterpart to the micraloans that enable rural popu-
lations in developing countries to start their own inde-
pendent commercial activities for the first time. In this
sector we concluded our First group reinsurance treaties
for business in Egypt and Morocco, and in the coming
years we expect to see appreciable extension of this ini-
tiative to various Asian and Latin American markets.
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Italy, Southeastern Europe and Spain

Business in these countries is written directly from Han-
nover Home Office, although our service and marketing
offices in Milan and Madrid provide vatuable support.
Total premium income came in at EUR 76.3 millionin
2007, with the Greek market displaying appreciable
growth impetus in the bancassurance segment.

Scandinavia, Eastern Europe, Turkey and Israel

These regional markets are handled by our life branch

in Stockholm, with bancassurance relationships playing
a central role in Scandinavia. In this part of the world

we reinsure first and foremost the mortality and disability
tisks in connection with occupational retirement provi-
sion.

Following substantial changes in the regulatory environ-
ment last year and given the favourable general eco-
nomic climate, Russia is seeing the onset of a rapid upturn
in the private life insurance industry.

North America and Bermuda

The US market is served by our subsidiary Hannaver Life
Re America based in Ortando/Flerida, which also enjoys
the support of an underwriting office for group covers
on Long Island/New York, Several Canadian life insurerss
owned by the country's leading banks are placing a
growing volume of reinsurance business with Hannover
Life Re. What is mose, the Canadian market holds special
significance for us inasmuch as our most impertant
retrocessionaires are based here. Geared very much to
the leng term, our close and trusting cooperation with
these partners plays a vital role in Hannover Life Re's
worldwide risk management,

Hannover Life Re America continues to concentrate its
new business activities on non-traditional areas of the
US life reinsurance market, putting the emphasis on
block assumption transactions involving life and aanuity
portfolios as well as on various segments of health busi-
ness in the senior citizens' market.

46

Our pertfolic in italy was notable for the expiry of past
financing transactions, while in the Spanish market we
were active principally in bancassurance business.

Our main activities in Eastern Europe are in the Baltic
countries, while in other markets we adopt a highly
selective approach, In Turkey we significantly stepped
up our activities in the bancassurance segment in the
year under review, and in Israel we are taking a closer
look at product differentiation under our clients' critical
illness and long-term care insuiance policies.

The gross premium volume grew by 3.9% in the year
under review to EUR 86.9 million {EUR 83.6 million),
while profitability continued to be highly favourable.

In the area of seniors' health insurance we entered into
a substantial participation in the Medicare Part D seg-
ment launched last year as pan: of government prescrip-
tion drug coverage for seniors; around 44 million US
citizens are enrclled in the Medicare programme.,

The gross premivm volume assumed by Hannover Life
Re America grew in the year under review by 10.5%
measured in US dollars; indeed, measured in euros it
even surpassed the previous year's figure to reach EUR
508.6 million (EUR 503.3 millicn). The operating profit
(EBIT) came in at EUR 8.7 million (EUR 15.9 million),
while net income after tax amounted to EUR 4.9 million
(EUR 8.7 million).

+++ Subsidiary established in Bermuda +++

Our youngest subsidiary, Hamiltcn-based Hannover Life Re
Bermuda, received its business licence from the Bermuda




Monetary Authority — the local regulator ~ in October
2007. Equipped with an equity base of EUR 120 million,
it writes a worldwide portfolio and leverages the special
strengths of Bermuda as an insurance location in the
interests of our clients At the end of the year under re-
view it concluded three reinsurance treaties with two

Other international markets

Africa

Our subsidiary Hannover Life Re Africa, which is based
in Johannesburg with a branch office in Cape Town, bears
underwriting responsibility for business from South Africa
and the neighbouring countries of English-speaking
Africa.

The company concentrates on individual life business
with the risk components of mortality, critical iliness and
disability. We cooperate first and foremost with dynamic
mid-sized players as well as newly established insurers.
On the other hand, we also successfully offer financing
solutions such as block assumption transactions so as to
realise a portfolio's embedded value.

in past years product inngvations were at the heart of
developments in the South African market; of late, how-
ever, closer attention has been paid 1o new, more cost-
effective and efficient distribution methods. In this con-
text we are able to provide our clients with tailored
soluticns, especially in the area of underwriting systems.

The company's gross written premium climbed by 12.8%
measured in ZAR; after conversion to EUR it was on

a pai with the previous year at EUR 105.2 million {EUR
105.4 million). Despite a number of sizeable claims

in life business due to road traffic accidents, results were
satisfactory overall.

The operating profit (EBIT) totalled EUR 5.7 million
{EUR 3.3 million); this was equivalent to an EBIT margin
of 8.6% of net premium earned. Net income after tax
grew by 131.1% to EUR 4.8 million.

Central and South America
Our service office in Mexico City, which is responsible for
its home Mexican market and the countries of Central
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clients, although the premium volume is still marginal,
The company closed the year under review with a mod-
est operating profit.

America, made exceptionally pleasing progress in the
course of the year; most notably, the extensive support
afforded to our clients in the area of underwriting met
with a highly favourable response. Profitability remained
good.

The markets of South America are served by Hannover
Home OFfice. On the back of lively acquisition efforts we
have made considerable advances in recent years, espe-
cially in the northern part of South America. The pre-
mium volume {including Mexico) is consequently now in
the order of EUR 70 miilion. Results, as in the past two
years, were most satisfactory.

Asia

As.in the previgus years, we provide underwriting support
for life and health reinsurance business in Asia from

two regional centres operated as branches of Hannover
Re: the operation in Kuala Lumpur is responsible for the
ASEAN markets and the Indian Subcontinent, while our
branch office in Hong Kong handles the Chinese-speaking
economic region, (South) Korea and Japan. Underwriting
activities are focused on risk-oriented reinsurar.ce
treaties in the life, critical illness and personal zccident
lines.

+++ Foundation in place for sustained growth in Asia +++

Following the rapid growth of more than 50% posted in
the previous year, gross premium income retreated in
2007 and came in at EUR 85.7 million {EUR 103.5 million),
We strengthened our infrastructure in China, extablished
a branchin Shanghai and plan to open a branch in Seoul
in 2008. The foundation is thus in place for sustained
growth of 15% a year in these regions.
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Results were very good in all markets in the year under
review; no sizeable major losses were reported.

Australia and New Zealand

Our Sydney-based subsidiary Hannover Life Re Australasia
is responsible for business refationships in Austsalia,
New Zealand and Oceania; in the year under review it
was again able to successfully consolidate its position
as market leader,

Underwriting activities are concentrated on the wiiting
of life and critical illness (known as trauma here) fines as
well as disability annuities. The company also operates
as a primary insurer in the vigorously growing segment
of occupational retirement provision in Austialia through
superannuation funds, an area where it has received top
marks for quality from its customers over a number of
years,

Investments

Shatp volatility was a hallmark of financial markets in
the year under review. The German stock index (Dax) put
on around 22.3% between January and December and
was thus one of the top performers by global standards.
During the year the index touched its lowest points in
March at around 6,450, while soaring to a high in excess
of 8,100 points in July and flirting with this level again
in December. The S&P 500 in the United States - the
bellwether index for international equity markets - and
the EuroStoxx 50 both recorded single-digit percentage
gains over the course of the year.

Responding to the liquidity crisis and credit crunch in the
US triggered by the collapse of the American mortgage
market, the Federal Reserve Board cut its prime rate in-
crementally from 5.25% to 4.25%. in light of the better
economic conditions prevailing in Europe the European
Central Bank chose not to make any reductions in base
rates.

Ten-year US treasury bonds yielded a return of 4.0% as
at year-end, while in Europe the yield on bonds of the
same duration was 4.3%. |n the area of fixed-income se-
curities the market for corporate bonds and other credit
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The assumed gross premium volume climbed 15.2% to
EUR 348.6 million, while net premium earned surged by
as much as 28.2% to EUR 242.0 million due to the in-
crease in the level of retained premium.

Despite a major loss in excess of EUR 10 miltion for gross
account, results were highly gratifying — especially in
superannuation business — and we were therefore able
to boost the operating profit (EBIT) by 31.1% to EUR
34.5 million (EUR 26.3 million). Net income of EUR

25.9 miltion (EUR 20.9 million; remained after tax.

products came under a cash strain from the third quarter
until the end of the year. The euro consistently moved
strongly higher against virtually all major world currencies.

Breakdown of investments (in %)

Aeal estate (<1)

Othes (1) ’
Private equity (3}
Short.tesm investments and cash {6} »—
Equities {10)

Fuxed-income securities (79) »——————

Hannover Re's investment polity continues to be guided
by the following core principles:

* generation of stable, plannable and tax-optimised
returns while at the same time maintaining the high
quality standard of the portfolio;




e ensuring the company's liquidity and solvency at all
times;

» high diversification of risks within the scope of our
investment strategy,

« control of currency exposures in accordance with the
principle of matching currencies.

investments
in EUR million
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Wl Self-monaged assets
[ Funds held by ceding compenies and contract deposits

" 2003 on ¢ U5 GAAP basis

with these goals in mind we engage in active risk man-
agement on the basis of balanced risk/return analyses.
In this context we observe centrally implemented invest-
ment guidelines and are guided by dynamic financial
analysis based on the iatest scientific insights. These
measures ensure that at all times we are able to meet
our payment obligations in light of our liabilities profile.

Within the scope of our asset/liability management
activities, the allocation of investments by currency is
determined by the develapment of underwriting items
on the kiabilities side of the balance sheet. We are thus
able to achieve extensive currency matching of assets
and liabilities, thereby ensuring that our result is not sig-
nificantly affected by fluctuations in exchange rates. As
at year-end 44.7% of our asset portfolic was heldin
euros, 38.5% in US dollars and 6.7% in pounds sterling.

Thanks to the neutral/defensive posture of our bond
portfalic our performance was in line with the planned
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parameters. Based on the cash inflow from the technical
account and the investments themselves, our portfolio
of self-managed assets grew ta EUR 19.8 billion (EUR
19.5 billion) despite the weak US dollar. Boosted by the
increase in the average yield of our portfolio, ordinary
income came in considerably higher than in the previous
year at EUR 859.0 million (EUR 792.6 milion).

Deposit interest and expenses contributed EUR 220.1
million (EUR 221.9 million) on balance to net irvestment
income. Gains of altogether EUR 244.0 million wete
realised on disposals in the reporting period as part of
our active management approach, as against losses

of EUR 69.7 million. The positive balance of ELR 174.3
million was thus lowes than in the previous year (EUR
217.4 million). Net investment income consequently
contracted by 5.7% year-on-year to EUR 1,121.7 million
{EUR 1,188.9 million).

Rating of fixed-income securities (in %)

<BBB (3} ‘—‘;'fl
BBE [4) // :
A(19)

AA(22) \ .
AAA(S2) .

As in previous years, we actively managed the duration
of our fixed-income portfolio, theieby not only uptimising
our returns but also conserving our shareholders’ equity.
The modified duration of our bond portfolio wes kept
stable over the reporting period, standing at 4.0 years as
at year-end 2007.

Qur portfolio of fixed-income securities amounted to
EUR 15.7 billion a5 at 31 December 2007, a decrease of
2.1%. In view of the crisis on the mortgage market and
the minimal yield advantages enjoyed by corporate
bonds over government bonds up untit the middle of
2007, we attached special imgortance to high quality in
the year under review. The holdings of corporate bonds
were therefore left virtually unchanged. Our preferred
asset classes in Europe were debt securities issied by




e f\x \m\\c\\\\\\ il iy,
t’ilt/f il 0 i 2
g oy

l

/ﬁ;’
s m\\\ I gy Wﬁ%g TH

W\\‘ i \\\\\

ol 3



;7 . / \ \\\\
| % / / \
/ Z//?// R S




Management report | investments

Net investment income

Figures in EUR million w007 Pear . 2006 2005 2004 2003
Ordinary investment income* 859.0 +8.4% 7926 654.6 604.5 611.2
Results from participation

in associated companies 1.0 +73.4% 6.3 39 22 9.7
Realised gains/losses 1743 -19.8% 2174 162.2 1674 1405
Impairments 720 +279.4% 19.0 155 213 99.3
Unrealised gains/losses® (18.8) -198.0% 19.2 145 1.7 8.5
{nvestment expenses® 520 +5.1% 485 55.4 65.7 726
Net investment income from - - -
assets under own management s -6.8% 967.0 764.3 697.8 598.0
Net investment income from - - o
funds withheld 2201 0.8% 219 351.6 3821 517.5
Total investment income 10217 57% 10889 L1159 10799 11155

U Exthuding expenses on funds withheld ond controct deposis
» Portfoso ot fair value through profil or lgss and troding
B Incuding depeeciativn/ impaitments on reol estote

serni-governmental entities and jumbo mortgage bonds.

New investments were made primarily in short- or medium-

duration instruments. Losses on fixed-income securities
recognised in shareholders’ equity totalied EUR 103.4
million as at 31 December 2007, compared to losses of
EUR 118.9 million in the previous year.

+++ Quality of our fixed-income securities by rating
categories on a consistently high fevel +++

The quality of our fixed-income securities - measured

in terms of rating categories - was maintained on a con-
sistently high level. The proportion of securities rated
"A" or better - at 92.3% - was slightly lower than in the
previous year (93.3%).

The international financial and capital markets have
been significantly impacted by the US credit crunch and
teal estate collapse since the middle of the year. Of cur
total investment portfolio of EUR 19.8 billion, a volume
of EUR 47.8 million is potentially affected by the crisis,
i.e. a mere 0.2%. The concrete depreciation requirement
in the year under review was in the order of EUR 10 mil-
lion.

As at 31 December 2007 we held a total amaunt of
EUR 1,266.2 million (EUR 1,07 3.6 million) in short-term
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assets and current assets. Funds held by ceding companies
amounted to EUR 9.2 billion {EUR 9.3 billion).

In light of the favourable trend on stock markets we again
realised increased gains on equities. The equity alloca-
tion rose to around 10% (8%}, while in absolute terms
the portfolic of listed equities grew to EUR 2,000.4 mil-
lion (EUR 1,596.3 millicn). By using targeted option
strategies we were able ta partially hedge our equity
holdings against price losses.

Of our total holdings of alternative investments that
have been accumulated steadily over a number of years,
an amount of EUR 555.5 million (including uncalled
capital) was apportionable to investments in private
equity funds, EUR 345.9 million to high-return bond
funds and loans, EUR 102.5 million to structured real
estate investments and EUR 61.4 million to CDO equity
tranches. The fair value of the portfolic showed very
favourable growth.

The real estate allocation within the portfolio remains
very low while we await an attiactive entry level. In

the medium term we are targeting a 3% to 9% share of
our total investment portfolio.




Value-based management

Our overriding strategic objective is to generate value-
oriented growth

¢ as an optimally diversified and
* economically independent reinsurance group

¢ of above-average profitability.

In order to achieve this objective we have developed tools
that enable us, on the one hand, to measure how close
we are to accomplishing our goal and, on the other, to
break it down to the level of individual profit centres.

In non-life reinsurance we have many years of positive
experience using a ratic based on underwriting years,
namely "D8 5" level 5 of our contribution margin ac-
counting method constitutes the clear profit after earn-
ing the discounted claims expenditure (level 1) plus all
external (fevel 2) and internat costs {level 3), including

Management report | value-based management

the cost of capital {level 4). We apply DB 5 to the non-
life reinsurance treaty departments as part of the fine
tuning of portfolios down to the level of individual con-
tracts.

In life and health reinsurance we use the European
Embedded Value (EEV). The EEV is defined as the intrin-
sic value of an enterprise, measured as the discounted
profit flow until final run-off of the in-force portfolio -
from the standpoint of the shareholder and after taxes.

Both concepts reflect the specific characteristics of the
individual segments. Yogether, they constitute zhe basis
for our centsal management tool: intrinsic Value Creation
(IvC).

System of value-based management: Performance Excelience combines the strategic and operational levels

Plan

Strategy Closed-door Board

meeting/CMF*
e JD PE-Check
_ I
Results 2_;‘___> —

Planning process

Implement Evaluate

Closed-door Board
meeting/GMF*

PE-Check .

" Managemen:
. _ Reporting

Closed-door Board
meeting/GMF*

. PE-Check
|

Resources S _> —a>
2 * e
MBO — = Agreement on objectives Achievement of objectives
= - | g ! | (] l
2007 2008 2009
* Af the Global Monagement Forum (GMF} aff semigr sof the Re Graup come together onte o year 10 define aspects of steategic orisniation.

The poromerers ekiborored here serve o5 the basis for W;ubsu;umrpbnning process.
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With the aid of IVC it is possible to compare the value
contributions of the Group as a whole, its two business
groups and the individual operating units. This enables
us to reliably identify value creators and value destroyers
In this way, we can

¢ optimise the allocation of capital and resources,
¢ identify opportunities and risks and

* use IVC — as the core business result within the scope
of our holistic management system Performance Ex-
cellence (PE) - ta measure the extent to which we are
able to execute our strategy.

With PE we have at our disposal a consistent method
Group-wide that enables us to measure how the company
is evolving and to what extent we have achieved our
strategic objectives, while at the same time accommo-
dating the specific conditions of the various treaty de-
partments and service units. The local approach used by
PE is of special importance in this context: it is incumbent
upon every single organisational unit to continually
reassess and enhance its value contribution t¢ the Han-
nover Re Group. In so doing, however, we never lose
sight of the big picture.

Performance Excellence Check

The PE Check {consisting of Qutput, Strategy and Input
Checks as well as Activity Planning) is used by the treaty
departments and sesvice units to develop - making al-
lowance for the strategic parameters — detailed strategies
and activity plans. These central documents also serve
as a basis for the planning cycle - both for the oper-
ational planning and for the planning of resources and
costs. The PE Check is carried out at closed-door meet-
ings of the individual units.

Planning process

The planning process spans the three levels of Results,
Risks and Resources, which are closely interrelated.
Results, Risks and Resources are planned by the respon-
sible officers with the support of Group Controlling
Services and Corporate Development and they are rec-
onciled by the Executive Board. Key pivot points are the
detailed strategies and activity plans drawn up by ali
treaty departments and service units. The planning is
approved by the Executive Board and subsequently com-
municated within the Group.

Profit growth targets
Business group Key data Target 2007 2006 2005" 2004" 2003"
Non-life reinsurance Combined ratio < 100% 99.7% 100.8% 112.8% 97.2% 96.0%
Net cat. loss ratio < 8% 6.3% 2.3% 26.3% 8.3% 1.5%
EBIT maigin™® > 10% 14.8% 14.2% {0.7%} 134% 13.3%
EBIT growth > 10% (0.4%) - (07.5%) {0.6%) 52.4%
B Life and health reinsurance Grass premium growth 12-15% 10.4% 15.2% 11.4% o {4.4%) {7.9%)
EBIT margin?® 2 5% 8.3% 5.9% 4.1% 3.9% 1.2%
EBIT growth 12-15% 65.4% 49 8% 21.4% 25.7% 25.8%
" Group Investment retur > a5% a6% 5.0% 28% 5.0% S.1%
Retun on equity 2 11.4%" 23.5% 18.7% 1.9% 11.5% 17.1%
EBIT growth 2 10% 14.6% 795.0% {82.9%) {26.4%) 55.5%
Teiple-10 targets — Growth in earnings per share 2 10% 42.6% 9421.7% (82.4%) [28.4%) 17.8%
Growth in book value per share 2 10% 15.6% 11.4% 3.0 6.3% 11.4%
xRoCA® z5% n.a. 5.8% 0.6% 3.4%" 6.2%"

" Figures for 2005 o 2007 in occordance with old segmentation

® opergiing profit (EB11)/ret premivm earned

* 750 basis points abave the risk-free interest role {03 ot 31 December 2007 w 3.91% = curzent S-yeor averoge}
* xRoCA = £xcess return en copitil offocated

¥ in 2003 and 2004 the present vohue companents are based on the value of in-forte business, from 2005 to J0G7 they are based on the European Embedded Volue (EFV)




Management by Objectives

The targets that emerge out of the planning process are
integrated into the individual agreements on cbjectives
with managers. When defining targets the participants
take inte account not only profit-oriented but also non-
financial goals, including for example the activity planning.

Management Reporting
{nternal Management Reporting is drawn up twice a
year, tiered according to areas of responsibility. In the

IVC - our key ratio
We use the following formula to calculate the IVC;

Adjusted operating profit (EBIT) - {capital allocated x
weighted cost of capital) =1VC

The adjusted operating profit (EBIT} consists principally
of the reported Group net income after tax and the
change in the balancing items for differences between
present values and amounts stated in the balance sheet
{one adjustment for non-life and one for life/health
reinsurance}. In addition, the interest on hybrid capital,
minority interest in profit and loss and extraordinary
profits and losses are eliminated,

We consider the allocated capital to be the shareholders’
equity plus minority interests, the balancing items for
differences between present values and carrying amounts
as well as the hybrid capital. Capital is allocated to the
profit centres according to the risk content of the busi-
ness in question,

Management report , value-based management

first place, the achievement of objectives in the past
year is reviewed here, and secondly the planning is as-
sessed with an eye to the strategic objectives.

Both business groups of the Hanriover Re Grop have
clearly defined long-term objectives; in view of the cyclical
nature of non-tife reinsurance we have not defined any
targets for premium growth here, but solely fcr profit
growth,

In calculating the cost of capital, our assumption for the
cost of shareholders' equity - based on a Capital Asset
Pricing Model (CAPM) - is that the investor's opportunity
costs are 350 basis points above the risk-free interest
rate, Value is created in excess of this return. The defin-
ition of our targeted minimum return on equity as 750
basis points above “risk-free” thus already contains a not
insignificant target value creation. Interest is calculated
on the balancing items for present value at the under-
lying interest rates, and on debt capital at the actually
paid interest for our hybrid capital. Weighted according
to the composition of the allocated capital defined above,
the weighted cost of capital applicable to all profit
centres is calculated from these interest rates. V/e allocate
equity sparingly and make efficient use of hybrid capital
as well as other equity substitutes; our weighted cost of
capital is consequently the lowest in the industry (6.6%
in 2006).

Intrinsic Value Creation and excess return on capital allocated

Figures in EUR million 2006 2005 2004 2003
Ve xRoCA e xReCA IvC xRoCA IvC xRoCA
T Nomdife insrance 242 adw  (01)  (19%) 122 26% 239 59%
Life and health reinsurance " 175 40.1% 149 35.7% 45 13.3% 29 10.2%
Consolidation {11} - 013 - - - - -
Goss T aos esw 35 oew 167 34% 268 6.2%

¥ tr 2013 and 2004 the prosent valve companents are based on the volue of inforce bysiness, from 2005 10 2007 they ore based on the Eurepean Embedded Volue (EEV].
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Since comparison of absolute amounts is nat always
meaningful, we have introduced the xRoCA (excess
return on capital allocated) in addition to the IVC. This
describes the IVC in relation to the alfocated capital and
shows us the relative excess return generated above
and beyond the weighted cost of capital.

Value drivers

Value management is not limited to the specification
and determination of a value-based ratio, but also
encompasses the definition of so-calted value drivers.
These describe action fields through which the Intrinsic
Value Creation can be influenced.

When seeking to identify these value drivers, it is first
necessary to break the IVC down into individual decision
fields. Evenin the case of performance measurements,
e.g. in connection with Management by Objectives, this
approach makes it possible to take as a basis only those
IVC compenents whose value drivers the manager in
question caninfluence. Thus, for example, an underwriter
at Hannover Home Office will only be accountabte for
the "Underwriting” decision field, whereas the manager
of a subsidiary will also bear responsibitity for all other
decision fields.

With regard to the operational units the 1VC consists of
six levels; its degree of detail varies according to external
and internal units as well as in non-life and life/health
reinsurance;

Once they have been calculated we communicate the
IVC and xRoCA for the reporting year in various media,
including on our website.

1. VC from gross underwriting (current business)

2. WWCfrom gross run-off {underwriting of previous
years)

WC from retrocession
IvC from investments

IWVC from service center activities

o o B W

IVC from excess capital

The IVC for the Group should be defined as close to the
annua! financial statements as possible so that it can
also be used for external reporting. On the other hand,
the IVC calculation of the operational units is geared

to the explicit identification of value drivers that require
a more detailed breakdown of the IVC.




Human resources

Our staff

At Hannover Re personnel management is considered a
key factor in the successful execution of strategy. Our
Group's human resources strategy therefore concentrated
on three goals in the year under review: the order of the
day was to strengthen the satisfaction and affinity of the
workforce, boost the company's appeal as an employer
and enhance our personnel processes. In the year under
review our staff were surveyed for the fourth time on
their attitude towards their company: the finding was
that, overall, they indicated again a high leve! of satis-

Number of employees in our worldwide offices
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faction with their employment situation. Qur company
enjoys a good reputation - not only among clients, but

also among young pecple at universities and schools.

At graduate recruitment fairs we always receive better-
than-average ratings. What is more, with the aid of our
holistic management system Performance Excellence we
demonstrated the exceptionally successful execution of
our Group's human resources strategy in an externally

conducted assessment {EQNet Business Excelleace
Class).

2007 2006
Land Total Male Female Total
Gemany 307 436 an T e
United States 323 143 180 568
South Africa 142 69 80 140
United Kingdom 104 56 48 g1
Sweden 79 31 438 78
Australia 52 24 28 50
France 42 21 2] 38
Ireland 32 13 19 kL]
Malaysia 30 LK) V7 n
Bermuda 24 18 6 19
China 23 n 12 18
Columbia 12 5 7 -
Italy 1 4 7 12
Bahrin 9 6 ] q
Japan 7 5 2 7
Spain 6 1 5 6
Canada 5 2 ! 5
Taiwan 5 2 3 4
Mexico 4 2 2 19
Korea 1 1 - 1
Yot T T T 1,825 863 962 T o002
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Key personnel data

The Hannover Re Group employed 1,825 (2,002) staff
as at 31 December 2007. The turnaver ratio at Home
Office in Hannover of 4.4% (3.7%) ~ measured in rela-
tion to the average workforce of 905 - was slightly
higher than in the previous year, albeit still comfortably
below the industry average. The rate of absenteeism
was on a par with the record low of 2.5% recorded in
2006.

Although the state of the labour market shifted appre-
ciably in the year under review in favour of those seeking
employment - politicians and the media are already
talking about another lack of skilled warkers -, the turn-
over and absenteeism figures are still well below the
industry average. With 3,600 applications, the ratio of
candidates to employees was roughly four to one in
2007.

Demographic change - a challenge?

More than half of our workforce can draw on a rich store

of professional expertise based on their age. With an aver-

age length of service of nine years and an average age
of 40, they have comprehensive experience at their
fingertips.

Length of service (Hannover Home Office)

in%

Staff turnover and absenteeism (Hannover Home Office)

in %
5 s
4 22 17
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Demographic change and its potential implications for
the business world were often the subject of public debate
over the past two years - and were particularly widely
discussed in companies' persor.nel departments. For our
part, we too have begun to take a close lock at this issue.
An analysis of our company's age structure revealed
that Hannover Re - in common with many other enter-
prises - does not have a balanced age structure: the ma-
jority of our company's staff are aged between 30 and
40. While this does not mean that we shall have an age-
related problem filling jobs in the coming years, we will,
however, constantly have to keep a close eye on the dif-
ferent situations in the departrnents and hierarchical
levels so as to be able to respond quickly to develop-
ments.

++4+ Effects of demographic change necessitate precise
monitoring +++

Demographic change encompasses a very broad range
of issues. In many of these areas Hannover Re is already
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superbly positioned, including for example the organ-
isation of working time {ffexible working-time/part-time
models and telecommuting options), aspects of wellness
promotion {company sports), work/(ife balance consid-
erations and in terms of an extensive internal training
programme.

In the current year we shall analyse to what extent there
is a need for action with respect to the themes of cooper-
ation and leadership, further training and professionat
development as well as the preservation of our employees'
physical and mental well-being. We shall then enhance
or adjust the existing tools. A further constant challenge
in this connection - particularly for a service provider
such as ourselves - is safeguarding and passing on the
expertise already existing within our organisation.

Career and family

In its human resources policy Hannover Re attaches con-
siderable importance to promoting the compatibility of
its employees’ professional and private lives. Ous various
pari-time working models, which are used by more than
18% of our workforce, already offer a high degree of
flexibility to promote the harmonisation of family and
career. In the year under review 113 staff - i.e. 12.5%
of our workforce at Hannover Home Office — were

Employee responsibility

By means of company-wide guidelines ~ including for
example our business principles ~ which we update regu-
larly and adjust in line with changing socio-political re-
quirements, we have defined standards that are valid for
all employees worldwide. All members of staff undertake
to conduct themselves vis-a-vis their colleagues and
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Age structure (Hannover Home Office)

in%
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telecommuting some of the time from home. 743 staff
were in full-time empioyment in the year under review,
164 were employed part-time. This flexibility was again
assessed exceptionally positively in the latest personnel
survey. Working together with dedicated memters of
staff, we are developing further models so as tc harmon-
ise stifl better company needs and private concerns,

clients in 2 manner that is honest, fair and law-abiding.
These and other principles are intended to help our staff
successfully cope with the often complex ethical and
legal challenges facing them in their daily tasks.
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Personnel development

Today, as in the past, personnel development is one of
the cornerstones of our human resources management.
Over the past three years an average of 4.1% of the
workforce took part in a personnel development work-
shop; the total time invested in further and advanced

Culture of achievement and compensation

At our company, there is a direct correlation between
the achievement of objectives and compensation: in re-
cent years we have consistently expanded the share of
remuneration attributable to variable salary compo-
nents. in the case of senior executives the variable salary
components are controlled thiough the agreement of
individual objectives, achievement of which is venified. In
2004 we implemented a compensation system linked

to the company's performance, the Group Performance
Bonus, for employees on or above the level of manager.

Expansion of our range of training opportunities

Training is good — more training is better. Guided by

this maxim, we have enabled many graduates to embark
on a professional career in recent years. Cementing the
affinity of qualified young people at an early stage is an
important element of our corporate philosophy. Aftes

a protracted demand-driven market we now anticipate

Employee survey

Does the company recognise my individual performance?
Am | proud to tell others that | work here? Do the staff
care about one another's well-being? How better to ob-
tain answers to these questions than thiough an inde-
pendently conducted survey? in the year under review
we commissioned this employee survey for the fourth
time ~ on a rotating basis either as part of the competi-
tion "Germany's Best Employer” or in the form of a com-
pany-specific employee survey.
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training amounted to six days per employee per year. In
2008 we shall move forward with the closer interlinking
of our indivigual personne! development tools such as
the appraisal interview, personnel development work-
shop and management feedback.

Participation of staff in the Group Performance Bonus
{Hannover Home Office)

2007 Number
Senior executives &7
Managerial levels up to the rank of Chief 350
Total panicipants T 417
Proportion of the total workforce 45.09%

a shift towards a supply market. We have responded
accordingly: in future, we shall niot only offer training as
a certified insurance practitioner but will also assist our
staff in obtaining a Bachelor of Science degree in busi-
ness informatics of indeed in gualifying as a chefin ow
internal facilities management unit.

+++ Employee survey confirms high level
of motivation +++

In 2007 the survey was again addressed to the entive
workforce: three quarters of all qur staff tock this oppor-
tunity to give us their feedback. It was gratifying to hear
from 90% of the participants that they consider our com-
pany a good employer. 85% enjoy coming to work. That
779 of them are highly or exceptionally highly motiv-
ated bears out the dedication of our staff 1o their work.




General Act on Equal Treatment (AGG)

Since August 2006 the General Act on Equal Treatment
{AGG) has been in force. The German federal govern-
ment thereby implemented European Union guidelines
on equal treatment in national law. As a globatly oper-
ating organisation the concesns of the AGG are nothing
new for us. Diversity has long been part of our corporate

Word of thanks to our staff

We would like to thank our employees for their initiative,
dedication and performance. Qur staff identified with
the company's defined objectives and pursued them pur-
posefully at all times. We would also like to express our

Sustainability report

Hannover Re's overriding strategic abjective is to be one
of the three most profitable reinsurers in the world. In this
context we strive to finance growth with self-generated
profits and to avoid imbalances that would necessitate
contsibutions by shareholders. We therefore operate on
a purely profit-oriented basis and concentrate on attract-
ive segments of reinsurance business. The sustainable
value creation of our company is steeied and documented
using a system of key ratios, and we ground our strategy
and our daily actions alike on high ethical and legal
standards. We recognise that the public image of the
Hannover Re Group is crucially shaped by the manners,
actions and conduct of every member of staff.

Social commitment

Hannover Re is aware of its role as an employer and
contractor in the city of Hannover and the surrounding
region. Where possible, we prefer to award contracts
locally so as to foster businesses based here. Not enly
that, we also support events in and around Hannover
that are important for our company, inciuding for ex-
ample in the year under review the "Tag der Retter®
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culture, and the avoidance of discrimination is alieady
enshrined in our business principles. Employees from 25
nations working at our Hannover Home Office are the
guarantors that diversity is an integral part of lived daily
experience at our company.

appreciation to the representatives of staff and senior
management for their critical yet always constructive
cooperation,

Profitability in turn enables the company to live up to its
social responsibility. Qur successful business manage-
ment establishes the basis for playing a positive rcle in
society, consistently fostering and advancing staff and
supporting projects that are in the public interest. The
responsible underwriting of risks and diligent risk manage-
ment are vital preconditions for safeguarding tae quality
of our business over the long term and far preserving
and multiplying the valug of our company, Thanks to
this orientation towards sustainability, Hannovzr Re has
never had to report a deficit since its establishment in
1966, i.e. it has never lost capital. Our goal is tc continue
to act with this level of responsibility.

organised by Hannover Medical School {MHH) Lo show-
case the work of the emergency rescue services

Yet our company's social commitment is not limited to
the Greater Hannaover region or indeed Germany. Inter-
nationally, too, social responsibility matters greatly to
us. A variety of support and development projects are




Management report | sustainability report

run under the auspices of Hannover Re's individual branch
offices and subsidiaries, including for example the "Food
for homeless children® project in South Africa or the
awarding of grants to needy students combined with vo-
cational training and subsequent employment with the

Research and development

The transfer of knowledge between business and research
is indispensable for the reinsurance of catastrophe risks.
For some years now we have therefore supported the
Geo Research Center in Potsdam, which engages in the
systematic investigation and easly detection of earth-
quakes.

Yet we do not attach exclusive importance to our exchange
of ideas with this institution - we also set great store by

Environment

in 2007 Hannover Re participated for the first time in
the "Ecological Project for Integrated Environmental
Technology* {Ecoprofit). The basic idea underiying this
project is to combine economic profit with ecological
benefit. Through preventive environmental protection -
for example thanks to the systematic saving of resources
such as water and energy - the goal is to sustainably im-
piove the state of the environment in a particular region
and at the same time save costs. As a financial services
company our emissions of harmful substances are of
course significantly lower than those of a manufacturing
plant. We neverthefess aspire to leave the smallest pos-
sible footprint on our environment, and we are therefore
consistently reducing our use of resources and our emis-
sions.

Hannover Re identified 16 measures from the "Ecoprofit”
Hannover catalogue that related primarily to the light-
ing system for the entire building complex at Hannover
Home Office. Ten of these measures could be implemented
immediately at minimal cost or through targeted man-
agement of the already existing building technology, as
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company. Most of these activitiss involve voluntary un-
paid work performed by the staff, who collect donations
through their efforts. Similarly, our life reinsurance oper-
ations in the United States and Australia participated in
a variety of projects far people in need of help,

our dialogue with other universities. We assist a number
of institutions of higher learning in Germany in a variety
of ways - for example the University of Gittingen, where
we sponsor a guest professorship in Anglo-American law
to promote the internationalisation of legal training.

a consequence of which CO, emissions for 2007 were cut
by around 175,000 kyg. For its successful implementation
of these steps Hannover Re was singled out as an "Eco-
profit* business in December 2007, this is the title award-
ed by the City and Region of Hannover ta companies
that save energy through appropriate measures and
hence reduce their emissions of polluting carbon dioxide.
Implementation of the remaining six measures is sched-
uled for early 2008.

In order to compensate for the CO, pollution caused by
business flights we also pay a carbon offset levy for each
kilometre flown to an international organisation that
puts the funds collected towards climate protection. Inter
alia, they are invested in solar, hydroelectric, biomass
and energy-saving projects se 25 to reduce greenhouse
gases to an extent comparable with the effect on the
climate of the emissions produced by flying. The money
is used primarily to finance projects in developing coun-
tries.




Support for the arts

Following its premiere back in 1998, the year under
review saw the tenth examination concert in Hannover,
Every year this concert - organised by E+5 Rick in co-
operation with Hannover University of Music and Drama -
offers three to four "master students” the opportunity to
perform with the accompaniment of a large orchestra.
With this performance the students are able to complete
their final examination and are thereby able to satisfy
the requirements for embarking on a career as a soloist.
Al the same time we consider the examination concert
to be the musical highlight of £+5 Riick's annual “Han-
nover Forum™ seminar event.

Hannover Re also sets great store by its support for the
fine arts: as long ago as 1991, as a way of marking the
occasion of Hannover Re's twenty-fifth anniversary, we
launched an an foundation that benefits the Sprengel
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Museum Hannover. The interest eained on the founda-
tion's capital is regularly used to acquire new artworks
that we loan to the Sprengel Museum Hannover. By way
of specially organised art tours the collection is opened
up to interested sections of the broader public.

We also sponsor the Kestnergesellschaft through our in-
volvement in the latter's partner programme. Hannover
Re functions as a "kestnerpartner” -~ which means that
we give the society continuous and lasting suppart in its
work,
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management and we grow only whete the market is at its |
most attractive. Going forward, as i) the past, wu thereby

intend 1o live up 1o the demanding grofitability targets that
we have set for our company.
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Risk report

Overriding goals and organisation of our risk management

As an internaticnally operating reinsurer we are con-
fronted with a broad diversity of risks that are directly
connected with our entrepreneurial activities and which
manifest themselves differently in the individual stra-
teqic business groups and geographical regions. Our risk
management therefore forms an integral component of
our value-based enterprise management and hence of
all higher-order decision-making processes. Qur goal is to
optimally utilise opportunities while appropriately con-
trolling and managing the risks associated with our busi-

Centrat elements of the risk management system

ness operations. Risk managerent is accorded a high
status in Hannover Re's strategy. It is a matter of exist-
ential importance to us that the core elements of our
risk management are optimally harmonised and closely
interlinked with one another. (nly in this way can we
make a holistic assessment not: just of the risks on the
asset and liabilities side of our balance sheet, but also of
the opportunities.

Controlling elements

Key risk management tasks

Supervisary Board

= Advising and monitoring the Executive Board in its management of the company,

inter alia with respect to risk managerment

Executive Board

» Qverall respensibitity for risk management

+ Definition of the risk strategy
» Responsible for the proper functioning of risk management

Risk Committee”

* Monitoring and coordinating body with respect to operational risk management

# Decision-making power is within the bounds of the risk strategy defined by the

Executive Board

Group Risk Management?

* Risk monitoring function

» Methodological competence, inter alia for
- development of processes/methods for risk assessment, management and analysis,
- risk fimitation and reporting,
- risk monitoring and detarmination of the required risk cagital across the Group.

Business units"

* Priemary risk responsibility, inter alia responsible for risk ider tification and assessment

on the departmental level, The task is performed on the batis of the guidelines for the
independent risk monitoring function.

Line-independent monitaring

» Group-wide review of all functional areas of Hannover Re by Intesnal Auditing

" pembers: Chaitrron of the Execuiive Boord, Chief Financial Offices, member of the Board resgons:ble for bles health reinsurance, member of the Boond responsible for coordinating non-life

& Ceneol D ger Contraliing and Chief Rist Officer,

B et by, Chief Risk Offfcer, functions: oggregote control, ralure! cotasirephe modeliing, actuanat cloums enalysis, dynomic financiol onolysis (DFA), nongling of eperationol tisls ond
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rish repoeting.

¥ Tregty departments and service uruts within the non-ife and bies bealth rensurance DUSngss groups ond i T iovestments sector.
y

The following seven factors are hailmarks of our risk
management system:

+ central coordination by Group Risk Management and
local risk responsibility in the various areas

¢ documentation of the essential components of the
system in compulsory rules

* systematic and thorough recording of all conceivable
risks that could jeopardise the company's net income
or survival from the current perspective

e« standard and ad hoc reports appropriate to the
various risks

e quarterly meetings of the Risk Committee




» use of efficient steering and controlling systems,
e.g. DFA risk budgets

* feedback-control-based review of the efficiency of the
systems and adjustment as necessary in ling with the
prevailing business environment and/or changed risk
situation.

Management of risks across the Group

We have developed an internal risk model in order to
quantify the risks to which Hannover Re is exposed. It
encompasses statistical models both for individual risks
{e.q. capital market risks such as interest rate changes or
underwriting risks such as expasure to natural disasters)
and for the aggregation of such individual risks. This en-
ables us to measure our exposure not only in relation to
individual risks but also in retation to the overall risk and
to limit the exposure on the basis of our risk tolerance.
Our overarching risk/return management is geared to
probability distributions for our Group's key balance

Global risks

Clobal risks are beyond our direct sphere of influence
and we therefare concentrate our risk management ac-
tivities on early detection, These risks may derive inter
alia from changes in the legal {including the regulatory
and tax) framework, social and demographic changes,
developments in the insurance industry as well as envir-
onmentai and climate factors. We counter these poten-
tial risks by taking a numbes of steps, including constant
monitoring of claims trends as well as analyses of claims

Strategic risks

Cur overriding strategic objective is to generate value-
oriented growth as an optimally diversified and econom-
ically independent reinsurance group of average profit-
ability. All other goals are derived from and subordinate
to this overriding objective, Strategic risks may derive
from an imbalance between the defined corporate strat-
egy and the continually changing general economic con-
ditions. Such an imbalance might be caused, for example,
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In the year under review the US razing agency Standard
& Poor's assessed our risk management as "Strong”, the
second-highest rating. This opinion reflects the quality
of our approach to risk management, also in comparison
with the broader market environment.

sheet variables and performance indicators {in¢luding
the operating profit (EBIT) and shareholders’ equity)
that are determined by the internal risk model. Qur in-
ternal model is oriented towards standard market prac-
tice and is subject to constant refinement. The import-
ance of the internal model - an indispensable element
for our company in the calculation of the necessary equity
resources - will continue to rise in view of the future re-
quirements of the first pillar of Solvency II.

and catastrophe losses. We adjust our underwriting pol-
icy accordingly, as necessary by means of appropriate
contractual exclusions or through material and geograph-
ical diversification of the portfolio. Furthermore, we track
developments inrelevant legal areas {e. g. US liability
law) and in regulatory/statutory requirements as well as
changes in accounting standards (e. g. IFRS).

by incorrect strategic policy decisions ~ or by a failure to
consistently implement the defined strategies. We there-
fore regularly review our strategy and systematicatly
adjust our structures and processes as and when required,
Our holistic management system of “Performande Exceld-
lence” ensures that our strategy is constantly reviewed
and consistently translated into practice We continuously
and systematically improve our performance under all




Management report | risk report

Excellence criteria and subject them not only to internal
but also external assessment. In this regard *Policy and
Strategy” is an independent assessment criterion. Every
thiee years the assumptions underlying our corporate

Technical risks

Risks on the underwriting side can be subdivided into
risks of random fluctuation, risks of error and risks of
change. A significant technical risk is the risk of under-
reserving. in nen-fife reinsurance we calculate our loss
reserves on an actuarial basis. The point of departure
here is always the information provided by our cedants,
where necessary supplemented by additional reserves
that may seem appropriate on the basis of cur own loss
estimations. Furthermore, we constitute an |BNR (incurred
but not reported) reserve for losses that have already
occuired but have not yet been reported to us. Our own
actuarial calculations regarding the adequacy of the
reserves are subject to annual quality assurance reviews
conducted by external actuaries and auditors.

+++ Retrocession as a risk limitation tool +4++

A key tool for risk limitation is retrocession; the business
that we accept is not always fully retained, but instead
portions are retroceded as necessary. Qur retrocessions
conseive our capital, stabilise and optimise our results
and enable us to derive maximum benefit from a *hard”
market {e.g. following a catastrophe loss event]. Along-
side traditional retrocession we also transfer risks to the
capital market. in 1994 Hannover Re pioneered the se-
curitisation of natural catastrophe risks with its “Kover®
transaction, followed by further such transactions in sub-
sequent years {"K2" to “K5"). Overall, these tools support
diversification within the total portfolio and promote
risk reduction. The default risk on reinsurance recover-
ables has a bearing on our retrocessions. It is for this
reason that the credit status of our retrocessionaires is

a criterion of paramount importance in the selection
process. As a further risk reduction measure, some of our
reinsurance recoverables are secured by cash or secur-
ities deposits or by letters of credit.

strateqy are systematically re-examined, most recently
in 2005. This structured processis a core element of our
integrated opportunity management.

In order to assess the risks posed by natural hazards the
Hannover Re Group uses licensed scientific simulation
models. We also employ our awn scientists to evaluate
and control the quality of the models. Within various
segments we additionally determine extra safety loadings
that are added to the output of the simulation models in
order to adjust our calculation base to adequately re-
flect the risks. In addition, the Hannover Re Group's nat-
ural hazards experts constantly monitor the findings of
all available scientific research with an eye to possible
changes in the risk situation. The simulation medels and
the know-haw of our specialists in geosciences and nat-
ural sciences form the basis for the risk management of
our natural hazards exposure. We continually review the
utilisation of our maximum permissible exposure limits,
the allocation of equity according to profitability criteria
and the active management of our own reinsurance re-
quirements.

Within the scope of accumulation control - i.e. moni-
toring of the exposure of Hannover Re's portfolio — the
full Executive Board defines the willingness to assume
natural hazards risks once a y2ar on the basis of the
company’s overall risk strategy. In order to manage the
portfolio with this consideration in mind, maximum
underwriting {imits (“capacities™) are stiputated for vani-
ous extreme loss scenarios and return periods /probabil-
ities in light of profitability criteria.

Adherence to these limits is constantly monitored by the
Aggregate Control” section of Group Risk Management
and the Risk Committee. For this purpose, we establish
the portfolio risk for the scenario in question {e.g. hurni-
canes in the US, windstorms ia Europe, earthquakes in
the US) in the form of probabitity distributions on a gross
basis, i.e. our natural hazards experts calculate specific




occutrence probabilities of the expected loss with the
aid of our simulation models for natural hazards. As a final
step, this data based on individual scenarios is then col-
lated for the portfolio as a whole, which is considered
both on a gross basis and for net account after application
of the existing retrocession structure.

The data described here aiso forms an integral compon-
ent of our regular reporting to the Executive Board and
the Risk Committee. The tools used for accumulation
control are supplemented by the progressive inclusion
of realistic extreme loss scenarios. The tasks, responsibil-
ities and processes within our overall system of natural
hazards accumulation control are set out in guidelines
drawn up specially for this purpose.

+++ Effects of the subprime crisis minimal +++

The effects of the crisis in the US real estate and credit
matkets were minimal in relation to our technical ac-
count; our portfolio does not contain any underwriting
risks from mortgage protection policies that originate
from the subprime crisis. In US directors' and officers’
and professional indemnity business we anticipate only
a minimal strain in tight of the consistent reduction in
our market share.

In fife and health reinsurance biometric nisks are of spe-
cial importance to our company. This term refers to all
visks directly connected with the life of an insured per-
son, such as miscalculation of mortality, life expectancy
and the probability of disability. Since we also prefinance
our cedants' new business acquisition costs, lapse and
credit risks are of significance too.

We reduce these potential risks with a broad range of
risk management measures. for example, the reserves in
life and health reinsurance are calculated in accordance
with actuarial principles using secure biometric actuarial
bases and with the aid of portfolio information provided
by our clients. Through our own quality assurance we
ensure that the reserves established by ceding companies
in accordance with local accounting principles satisfy all
requirements with respect to the calculation methods
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used and assumptions made {e.g. vse of mortality and
disability tables, assumptions regarding the lapse rate
etc.). New business is written in all regions in compliance
with internationally applicable Clebhal Underwriting
Cuidelines, which set out detailed rules governing the
type, quality, level and origin of risks. These global guide-
lines are revised every two years and approved by the
full Executive Board. They are supplemented by country-
specific "Special Underwriting Guidelines” that cater to
the special features of individual markets. In this context
the quality standards set for the portfotio reduce the
potential credit risk stemming from an inability to pay or
deterioration in the credit status of cedants. Regular
aulits verify compliance with these guidelines. We re-
view the risk feasibility of new business activities and of
the assumed international portfolio on the basis of a ser-
ies of regularly performed, holistic analyses, inter alia
with an eye to the [apse risk.

Quality is further assured - especially at the level of the
subsidiaries ~ by the actuarial reports and documenta-
tion required by local regulators. A key tool of our value-
based management and risk management in the area of
life and health reinsurance is the European Embedded
Value (EEV). This refers to the present value of “uture
earnings from the worldwide life and health reinsurance
portfolio — after appropriate allowance for all risks under-
lying the covered business.

The interest guarantee risk, which is important in life
business in the primary insurance sector, is of only min-
tmal risk relevance to our business owing to the structure
of our contracts and the use of conservative assump-
tions.
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Investment risks

The Gioup net income or loss generated by the Hannover
Re Group is fundamentally determined by two compon-
ents, namely the “underwriting result” and the “invest-
ment income™. The asset portfolios derive in substantial
measure from insurance premiums that must be set aside
for Future loss payments. The risks in the investment sec-
tor encompass, most notably, market, credit and liquidity
risks as well as currency exposures.

+++ Matching currency coverage minimises the effects
of exchange rate fluctuations +++

We seek to generate stable, plannable and tax-optimised
returns while at the same time maintaining the high
quality standard of the portfolio. Qur goal is to generate
an optimal contribution margin while adhering to max-
imum defined risk limits. We therefore strive to generate
at least the risk-free interest rate plus the cost of capital
associated with the asset structure. Investments are
guided by the requirements of the reinsurance business
{e.g. with respect to currencies and maturities). The under-
writing portfolio {liability management} is linked and

Operational risks

In our understanding, this category encompasses the
risk of losses occurring directly or indirectly because of
inadequacy or failure of internal protedures, human
erfor or system failure, organisational shortcomings and
external events.

In this regard, our internal control system — which em-
braces all harmonised and interlinked checks, measures
and rules - is a vital risk management teol for minim-
ising operational risks. As a mandatory component of
all audits, our Internal Audit unit regutarly checks the
proper functioning of the internal contral system. Internal
auditing is thus a major element of the line-independent
monitoring of risk management. In the year under
review, in response to the growing importance of the
internal control system, we began 1o further optimise
our existing control system and attune it even morse
closely to future requirements.
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harmonised with the investmer:t portfolio {asset manage-
ment) under the umbrella of integrated asset/liability
management. The mix of cur asset portfolio is gquided by
continuous dynamic financial analysis (DFA) as well as
the requirements of liquidity and matching currency
coverage. The latter is important because a large portion
of our business is written in foreign currencies. Since we
systematically adhere to the principle of matching cur-
rency coverage, however, these risks are largely neutial-
ised. The implemented management and control mech-
anisms are wide-ranging and eacompass organisational
rudes — such as the principle of separation of functions
with respect to trading, settlement and risk control which
is applied through to the levei of senior management -
as well as regular reviews of limits and portfolio/sensitiv-
ity analyses, together with stardard and ad hoc reports
that are stipulated on this basis, all of which are inte-
grated into the overall process.

The write-downs taken by Hannover Re as a result of the
subprime crisis ate comparativitly modest. They amount
to a maximum of around EUR 10 million.

The technological dependency of our core processes on
information technology is rapidly increasing, with corres-
ponding implications for the putential risk. [t is therefore
of fundamental economic importance that we ensure
the high availability of applications and integrity of mis-
sipn-critical data and of our infrastructure. In the year
under review, with an eye 1o prasedving the existing high
level of security going forward, we began to further op-
timise our existing plans and safeguards on both the
technical and erganisational sides (¢.9. pandemic contin-
gency plans, crisis communication, back-up computer
centre) to deal with the failure of fundamental business
processes The Business Continuity Management (BCM}
project launched in the year under review is an indis-
pensable element of the proactive management of oper-
ational risks at our company and wilt serve to further
enhance our preventive mechanisms.




Emerging risks

The hallmark of emerging risks is that the content of such
risks is not as yet known with any certainty and their im-
plications are difficult to assess. These risks evolve grad-
ually from scarcely perceptible signals to unmistakable
tendencres. It is therefore important to detect such sig-
nals at an early stage and to systematically identify
them, determine their relevance and assess the risk that

Assessment of the risk situation

The above remarks describe the diverse spectium of po-
tential risks to which we, as an internationally operating
reinsurance group, are exposed. These risks can have a
not inconsiderable impact on our assets, financial position
and net income. Yet it is inappropriate to consider only
the risk aspect, since risks always go hand-in-hand with
opportunities. With the aid of aur effective controlling
tools as well as our organisational structure and process
organisation, we ensure that we are able to identify risks
in a timely manner and maximise our opportunities.
Based on our currently available insights arrived at from
a holistic analysis of the risk situation, we cannot discern
any risks that could jeopardise the continued existence

Forecast

Although cyclical risks have increased, the global econ-
omy should continue to grow in 2008: at the beginning
of the current year, however, events surrounding the
mortgage crisis and credit crench initially hetped to fan
fears af a recession in the United States and its negative
implications for Europe and Asia. The cut in the prime
rate made by the Federal Reserve Board ~ first by 75
and then by a further 50 basis points — proved helpful
and initially helped to stop the massive price slumps suf-
fered by international stock markets on 21 January
2008.

Monetary policy in the Eurozone will likely tend more
towards an expansionary stance, The European Central
Bank will probably leave its base rate unchanged for as
long as the dangers on the financial markets have not
been averted.
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they pose. On this basis it is possible to decide which
steps must be taken, & g. the implementation of contract-
val exclusions or the development of new reinsurance
products. This situation can currently be cbserved, for
example, in connection with so-called obesity or the ad-
vancement of nanotechnology.

of our company in the short or medium term os have a
significant, lasting effect on our assets, financial position
ornet income.

Further informaticn on our risk management system,
and in particular quantitative data on individual risks, is
provided in Section 6 of the Notes, "Management of
technical and financial risks",

In the United States the signs are that economic growth
will slow in 2008, with only a marginal rise in gross do-
mestic product. Similarly, cutput in other indusirial na-
tions will likely grow only at a subdued pace. Despite the
clouds hanging over the general economic landscape,
however, the vigorous growth in emerging markets -
especially China and India - should be sustained.

The cyclical downturn in the United States could alse
drain appreciable impetus from the economic upturn in
Germany. Against the backdrop of a continuing strong
eurg, export growth will be considerably softer than in
the previous year. The high price of oil should also prove
a drag on the German economy. Nevertheless, company
order books are healthy, and this should help to stabilise
the overall business outlook.




Management report | forecast

Non-life reinsurance

Overall, we were satisfied with the outcome of the treaty
renewals as at 1 January 2008 - the date when around
two-thirds of our treaties were renegotiated. Despite
discernible softening tendencies in the market, the rate
reductions were broadly smaller than anticipated. It was
particularly gratifying to note that, by and large, the
prices and conditions that could be obtained were still
commensurate with the risks. At the same time we bene-
fited from lower expenditure on our own protection
covers More pronounced premium decreases in some
segments were virtually offset by increases in our market
share on the German market and in worldwide credit
and surety reinsurance. Net premium in non-life reinsur-
ance is expected to remain stable in original currencies.

+++ 20082009 should profit from the favourable
business climate of previous years +++

For systemic reasons the effects of incipient market
softening are only reflected in our results after a certain
time lag, and we therefore expect the operating profit
{EBIT) 1o actually increase. Similarly, 2009 should still
profit from the favourable business climate that has pre-
vailed in non-iife reinsurance in recent years.

The renewal season once again clearly demonstrated
the considerable importance that ceding companies at-
tach to their reinsurer's rating. This is especially true
when it comes to the underwriting of casualty business;
in order simply to be asked to submit a quotation a very
good rating is an indispensable prerequisite here. With
its very good ratings ("AA-" from Standard & Poor's and
"A" from AM. Best), Hannover Re is one of the few re-
insurers to meet this condition without reservation. Qur
good financial strength has consequently enabled us to
profit disproportionately from attractive business oppoi-
tunities.

+++ Position cemented as one of the leading reinsurers
in the German market +4+

We are thoroughly satisfied with the market environment
in Germany. Qur subsidiary E+5 Rick enjoyed highly
gratifying treaty renewals in its domestic market: prop-
erty business showed vigorous growth here. We were
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able to further extend our already large market share
thanks to new customer relationships and increased
treaty shares under existing accounts, thereby cementing
and expanding our position as one of the leading re-
insurers in the profitable German market. Due toits sig-
nificant premium growth Germany constitutes the largest
single non-life reinsurance market in the current finan-
cial year.

in response to the losses incurred in cennection with
"Kyrill" in January 2007, stronger demand is emerging
for catastrophe covers. We were able to raise rates for
the property catastrophe business reinsured with our
company. The development of motor liability insurance
is also satisfactory; rates here remained stable on a high
level under the non-preportional treaties. The premium
erosion that had been forecast as recently as the 2007
reinsurance gathering in Baden-Baden - for example in
non-proportional liability insurance - largely failed to
materialise. Industrial fire insurance saw further premium
erosion in 2008 attributable to the moderate major claims
experience in 2007. As one of the leading reinsurers in
Cermany, E+S Rick - our subsidiary that bears responsi-
bility for the German market - wil! again be a reltable
partner for its clients in 2008 and will stand by its profit-
oriented underwriting policy of past years.

In the United Kingdom we scaled back our casualty busi-
ness with clients on the London Market in response to
softening prices. Renewals in motor insurance, on the
other hand, passed off exceptionally satisfactorily. We
stepped up our participation in light of rate increases.

Given the absence of major cla ms in international
marine business in both 2006 z.nd 2007, 1ate cuts were
seen in this segment; nevertheless, rates were still ap-
preciably higher than the level of 2008, the year notable
for the severe hurricanes "Katrina”, "Rita* and "Wilma",
More marked price declines were booked in Asia as a
consequence of fierce competition. In addition to mark-
downs on rates we expect insuters to further raise their
retentions, since reinsurance piices are falling consid-
erably less sharply than insurance prices. In view of de-
clining rates we further reduced our risk in regions with
natural catastrophe exposure, such as the Gulf of Mexico,




as a tesult of which premium income contracted by 9%
after the renewals on 1 January 2008.

Avigtion (re)insurance, for which the London Market is
the centre of global business, is experiencing further pre-
mium erosion; all in all, then, market conditions are not
particularly attractive at present. We only write business
that we consider to be profitable. We shall continue to
teduce our proportional treaties white further diversify-
ing out non-proportional portfalio.

In Northern European countries we expect 1o see a satis-
factory development. Rates will, however, decrease in all
lines owing to intense competition.

In the Netherlands rates for programmes impacted by
winter storm *Kyrill® are holding steady. This is also true
of liability and motor business.

In our assessment, France offers further attractive busi-
ness opportunities in builder's risk insurance, and we shall
therefore keep an eye on this line over the long term.
Rates in motors business were stable during the renewals.
1n property business, on the othes hand, they are likely
to fall slightly in both Belgium and France. We anticipate
a slight increase in premium income. Effective 1 January
2008 we combined our service company and branch
office in Paris so as to leverage synergies and cut costs.

In ftaly toa the treaty renewals were most satisfactory,
we were able to significantly enlarge ous premium volume
here,

+++ Intense competition in Central and
Eastern Europe +++

Intense competition stili prevails in the countries of
Centrai and Eastern Europe. We expect stable prices under
direct customer relationships; in broker business, on the
other hand, appreciable rate reductions are likely. By
and targe, however, margins should remain adeguate. We
are stiiving to further boost our share of non-proportional
business in Russia and the CIS states.

In North America it will become more difficult far many
of our clients to maintain the combined ratios reported
in recent years of less than 90% in some areas as well
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as returns on equity in excess of 15% while at the same
time growing their gross and net premium, The second
and third quarters of the year under review were notable
for the lowest increase in gross premium in decades.

We do not expect the competitive pressure in property
insurance to ease, In the case of business with & less pro-
nounced catastrophe exposure {such as in the Midwest),
the possibility cannot be ruled out that evenin 2008 a
profitable level can no longer be maintained. The casu-
alty insurance market could clearly slide into a soft may-
ket phase during the current finandial year.

+++ Absence of catastrophe lossas in North America
prompts rate reductions +++

The absence of catastrophe losses had corresponding
implications for rate movements on the reinsurance side.
Property and property catastrophe business consequently
saw rate reductions. The margin requirements will, how-
ever, still be comfortably surpassed, and the prize level
that is ultimately achieved shoutd still match up to that
called for by modelling and rating agencies. Reinsurance
conditions in casualty business are stilt relatively accept-
able despite a softening market. Workers' compensation
saw appreciable rate reductions, although the husiness
is still attractive overall. Even in girectors' and officers’
insurance, where continuously decreasing rates are the
halimark of the original market, the reinsurance market
proved to be stable with slight improvements. 11 long-
tail casualty business a very good rating continJes 1o be
essential, and we therefore enjoy a clear competitive ad-
vantage. For 2008 we expect our premium volume in
Narth America to contract.

Especially with an eye to the softening market environ-
ment, we shall actively pursue our strategy of diversifica-
tion in 2008 and 2009. In concrete terms, this means
that we are increasingly directing our sales activities at
mid-sized and smaller clients. The foundations for this
approach have been put in place by business manage-
ment studies conducted in recent years by our Central
Division North America.

In Ching we expect to see a further decline in rztes and
diminishing profitabitity, although in other Fast Asian
countries too the indicatars point to a softening market.
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Premium volume from these markets is likely to contract.
In Japan - where treaties are for the most part renewed
on 1 April - we similarly anticipate softening rates, al-
though they should still be commensurate with the risks.
We are continuing to push our profitable, predominantly
non-proportional business and expect the premium vol-
ume to come in unchanged. |n India, Indonesia and
Thailand prices are showing gratifying increases of up
to 30%; it should, however, be borne in mind that the
previously existing level was not particulasly attractive.

+++ Demand growing for Sharia-compliant products +++

The state of the so-called retakaful market is highly
positive: in view of strong economic growth and the con-
struction boom in South Asia as well as the Near Eost,
demand is consistently growing for Sharia-compliant
preducts, especially in property insurance and the engin-
eering lines. A large number of infrastructure-related
building projects are funded by Islamic financial institu-
tions, which for their part take out insurance with takaful
companies. In our assessment, the retakaful market offers
particulaily attractive business opportunities. Through
our subsidiary in Bahrain we are able to offer our cus-
tomers tailosed, innovative preducts. Thanks to our good
1ating we are a preferred partner for our clients. Over the
next 1wo years we expect the premium volume to grow
appreciabiy.

In view of the increasing consolidation in Central America
we anticipate a decline in demand for reinsurance covers.
In this region we are striving, in particutar, to cultivate
our metor portfolio. The parliament in 8razil approved
the abolition of that country's reinsurance menopoly.
However, given that growth in Brazil is disproportionately
slow compared to other emerging markets and since we
initially expect reinsurance supply to outstrip demand,
we assess the current profit outlock as modest. We are
currently reviewing whether it would make sense to open
a local representative office. It is our expectation that
the premium lost in Latin America as a consequence of
premium erosion will be targely offset by growth in the
agricultural segment.

In light of appreciable competition we anticipate softening
market conditions for our business in South Africa.
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Nevertheless, driven by our speciaity business we expect
the premium volume for the cuirent year to grow.

Australia is likely to deliver premium growth in 2008:

on account of several major foss events in the year under
review we anticipate modestly rising rates in property
business. In the liability sector we shall continue to bene-
fis from our good rating.

+++ Good business prospects in credit and surety
insurance +++

We were thoroughly satisfied with the treaty renewals in
international credit and surety insurance as at 1 Jlanuary
2008, during which 85% of our portfolic was renegatiated.
Although rates ang conditions came under moderate
pressure on the back of excellent results in the year under
review and previous years, we cansolidated our market
position - even as ceding companies raised their reten-
tions - and selectively enlargec our pertfolio, The histor-
ically low loss ratios of 2007 will likely normalise in the
current financial year on account of rising insolvency fig-
ures. Another gratifying result should nevertheless be
possible,

Structured products can be expected to develop favourably
around the world. n the United States demand should
slowly pick up again, not least thanks to improved frame-
work conditions. New solventy standards in the EU
{Solvency 11) as well as risk-weighted capital requirements
in other markets will increase the capital required by some
ceding companies in the medium term - and hence also
lead to resurgent interest in reinsurance, inter alia with
respect to quota share cessions, stop loss covers and
portfolio transfess. The significant econoemic upturn in
Asia and Eastern Europe should generate disproportion-
ately strong growth in insurance demand. This, too, will
give rise to sharply rising capital requirements, and in-
surers will respond by increasingly turning to structured
products.

Particularly following the sale of Praetorian, our primary
insusance and facuitative premium volume from so-
called specialty business contracted substantially in the
year under review. Although original rates are falling
and the U5 dollar is weak, we expect our premium in-




come in facultative reinsurance to hold steady thanks to
our diversification. Since Clarendon Insurance Group,
Inc. is only managing existing business, we generate
new business solely through our subsidiaries Compass
Insurance Company Ltd. in South Africa and International
Insurance Company of Hannover Ltd. in the United
Kingdom, These two companies are expected to record
consistent premium growth and satisfactory results.

Although the treaty renewals as at 1 January 2008
clearly showed that the market is tending to soften, we
still view the environment in non-life reinsurance as
favourable for the current year: in view of our profit-
oriented underwriting policy and the very good diversifi-
cation of our portlolio, and thanks to our excellent rating,
we are able to generate attractive business. In non-life
reinsurance we continue to focus on profitable niche
segments, and our portfolio is therefore expected to de-
velop favourably in the current year. Results in 2008 and
2003 will also be positively affected by unearned pre-
mium as well as late premium settlements and possible
run-off profits from the hard market conditions of pre-
vious years.

Our non-life reinsurance portfolio had been impacted
by one catastrophe loss up until the end of February: we
anticipate a net strain in the order of EUR 10 millien
from snowstorms in China.

+++ Total non-life reinsurance portfolic expected to
develop favourably +++

We are confident of our ability to boost our result in non-
life reinsurance despite rate reductions in the current
and coming year. This is subject to the premise that the
burden of catastrophe losses and major claims remains
within the expected level of around 10% of net premium.
The following aspects, in particular, are central to this
positive outlook:

* Rates and conditions are still commensurate with the
risk, hence enabling us to at least gererate our cost of
capital;

» \Ve were able to enlarge our market shares in profit-
able segments, e.g. in German business and the credit
and surety lines;
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Reduced share of liability business has a favourable
effect an the combined ratio;

Run-off profits are likely from reserves constituted
for US casualty business in the yvears 2002-2006;

Thanks to substantially lower retrocession costs,
the quality of the net premiuvm remained virtually
unchanged for 2008;

The 2008 calendar year will profit in some aceas from
the hard market of previous underwriting yeirs.
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Life and health reinsurance

We remain very upbeat about the prospects for Hannover
Life Re going forward.

The crucial fong-term growth facters for international
life and annuity insurance continue to apply in principle:
the demographic trend in industrialised countries, the
retirement of the baby boomer generation and the rapid
emergence of a middle class in many developing coun-
tries. For internationally operating, well diversified re-
insurers such as Hannoves Life Re the growth opportun-
ities over the next twa years are therefore promising and
should outpace the rates of increase in most primary in-
surance markets.

In the area of block assumption transactions we kicked
off the current years in the United States with the largest
transaction in the history of Hannover Life Re; it is de-
signed to realise the embedded value of individuat life
endowment policies and individual life unit-linked prod-
ucts. Another major transaction in this segment related
tc a block of deferred annuity policies of a leading US
insurer,

+++ "Five Pillar Model" is continuously extended and
refined +++

Our successful marketing and product concept of “five
piflars”, which offers our clients a broad range of financing-
and risk-oriented solutions and implements them in close
cooperation with ceding companies on a tailored basis,
remains in force and is continuously extended and re-
fined,

In critical iliness business we were one of the key players
in the 2007 launch of the new product generation in the
United Kingdom, under which policyholders for the first
time receive partial benefits in the event of a milder form
of illness. It is our assumption that this product variant -
which offers the possibility of drawing graduated bene-
fits - will generate considerable interest in other countries
too going forward.
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Also in the United Kingdom, we intend to expand our
business with enhanced annuities and enlarge owr client
base for these products in the interests of diversification.
In addition, we entered into cocperations [ast year with
a number of specialist insurers that assume entire port-
folios of occupational retirement provision and cost-
efficiently run off both current and future pension obli-
gations. Here too we see considerable potential for the
coming years.

Going forward, as in the past, we: are locking to promising
market opportunities in the US in the areas of block as-
sumption transactions and healthcare coverage fos senior
citizens. We are continuing to fccus on the implemen-
tation of system-aided risk decision systems at point of
sale, thanks to which the application process for simple
life insurance products can be dramatically shortened.
The experiences with our pilot clients will open up further
growth potential for us this year and next.

In the German market our principal involvement is in the
area of senior citizens' products and unit-linked covers,
with fong-term care annuities likely to enjoy a particularly
fively surge in demand. Allin all, our premium income

is expected to come in slightly higher.

+++ New branches in Asia +++

Especially in Asia, we are stepping up ous regional focus:
for the first half of the current year we plan to commence
operational business at two new branches in Shanghai
and Seoul. In India we intend to et up a service company
in Mumbai in 2008 so as to be able to derive maximum
benefit from the future potential of that country's life
market over the long term. The planned strategic cooper-
ation with a highly reputed Indian reinsurer wilt speed
up our market entry on this subcontinent,

Although competition in the international arena has
intensified ~ first and foremost ia the Anglo-American
markets —, we expect the healthy level of profitability




to remain unchanged thanks to Hannover Life Re's special
positioning; for the next two years we again anticipate
an EBIT margin in the range of 6.5% to 7.5% of net
premium eained.

Based on the double-digit premium growth in original
currencies anticipated for both the current and coming

Overall business outlook

Bearing in mind the market conditions descnibed above
and our stiategic orientation, we are looking forward to
a good financial year in 2008: gross and net premium are
both expected to grow by about 5% in original currencies.
As things currently stand, we expect to generate a return
on equity of at least 15%. This is subject to the premise
that the burden of catastrophe losses does not signifi-
cantly exceed the expected level and that there are no
unforeseen adverse movements on capital maikets. As
for the dividend distribution, the company remains com-
mitted to a payout satio in the range of 35% to 40%.

+++ Good prospects for a successful 2008
financial year +++

In non-life reinsurance we are so well placed as a Mult:-
Specialist that we can continue to operate profitably
even as the market progressively softens. In view of the
excellent situation in life and health reinsurance and our
positioning based on our “Five Pillar Model”, we can an-
ticipate sustained double-digit growth and rising profits
in this business group.

The expected positive cash flow that we generate our-
selves from the technical account and our investments
should - subject to stable exchange rates - tead to fur-
ther growth in our asset portfolio. Despite the very tur-
bulent state of the credit markets so far, we expect to
further increase the income from outr investments under
own management, In the area of fixed-income securities
we continue to stress the high quality and diversification
of our portfolio. Combined with investments in equities
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years, the operating profits (EBIT) are expected to come
in comfortably in excess of EUR 200 million; no 2llowance
is made here for non-recuiring special effects.

and altemnative asset categories, we should be able to
generate another stable profit contribution.

We define our long-term goals as follows:

tn non-life reinsurance we are guided exclusively by
profit rather than growth tasgets Qur goal here is to
increase the operating profit (EBIT) by at least 10%
each year.

In life and health reinsurance, on the other hand, we have
set ourselves an annual growth target of 12%--15%

for both gross premium income and the operating profit
{EBIT}. Only in this business group are we prepared to
contemplate value-enhancing acquisitions.

On the Group levet our return-on-equily target is at least
750 basis points above the risk-free interest rate; this
currently stands at 11.4%.

Both the earnings per share and the book valuz per
share also constitute central management ratios and

_ performance indicators for our company: our sirategic
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obijective is to increase these key figures — together with
the opesating profit (EBIT) - by double-digit margins
every year {Triple 10 target).




CONSOLIDATED BALANCE SHEET

as at 31 December 2007

Figures in EUR thousand 2007 2006
Assets Notes 332 naz,
Fixed-income securities — held 1o maturity 1.1 1488816 1,602,057
Fixed-income securities - loans and receivables 71 1,537,889 1,163,643
Fixed-income secutities - avaitable fos sale 7.1 12477055 13.062,150
Fixed-income securities — at fair value through profit or loss 7.1 158 740 166,463
Equity securities - avaitable for sale 7.1 2,000,330 1,586,071
Other financial assets - at fair vatue through profit or loss n 20,385 32,575
Real estate 7.1 16,9562 17,979
Investments in associated companies EA 170,839 166,646
Otherinvested assets 71 677,957 623,329
Short-term investments 7.1 930,821 721287
Cash 335,422 351,776
Total investments and c_;sh under own management 19.815.276 19,493,976
Funds held 1.2 8,610,554 ) 8,730,734
Contract deposits 616,334 561,426
Total investments 29,041,364 28,786,135
Reinsturance recoverables on unpaid claims 7.2 2,471,585 3,048,496
Reinsurance recoverables on benefit reserve 7.2 255076 447537
Prepaid reinsurance premium 12 92,322 339,086
Reinsurance recoverables on other technical reserves 7.2 5374 7,822
Deferred acquisition costs 1.2 1,807,143 1,980,102
Accounts receivable 1.2 2525871 2,609,264
Goodwill 7.4 45,438 152,639
Deferred tax assets 7.5 577,131 844,921
Other assets 133 244,178 261,435
Accrued interest and rent 1,425 2,785
Assets classified as held for sale 5.2 - 2,906,123
37.068,407 41,386,356
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Figures in EUR thousand 2007 2006
Liabilities Notes 3n.12 a2
Loss and foss adjustment expense reserve 7.2 16,553,888 17596325 °
Benafit raserve 72 5,143,460 6,109,154
Unearned premium reserve 1.2 1,186,382 1,581,034
Other technical provisions 1.2 183,725 200,769
Funds held 7.2 956,912 1,419,444
Contract deposits 3,668,825 3,526.781
Reinsurance payable 1,141,067 1,215,833
Pravisians for pensions 17 67,101 54,559
Taxes 715 202,621 190,580
Provision for deferred taxes 15 1,350,679 1,756,897
Qthes lizbilities 7.13 2771037 248,854
Long-term debt and subordinated capital 78 1414877 1,428,893
Lizbilities related to assets classified as held for sale 5.2 - 2,540,847
'I-'o-l:ﬂghili-:ies- ______ U - T B 33,146,574 371379-9;— )

Sharcholders'equity B o T

Common shares 79 120,597 120,597
Nominal value 120,597
Authorised capital 60,299 79

Additional paid-in capita) 724,562 124,562

) C;m ;h-a’les:nd additional paid-in capital o - 845,159 - -!;45_1;5 -

- _C:-xr;;larive o:r;e'r comprehen;;\:e income ) -

Unrealised gains and losses on investments 181.395 144,199
Cumulative foreign currency translation adjustment {213,117} (71,518)
Other changes in cumulative other comprehensive income 7.10 6,482 (1,526}

’ ‘Eogl‘;:h—er :o;nprehensive.ir;came o ) T (25,240) -7' 1,155
Rewinedeamings T T s aemsa
S;I;;;t;?;t;ders‘ éq-uity before n;i;aorities ‘ - 3,349,089 -Z,El!;)'i,a.%ﬁ
Minority imterests o ) 572,744 c08sS)

h Total sharel-;t;lders‘ equity i 3,921,833 3.-565,386

37,068,407 41,386,356
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CONSOLIDATED STATEMENT OF INCOME

for the 2007 financial year

Figures in EUR thousand 2007 2006
Notes 1.1.-3192, 1.1-3.12
Cross written premium 8,258,901 9,289,323
Ceded written premium 1,036,950 2,199,359
Change in gross unearned premium 298,490 134713
Change in ¢teded yunearned premium {227.511) {132,587)

- Net prer;;m earned _ ) 7,292,930 - -7093_09_0—
Oadin_a-ry investment income o T ‘ 71 859,020 755.562
Profit/tess from investmenis in associated companies 71 11,028 6,360
Income/expense on funds withheld and contract deposits 7] 220,108 221,908
Realised gains on investments 7.1 244,046 305,054
Realised losses on investments 7. 69.735 87,656
Unrealised gains and losses on investments 71 (18771 19,157
Total degreciation, impairments and appreciation of investments 7.1 71982 18971
Other investment expenses 71 51,968 48,470

- Net in;es—t—r-n;nt ingome 1,121,746 _IZIEEEI_M—-
Other tec;ni:alinmme T . o 7.14 1,130 N 3-,281

" Total revenues o o §415806 8284315

—.C-'Iams;i;i-claims expenses 7.2 5,031,071 -4;':'3-,072
Change in benefit reserves 7.2 397934 192,761
Commission and brokerage, change in defened acquisitlon costs 12,714 1,759,010 1,940,353
Other acquisition costs 7.2 12,571 15,443
Other techaical expenses 72,714 20,081 33,988
Administrative expenses 7.4 204,358 194,406
Total technical expenses ) B i 7425025 7350023
Qther incame and expenses 7.15 (50,784) {114,358)
Operating profit/loss (EBIT) l 939,997 81 9,934
Interest on hybrid capital ‘ o BT 77,600 77.782
Net incon:before taxes o 862,397 742,152
Taxes T ar4s52 225077
Net income from continuing operations T ’ 814,945 5—I 1075

""Net income from discantinued operations o - 35,085 85,694
Netincome 350,030 602,768
thereof A T )

Minority interest in profit and loss 116,372 B8,379
Croup net income 133.658 514,390

Earnings per share B B
Earnings per share in EUR o ) -T.TZ- 6.08 ) 4.27
fram con-ti_;u-uing operations in EUR o - 5.79 T 356
0.29 071

from discontinued operations in EUR
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of changes in shareholders' equity 2007

CONSOLIDATED STATEMENT

Additional Cther reserves . _— Share-

Figures in EUR thousand c:;::::" paid-in (cumulative other :::::::': ?:tl::;z holders'
capital comprehensive income) g equity
Unrealised
Currentl:y gains/ Other
translation "
osses
Balance as a1 1.1.2006 120,597 724,562 64,934 22539 (1.582) 1,467,132 540,505 3,141,539
Capital increases/additions 10637 10,637
Capital repayments (502} (502)
Income and expense dizectly
recognised in equity {149,322) (119,080} 14 (N (25829) (294.158)
Tax effects on income and expense
directly recognised in equity 12,870 37,888 {18) 7.559 58,299
Dividends paid {12,198) (12.198)
Net income 514,390 88,379 602,769
Balance asal 31.12.2006 120,597 724,562 {71,518) 144,199 (1.526) 1,981,521 608,551 3,506,386
Balance as at 1.1.2007 120,597 724562 (71,518} 144,199 (1,526) 1,981,521 60855} 3,506,386
Capital iepayments {69} {69)
tncome and expense directly
tecognised in equity {147,335} 61,070 11,392 8,946 (119,087) (187.074)
Tax effects on income and expense
directly recognised in equity 5796 {23.874) (3,384} {21.,462)
Dividends paid (192.955) (33,023} (225.978)
Net income 733658 116372 850,030
Balance as at 31.12.2007 120,597 724562 (213.117) 181,395 6,482 2,529,170 H72,7144 ‘3.921‘833
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CONSOLIDATED CASH FLOW S'I"ATEI\/IEI\IZE07

Figures in EUR thousand 2007 2006
L1=31.12. 1.1=-3112
I.  Cash flow from operating activities
Net income 850,030 602.769
Appreciation/depreciation 92,715 133,700
Net realised gains and losses on invesiments (174,311) (217,398)
Net realised gains and losses on discontinued operations {104,075) -
Amortisation of investments (9.043) 246
Changes in funds held (728,897) {540,277}
Net changes in contract deposits 155,964 842,039
Changes in prepaid reinsurance premium {net) (71,533) {2,140}
Changes in tax assets/ provisions for taxes (141612) 220,691
Changes in benefit reserve (net) 566,914 91,892
Changes in claims reserves {net) 461,279 176,397
Changes in deferred acquisition costs 83,135 11,424
Changes in other technical piovisions {95¢6) 37114
Changes in clearing balances (161.390) 629,512
Changes in other assets and tiabilities {net) 93,805 {325,555)
Cash Row from operating activities 912,053 1,660,414
Il. Cash flow from investing activities
Fixed-intome securities - held to maturity -
Maturities 86,516 51,655
Puschasas (43.518) {14,689)
Fixed-income securities - loans and receivables
Maturities, sales 128315 16,308
Purchases (490,617} (318,400)
Fixed-incame securities - available for sale
Maturities, sales 5,459,925 5,305,872
Purchases {5.624,716) {6,5624,987)
Fixed-income securities - a1 fair value thiough profit o loss
Maturities, sales 23,602 16,701
Purchases {25,001) {55,189}
Equity securities — available for sale
Sales 1,550,732 1,400,121
Purchases {1.880.906) {1,580,582)
Othes financial instruments - at fair value through profit or loss
Sales 20,340 1,209
Purchases {13,830) {10,1335)
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Figures in EUR thousand 2007 2006
1.1.-3.12, 1.0.-30.02,

Other invested assets

Sales 93616 S8.454

Purchases {137,436) {111,119)
Affiliated companies and participating interests

Sales 618,267 8,239

Purchases {136,864} {12,344)
Real estate

Sales 1 194,262

Purchases {166) {2,910)
Short-term investments

Changes (279,507) {6,151)
Othel changes (net} (2B.,464) {24,413)
Cash ﬂow from 1nves‘tﬂn'1‘g-‘a~ct|\;ltles- T T T o {678,711} - if.v_oéf&ﬁi—

Ill, Cash flow from financing activities
Condibution fom capital measures 2833 CThagee
Dividends paid {225,978) (10.486)
Proceeds from long-term debts - 17,543
Repayment of long-term debts (10.006) (59.062)
Ca.s:F-I::; -fwm rx;a-l;;;;actwltlcs o T T (233151} (31; 306)

IV Exchange 1ate dlfferences on r.ash {16,545) (28 395)
Change in cash and cash equivalents {L.+1).+11l. +IV) (16,354) {113,385)
-Ca_sad-cash equwalents a-l-tqh-e -begmmng ofthe penod B 351,776 o _46; E—I-_
Changein cash and cash equwaients according o cash ﬂow statement {16,354) {113,365)

) _Cas_}; ;.n;! cash equwalents at the end of the p;;o;- - 335422 B Esﬁi—é—d
Income taxes (181816} (70,27
Interest paid (163,643} (144,262)
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SEGMENTAL REPORT
as at 31 December 2007

Hannover Re's segmental report is based on 1AS 14 "Segment Reporting™ and on the principles set out in German

Accounting Standard No. 3 “Segment Reporting” (DRS 3) of the German Standards Council, supplemented by the

requirements of DRS 3-20 "Segment Reporting of Insurance Enterprises”.

The segments are shown after consolidation of internal transactions within the individual segment, but befare consoli-

dation across the segments. This is reported separately in the "Consolidation” column.

Segmentation of assets
Figures in EUR thousand Nen-life reinsurance

2007 2006
3192 na2

Assets
Held to maturity 1,262,614 1,365473
Leans and receivables 1,263,764 963,384
Available for sale 11,387 4649 11,736,851
At fair value through profit or loss 118,573 129,649
Other invested assets 808,047 7480M
Short-term investments 587,455 564,903
Cash 24181 265,911
Totalinvestments and cash unde: own manage;;;t’ 15,669,735 15,778,282

—Fu—m;; held by ceding_companies - - o 870,892 1 0.5‘,247
Contract deposits 137 B4
Total investments 16,540,768 16,884,613
Reinsu_rance (er.cver;_bles on unpaid claims 2,371,387 2.93§.I 68
Reinsurance recoverables on benefit reserve - -
Prapaid reinsurance premium 86,217 329,505
Reinsurance recoverables on other reserves 3,031 1,536
Deferred acquisition casts 262,176 305,233
Accounts receivable 1,373,824 2,068,526
Other assets in the segment 1,287,379 1,543,208
Assets classified as held for sale - 2.906,123
Total - 21,824,782 26973912
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Life/health reinsurance Consolidation Total
2007 2006 2007 2006 2007 2006
EIRFX 3112 n.az, a2, .02 3.2
52,071 63,606 174,26 172,978 1488816 1,602,057
116567 63,302 157,558 136957 1,537,889 1,163,643
2,496,285 2,259,864 593,690 651,466 14,477,445 14,648221
35227 42,907 25,325 26,482 179.125 189,038
51711 59,883 - - 865,758 807,954
146,952 153,880 196,414 2,504 930821 721,287
88,295 79,536 5315 2,329 335422 351776
2993000 2722978 1152428 992716 19.815.276 19493976
7741802 7624487 a0y - 8,610,554 T 3o
§15,997 561,342 - - 616,34 561,426
11351008 10908807 1,150,188 " 992716 29,041,964 2078536
101,629 BT (1.431) T 2,471,585 3048496
255,076 447537 . - 255,076 447,537
6105 9591 . - 92322 330,096
2,543 6.286 - - 5574 1822
1,544,967 1,674,869 - - 1,807,143 1,980,102
1,152,705 540,738 (658} - 2525871 2.609.264
304312 211,189 (722819) (492,617) 868,872 1,261,780
- - - - - 2.90€,123
14,718,345 1-3,-9v| 2,345 425,280 _55070—9-9-- 37,068,407 "'"'4 i,382:3:55 o
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MENTAL REPORT

as at 31 December 2007

Segmentation of technical and other liabilities

Figures in EUR thousand

Non-life reinsurance

2007 2006

nae, naa
Liabilities
Loss and loss adjustiment expense jeserve 15,114,533 16,268,479
Benefit ieserve - -
Uneained premium reserve 1,148,723 1,540,154
Provisions for contingent commissions 146,618 159,693
Funds held under reinsurance contracts 186,802 437,407
Contract deposits 156,819 147,594
Reinsurance payable 4275452 1,012,468
Long-teim liabitities 41,543 56,857
Othet liabilities in the segment 1,239,046 1,638,633
Liabilities related to assets dassified as held for sale - 2,478,513
Total B - 18461726 23739804
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Life/health reinsurance Consolidation Total

2007 2006 2007 2006 2007 2006

3.2, N2 EIRT 32 Nz 312
1,440,774 1,327,846 {1.439) - 16,553,888 17,595,325
6,143,460 6,109,154 - - 6,143,460 6,103,154
37,659 40,880 - - 1,186,382 1,581,034
37,087 41,070 - - 183,725 200,769
772,352 982,037 (2,242} - 556,912 1,414,444
3,511,996 3,379,187 - - 3,668,825 3,526,781
714,857 204,110 1.342) (745) 1,141,067 1,215,833
- - 1,373,294 1,372,036 1,414,877 1,420,893
1,283,393 1,229,294 {625.001) (607.037) 1,897,438 2,260,890
- - - 62,334 - 2,540,847
13,941,578 13313578 743,270 T 2658 33146578 37879970
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MENTAL REPORT

as at 31 December 2007

Segmental statement of income

Figures in EUR thousand

Non-life reinsurance

2007 2006
113002, 1.1.-31.12.
Gross written premiym 5,189,503 6,495,697
thereof
From insurance business with others segments -
From insurance business with external third parties
and from discontinued operations 5,189,508 6,495,697
N r:m premium éa'rn;t‘i o T T T 4,497,597 '-;,‘}‘TBJZI
Net investmeni income 783.282 831,726
Claims and claims expenses 3,359,951 3,478,264
Change in benefit reserve - -
Commission and brokerage, change in defened
acquisition costs and other technical income/ expenses 1,016,676 1,162,349
Administrative expenses 147,642 149,148
Other income and expenses (88,974, {90,545)
B a—p;tating proﬁt/l-c;ss (EBIT) o 667,63€ 670,14}
—l.ngest on h;b:[&:a;:‘ilal - T -
-_N_et incoms hefo;e—taxes T . 667,636 T —6-70,141
" Toxes - 47,191 204,450
- —l;t income from continuing operations o 620,445 468,691
' I;Iet income frnm.d;scontinued opeu:t;ns o S 1213 o -9I,225
Net income 632,576 559,916
thereof o
Minority interest in profit or foss 72,104 81,381
Group net income 560,472 478,535
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Life/health reinsurance Consolidation Total
2007 2006 2007 2006 2007 2006
1.1.-31.32. 1.1-3112 11302 1.1-31.12. 1.1.-31.12, 1.1.=-3102.
3,082,504 2,793,626 (13511 - 8.258,901 9,269,323
13511 - (13511) - - -
3.069.393 2793626 - - 6,258,901 9,289,323
2795333 2373369 - LT 7,292,930 2092090
293,850 313,184 44,614 44,034 1,121,746 1,188,944
1,672,196 1,495,273 (1.076) {465) 5,031,071 4973072
197,934 192,761 - - 397,934 192761
780,548 831,723 (6.692) (7,568) 1,790,532 1986 503
61,194 49.959 (4.478) (a.701) 204,358 194.406
53,517 22,684 15,327) (46,497) (50,784) {114,358}
T 23082 139520 41,533 T T 939,997 T 819934
- 77,600 T e 77,600 T s
230,828 139521 (36,067) BRI 862,397 s
T ey 8266 2.444 " (a839) 47,452 25017
T mzont 1n2ss (38511) T oeeny) 814,945 517075
- T -- ____.2_2-.;5-4_-_“_ nﬂ(;:g;l-) ) 35,085 T 8})?53? o
TTamen s (15,557) T840 850,030 ‘602769
44,268 8620 - (1.622} 116,372 88,379
189,743 102,635 (15.557) (66.780) 733,658 $14,390

89




Consolidatgd accounts | segmental report

Our secondary segmental reporting covers the continuing operations and is based on the regional origin of the invest-
ments and gross written premium.

Total investments"

Figures in EUR thousand 2007 2006
M2 EIRES
Cermany 62523N 6,154,739
United Kingdom 1,187,499 1,068,868
Fiance 1,117,610 1,045,108
Other 3,261,338 2,890,875
TRwope ’ __ 1808818 11,159,591
Tusa T 5.909,163 6,342,466
Other 569,295 571,094
mh]&nh America_ ) T 6,248,458 o 6.?1-3._5‘6—0—
" asia o B - T 364,628 R T
Australia 649,006 561,455
Chustrolasia o o - 1,043,634 T a12,776
" Africa o 276,447 304385
Other 167,925 243,664
Tlotal i 19.815,276 19493976
Cross written premium
Figures in EUR thousand 2007 2006
1.1.-31.02. 1.1.-31.12.
Gross written premium
“Cermeny 1,385,552 1356733
United Kingdom 1,512,164 1,401,468
France 386,054 434,581
Other 1,131,846 1,188,114
" Evtope ) ’ 4,415,616 4,380,896
wa T T - T h 1,879,555 3058830
Other 390375 389,630
" “North America 2,269,930 3,448,460
Asa 563,461 Tss0500
Australia 475,560 403,863
" Australasia h - 1,042,021 954368
" Afiica ) 262.427 273,309
“other B T 270807 232290
" Total T T T 8,253,901 9289323

" After efiminalion of iner el (rEnsactiord within the Graup ocress segments
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NOTES

1. Company information

The parent company Hannover Riickversicherung AG (*Hannover Re*) and its subsidiaries [collectively referred to as
the "Hannover Re Group®) transact all lines of non-life and life/health reinsurance. The Grougp maintains business rela-
tions with more than 5,000 insurance companies in about 150 countries. With gross premium of approximately EUR
8.3 billion, Hannover Re is one of the largest reinsurance groups in the world. The Group's global network consists of
maore than 100 subsidiaries, affiliates, branches and representative offices in around 20 countries. The Group's German
business is conducted by the subsidiary E+5 Riick. We employ over 900 staff in Hannover and roughly 1,800 worldwide.
The parent company is a joint-stock corporation, the registered office of which is located at Karl-Wiechert-Allee 50,
30625 Hannover, Germany,

Hannover Riickversicherung AG is a subsidiary of Talanx AG, which in turn is wholly owned by HDI Haftpflichtverband
der Deutschen Industrie V.a.C. (HDI).

2. Accounting principles

Hannover Re is obliged to prepare a consolidated financial statement and group management report in accordance
with § 290 German Commercial Code (HGB).

Pursuant to EU Regulation {EC) No. 1606/ 2002, the present consolidated financial statemert and group management
report of Hannover Re have been drawn up in accordance with the International Financia! Resorting Standards {IFRS)
that are to be used within the European Union. We have also made aitowance for the supptementary regulations applic-
able pursuant to § 3152 Para. 1 German Commercial Code {HGB) and the supplementary provisions of the parent
company's Articles of Association as amended on 3 August 2007.

With the aim of focusing on our reinsurance business and following the sale of Praeterian Financial Group, Inc, New
York, we have divided our segmental reporting drawn up in accordance with the provisions of 1AS 14 "Segment Re-
porting” into the business groups of non-life reinsurance and life and health reinsurance. Financial reinsurance - as part
of the product range of non-life reinsurance - as well as the remaining pertion of the specialty insurance business
group are now reported together with and in the non-life reinsurance business group. The figures for the previous pesiod
shown for comparative purposes have been adjusted retrospectively,

The consolidated financial statement reflects all IFRS in force as at 31 Decemnber 2007 as well as all interpretations
issued by the International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), application of which was mandatory
for the 2007 financial yeas.

Since 2002 the standards adopted by the International Accounting Standards Board {|ASB) have been referred 1o as
*International Financial Reporting Standards (IFRS)"; the standards dating from earlier years still bear the name "Inte-
national Accounting Standards {IAS)". Standards are cited in our Notes accordingly; in cases where the Notes do not
make explicit reference to a particular standard, the term IFRS is used.

tn addition, the German Accounting Standzrds (GAS) adopted by the German Accounting Standards Committee (GASC)
have been observed insofar as they do not conflict with currently applicable IFRS.

The declaration of conformity required pursuant to § 161 German Stock Corporation Act {AktG) regarding compliance
with the German Corporate Governance Code has been submitted and made available to the shareholders.

The annual financial statements inctuded in the consolidated financial statement were for the most part drawn up as at
31 December. Pursuant to JAS 27,27 there is no requirement to compile interim accounts for Group companies with
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diverging reporting dates because their closing dates are no earlier than three months prior to the closing date for the
consolidated financial statement.

The annual financial statements of all companies were initially drawn up in compliance with the provisions of the re-
spective national laws and then transformed to IFRS in accordance with standard Group accounting and measurement
rules.

The consolidated financial statement was drawn up in euros (EUR), the amounts shown have been rounded to EUR
thousands and -~ provided this does not detract from transparency - to EUR millions. Figures indicated in brackets refer
to the previous year.

The present consolidated financial statement was examined by the Supervisory Board, adopted at the meeting of the
Supervisory Board held on 11 March 2008 and hence released for publication.

New accounting principles

As a consequence of the amendment of IAS 1 "Presentation of Financial Statements”, disclosures are to be provided in
the Notes that enable readers to understand the entity's objectives, palicies and processes for managing capital and
expand on the information contained in the statement of changes in shareholders' equity. The amended standard is
mandatory for financial years beginning on or after 1 January 2007. We would refer the reader to our remarks on value-
based management on pages 53 et seq. of this report as well as to our additional comments in Section 7.9 “Sharehold-
ers’ equity and minority interests”,

IFRS 7 "Financial Instruments: Disclosures®, which is mandatory for financial years beginning on or after 1 Janvary
2007, combines the disclosure requirements for financial instruments previously contained in 1AS 30 *Disclosures in the
Financial Statements of Banks and Similar Financial Institutions” and JAS 32 “Financial Instruments: Disclosure and
Presentation”. In this connection certain disclosure requirements were modified or extended. First-time adoption of this
standard led to extended disclosures on financial instruments as well as on the type and extent of the risks assaciated
with such financialinstruments.

IFRIC 8 "Scope of IFRS 2" ctarifies the scope of IFRS 2 "Share-based Payment”, which is also applicable to transactions
where an entity receives goods or services in consideration for share-based payment. IFRIC 8 explains that IFRS 2
applies even if the entity cannot specifically identify some or all of the goods or services received. IFRIC 8 is mandatory
for financial years beginning on or after | May 2006. The Interpretation had no implications for the consolidated
financial statement. For further details we would refer the reader to Section 8.3 “Share-based payment”.

In July 2006 the IFRIC published IFRIC 10 "Interim Financial Reporting and Impairment®, which addresses the conflict
between the requirements governing recognition of impairment losses contained in I1AS 36 and I1AS 39 and those set
out in IAS 34 "Interim Financial Reporting.” The interpretation conctudes that where an entity has recognised an im-
pairment loss in an interim period for which a reversal is prohibited according ta 1AS 36 or IAS 39, that impairment
should not be reversed in subsequent interim financial statements or in annual or consolidated finantial statements -
despite the stipulation in 1A5 34 that the preparation of interim financial statements may not influence the annual
result. SFRIC 10 shall be applied to reporting periods beginning on or after 1 November 2006. The interpretation had
no implications for the consolidated financial statement since our current practice aleady reflects the principles set
out therein.
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Standards or changes in standards that have not yet entered
into force or are not yet applicable

The 1458 has issued the following standaids, interpretations and amendments to existing standards with possible impli-
cations for the consolidated financial statement of Hannover Re, application of which is not yet mandatory for the year
under review and which are not being applied early by Hannover Re:

In November 2006 the IASB issued IFRS 8 "Operating Segments®, which replaces the previous IAS 14 "Segment Re-
porting”. IFRS 8 requires adoption of the "management appraach™ for reporting on the economic position of segments.
Under this approach, the segmentation and the disclosures for the segments are based on the information used intern-
ally by management for evaluating segment performance and deciding on the allocation of resources. IFRS 8 applies
to financial years beginning on or after 1 January 2009. Hannover Re is currently investigating the implications of this
standard for the consolidated financial statement.

Also in November 2006 the IFRIC published IFRIC 11 *IFRS 2 - Group and Treasury Share Transactions™. The interpret-
ation contains guidelines for how to apply IFRS 2 "Share-based Payment” to share-based payment arrangements in-
volving an entity’s own equity instruments or rights to equity instruments awarded within the same group. IFRIC 11 is
mandatory for financial years beginning on or after 1 March 2007, Hannover Re does not currently expect application
of the interpretation to have any influence on the consolidated financial statement.

In January 2008 the 1ASB published the revised versions of IFRS 3 *Business Combinations® and IAS 27 "Consolidated
and Separate Financial Statements". The new provisions primarily cover the recognition of minority interests, measure-
ment issues in connection with successive acquisition, changes in a participating interest with or without a loss of con-
trol and adjustments to acquisition costs depending upon future events and their effects on goodwill. The revised IFRS 3
does not apply to combinations of entities under commeon control. The amendments are mandatory for financial years
beginning on or after 1 July 2009. Hannover Re is currently investigating the implications of these standasds for the
consolidated financial statement.

3. Accounting policies
3.1 Change in accounting policies

Effective 28 December 2007 guarantees given by Talanx AG were transferred with legal forze from Hannover Re to
Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd. The guarantees relate to a group of reinsurance contra:ts and provide for cash
compensation from the guarantor in the event that the technical balances plus interest paid on certain measurement
dates are not covered by the present vaiue of the future earnings from these contracts. The contracts in question are
classified as financial instruments with the character of loans and receivables in accordance with |AS 39 and measured
at amortised cost (so-catled "investment contracts”; please see also the explanatory remarks below on reinsurance
contracts in Section 3.2 “Summary of major accounting policies™). In this context, the technital balances as at the bal-
ance sheet date represented the amartised cost of the financial instruments. The adjustment was made retroactively as
required by 1AS 8. This gave rise to a reallocation within the balance sheet of deferred acquisition costs totalling EUR
249.8 million (EUR 248.0 million) to the investment category of loans and receivables as well as a reallocation from the
reinsurance underwriting result to ordinary investment income in an amount of EUR 12.5 million {EUR 7.8 million}. The
figures for the previous year have been adjusted retrospectively for comparative purposes as.required by IAS 8. This re-
dlassification, which affected the life and health reinsurance and non-life reinsurance business groups, did not affect the
premium, operating profit (EBIT) or net income or the shareholders’ equity.
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3.2 Summary of major accounting policies

Reinsurance contracts: in March 2004 the 1ASB published IFRS 4 *Insurance Contracts®. The first standard governing
the accounting of insurance contracts, it divides the "Insurance Contracts® project into two phases. IFRS 4 represents
the outcome of Phase | and serves as a transitional arrangement until the IASB defines the measurement of insurance
contracts after completion of Phase Ii. Underwriting business is to be subdivided into insurance or so-called "investment
contracts”. Contracts with a significant insurance risk are considered to be insurance contracts, while contracts without
significant insurance risk are to be classified as investment contracts. The standard is also applicable 1o reinsurance
contracts. IFRS 4 contains fundamental rules governing specific circumstances, such as the separation of embedded
derivatives and unbundling of deposit components. In conformity with these basic rules of IFRS 4 and the IFRS Frame-
work, Hannover Re is availing itself of the option of retaining the previously used accounting policies for underwriting
items (US GAAP),

Financial assets: as a basic principle we recognise the purchase and sale of directly held financial assets as at the
settlement date.

Financial assets held to maturity are comprised of non-derivative assets that entail fixed or determinable payrents
on a defined due date and are acquired with the intent and ability to be held until maturity. They are measured at
amortised cost. Payment of the corresponding premiums or discounts is spread across the duration of the instruments
in the statement of income using the effective interest rate method. Depreciation is taken in the event of permanent
impairment,

Loans and receivables are non-derivative financial instruments that entait fixed or determinable payments on a
defined due date and are not listed on an active market o sold at short notice. They are carried at amortised cost;
premiums or discounts are deducted or added within the statement of income using the effective interest rate method
until the amount repayable becomes due. Depreciation is taken only to the extent that repayment of a loan is no
fonger to be expected.

Financial assets at fair value through profit or loss consist of securities held for trading and those classified as neas-
ured at fair value through profit or loss since acquisition. In addition, all derivative financial instruments not acquired
for hedging purposes are recognised here. Also reported here are all siructured securities that would have needed to
have been broken down had they been recognised as availabte for sale - a breakdown which Hannaver Re did not
make. Trading securities are casried at their fair value on the balance sheet date. If stock market prices are not avail-
able for use as fair values, the carrying values are determined — especially in the case of derivatives — using generally
acknowledged measurement methads. All unrealised gains or losses from this valuation are recognised in net invest-
ment income, Securities held for trading encompass all fixed-income and variable-yield securities that we acquired for
trading purposes and with the aim of generating short-term gains. Realised and unrealised gains or losses on fnancial
assets carried at fair value through profit or loss are recognised directly in the statement of income in the period in
which they occur.

Financial assets classified as available for sale are carried at fair value; accrued interest is recognised in this context.
We allocate to this category those financial instruments that do not satisfy the criteria for classification as helc to
maturity, loans and receivables, at fair value through profit of loss, or trading. Unrealised gains and losses arising out
of changes in the fair value of securities held as available for sale are recognised - with the exception of currency
valuation differences on monetary items - in shareholders' equity after deduction of deferred taxes.

The fair value of fixed-income and variable-yield securities is determined primarily by means of prices fixed on publicly
quoting markets or exchanges on the basis of “bid" prices. If such financial assets are not quoted on public markets, the
fair value is calcuiated on the basis of the acknowledged effective interest rate method or estimated using other finan-
cial assets with similar credit rating, duration and return characteristics. Under the effective interest rate method the

95




Notes | ac

rounting policies

current market interest rate levels in the relevant fixed-interest-rate periods are always taken as a basis. The fair value
of equities and equity-like financial assets is also calculated primarily on the basis of prices fixed on publicly quoting
markets and exchanges.

Permanent impairments on all fixed-income and variable-yield securities are recognised directly in the statement of in-
come. In addition, 1AS 39.61 {rev, 2003) states that in the case of securities with the character of equity a significant ot
prolonged decrease in fair value below acquisition cost constitutes objective evidence of impairment. Hannover Re con-
siders securities to be impaired under 1AS 39 if their fair vatue falls significantly, i.e. by at leas: 20%, os for 2 prolonged
period, i.e. at least nine months, below acquisition cost. In accordance with IAS 39.69 the reversal of impairment losses
on equities to the statement of income once impairment has been taken is prohibited, as is adjustment of the cost basis.
Impairment is tested in each reporting period using the criteria defined by Hannover Re. 1f a security is considered to be
impaired on the basis of these criteria, |AS 39.68 requires that a value adjustment be recognised in the amount of the
fair value less historical cost and less prior value adjustments, meaning that depreciation is taken on the fair value as at
the closing date - if available, on the publicly quoted stock exchange price.

Netting of financial instruments: financial assets and labilities were only netted and recognised in the appropriate net
amount where expressly permitted in law {reciprocity; similarity and maturity), in other words if the intention is to offset
such items on a net basis and this offsetting can be effected simultaneously.

Other invested assets are for the most part recognised at nominal value. lnsofar as such finaricial assets are not listed
on public markets (e.g. participating interests in private equity firms), they are camied at the latest available "net asset
value* as an approximation of the fair value,

Investments in associated companies are valued at equity on the basis of the proportionate shareholders’ equity attrib-
utable to the Group. Under tAS 28.23, which reguires the application of the equity method based on the investor's
share of the results of operations of the investee, the goodwill apportionable to the associated companies must be
recognised together with the investments in associated companies. The year-end result of an associated company
relating to the Group's share is included in the net investment income and shown separately. As a general rute, the
shareholders' equity and year-end result ase taken from the associated company's latest avaitable annual financial
statement.

Real estate used by third parties (investment propedty) is valued at cost less scheduled depreciation and impairment.
Straight-line depreciation is taken over the expected useful life - at most 50 years. Under the impairment test the mar-
ket value of real estate for third-party use (recoverable amount) is determined using acknowledged valuation methods
and compared with the carrying value; unscheduled deprectation is taken where necessary. Maintenance costs and
repairs are expensed. Value-enhancing expenditures are capitalised if they extend the useful life.

Cash is carried at face value,

Funds held are receivables due to reinsurers from their clients in the amount of their contractually withheld cash
deposits; they are recognised at acquisition cost (nominal amount). Appropriate allowance is made for credit risks.

Accounts receivable: the accounts receivable under reinsurance business and the other receivables are carried at nom-
inal value; value adjustments are made where necessary on the basis of a case-by-tase analysis. We use value adjust-
ment accounts for value adjustments taken on reinsurance accounts receivable, while all other write-downs are booked
directly against the underlying position.

Defesred acquisition costs principally consist of commissions and other variable costs directly connected with the

acquisition or renewal of existing reinsurance contracts. These acquisition costs are capitalised and amortised over the
expected period of the underlying reinsurance contracts. Deferred acquisition costs are regulaily tested for impairment.
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Retnsurance recoverabies on technical reserves: shares of our retrocessionaires in the technical resesves are calculated
according to the contraciual conditions on the basis of the gross technical reserves. Appropriate altowance is made for
credit risks.

Intangible assets: in accordance with IFRS 3 "Business Combinations® scheduled depreciation is not taken on goodwill;
instead, unscheduled depreciation is taken where necessary after an annuat impairment test. For the purposes of the
impairment test, goodwill is to be allocated pursuant to 1AS 36 "Impairment of Assets” to so-called “cash generating
units” {CGUs). Each CGU to which goodwill is allocated should represent the lowest level on which goodwill is ronitored
for internal management purposes and may not be larger than a primary or secondary segment. Following al'acation
of the goodwill it is necessary to determine for each CGU the recoverable amount, defined as the higher of the value in
use and the fair value less costs to sell. The recoverable amount is to be compared with the book value of the CGU
including goodwill. When the latter exceeds the recoverable amount, an impairment expense is to be recognised. The
other intangible assets largely consist of purchased and self-developed software. This is recognised at acquisition cost
fess scheduled depreciation. The other intangibte assets also contain - within the scope of corporate acquisitions - the
expected present value of future profits (PVFP) at the time of acquisition of already existing life reinsurance portfolios;
amaortisation is taken according to the periods of the underlying acguired contracts. intangible assets are regularly
tested for impairment and unscheduled depreciation is taken where necessary.

Deferred tax assets: IAS 12 requires that assets-side deferred taxes be established if assets had to be recognised in a
lower amount or liabilities in a higher amount in the consolidated balance sheet than in the tax balance sheet and if
these differences will be cancelied out agatn for tax purposes in the future (so-called temporary differences). Deferred
tax assets are also to be recognised on tax loss carry-forwards. Insofar as unrealised losses on securities are carried
directly in shareholders’ equity {cf. explanatory nates on financial assets held as available for sale}, the resulting defesred
tax assets are also recognised outside the statement of income. Valuation allowances are made for deferred tax assets
as soon as realisation of the receivable no longer appears tikely.

QOther assets are accounted for at amortised cost. Own-use real estate is measured in the same way as investient
property.

Technical reserves: the technical reserves are shown for gross account in the balance sheet, i.e. before deduction of the
share attributable to our reinsurers; cf. here the remarks concerning the corresponding assets. The reinsurers' portion is
calculated and accounted for on the basis of the individual reinsurance contracts.

Loss and loss adjustment expense reserves are constituted for payment obligations from reinsurance losses that have
occurred but have not yet been settled. They are subdivided into reserves for reinsurance losses reported by the bal-
ance sheet date and reserves for reinsurance osses that have already been incurred but not yet reported (IBNR} by the
balance sheet date. The loss and loss adjustment expense reserves are based on estimates that may diverge from the
actual amounts payable. In reinsurance business a considerable period of time may elapse between the occurrence of
an insured loss, notification by the insurer and pro-rata payment of the loss by the reinsurer. For this reason the best
estimate of the future settlement amount is carried. With the aid of actuarial metheds, the estimate makes allowance
for past experience and assumptions relating to the future development. With the exception of a few reserves, future
payment obligations are not discounted.

Benefit reserves are comprised of the underwiiting reserves for guaranteed claims of ceding companies in life and
health reinsurance. Benefit reserves are determined using actuarial methods on the hasis of the present value of future
payments to cedants less the present value of premium still payable by cedants. The calculation includes assumptions
relating to mortality, disability, lapse rates and the future interest rate development. The actuarial bases used in this
context allow an adequate safety margin for the risks of change, error and random Ructuation. They correspond to
those used in the premium calculation and are adjusted if the original safety margins no longer appear to be sufficient.
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Unearned premium is premium that has already been collected but is allocated to future risk periods. |n reinsurance
business fAat rates are sometimes used if the data required for caltculation pro rata temporis is not available,

Deferred tax liabilities: in accordance with 1AS 12 deferred tax liabilities must be accounted for if assets are to be
recognised in a higher amount or liabilities in a lower amount in the consolidated balance sheet than in the tax
halance sheet and if these differences will be cancelled out again in the future for tax purposes (so-called temporary
differences).

Long-term liabilities principally consist of subordinated debts that can only be satisfied after the claims of other cred-
itors in the event of liquidation or bankruptey. They are measured at amortised cost. Liabilities to holders of minority
shares in partnerships arising out of long-term capital commitments are measured at the fair value of the redemption
amount a3 a1 the balance sheet date.

Shareholders' equity: the items "common shares” and *additional paid-in capital” are comprised of the amounts paid

in by the parent company's shareholders on its shares. In addition to the statutory reserves of the parent company and
the allocations from net income, the retained earnings consist of reinvested profits generated by the Hannover Re
Group comparties in previous periods. What is more, in the event of a retrospective change of accounting policies, the
adjustment for previous periods is recognised in the opening balance sheet value of the retained earnings and compar-
able items of the earliest reported period. Unrealised gains and losses from the fair value measurement of financial
instruments held as available for sale are carried in cumulative other comprehensive income under unrealised price
gains/ losses from investments. Translation differences resuiting from the currency translation of separate financial
statements of foreign subsidiaries are recognised under gains and losses from currency translation.

Minority interests are shares in the equity of affiliated companies not held by companies belonging to the Group.
IAS | “Presentation of Financial Statements” requires that minority interests be recognised separately within Group
shareholders' equity. The minority interest in profit or loss is shown separately as profit appropriation following the
net income ("thereof” note). Thisitem refers mainly to minarity interests in £+5 Riick and its subsidiaries.

3.3 Major discretionary decisions and estimates

in the consolidated financial statement it is to some extent necessary to make estimates and assumptions which affect
the assets and liabilities shown in the balance sheet, the information on contingent claims and liabilities as at the bal-
ance sheet date and the disclosure of income and expenses during the reporting period. Key facts and circumstances
subject to such assumptions and estimates include, for example, the recoverability of contingent reinsurance liabilities,
the recoverability of investments in associated companies, the valuation of derivative financial instruments as well as
assets and liabilities refating to employee benefits. The actual amounts may diverge from the estimated amounts.

In order to measure the "ultimate liability™ the expected ultimate loss ratios are calculated in non-life business with the
aid of actuarial methods such as the “chain ladder” method. The development uatil completion of the run-off is projected
on the basis of statistical triangles from the original notifications of ceding companies. In this context it is generally
assumed that the future rate of inflation of the loss run-off will be analogous to the average rate of the past inflation
contained in the data. The more recent underwriting years in actuarial projections are of course subject to greater
uncertainty, although this can be considerably reduced with the aid of a variety of additional information on improve-
ments in the rates and conditions of the business written and on loss trends. The amounts arrived at as the difference
between the ultimate losses and the reported losses are set aside as the IBNR reserve for losses that have been incurred
but are not yet known or have still to be reported.

By analysing a broad range of observable information it is possible to classify losses as major individual loss events.

Measurement of the obligations existing in this connection is carried out using a separate process, which is based largely
on contract-specific estimates.
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For further details, for example concerning the modelling of natusal catastrophe scenarios and the assumption relating
to asbestos and pollution risks, the reader is refesred to our comments in Section 6 "Management of technical and
financial risks". We would further refer to our explanatory remarks on the technical reserves in Section 3.2 "Summary of
major accounting policies” and Section 7.2 “Technical assets and liabilities".

tn life and health reinsurance business too the calculation of reserves and assets is crucially dependent on actuarial pro-
jections of the covered business. So-called mode! points are defined according to the type of business covered. The main
distinguishing criteria are the age, sex and (non-}smoker status of the insured, taiiff, poticy period, period of premium
payment and amount of insurance. The portfolio development is simulated for each mode! point, in which regard the
key input parameters are either predefined by the tariff (e.g. allowance for costs, amount of premium, actuarial interest
rate) or need to be estimated (e.g. mortality or disability rates, [apse rates). These assumptions are heavily dependent
on country-specific parameters and on the sales channel, quality of the cedant's underwriting and claims handling, type
of reinsurance and other framework conditions of the reinsurance treaty. The superimposition of numerous model
points gives rise to a projection, which incorporates inter alia assumptions concerning the portfolia composition and
the commencement of covered policies within the year. Such assumptions are estimated at the inception of a seinsur-
ance treaty and subsequently adjusted to the actual projection.

The projections, which cover various model scenarios (*conservative assumptions” versus "best estimate®), constitute
the starting point for numerous areas of application encompassing quotation, the determination of carrying values and
embedded values as well as contract-specific analyses, e.g. regarding the appropriateness of the recognised reinsurance
liabilities (*liability adequacy test”}. in this context we would refer the reader to our comments on technical assets

and reserves in Section 3.2 “Summary of major accounting policies” and on the “liability adequacy test” in Section 7.2
*Technical assets and liabilities".

In determining the carrying values for certain financial assets it is sometimes necessary to make assumptions in ordes
to calculate fair values. In this regard we would refer the reader to our remarks in Section 3.2 *Summary of maor ac-
counting policies” concerning financial assets at fair value through profit or loss and securities held as available for sale.
Assumptions concemning the appropriate applicability criteria are necessary when determining the need for impair-
ments on non-monetary financial assets held as available for sale. In this regard we would again refer the reader to our
explanatory remarks in Section 3.2 "Summary of major accounting policies”,
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4. Consolidated companies and consolidation principles

Hannover Riickversicherung AG is the parent company of the Group. The consolidated financial statement includes
fourteen {eleven) German and nineteen {eighteen) foreign companies, as well as three {three) foreign subgroups. Three
{three) German and three (three) foreign associated companies were consolidated using the equity method.

In conformity with ktem 7.1.4 of the recommendations of the German Corporate Governance Code as amended on
14 june 2007, the following table alse lists major participations in unconsolidated third companies.

with regard to the major acquisitions and disposals in the year under review please see our remarks in Section 5 *Major
acquisitions, new formations and other corporate changes®.

The figues for the capital and capital reserves as well as the resuit for the last financial year are taken from the local
financial statements drawn up by the companies.
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Companies included in the consolidated financial statement

Name and registered office of the company Participation Capital Result
{Figures in currency units of 1,000} in% angd reserves for the last

! financial year
Affiliated companies resident in Cermany
Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,
Hannover/Germany " 100.0 EUR 2,618,749 EUR -
2weite Hannove: Rick Beteilipung Verwaltungs-GmbH,
Hannever/Germany ? 1000 EUR 500,600 EUR -
HILSP Komplementar GmbH
Hannover/Germany® 100.0 EUR 25 EUR -
Hannover insurance-Linked Securities GmbH & Co. KG,
Hannover/Germany? 100.0 EUR - EUR -
Hannover America Private Equity Partners il GmbH & Co. KG,
Hannover/Germany ® 953 EUR 105,260 EUR 2,987
HAPEP 11 Holding GmbH,
Hannover/Germany ® 953 EUR 47,813 EUR 3,081
GbR Hannove! Ruckversicherung AG/
E+S Risckversichetung AG Grundstiicksgeselischaft,
Hannover/Germany * 81.9 EUR 60,494 EUR 727
Hannover Re Euro RE Holdings GmbH,
Cologne/Germany B81.9 EUR 125 EUR 37
Hannover Euro Private Equity Partners |1} GmbH & Co, KG,
Hannover/Germany® 67.1 EUR 45,788 EUR 2,589
HEPEP il Holding GmbH,
Hannover/Germany " 67.1 EUR 9,167 EUR 1.231
£+S Rickversicherung AG,
Hannover/Cermany® 63.8 EUR  E0O,28% EUR 180,000
Hannover Euro Private Equity Partners IV GmbH & Co, KG,
Hannover/Cetmany ® 60.2 £UR 39,519 EUR {1}
Hannoves Euro Private Equity Partners | GmbH & Co. KG,
Hannover/Germany® 57.7 EUR 15,427 EUR 2,023
HEPEP |f Holding GmbH,
Hannover/Germany® 57.7 EUR 9.912 EUR 5028
Affiliated companies resident absroad
E+S Reinsurance {ireland) L1d.,
Dublin/retand¥ 100.0 EUR - EUR 2855
Hannover Finance {Luxembourg) $.A.,
Luxembouig/Luxembourg 100.0 EUR 49,677 EUR  (33.267)
Hannover Finance [UK) Limited,
Virginia Water/United Kingdom 100.0 GBP 131,329 o1 (o)
Hannover Life Reassurance Bermuda Lid,
Hamilton/Bermuda 100.0 EUR 120,150 EUR 876
Hannover Life Reassurance Company of America,
Orlando/USA 100.0 usp 136,570 uso 30319
Harnnover Life Reassurance (lreland) Ltd.,
Dublin/treland * 100.0 EUR 278,346 EUR 38,686
Hannover Life Reassurance {UK) Ltd,,
Virginia Water/United Kingdom 1000 GBP 48,233 cap 9,595
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Name {nd registered office of the company Participation Capital forle;:ll'ast
{Figure} in currency units of 1,000) in% and reserves financi
nancial year
Hannoder Life Re of Austialasia Lud,,
Sydney} Australia 100.0 AUD 168515 AUD 28,040
Hannover Re Advanced Solutions Ltd,,
Dublinfiretand® 1000 EUR 3 EUR -
Hannayer Re (Bermuda) Ltd.,
Hamiltgn/Bermuda " 100.0 EUR  968,00C EUR 138652
Hannover Reinserance {Dublin) Ltd,
Dublingireland” 100.0 EUR - EUR 7053
Hanneyer Reinsurance (Iseland) 1td,
Oublingtreland 9% 100.0 EUR 443,732 EUR 9,188
Hannoyer ReTakaful BS.C. (c),
mananfa/Xingdom of Bahrain 1000 BHD 20,103 8HD 103
Hannover Services {UX) Lid,,
Virginiy Watesr/United Kingdom 100.0 o1 74¢ Gep 4
Interngtional Insurance Company of Hannover Ltd.,
Bracknpll/United Kingdom 100.0 cep 96,98E GBP 920
Hannoyer Finance, inc,
Wilmington/Usa ¥ 100.0 usD 484,733 usD (140,873}
Hannover Finance, tnc. compiles its own subgroup financial
statement in which the following major company is included:
Clarendon Insurance Group, Inc,
Wilmingtan/UsSA 1% 1000 usc  207,85¢ usD  {194,009)
Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd.,
Johaanesburg/South Africa® 1000 IAR  18204E ZAR 125091
Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) L1d. compiles its own
subgroup financial statement in which the following major
companies are included:
Hannover Life Reassurance Africa Lid,,
Johannesburg/South Africa ™ 100.0 ZAR 160,212 ZAR 57,465
Hannover Reinsurance Africa Ltd.,
Johannesburg/ South Africa 100.0 ZAR 558,234 ZAR 114,117
Hanngver Re Real Estate Holdings, inc.,
OifandosUsSA ™ 95.1 usb 111,641 usD 5338
Hannover Re Real Estate Holdings, Inc. hotds a subgroup in which
the following major company is included:
5115 Sedge Corporation,
Chitago/UsAt™ 85.1 usp 1874 usp 190
Penatés A, Ltd.,
Tartola/8ritish Virgin Islands” 90.3 usp 345754 usp (82)
WRH Offshore High Yield Partners, LP,
Wilmiogron/USA™ 89.1 usD &7 usp 464
Kaith Re, Ltd,,
Hamilfon/Bermuda B8.0 uso 291 usp (443)
Assoc|ated companies sesident in Germany
Oval Qffice Grundstlcks CmbH,
Hanngver/Cermany 50.0 EUR 59,204 EUR 1,154
WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-AG,
Hanngver/Germany™ 328 EUR 77,906 EUR 6,293
HANNOVER Finanz GmbH Beteiligungen und Kapitalanlagen,
Hanngver/Germany® 250 EUR 72,255 EUR 7,634
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Name and registered office of the company Participation Capital fu?:;:'ltast
(Figures in currency units of 1,000) in% and reserves financial year
Associated companies resident abroad
{TAS Assicurazioni S p.A,
Trento/haly" 437 EUR 56,960 EUR 65
ITAS VitaS.p.A,
Trento/ taly" 349 EUR 63,472 EUR {536)
WPG CDA IV Liquidation Trust,
Grand Cayman/Cayman Islands®'® 273 usD 444 usD (451}
Partitipations in Cermany
Infernationale Schule Hannover Region,
Hannover/Germany 'Y 1.1 EUR 1,005 EUR 190
Participations absoad
Mediterranean Re, PLC,
Dubiin/lreland ™' 333 usD 3925 usD 20
¥ Provisicnol (unoudited] figuies * U5 GAAP figurts
* (Compony wa established in 2007 ~ busingss operpiion to commence & | Konuary 2008 * Fuagneiol year oo of 31 December 2006
* Finoncial peor o3 61 30 Septesibes 2007 * Compasty s in kquidotion
* Inathive comgpany 9 Frguees a3 ot 31 Auguas 2006
* RS figerns N Fuonciod yeor o3 ot 31 july 2006
* Consobdoted hgures * Fagues o5 of 31 Devember 2005

Capital consolidation

The capital consolidation complies with the requirements of IAS 27 "Consolidated and Separate Financial Statements”,
Subsidiaties are consolidated as soon as Hannover Re acquires a majority voting interest or de facto contioliing influence.
The same is true of special purpose entities, the consolidation of which is discussed separately below.

Only subsidiaries of minor importance for the assets, financial position and net income of the Hannover Re Greup are
exempted from consolidation, For this reason thirteen foseign service companies, the business object of which is primarily
the rendering of services for reinsurance companies within the Group, were not consolidated in the year under review.

The capital consolidation is based on the revaluation method. In the context of the "purchase accounting” me:hod the
acquisition costs of the parent company are netted with the proportionate shareholders’ equity of the subsidiary at the
time when it is first included in the consolidated financial statement after the revaluation of all assets and liabilities.
After recognition of all acquired intangible assets that in accordance with IFRS 3 "Business Combinations® are to be ac-
counted for separately from goodwill, the difference between the revalued shareholders’ equity of the subsidiary and
the purchase price is recognised as goodwil), Under {FRS 3 scheduled amortisation is not taken on goodwill. Instead, un-
scheduled amortisation is taken where necessary on the basis of annual impairment tests. Immaterial and negative
goodwill are recognised in the statement of income in the year of their occurrence.

Minority interests in shareholders' equity are reported separately within Group shareholders' equity in accordance

with 1AS 1 "Presentation of Financial Statements™. The minority interest in profit or loss, which ferms part of net income
and is shown separately after net income as a “thereof” note, amounted to EUR 116.4 million (EUR 88.4 million) as at
31 December 2007.

Minority shares in partnerships are reported under long-term liabilities in accardance with the applicable version of
1AS 32
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Companies over which Hannover Re is able to exercise a significant influence {*asseciated companies”) are normally
consolidated "at equity* with the proportion of the shareholders’ equity attributable to the Group. A significant influ-
ence is presumed Lo exist if a company belonging to the Hannover Re Group directly or indirectly holds at least 20% -
but no mare than 50% - of the voting rights. Income from investments in associated companies is recognised sepa-
rately in the consolidated statement of income.

Debt consolidation

Receivables and liabilities between the companies included in the consolidated financial statement were offset against
each athes,

Consolidation of expenses and profit

The effects of business transactions within the Group were eliminated.

Consolidation of special purpose entities

Securitisation of reinsurance risks

The securitisation of reinsurance risks is largely structured through the use of special purpose entities. The existence of
a consolidation requirement in respect of such entities is to be examined in accordance with SIC-12 "Consolidation -
Special Purpose Entities”. In cases where IFRS do not currently contain any specific standards, Hannover Re’s analysis -
in application of JAS 8.12 - also falls back on the relevant standards of US GAAP.

Since November 2000 Hannover Re had held voting equity interests in the special purpose entity Mediterranean Re
PLC for the securitisation of reinsurance risks in France and Monaco. The securitisation ended as per the contractual
agreement on 18 November 2005. The bonds issued as security were repaid in full to investors. The additional paid-in
capital was repaid to the partners. The special purpose entity was finally wound up in the first quarter of 2008.

Under a transaction designated "K5" Hannover Re uses the capital market to securitise reinsunance risks. The transac-
tion was topped up during the year 2007 to USD 530.0 million and had a volume of EUR 360.2 million (EUR 314.1 mil-
lion) as at the balance sheet date. The securitisation was placed predominantly with institutionat investors in Nerth
America, Europe and Japan. The additional capital was provided by both new and existing invstors. The portfolio as-
sembled for the securitisatien consists of non-proportional reinsurance treaties in the property, catastrophe, aviation
and marine lines, including offishore business. Kaith Re Ltd., a special purpose entity domiciled in Bermuda, was used
for the uansaction. The planned term of the transaction runs until 31 December 2008. In accordance with SIC-12
Kaith Re Ltd. is included in the consolidated financial statement,

In March 2007 Hannover Re placed on the capital market a protection cover on its warldwide natural catastrophe busi-
ness in an amount of USD 200.0 million with a term of two years. It provides Hannover Re with aggregate excess of loss
coverage. The special purpose entity Kepler Re, a separate cell within Kaith Re Ltd., was used for the transaction. The
volume as at the balance sheet date totalled EUR 135.9 million. The underlying portfolio consists of the natural catas-
trophe business retained under the existing "K5” securitisation. The cover attaches upon occurrence of an aggregated
83-year-event for "KS” and is fully utilised upon occurrence of a 250-year accumulation. Within this spread the outside
investors in this and the *K5" transaction combined assume 90% of the "K5* losses, while the 1iemaining 10% remain
with Hannover Re. Hannover Re does not bear the majority of the economic benefits or risks arising out of this com-
pany's activities through any of its business telations with the special purpose entity.
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In February 2007 the Hannover Re Group for the first time transferred risks from reinsurance recoverables to the cap-
ital market. With this securitisation, which has a term of five years, the default risk assoctated with reinsurance: recover-
ables is reduced. The portfolio of recoverables underlying the transaction has a nominal value of EUR 1.0 billion and is
comprised of exposures to retrocessionaires. The securities serving as collateral are issued through the special purpose
entity Metlin CDO 1 B.V. A payment to Hannover Re s triggered by the insolvency of one or mare retrocessionaires as
so0n as Hannover Re's contractually defined cumutative deductible of EUR 60.0 million over the term of the cantract is
exceeded. Hannover Re does not derive the majority of the economic benefits or risks arising out of the special purpose
entity's activities through any of its business relations.

Investments

Within the scope of asset management activities Hannover Re has participated in numerous special purpose entities
since 1988, which for their part transact certain types of equity and debt capital investments. On the basis of ous analy-
sis of qur relations with these entities we concluded that the Group does not exercise a controlling influence in any of
these wransactions and a consolidation requirement therefore does not exist.

Hannover Re participates in a number of special purpose entities for the securitisation of catastrophe risks by taking up
certain capital market securities known as “disaster bonds” (or "CAT bonds"). Since Hannover Re does not exercise a
controliing influence in any of these transactions either there is no consolidation requirement.

In the previous year, with the aim of transferring peak exposures deriving from natural disasters to the capital market,
we issued a catastrophe ("CAT*) bond that can be traded on a secondary market - the first time we had used such a tool.
The CAT bond with a votume of USD 150 million was placed with institutional investars from Europe and North America
by Eurus Ltd., a special purpose entity domiciled in the Cayman Islands. Hannover Re does not exercise a controlling
influence over the special purpose entity.

5. Major acquisitions, new formations and other corporate changes

5.1 Acquisitions and new formations

On 7 February 2007 we reported on the permanent establishment of a branch of Hannover Re under formaticn in
Shanghai, People's Republic of China, for which we had received a licence in the previous year from the China Insurance
Regulatory Commission (CIRC) to transact fife reinsurance business. The company formation process was still ongoing
al the balance sheet date.

R.E.RE Investors GmbH, Cologne, equal shares of which are held by Hannover Re and E+5 Riick, was established on

23 July 2007. The company was included in the consolidated financial statement for the first time in the third quarter.
1n the fourth quarter of 2007 the company name was amended to Hannover Re Euro RE Holdings GmbH pursuant to
the revised memorandum of association. The object of the company is to acquire, hold, manage and sell real estate,
property and participating interests in real estate funds in Germany and abroad as well as in funds that participate in
real estate, property of real estate funds. The company's financial year begins on 1 October and ends on 30 September
of the following calendar year,

Hannover Life Reassurance Bermuda Ltd., based in Hamilton, Bermuda, was established on 10 August 2007, Iweite
Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH hotds the shares in the company, which commenced its business opei-
ations with effect from 4 October 2007. The object of the company, which was included in the consclidated financial
statement for the first time in the fourth quarter of 2007, is the writing of life, health, annuity and personal accident
reinsurance business as well as the acceptance of blocks of in-force life reinsurance business,
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Effective 23 Navember 2007 Hannover Re estabiished HILSP Komplementar GmbH, Hannover, The object of the com-
pany is participation as a personally liable managing partner in Hannover Insurance-Linked Securities Partners GmbH &
Co. KG. The company's financial year begins on 1 October and ends on 30 September of the Fullowing calendar year.
The company was included in the consolidated financial statement for the first time in the fourth quarter of 2007,

Also effective 23 November 2007 Hannover Re established Hanngver Insurance-Linked Securities Partners GmbH & Co.
KG. HILSP Komplementd: GmbH and Hannover Re - as managing limited partner ~ are authorised to manage the com-
pany's business. The object of the tompany is to build, hotd and manage a portfolio of insurance-linked securities. The
financial year of the company, which was induded in the consclidated financial statement for the first time in the fourth
quarter of 2007, begins on | October and ends on 30 September of the following calendar year.,

5.2 Disposals and discontinued operations

The company Castellum Holdings Ltd. and its subsidiary Castellum Re Ltd. held by Hannover Re (Bermuda) Ltd., Hamilton,
were liquidated effective 21 March 2007,

Effective 8 January 2007 Hannover Re sold its 49% interest in DSP Deutsche Senior Partner AG, Bonn - which was
recognised at equity in the consalidated financial statement - at book value to the company's majority shareholder,

A capital reduction of EUR 29.1 million was implemented in the first and fourth quarter 2007 at WRH Offshore High
Yield Partners, LP., Wilmington, 70.0% of which is held by Hannover Re and 30.0% by E+S Rick, through the sale of
part of the company's assets and payment of the sales proceeds to the shareholders.

Pursuant to IFRS 5 "Non-current Assets Held for Sale and Discontinued Operations”, a company component is deemed
to be a discontinued operation if it has been sold or is classified as hetd for sale as at the balan:e sheet date and repre-
sents a separate major line of business, whose activities and cash flows can be clearly distinguished from continuing
activities both operationally and for accounting purposes. The assets of discontinued operations classified as held for
sale are measured at the lower of carrying amount and fair value less costs to sell.

In the previous year Hannover Re reached agreement on the sale of its American subgroup Przetorian Financial Group,
Inc., New York {PFG), to an Australian insurance group. Effective 31 May 2007 beneficial ownership of the assets and
Hiabilities belonging to the subgroup classified in the previous periods as discontinued aperations was transfaired. They
were therefore no longer recognised as at the balance sheet date. In accordance with the structure of the transaction,
the purchase price was finally determined in the fourth quarter of 2007 and amounted to USD 810.9 millien. In com-
pliance with [FRS 5 we recognise the profit or loss of PFG in the consolidated statement of income for all presented periods
after tax in a separate line.

In order to avoid distorting effects on the profits and losses of the separately disclosed operatigns, transactions of a
long-term nature between the two groups of operations that are continued beyand the disposz ] date are recognised on
an unconsolidated basis.

The profit or loss, assets and liabilities and net cash flows of the discontinued operations are presented in the following

tables and broken down into their major components. The reported amounts for the year under seview only cover trans-
actions untit the deconsotidation date of 31 May 2007.
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Major items in the statement of income of discontinued operations

Figures in EUR thousand 2007 2006
Gross written premium 287,114 2,322,541
Ceded written premium 318,152 1,174,499
Net change in gross unearned premium 178,454 (236,500}
Nétb;e;ﬁ-n;'eamed o Tt T ' 147,456 Tonsaz
Net-ir;\;e;n—te-mincon;e ) o ) T T 20,444 o 30-33—1 o
Net underwriting result 11,430 112,470
Other income and expenses {7,075) {4,675)
Opemstingprofit/loss €8Ty T a9 6
Interess on hybrig capital T T 2283 5051

" Netincome before taxes o T T T T Tame amors
Taxes T T T T o 11,048 - ;;38_1" -
Atqui;-e:Ts;ha-re of curent inco-m:fl;m disconti—n_u'ed c;pe;a:ions T T 12,833 R
Group share of current income from discontinued operations 11,468 85,694
Income/loss from deconsolidation (aftes taxes) 23,617 -
Netimcome T T T 3so8s T

As at 31 December 2007 the net income recognised fram discontinued operations included a disposal gain of
EUR 23.6 million after taxes and less costs to sell. Due to the effect of items which are not tax-deductible, the tax
expenditure attributable to this disposal gain amounted to EUR 70.7 million.

Statement of cash flows from discontinued operations

Figures in EUR thousand 2007 2006

Cash flow from operating activities 172,834 193,488
Cash flow from investing activities {18,12%) {364,778}
Cash flow from financing activities - 142,182
Change in cash and cash equivalents 154,709 {27.108)
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5.3 Further corporate changes

Effective 1 January 2007 Hannaver Re completed a reorganisation of some of its {rish group companies with no effect
on income within the Croup. With the exception of specific reinsurance contracts, the business operations of E+5
Reinsurance {Iretand} L1d, and Hannover Reinsurance [Dublin) Ltd. were transferred by sale (o Hannover Reinsurance
{Ireland) Ltd. Since that date E+5 Reinsurance [lIreland) Ltd. and Hannover Reinsurance {Dublin) Ltd. have been in
run-off and are ne longer writing new business.

On 11 April 2007 Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GCmbH {HRBV} acquired effective 1 April 2007 the 10%
stake held by a minority shareholder, Civ Lebensversicherung AG, Hilden (CiV Leben), in E+5 Riick for a purchase price
of EUR 135.2 million, thereby increasing its participation in the company to 65.78%. CiV Leben, a subsidiary of Talanx
AG, is an affiliated company as defined by IAS 24. This increase in the share held in an already consolidated Group com-
pany with no change in control status constitutes a transaction between entities under commaon control. In accordance
with the appticable requirements of IFRS 3 in conjunction with I1AS 27 we dispensed with a revaluation of the net assets
and recognised the difference between the purchase price of the acquired shares and the pro-rata assets at existing
book vatues in an amount of EUR 6.8 millicn as goodwill,

Effective 1 July 2007 HRBV sold 2% of its stake in E+5 Riick to an outside third party for a price of EUR 27.0 million
by way of a share reduction in a consolidated Group company without a change of contsol status. As part of the trans-
action the goodwill, on which scheduled amortisation was taken until the 2001 financial yeal, was reduced by an
amount of EUR 1.2 million in light of pro-rata amortisation from previous years. In addition, intercompany profits of
EUR 4.8 million were realised. Upon closing of the transaction HRBY now holds 63.78% of the shares in E+5 Rick.

Effective 1 October 2007 Hannover Re acquired the 50% stake held by E+5 Rick in Hannover Life Re of Australasia

Ld., Sydney, Australia, for @ purchase price of EUR 96.8 miltion; full allowance was made for transaction costs. Hannaver
Re thus holds all shares in the company. All intescompany profits arising out of this transaction were eliminated.
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6. Management of technical and financial risks
6.1 General risk management

Risk spreading through diversification

Risk spreading across lines of business is referred to as diversification. In this way we are able to enhance the efficiency
of the allocated capital while at the same time reducing the required equity resources. The diversification effect is
determined using our internal risk model. Depending upon the capita! required by our business segments and lines and
their contribution to diversification, we define the cost of capital to be generated for each business unit.

Diversification effect within the non-life reinsurance business group

In EUR millien 1,082 6,139
145
m -—
41.5% Diversification
1,635 L
00 ﬂf i 3,594
499 - Effective risk
1,38 .' capital required
X4 f‘ * f & ‘Jo y
y s f ‘4 f’

W Risk copital* required per Multi-Specialist fine without diversification effect

* Coprtal rmquirement calibeated to the 99 97% quantile as per imerral risk modd

Diversification effect between business groups

in EUR million

L7 5,956
39.5% Diversification
663
3594 .
3609 € Fective risk
capitol required

ﬁ" \-}*"'\bj;# ‘f fﬁf

W Risk copirol* required per business group withou! divessification effect

* Captedd reqqurement cohivated (o the 99.97% quontsie &3 pey intencd risk model
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Scenario analyses

As part of our holistic approach to risk management across all business groups, we take into account all scenarios that
we consider to be relevant. In addition, we analyse certain (extreme or stress) scenarios, determine their effect on key
balance sheet variables and performance indicators and evaluate them in relation to the planned figures.

Market scenarigs

. . - EMect on forecast
Figures in EUR million shareholders' equity

2007 2006

Rise in the overall interest rate curve, fram 200 basis points

for the three-month interest rate to 100 basis points

for the 10-year interest rate

{with a linear interpolation between the two) (485.8} . {465)

Parallel vpward shift in the overall interest rate cuive

by 100 basis points {401.3) 396

Decline of 35% in equities {584.8) {411)

Eurapean currency crisis {1892)" (262.3) -

Pioperty crash associated with interest ate rise ™ {401.3) -

Stock markez crash {2000,2001} {697.4) -

® Strexs @ssociotesd with the tisk focton for these scenarios as spetlied by the Swiss Sobency Test

Stress tests for natural catastrophes after retrocessions

Figures in EUR million Effect on forecast

retincome
2007 2006
100-year loss California earthquake (222.9) {270}
100-year foss European windstorm (109.8) (281)
100-year loss US windstarm {291.5) {382}
100-year foss Japanese windstorm {95.1) -
100-year toss Tokyo earthquake (243.2) -

European Embedded Value

A key tool of ous value-based management and risk management in the area of life and health reinsurance is the
European Embedded Value (EEV). The EEV is a ratio used to evaluate iife insurance and reinsurance business. It is com-
prised of the value of in-foice business and the corresponding capital. The value of in-force business is determined as
the present value of the future shareholders' earnings from worldwide life and health reinsurance business after appro-
priate allowance for all risks underlying this business. Since the 2006 financial year the EEV has been calculated on

a basis that is consistent with the market. The European Embedded Value (EEV) for 2007 will be published on our
website tegether with the interim financial report on the first quarter of 2008.

Based on the latest available data published on 3 May 2007, the following table shows the EZV and its sensitivity to
selected scenarios in comparison with the corresponding figures for the previous year.
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Sensitivity analysis of the European Embedded Value (EEV)Y

EEv?
Figures in EUR miltion 2006 2005
EEV {base value) 2,089.5 1,880.9
Oiscounting +100 basis points 20434 1,807.5
Interest rate curve -100 basis points 2,106.1 1,765.6
Fair value of equities and real estate - 10% 2,088.4 1,881.2
Value of local currencies +5% " 20704 1,870.5
Costs-10% 2,1065 1,896.7
Lapse -1096 20736 1,893.6
Mortality -3% 23167 20473

® Mare extersive information is provided in the EEV reports for 2005 andm.wuuhdnnwr welnite. The presentution is based on ihe principles Rt publiceition of the EEV
which wet published for the first time in May 2004 and subsequently further din§ ber X005 By the CFO Forum, en internotionol eeganisation of Chief Financial
Officers from major insurance and reinsurance enterprisés

® Sefore consolicktion, without minenty injesests

® Fov controcts int foreign currencies

The moderate change in the EEV under the scenarios set out abave is in line with our expectation and reflects cur port-
folio's high degree of diversification.

The consolidated EEV without minority interests amounted to EUR 1,518.3 million (EUR 1,305.9 millien} as at 31 De-
cember 2006, an increase of 16.3% (8.2%} compared to the corresponding figure for the previous year. The operating
embedded value earnings totalled EUR 185.6 million (EUR 112.5 million}, while the value of new business stood at
EUR 64.2 million (EUR 84.7 mitlion). Leaving aside non-fecurring special effects, the development relative to the previ-
ous year's figures was in line with our expectations.

Ceedit risks

Bad debt risks are of relevance to our company because the business that we accept is not always fully retained, but
instead portions are retroceded as necessary. Our retrocession partners are therefore carefully selected in light of credit
considerations. This is also true of our broker relationships, under which risks may occur inter alia through the loss of the
premium paid by the cedant to the broker or through double payments of claims. The associated risks are therefore
minimised with the aid of 2 number of mechanisms. For example, all broker relationships are reviewed ance a year with
an eye to criteria such as the existence of professional indemnity insurance, payment perfermance and proper contract
implementation.

The key management ratios of our bad debt risk are as follows:

* 95.8% of our retrocessionaires have an investment grade rating (AAA to BBB), and 92.4% thereof are rated "A” or better.

* Since 2002 we have reduced the |evel of recoverables by altogether 60.0%,.

* 30.9% of our recoverables from reinsurance business are secured by deposits or letters of credit. What is more, for the
majority of our retrocessionaires we also function as reinsurer, meaning that in principle recoverables can potentially
be set off against our own liabilities.

* In terms of the Hannover Re Group’s major companies, EUR 238.4 million (9.4%) of our accounts receivable from
reinsurance business in an amount of EUR 2,525 .9 million were older than 90 days as at the balance sheet date.

» The average default rate over the past three years was 0.4%.

111




Notes ] mpnagement of technical and financial risks

Retrocession, that is to say the passing on of portions of gur assumed risks, gives rise to claims that we hold against

our retrocessionaires. These reinsurance recoverables — i. e. the reinsurance recoverables on unpaid claims - amounted
to EUR 2,47 1.6 million (EUR 3,048.5 million) as at the balance sheet date.

The following chart shows the development of reinsurance recoverables on unpaid claims:

Reinsurance recoverables as at the balance sheet date

Figures in EUR million
00 16 %pa I Secured
oo B -
4397 plii w
4.500 m e s
- I f i 1068 R A
’ L] | . " ~ 1A
1,500 I I u | ‘
. I . | | [0 5 886, NR
& & 4 & & &

* Figures for 2003~ 2005 befort new segmentotion

The chart shaws that around one-third of our reinsurance recoverables are secured both at the balance sheet date and
consistently over time and also provides insight into the ratings of our retrocessionaires.

In the year under review we succeeded in significantly reducing the remaining credit risks through the first-ever secur-
itisation of bad debt risks from reinsurance recoverables on the capital market. Under the innavative transaction -
dubbed *Merlin® - the default risks on a portfolio of receivables amounting to EUR 1,000.0 million were transferred to
the capital markets using a CDO structure. We would refer the reader to our explanatory remarks on securitisatian
transactions in Section 4 "Consolidated companies and consolidation principles”.

The retention, i.e. the portion of assumed risks that we do not retrocede, developed as follows in recent years:

Retention as a percentage of gross written premium

in % 2007 2006 2005" 204" 003"
Hannover Re Group 874 763 79.2 776 7.9
Non-iife reinsurance B5.3 724 85.9 33.0 722
Life and health reinsurance 90.8 854 928 30.2 85.1

¥ Figures for 7003-2003 before new segmentation
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The ratios shown below constitute further key tools for the monitoring and management of the credit risks associated
with our entire business operations.

Key ratios
2007 2006 2005 2004 2003
Solvency maigin® 726% 68.8% 61.1% 55.1% 45.1%
Debt leverage® 35.0% 39.1% 45.8% 36.5% 21.1%
imerest coverage 12.3x 10.5x 1.2% B.0x 13.4%
Reserves/premium ¥ 291.3% . 305.2% 304.8% 14.0% 242.3%
Combined ratia (non-life reinsurance) ® 99.7% 100.8% 1128% 97.2% 95.0%

* (Shorehol'ers' equily + mirority interests + hybeid copital) /net wrilten premivm
* Hybeid capetal/ (shorehalders’ equity + mingtily intenests)

SEBIT /interest on kybeid copital

* Ner reserves.s/nel premiuim eotned fGroup)

Y Fagures from 2006 prwords in accordance with new segmeniation

Our remarks on technical and other assets which are unadjusted but considered overdue as at the balance sheet date as
well a5 on significant unscheduled depreciation taken in the year under review constitute further information with a
bearing on credit risks. In this context the reader is referred to Section 7.2 “Technical assets and liabilities™ and Section
7.13 *Other assets and liabilities”.

6.2 Technical risks

The underreserving of claims constitutes a significant technical risk. The loss reserves in nen-life reinsurance are deter-
mined using actuarial methods, primarily based on information provided by our cedants. Additional reserves are estab-
tished where necessary on the basis of our own loss assessments. Reserves are set aside for claims that have occurred
and been reported to the insurer, but in respect of which the amount is not yet known and which therefore cannot yet
be paid. There are also claims that do not manifest themselves until a later stage and which are therefere only seported
by the policyholder to the insurer and by the insurer to its reinsurer quite some time after their occuirence. Reserves
must also be established for such IBNR {incurred but not reparted) claims because years or even decades often elapse
until the final settlement of such losses. This is especially true of liability claims, Uncertainties in relation ta reserving
are therefore unavoidable, not least because the reinsurer is at the end of the information chain and ultimately depend-
ent on the information provided by its ceding companies. The additional IBNR reserve established by the Hanncver Re
Group in the year under review amounted to EUR 2,956.1 million. The IBNR reserve is calculated on a differentiated
basis according to risk categories and regions. All in aff, the anticipated ultimate loss ratios are calculated in 68 sub-
segments. Gur own calculations of the reserves are also reviewed and quality-controlled by external actuaries and auditors.

The correct measurement of lass reserves for asbestos- and pollution-related claims is a highly complex matter since
decades may elapse between causation of the loss and reporting of the claim. Hannover Re's exposure to asbesios-
related claims and pollution damage is, hawever, comparatively slight. The adequacy of these reserves is measured using
the so-called *survival ratio”. This ratio expresses how many years the reserves would cover if the average level of paid
claims over the past thiee years were to continue. As at the end of the year under review our survival ratie stood at
26.2 years.
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Reserves for asbestos-related claims and pollution damage

2007 2006
(ndividual loss IBNR reserves Survival ratio individual loss IBNR reserves Survival ratio
feserves in EUR million inyears feserves in EUH million inyears
in EUR million ¥ in EUR million ¥
Asbestos-related claims/
pollution damage 265 119.2 26.2 23.2 1229 26.1

Catastrophe losses and major claims

The following catastrophe losses and major claims were of relevance to our Group in the financial year:

Run-off triangles are another toof used to verify our assumptions. Such triangtes show how the reserve has changed
over time as a consequence of paid claims and the recalculation of the reserves that are to be established as at each
balance sheet date. Adequacy is monitored using actuarial methods (cf. here our explanatory remarks on technical
reserves in Section 7.2 “Technical assets and liabilities").

Figures in EUR million

Catastrophe tosses and major claims in 2007

Gross Net

Winter storm "Hanno/Per*, 13-15 January 76 71
Winter storm “Kyrill*, 18-19 January 1750 1156
Tomado in Georgia and Alabama, 1 March 53 5.3
Ternado in Kansas, 4-5 May 6.3 43
Cyclone "Gony® tn Oman and Iran, 5-7 June 25.7 256
Storm in New South Wales, 7-10 June 327 207
Hooding in Great Britain, 24 June-3 July 8.2 5.1
Fiooding in Great Britain, 20-25 July 5.4 42
Earthquake in Pery, 15 August 80 8.0
Hurticane "Dean®, 17-21 August 88 13
Forest firesin California, 17-23 October 1.6 73
Storm in Sydney, 911 December 20.1 15.0
o 3148 2255

—S;ellite crash'EJ;n-uary - ) 10.% 109
Shipping accident in China, 8 March 148 1.7
Plane ciash in Brazil, 17 July 310 9.6
Sateltite failure, S Septembet 317 5.4
Damage to an oil ptatform in Mexico, 23 Octaber 6.8 65
Industrial fire claim in Switzerland, 26 October 8.5 8.5
Plane damage in France, 15 November 5.9 43
Shipping accident in South Korea, 7 December 5.0 05
Satellite failure, 22 December 69 6.5
ﬁﬁﬁﬁﬁ o ) 955 599
" otat ’ ) 4103 785.4
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The combined ratio is tracked over time in non-life reinsurance in order to monitor the risk of losses exceeding premiums:

Combined and catastrophe loss ratio over the past ten years

Figures in % 2007" 2006" 2005 2004  2003" 2002" 20017 2000" 19%9" 1998%
Combined ratio 99.7 100.8 1128 971.2 96,0 56.3 1165 107.8 111 108.1
Thereof catastrophe losses®! 6.3 23 263 83 1.5 5.2 230 37 114 35

¥ 8oued o figures reporled in otroafante with US GAAP
* Naturol carestiophes ond other man-made mojor losses » FUR 5 milfion gross for the shore of the Honagver Re Croup as o pertentoge of net premivm eorned
* Figure from 2006 onwards in donce with new seg :

6.3 Investment risks

The overriding principle guiding our investment strategy is capital preservation while giving adequate consideration
to the security, liquidity, mix and spread of the assets. Through analysis of the "efficient frontier” we compare the risk/
return ratio of varigus portfolios with one another.

Risks in the investment sector consist primarily of market, credit and liquidity risks. The most significant market price
risks are share price, interest rate and currency risks.

The "value at risk™ (VaR} is a vital too} used for monitoring and managing market price risks. The Va3 is determined on
the basis of historical data, e.g. for the volatility of the fair values and the correlation between risks. As part of these
calculations the probability of a decline in the fair value of our portfolio is simulated with a given probability and within
acertain period.

The VaR of the Hannover Re Group determined in accordance with these principles specifies the decrease in the fair
value of our total postfolio that with a probability of 95% will not be exceeded within ten trading days. Cur VR de-
veloped favourably in the course of the year, as shown in the graph below:

Value at Risk" in the Hannover Re Group
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in order to monitor interest rate risks and share price risks we also use stress tests that estimate the loss potential under
extreme market conditions as well as sensitivity and duration analyses that complement our 1ange of risk management
tools.

Interest rate risks refer to an unfavourable change in the value of financial assets held in the portfolio due to changes
in the market interest rate level. Declining market yietds lead to increases and rising market yields to decreases in the
fair value of fixed-income securities portfolios One of the central objectives of our strategy in this regard is to match
cash flows on the assets and liabilities sides as closely as possible. Quantitative support for this strategy is provided by
our dynamic financial analysis model as well as a broad diversity of value at risk calculations. In addition, tightly defined
tactical duration ranges are in place, within which asset managers can position themselves opportunistically according
to their market expectations. The parameters for these ranges are directly linked to the risk-carrying capacity of the
Hannover Re Group. .

Scenavios for changes in the fair valve of our securities as at the balance sheet date

Portfolio change based on fair value

Portfolio Scenario in EUR million

Fixed-income seturities Yield increase 450 basis points {321.8)
vield increase  +100 basis points {621.6)
Yield decrease -50 basis points e
Yield decrease  -100 basis points 6453
Fair value as at 31,12.2007 15,6285

Share price risks derive from unfavourable changes in the value of equities and equity or index derivatives due, for
example, to downward movements on particular stock indices. We spread these risks through systematic diversification
across various sectors and regions.

Scenarios for changes in the fair value of our securities as at the balance sheet date

Portfolio change based on fair value

Portfolio Scenario in EUR million

Equity secuiities Share prices +10% 2000
Share prices +20% 400.1
Share prices  -10% {200.0}
Share prices 2096 {400.1}
Fairvalue as at 31.12.2007 2,000.4

Cuirency risks are of considerable importance to an internationally operating reinsurance enterprise that writes a signifi-
cant proportion of its business in foreign currencies, These risks are, however, largely neutralised since we systematically
adhere to the principle of matching currency coverage.
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Credit risks may arise out of a failure to pay {interest and/or capita! repayment} or change in the credit status (rating
downgrade) of issueis of securities. We attach vitalimportance to credit assessment conducted on the basis of the guality
criteria set out in the investment guidelines.

Rating structure of our fixed-income securities"

Covernment bonds Securities issued by Corporate bonds Asset-backed
semi-governmental entities securities
in% in EUR million in% in EUR million in% in EUR miilion in % in EUR mitlion
_AAA 87.2 32010 56.3 2,218.5 6.4 32710 780 2,3305
AA 1.2 a1.7 356 1,398 29.2 14924 16.2 4794
A 5.4 196.9 73 8B4 47.6 24291 18 521
BB8 32 1159 0.6 255 106 540.7 28 229
<BBB 30 109.2 0.2 14 6.2 3159 2.2 639
Total 1000 36707 100.0 39379 100.0 5,105.1 1000 20488

¥ Secunties hekt through invesiment fundh are recognised pro rora with theit rvresponding ingiriduat ratings.

Against the backdrop of the US real estate csisis and credit crunch, it should be noted that our investment portiolio
does not contain any directly written credit derivatives. Furthermore, in this connection we did not virite any ofi-balance
sheet risks through structured transactions with special purpose entities. Of our total portfolio of asset-backed securities,
more than 85% were attributable to mortgage bonds, municipal bonds and collateralized debt obligations as at the
balance sheet date, 5% were comprised of commercial mortgage-backed securities and 8% consisted of residential
mortgage-backed securities. The latter items, which encompass lower-quality mortgage loans, had a fair value of al-
together EUR 47.8 million as at the balance sheet date; the underlyings for these securities were in part subprime assets.
The value adjustments taken on this portfolio amounted to EUR 9.6 million,

The liquidity risk refers to the risk that it may not be possible to sell holdings or close open positions cue to the illiquidity
of the markets — or to do so only with delays or price markdowns — as well as the risk that the traded volumes influence
the markets in question. Regular liquidity planning and a liquid asset structure ensure that Hannover Re is able to make
the necessary payments at all times. We manage the liquidity risk inter alia by allocating a liquidity code to every secur-
ity. Adherence to the limits defined in our investment guidelines for each liquidity class is subject to daily control. The
spread of investments across the various liquidity classes is specified in the monthly investment reports and controlled
by limits. The propartion of investment haldings that can be liquidated on any trading day without a mark-down was
more than 50% as at the balance sheet date, a reflection of the high liquidity of cur portfolio.

Weighting of major asset classes”

in% ivestment udenes 2007 2008
——Bonds {direct holdings and inveslrn_em funds) Al least 50.0 79.1 820

Listed equities {direct holdings and investment funds) At most 17.5 10.1 8.2

Real estate At most 5.0 'R 0.
¥ Caftwioted oo a fois velus basis
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We use short-call and long-put options as well as swaps to partially hedge portfolios, especially against price, exchange
and interest rate risks. In the year under review we also used derivative financial instruments to optimise our portfolio
in light of risk/return considerations. The contracts are concluded solely with first-ciass counterparties and compliance
with the standards defined in the investment guidelines is strictly controlled in order to avoid risks associated with the
use of such transactions,

For basic qualitative statements, e.q. regarding organisation of our risk management or assessment of the risk situation,
please see the risk report contained in the management report.

7. Notes on the individual items of the balance sheet
and statement of income

7.1 investments including income and expenses

Investments are classified and measured in accordance with 1AS 39 "Financial Instruments: Recognition and Measure-
ment”.

Hannover Re classifies investments according to the following categories: held-to-maturity, loans and receivables, finan-
cial assets at fair value through profit or loss and available-for-sale. The allocation and measurament of investments are

determined by the investment intent.

The investments also encompass investments in associated companies, investment property, other invested assets,
short-term investments, cash and funds held/contract deposits.

For further explanation please see Sectian 3.2 *Summary of major accounting policies”.
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Maturities of the fixed-income and variable-yield securities

Notes | notes on the individual items

Figures in EUR thousand 2007 2006
Cost or Cost or
amortised Fair value amortised Fair vatue
cost cost
Held to maturity
duein one year -7 34241 32,885 U Tee71s 66892
due after one through two years 1,705 1,662 21,742 2,295
due after two thigugh three years 34,779 34,363 - -
due after three through four years 194,052 195,724 21,615 21,749
due after four through five years 251,385 254,908 203,263 204,026
due after five through ten years 962,695 965,897 1,271,484 1,281,502
due after ten years 8,959 10.396 11,178 11,357
Total N B ’ 1488816 1,496,835 1602057 1611821
h;ans and rer.-eivables - ’ T - o
due inone ;'enl T 32710 33,086 v—.;.éABO ) 3&.-536
due after ane through two years 68,132 67,068 33,631 34,203
due after two through three years 131,788 127,981 69,168 67,579
due after three through four years 113,524 109,759 128,392 12£,386
due after four through five years 19,496 19,417 95,100 91,09
due after five through ten years 1,037,707 1,002,324 647,424 621,392
due after ten years 134532 136,201 151,447 151,433
Total - i 1,537,889 1,495,836 1163643 113471
Available forsale ) T,
Taweinoneyearr 29021871 2917572 2454203 2453410
due after one through two years 1,407,784 1,403,733 1,700,790 1,692,481
due after two through three years 1,214,907 1,196,631 1,678,24) 1,637,918
due after three through four years 1,273,380 1,276,467 1,566,342 1,562,701
due after four through five years 1,377,471 1,372,244 1,187,735 1,176,674
due after five through ten years 3854813 3813167 4,543,454 4472663
due after ten years 1,795,485 1,763,484 1,123,275 1,139,366
Total - 13,846,711 13.743.208 14256130 14135213
Financial assets at fair vatue
_through profit or loss R I B
due in one year 66,784 66,784 102,378 102,482
due after one through two years 29,087 29,087 895 1,224
due after two through three years - - - -
due after three through four years - - - -
due after four through five years - - - -
due after five through ten years 34,133 35,089 31,840 31928
due after ten years 27,187 27,780 27411 30829
Totaf 157,191 158,740 162,524 166,463
* Inckuting short-terim investaerts and cosh
119




Notes | no

tes on the individual items

The stated maturities may in individual cases diverge from the cantractual maturities because borrowers may have the

right to call or prepay obligations with or without penalty.

Variable-rate bonds (so-called "floaters™) are shown under the maturities due in one year and constitute our interest-

related, within-the-year reinvestment risk.

Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio
of investments classified as held to maturity as well as theit fair value

Figures in EUR thousand 2007
Costor . | .
amg;?l“d gains ynrealised losses ﬁ:tcer:‘:sf v?lll:e
Investments held to maturity
Fixed-ir;c-o-mé secuiities
Government debt securities
of EU member states 49,589 - 827 160 49,522
US tieasury notes 322776 20,604 - 2628 346,008
Other foreign goverament
debt securities 18,315 121 52 26 18,410
Debt securities issued by
semi-governmental entities 426,857 9617 2887 £.694 442,281
Corpoiate secufities 410476 3,595 12911 10,562 411,722
Assei-backed securities 232,957 - 9,241 £136 228,892
Total 1,461,010 33937 25918 21.806 1,496,835
Figures in EUR thousand 2006
aﬁéig;d . Unrealised Accrued Fair
cost gains losses interest value
Investments held to maturity
—F;t:d‘-in;;me secutities T T -
Gaovernment debt securities
of EU member states 52922 - 1.355 813 52,380
US treasury notes 358,281 4,455 - 2,942 365,678
Qthes foreign goveinment
debt securities 6,648 B4 - 25 6,757
Debt secusitias issued by
semi-governmental entities 455,039 8,305 1,709 9.402 471,037
Corporate securities 446,116 7,290 3,150 11,536 461,792
Asset-backed securities 252,168 50 3,246 6,164 255177
Total 1,571,175 20,224 9,460 3oge? | 1s12821
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Amartised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on loans

and receivables as weli as their fair value

Notes | notes on the individual items

Figures in EUR thousand 2007
Cost or . .
A Uarealised Accrued Fair
amortised gains losses interest value
cost
Loans and receivables
Government debt securities
of EU member states 29,327 80 975 563 28,995
Debl securities issued by
semi-governmental entities 248616 22 11,583 3,403 240,458
Corporate secusities 558914 1,455 18,794 11,575 $53,150
Assel-backed securities 427,704 2,904 15,162 1.852 423,398
Other 215,606 - - 34229 249,835
Total 1,480,167 4,461 46,519 51,722 1,495836
Figures in EUR thousand 2006
Cost or . I
. Unrealised Accrued Fair
amortised gains tosses interast value
cost
Loans and receivables
Coveinment debt securities T T T o T
of EU member states 19,979 - 468 168 19,679
Debt securities issued by
semi-governmental entities 220,901 k] 9,471 2,75% 214,376
Corporate securities 368,929 389 11,325 5,435 364,028
Asser-backed securities 293129 1173 10,011 4,297 281,588
Other 225,393 - - 22,657 248,050
Tota! 1,128,331 2,353 31,275 35312 1,13472)
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Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio
of investments classified as available for sale as well as their fair value

Figures in EUR thousand 2007
mothed o I et
Available for sale
Fisedincomesecurities
Government debt securities
of EU membes states 801,704 4112 5.851 16,732 916,657
US treasury notes 1,526,131 46316 175 17,660 1,589,932
Other foreign gevernment
debit securities 376,357 2,266 247 3,265 a7
Debt securities of
semi-governmental entities 3,148,956 37330 31,213 50,896 3,205,969
Corporate securities 3,384,791 26,302 117316 (4,942 3,358,719
Asset-backed securities 2,201,889 18,982 49,708 is,101 2,207,264
From investment funds 842933 13,547 45,534 811! 819,057
I 12,282,761 148,855 252,268 107,707 12,477,055
"E;uity securities }
Shares 701,961 B4,757 23,593 - 763,135
From investment funds 1,107,388 129,867 - - 1,237,255
T - 1,809,349 214,624 23,583 - 2,000,390
" Shortteun investments 929976 - - 845 93082)
VTo't-al_—‘"r T 15,122,086 363,479 275851 168,552 15,408,266
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Figures in EUR thousand 2006
ag:‘:i:: d . Unrealised Accrued Fair
cost gains losses interest value

Available for sale

fixed-income securities

Government debt securities
of EU member states 980,946 1,747 12,241 15,982 9£6,434
US treasury notes 1,899,898 3,215 25,662 22,933 1,900,384
Qther foreign government
debt securities 289,217 608 1,780 2,068 250,113
Debt securities of
semi-governmental entities 3,360,113} 11,549 41,231 50,403 3,375,252
Corporate securities 3,801,556 27,667 64,041 72,280 3,837,462
Asset-backed securities 1,864,670 12,473 27,381 25539 1,875,299
From investment funds 784,131 17,234 15.472 11,313 797,206
LT T T gsos4s 7489) 193808 200518 13,062,150
.E-quitysec-u:iii_es. T I T T T
Shares 428,788 76,980 2,491 - 503,277
From investment funds 944,959 138,076 N - 1,082,794
) ) o -_wllé?ﬁ,;‘;? _-2 1_5-.656 ) B 2,7-3-2_ S .I..S_EIE.O‘II
Short-term investments T a8 - LT e 72087
“Total o " ysorazie 288947 96540 201323 15369508
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Fair value of financial assets at Eair value through profit or loss before and
after accrued interest as well as accrued interest on such financial assets

Figures in EUR thousand 2007
Fair vatue .
beforeaccrued (1T value
Financial assets at fair value through profit or toss
Fixed-incon;;cujities B o
Debt securities of semi-governmental entities 9,844 331 10,175
Corporate securities 146,280 1,631 147911
Asset-backed securities 654 - 654
T T o 156,778 1962 158,740
-OTher ﬁnanciaia-ss—et_s T T T
TDeivatives o 20,385 - 20,385
Other - -
T T 20,38% 20,385
" Total ) T 177,163 1,967 179,125
Figures in EUR thousand 2006
Fair value .
beforeaccrued T ol
Financial assets at fair value through profit or loss
Fixed-income securities T ST e T
Debt securities of semi-governmental entities 9,488 a3 9719
Corporate securities 150611 1,683 152,294
Assei-backed securities 4431 19 4,450
- T T T T T e 1033 ieeaes
Other fnancialassets T T T
'IS;E;E;E—S— [ 52,.’;68- LT T 22.368- )
Cther 10,207 - 10,207
- h ) 32575 - s
e T T T heries 193 199038

retrospectively.

involve unsecured corporate securities.
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As at 31 December 2007 Hannover Re reported as financial assets at fair value through profit or foss technical deriva-
tives previously recognised in the trading portfotia in an amount of EUR 18.5 million (EUR 22.4 million} that were sep-
arated from the underlying transaction and measured at fair value. In addition, put options on the Dax and EuroStoxx 50
indices previously reported in the trading portiolio with a fair value of EUR 1.9 million were recognised in this item for
the first time as at 31 December 2007. For further information please see the explanatory remarks on derivative finan-
cial instruments in this section. The figures for the corresponding previous periods have been zdjusted accordingly

Making use of the fair value option contained in 1AS 39, we allocated loans and receivables amounting to EUR 60.9
million (EUR 62.6 million) to the category of financial assets at fair value through profit or loss. These instruments




Notes | notes on the individual items

Investment income

Figures in EUR thousand 2007 2006
Real estate 1,653 15,134
Dividends 40,656 40,215
Interest income on investments 759,187 : 71007
Otherincome 57,524 26,742
_Dain—ary—investme;t—i;come ) T 859,020 792,562
-;’r;;i; or loss on shares in associated companies 11,028 6,260
Realised gains on investments 244046 305,054
Realised losses on investments 69,735 87,656
Unrealised gains and losses on investments {18.771) 19,157
Impairments/depretiation on real estate 545 4569
Impairments on squity securities 34,242 1176
Impairments on fixed-income securities 26,603 -
Impairments on participating interests and cther financial assets 10,592 6,626
Other investment expenses 51,868 49470
-Nc—t -in;:l-:;ne fr;m— a;sets unde:;w-r:;\:n.a;n-e;t o 901,638 QE;FUJ‘B—
) ‘I.n;efés.t- i-n-come on funds withheld and contract deposits 259921 289,909
Interest expense on funds withheld and contract deposits 39813 68,001
) Total investment jncome 1,121,746 1,188,944

The impairments of EUR 71.4 million (EUR 14.4 million) were attributable entirely to assets dassified as available for
sale. Of the impairments taken on fixed-income securities of EUR 26.6 million {previous year: none), an amount of EUR
9.6 million {previous year: none} related to structured products connected with the crisis on the US housing markat in
respect of which Hannover Re identified a risk of default. The impairments on fixed-income securities were taken largely
on structured assets and determined on the basis of a case-by-case analysis. In this context consideration was givan not
only to pure changes in the fair value of the securities, but alse to qualitative criteria. The fair value of the underlying
instruments totalled EUR 66.8 million as at 31 December 2007. They accounted for accrued interest of EUR 0.1 million
as at the balance sheet date. tn addition, an impairment foss of EUR 34.2 millign (EUR 7.8 million) was recognised on
equities whase fair value had fallen significantly or for a prolonged period below acquisition cost. For further explanatery
remarks on the impairment criteria please see Section 3.2 "Summary of major accounting policies®.

Interest income on investments

Figures in EUR thousand 2007 2006
Fixed-income securities - held to maturity 66,680 76,138
Fixed-income securities - loans and receivables 45,898 37,395
Fixed-income securities - available for sale 558,477 545,450
Financial assets — at fair value through profit or loss 12,284 5,351
Other 75,848 45,937
-Tntal o T 759,187 ?1(1].,3;;#
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Net gains apd losses on investments

htes on the individual items

Figures ifl EUR thousand

2007

oy UGS s Ueielots Vi e e
Held to maturity
Fixed-inm.me securities 74,991 {305} - - 74,386 28
Loans and feceivables
Fixed-inn:lme securities 46,015 934 - - 46349 {1,909)
- _A-wailable for sale
Fixed-incpme securities 572,600 (22,483) 26,603 - 523,514 2980
Equity sefurities 38,169 160,366 34,242 - 164,193 -
Other imlt;.sted assels 67,251 34,2719 10,592 {32) 90,906 790
ShDﬂ-tﬂ\.‘I jnvestments 52,496 - - - 52,496 (17,949)
- At Fair vatie through profit or Ioss—
Fixed—inche securities 10,458 3,745 - 438 14,341 {671}
Other finkncial assets 1412 3 - (9.862) (8,453) -
_mher 6,656 (2.222) 545 (9,315) (5.426) {250)
Total 870,048 174,311 71,982 (18,771) 953,506 {16,981)

¥ trehadi

19 iCOM ¢
* Exchading othe Iavestment expenses
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Notes | notes on the individual items

Figures in EUR thousand 2006
in?:gi‘:‘;g“ Re:;iﬁ:g:ins Impairments Unr::;i::f,g;‘-' " o::a%?:izﬁi;e‘::" F::::E: ;':1;3:
Held to maturity
Fixed-income securities 80,647 - - - 80,647 (54,256)
ic.»ansandrecewa-m:s h I e T T e
Fixed-income securities 37415 1,172 - - 18,587 {1,938)
A\n:a-iiah|e.f0l sale N o T CT ) T T 0 - T o
Fixed-income securities 553,580 {26,110} - - 517470 46,520
i Equity securities 37853 190,932 7,776 - 211,009 -
Other itvested assets 28,705 16,346 6,626 334 18,959 (263)
Short-term investments 37,529 - - - 37,529 2176
Atfa'il‘valuethrough-proﬁt orlo;:; ) - oo o o ST T
Fixed-income securities 4,865 805 - 12,079 12,749 (766)
Other financial assets 659 1,209 - 130 1,998 -
other Tireee | 3284 asee  6ele  2ss8 4284
Total - T Tresea2 | aw3ss 18em 19157 1016506 (4243)
:Igdudfti:zgﬁmmmifmcmmniu
|
|
|
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Notes | nptes on the individual items

unrealised gains and losses.

Valuation of the available-for-sale portfolio affecting shareholders' equity

The net gains and losses on the portfolio held to maturity, loans and receivables and the available-for-sale portfolio are
composed of interest income, reatised gains and losses and impairments. In the case of fixed-irceme securities recog-
nised at value through profit or loss and those recegnised in the trading portfolio, allowance i+ alse made for changesin

Making allowance for the other investment expenses of EUR 52.0 million {EUR 49.5 million}, net income from assets
under own management of altogether EUR 501.6 million (EUR 967.0 million) was recognised in the reporting period.

Figures in EUR thousand

2007 2006

Changes in the other comprehensive income
from fair value measurement and transactions

Allocation 1o galns/losses from the fair-value

Other comprehensive income
from investments

measurement of the availahle-for-sale portfolio 103,639 (84,444)

Transfer of gains/losses from the fair-value measurement

of the available-for-sale portfolio to the result for the period {48,913) (29,662}
55126 {114,106}
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Rating structure of fixed-income securities

Notes | notes on the individual items

Figures in EUR thousand 2007

AAA AA A BBB BB B C Other Total
Fixed-income securities -
held-to-maturity 708,730 319476 379,793 80817 - - - - 1,488816
Fixed-income securities -
loans and receivables 316530 570013 549,189 43,687 161 20 - 8,289 1,537,889
Fixed-income securities —
available-for-sale 6,753,511 2953584 1849507 483561 27,020 244497 7417 147958 12,477,055
Fixed-income securities -
at fais value thiough
profit or loys 1,445 26,143 32,559 37821 26,649 30,715 - 3408 158,740
Total fixed-income
securities 7.780,216 3869216 2,861,048 655886 53830 275,232 7417 159,655 15,662,500
Derivatives - (701} 8908  (1.555) {1.138) (41) {n {979) 4,493
Total fixed-income securities
incl. derivatives 7,780,216 3868515 2869956 654331 52,692 275,191 1416 158,676 15,666,993
Figures in EUR thousand 2006

AAA AA A BBB BB 1] [ Other Total
Fixed-income securitias -
held-to-maturity 752170 350,784 430,610 68,493 - - - - 1,602,057
Fixed-income securities -
loans and receivables 301,546 311219 501,537 431617 181 5163 - - 1,163,643
Fixed-income securities -
available-for-sale 7045032 2,730,169 2,473,254 445955 32,075 284,744 10,117 40804 13,082,150
Fixed-income securities -
at fair value through
profit or loss 1170 28,127 27,543 48,124 24,680 36,061 108 - 166,463
Tota! fixed-income
securities B099,918 3,420,349 3,433344 606,189 56,916 325,968 10,825 40,804 15,994,313
Derivatives - (5,820) (27} - - - - - {5,847)
Total fixed-income securities
inct. derivatives 8,099,918 3414529 3433317 606,189 56916 325,968 10,825 40,804 15,988,466
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Notes | nptes on the individual items

Investments were held in the following curencies

Figules in EUR thousand 2007

AUD CAD EUR GBP JPY usp ZAR Cther Total
Fixediincome securities —
held to maturity 12,136 2n7 841,003 35,073 - 544,911 18,976 - 1,488816
Fixedtincome securities —
loansjand receivables - 7095 1415113 21,155 - 67,034 - 22492  1,537B889
Fixedtincome secusities —
availjble-forsale 706,327 386,111 4,404,086 1,184578 61,008 5257713 168690 308542 12477055
Fixediincome secusities -
at faif value through
profif or loss - - 39,821 - - 118,919 - - 158,740
Equity securities -
availgble-for-sale 13,939 3,160 1,517,465 8,561 - 434455 20,290 2520 2,000,390
Othel financial assets -
at fai vatue through
profit or loss - - 20,385 - - - - - 20,385
Qthef invested assets - - 372,331 1,182 - 489,065 31E0 - 865,758
Shorf-term invesiments, cash 43,198 24,881 245,128 69,007 25,407 725,038 59,836 73,748 1,266,243
Tota[ investments and cash 775600 453,964 BS855.332 1323556 86415 7,637,135 270972 412302 19815276
Figures in EUR thousand 2006

AUD CAD EUR GBP 1PY UsD AR Other Total
Fixed-income securities -
held ko matuiity 18,238 30.851 880,977 42857 - 605,025 24109 - 1,602,057
Fixed-income securities ~
loan and receivables - - 1,081,532 1620 - 66,078 - 28413 1,163,643
Fier -income securities -
avaikable-for-sate 636,706 325650 4,485611 1118848 43,268 6086480 116042 249,545 13,062,150
Fixed-income securities —
at fzjr value through
profit or loss - - 44717 - - 121,746 - - 166,463
Equiy securities -
available-for-saie 19,728 2760 1410630 6,871 - 122,763 21490 1,829 1,586,071
Othar financial assets —
at fair value through
profit or loss - - 26,296 - - 6,279 - - 32575
Othar invested assets - - 333,773 3,453 419 465,792 3,775 742 807,954
Shomt-term investments, cash 31,899 20107 197,081 87,275 21,854 S13,718 92982 108,147 1073063
Totd| investments and cash 706,571 379,368 8440617 1,266,924 65541 7987881 258398 388676 15493976
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Notes | notes on the individual items

Derivative financial instruments

Derivatives are financiat instruments, the fair value of which is derived from an underlying instrument such as ejuities,
bonds, indices or currencies. We use derivative financial instruments to a limited extent to hedge parts of our portfolio
against interest rate and market price risks, optimise returns or realise intentions to buy/sell. In this context we take
special care to limit the risks, select first-class counterparties and rigorously monitor the standards defined by invest-
ment guidelines.

The fair values of the derivative financial instruments were determined on the basis of the market information available
at the balance sheet date and using the effective interest rate method. If the underiying transaction and the derivative
are not carried as one unit, the derivative is recognised under other financial assets at fair value through profit or loss
or under the other liabilities.

As at 31 December 2007 the portfolio contained 4,400 put options bought in the year under review on the German
Daxindex with a floor of 7,150 as welt as 22,000 put options on the EuroStoxx 50 index with a floor of 4,050, A tatal
equity portfolio of EUR 124.2 million was thus secured at the aforementioned values. The fair value of this type of de-
rivative financial instruments amounted to EUR 1.9 million as at 31 December 2007 and was recognised under other
financial assets at fair value through profit or loss. The change in the fair value of these contracts totalled EUR 1.8 mil-
lionin 2007 and was recognised under unrealised gains in the net investment income.

The short call option contracts on the S&P 500 index held at 31 December 2007 weve closed in the vear under 1eview.
The resulting losses of EUR 2.3 million were recognised in net investment income under realised losses on investments.

Derivative financial instruments in connection with reinsurance

A small number of treaties in life and health reinsurance meet criteria which require application of the prescriptions in
{FRS 4.7 10 4.9 governing embedded derivatives. These accounting regulations require that certain devivatives embedded
in reinsurance contracts be separated from the underlying insurance contract (“host contract™), reported separately at
fair value in accordance with 1AS 39 and recognised under investments. Fluctuations in the fair value of the derivative
compenents are to be recognised in income in subsequent periods.

Within the scope of the accounting of *modified coinsurance” and “coinsurance funds withheld” (Modco) reinsurance

treaties, under which securities deposits are held by the ceding companies and payments rendered on the basis of the
income from certain securities of the ceding company, the interest-rate risk elements are clearly and closely relazed to
the underlying reinsurance arrangements. Embedded derivatives consequently result solely from the credit risk of the
underlying securities portfolio,

Hannover Re calculates the fair value of the embedded derivatives in Modco tieaties using the market information
available on the valuation date on the basis of a “credit spread* method. Under this method the derivative is valued at
zero on the date when the contract commences and its value then fluctuates over time according to changes in the
credit spreads of the securities. The derivative had a negative value of EUR 13.0 million as at the balance sheet ifate
and was recognised under other liabilities. The charge to investment income from the derivative amounted to altogether
EUR 20.0 million before taxes as at the balance sheet date (previous year: pre-tax improvement in investment income
of EUR 0.2 millicn). This development can be attributed exclusively to the sustained widening of the credit spreads in
the year under review - especially in the fourth quarter. The underlying securities are of a high quality and were not
downgraded in the year under review.
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stes on the individual items

The derivative components of another group of contracts in the area of life and health reinsu-ance were measured on
the basis of stochastic considerations. The measurement produced a positive derivative vatue of EUR 12.7 miftian on
the balance sheet date. The derivative was recognised under other financial assets at fair value through profit of loss.
The valuation resulted in a charge against investment income of EUR 0.7 million as at 31 December 2007.

Pursuant to IAS 39.9 the “Eurus” transaction gives rise to a derivative, the fair value of which as at 31 December 2007
was -EUR 2.9 million (EUR 0.1 million) and which we recognised under other liabilities as at the balance sheet date.
Measurement resulted in a charge to investment income of EUR 3.0 million in the year under review. We would refer
the reader to the explanatory remarks in Section 4 “Consolidated companies and consolidaticn principles” regarding
the securitisation of reinsurance risks.

The "Merlin® transaction also gives rise to a derivative, the fair value of which as at the balance sheet date was EUR
5.8 million and which we recognised under other financial assets at fair value through profit or foss. Measurement of
this derivative resulted in an increase in investment income of EUR 5.8 million in the year undler review. We would refes
the reader to the explanatory remarks in Section 4 *Cansolidated companies and consolidaticn principles” regarding
the securitisation of reinsurance risks.

Allin all, apptication of the standards governing the carrying of derivatives in connection with the technical account
fed to recognition of assets totalling EUR 18.5 million (EUR 22.4 million) as well as recogniticn of liabilities from the de-
rivatives resulting from technical items in an amount of EUR 15.9 millien {previous year: none) as at the balance sheet
date. Increases in investment income amounting to EUR 5.8 million (EUR 0.2 million) as well as charges to income of
EUR 23.7 mitlion (previous year: none) were brought to account from derivatives in the year under review.

Associated companies

Investments in associated companies

Figures in EUR thousand 2007 2006
Net book value at 31 December of the previous yeas 166,646 170414
) Currency translation at 1 January - o (211} (l',-l 32) ’
"_B:Iance at I-]anuary of the year under revigw T 166,375 1.6-9_.282 )
Additions - 948
Disposals 94 4,464
Adjustment recognised in income 3819 3962
Adjustment recognised outside income 743 {3,214)
Currency translation at 31 December (4) 132
et book value at 3) December of the yearunder review T 170,839 Tie6646

Public price listings are not available for companies valued at equity.
The net book value of associated companies includes goodwill in the amount of EUR 21.6 millien (EUR 21.6 million).

For further details of our major participating interests please see Section 4 "Consolidated companies and consolidation
principles®,
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Real estate

Notes | notes on the individual items

Real estate is divided into rea! estate for own use and third-party use {investment property}. The real estate in the port-
folio which is used to generate income is shown under the investments. Real estate is valued at cost of acquisition less
scheduled depreciation with useful lives of at most 50 years. Own-use real estate is recognised under other assets.

Income and expenses from rental agreements are inctuded in the investment income.

Davelopment of investment property

Figures in EUR thousand 2007 2006
Gross boak value a1 31 December of the previous year 42215 280507
Cur:encytranslatiun at 1 January {957} (9,902)
Gross book value after rtu-r{;n;y lranslanon at | January of the y.;r under review 41,258 280605 o
Change in consalidated gr;u-p - (83,015)
Additions 166 291
Disposals 58 162,058
Reclassification - {12)
Currem:y translatlon at 31 December 4 3,784
Gloss book value at 3 I“ls—cc—en:t-)er of the year undes review 41,370 42,215
‘.E-Ln—m;l;;v—e depreciation at 31 December of the ;;e—wo-u;e-ar— - 24,236 __.9_2“38-.‘; T
Currency translation at 1 January (302) {1.929)
Cumulat;vc_d:preclanan after currency tianstation at | J;nJ;ry;f;ae_ ylr;ar-;;tder review 23,934 -_-95.456
- -dlange |;1'co;;olidated gr‘oup -~ [I.E—,iﬁl
Depreciation
scheduled 545 3.961
unscheduted - 608
Disposaks 57 54,785
Currency translation at 31 December {14} 683
-El:n-\[:iéxlve depreuauc;n. ;3. 1—Detcmher of the year under review 24,408 —2‘_4,i3ﬁ
B -hie:l book value at 3 I- 68;58;1})& of the previous year 17,979 198,122
) th buok value a; i?a;;.a-r;}f-the year under review 17,324 1 9_0:1_‘;9
Net book vaizl-e ;1 31—D-e:e-rn-b; ;f—lie year under review B 16,962 12,979 T

The fair value of investment property amounted to EUR 21.3 million (EUR 22.4 million} as at the balance sheet date.
The market value of the real estate was determined using the discounted cash flow method.

Other invested assets

The other invested assets consisted largely of participating interests in partnerships measured at fair valug in an amount
of EUR 528.2 million (EUR 449.8 million). The amertised cost of these panticipations amounted to EUR 385.2 million
{(EUR 336.4 million); in addition, unrealised gains of EUR 155.1 million (EUR 120.3 million) and unrealised losses of

EUR 12.1 million {EUR 6.9 million) were recognised from these participations.
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Notes | ngtes on the individual items

Short-term investments

This item comprises investments with an original life of up to one year.

7.2 Technical assets and liabilities

Technical assets

The retrocessionaires’ portions of the technical provisions are based on the contractual agreements of the underlying
reinsurance treaties. For further details please refer to our comments on the technical provisions in this section as well
as to the explanatory remarks in Section 6.1 "General risk management™.

The funds held by ceding companies totatling EUR 8,610.6 million (EUR 8,730.7 million) rep.esent the cash and secui-
ities deposits furnished by our company to our cedants that do not trigger any cash flows and cannot be used by cedants
without our consent. The durations of these deposits are matched to the cosresponding provisions. In the event of de-
fault on such a deposit our reinsurance commitment is reduced to the same extent.

SFAS 60 "Accounting and Reporting by Insurance Enterprises” requires that acquisition costs be capitalised as assets
and amortised via the statement of income in proportion to the earmed premivm.

in the case of reinsurance treaties for unit-linked life insurance poticies classified as "universz| life-type contracts” pur-
suant to SFAS 07, the capitalised acquisition costs are amortised on the basis of the estimated profit margins fram the
reinsurance treaties, making allowance for the period of the insurance contracts. A discount rate based on the interest for
medium-term government bonds was applied to such contracts. In the case of annuity policies with a single premium
payment, these values refer to the expected policy period or period of annuity payment.

In life and health reinsurance the deferred acquisition costs associated with life and arnuity policies with regular premium
payments are determined in light of the period of the contracts, the expected surrenders, the lapse expectancies and

the anticipated interest income.

In non-life reinsurance acquisition costs directly connected with the acquisition of renewal of contracts are deferred for
the unearned portion of the premium.

Development of deferred acquisition costs

Figures in EUR thousand 007 2006

Net book value at 31 December of the previous year 1,980,102 2,228,501
ﬂ?d;re—nzy_t;ansla:ion at 1 January o {34,439) . -(5;-‘2:)— -

Balance at 1 Januaw}f‘tﬁgear undef review . 1,885 668 21 70,;7.7:_
) from discontinued operations ‘ - 31,214

Reclassification to investments - {1 54.336)— B

Additions 408,643 598,204

Amortisations 491,650 610,498

fortfolio entries/exits {128} 869

Currency translation at 31 December 4510 6,700

Net book value at 31 December of the year under review 1,807,143 1,980,102

134




Notes | notes on the individual items

For further explanatory remarks please see Section 3.2 "Summary of major accounting policies®.

The age structure of the accounts receivable which were unadjusted but considered overdue as at the balance sheet
date is presented below.

Age stiucture of overdue accounts receivable

Figures in EUR thousand 2007 2006
Three months More than Three months Maore than
to one year one year te one year onu yeas
Accounts receivable 92,345 64,535 287,460 69,462

Within the scope of our management of receivables we expect to receive payment of accounts receivable within three
manths of the date of creation of the debit entry - a period for which we also make allowance in our risk analysis.
Please see our comments in Section 6.1 "General risk management®.

The default risks associated with accounts receivable under reinsurance business are determined and recognised on the
basis of case-by-case analysis.

The value adjustments an accounts receivable that we recogaise in adjustment accounts changed as follows in the year
under review:

Vaiue adjustments on accounts receivable

Figures in EUR thousand 2007
Changes in value adjustments

- CumL;Iat.ive value adjustments a1 31 December of the prev-iuu-s y-e; o - N 76,526
Currency translation 5,339

_éur;lt;iééve vah-:e adjustments after currency :ranslatio; T T B 70,787
Value adius.tmems inthe year under-re_vie\;u- ToTh T/ o - 52,534
Write-ups 18,709
Allocation/reversal 23121
Cumulat-iv: va.lue adjustments at 31 D-t.er:err{be: of;t-lé y.e-a-r under revi:w—. I 127,733
Gioss boo.k value of accounts receivable at 31 December oi‘-the ).ft;ar-uncie-r l.evievu; 2,653,604
Value adjustments 127,733
Net haoiz value of accounts recaivable at 3) Dcr.emb-e: -of;he- y:;t.l-n;u rev'ie-w ) ' o 2,525871

In addition, we took specific value adjustments on reinsurance recoverables on unpaid claims in the year undar review,
We would refer the reader to the corresponding remarks on the loss and loss adjustment expense reserve in this section.

with regard to the credit risks resulting from technical assets we would also refer the reader to our comments in Section
6.1 "General risk management" and Section 6.2 *Technical risks”.
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Technical reserves

Techrical provisions

In order to show the net technical provisions remaining in the retention the following table compares the gross
provisions with the correspending retrocessionaires' shares shown as assets,

Figures in EUR thousand 2007 2006
Gross Retro Net Cross Retro Net

Loss and less adjustment

eXpLNSe reserve 16,553,888 2,471,585 14,082,303 17,596,325 3,048,495 14,547,829
Benefit reserve 6,143,460 255,076 5,808,384 6,109,154 447 537 5.661,617
Unearned premium reserve 1,186,382 92,322 1,094,060 1,581,034 339,096 1,241,938
Other technical provisions 183,725 5574 178,151 200,769 7822 192,947

" Total 20067455 2824557 21242898 25487262 3842951 71644331
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The loss and loss adjustment expense resesves are in principle calculated on the basis of the information supplied by
ceding companies. Additional IBNR reserves are estatished for losses that have been incurred but not as yet reported.

Technical provisions were discounted at interest rates of between 6.5% and B.2% (6.5% and B.29%) with respect to a
certain group of contracts relating to the Hannover Re Advanced Solutions division. The inter2st rates are determined
by the contractual agreements. The period from inception to expiry of such contracts is at least four years. The discounted
amount totalled EUR 3.3 million (EUR 20.2 million). The discounted provisions as at year-end 2007 amounted to EUR
25.9 million (EUR 105.3 millien).




Notes | notes on the individual items

The development of the loss and loss adjustment expense reserve is shown in the following table. Commencing with
the gross reserve, the change in the reserve after deduction of the reinsurers' portions is shown in th.e year under review

and the previous year.

Loss and lgss adjustment expense jeserve

Figures in EUR thousand 2007 2006
Cross Retro Net Gross Retro Net
Net book value at 31 December
of the prevmus year 17,596,325 3,048,496 14,547,829 20210 041 4,739,026 \5 471 05
Cartency translalion at ] January T 189614)  (265602)  (924012) (1,359 342) T {355453) (. 004 339)_
Reserve 2t | Januaryohhe year T T
undes rewew 16,406,711 2,782,894 13,623,817 18,850,199 4,383,573 14,466,626
thereof from dlsﬂtonllnued operaltons ' - - - ) -5'44,89-4 15-’950 - 391944
Ingurred dlaims and - ST
claims expenses {net)"
Year under review 3,704,393 329,803 3,374,590 3,398,535 338850 3,059,685
Previous years 2,065,334 421,135 1,644,199 2,417, 523 504, 136 1,913,387
o TTT5769727 750938 5018789 S8, 16: osa | ea 986 4973 on2
s T |
Claims and claims expenses paid {net)
Year unger review (1,675,688) {135,737} (1.539951)  (2,171,200) (254,203)  (1.916997)
Previous years {3,988,628) (971,697) (3016931) (4,637 998] (1,760,321) (2877 877)
ST T T (5564316 {1.107,434) (4556882)  (6.609,198) Tzh(_;l '4'5;)_ 2 '-94 874)
Specific value adjusiment - T '
for reuocessnons - (27,061} 27.061 - 53,500 (53,500}
Portfolio entries/exits ) (4,084) 291 (4.385) n? 5520 (1803}
Reclassification - - - 272,90 - 272,801
Curlency translation at 31 Deu:mbe: 45860 17835 28,025 7,542 3719 {29,649)
Net book value at 31 Decembes o ST
of the year under review 16,553,888 2,471,585 14082303 17.596,325 3,048,496 14547829
* Inchuis airectly in " equily

Ll ]

In the year under review specific value adjustments on retrocessions, i.e on the reinsurance recoverables on unpaid
claims, were reversed in an amount of EUR 27.1 million. Consequently, cumulative specific value adjustments of EUR
26.4 million (EUR 53.5 million) were recognised in these reinsurance recoverables as at the balance sheet date.

The total amount of the net resesve before specific value adjustments, to which the following remarks apply, was EUR
14,108.7 million as at the balance sheet date.
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The table below shows the net loss reserve {loss and loss adjustment expense reserve} for non-life reinsurance in the
years 1997 to 2007 as well as the run-off of the reserve {so-called run-off triangle).

The changeover in the segmental reporting to the business groups of non-life reinsurance anit life/health reinsurance
following tha sale of Praetorian Financial Group, Inc., New York, led to changes in the run-off triangles for the previous
periads shown.

The run-off triangles of the former financial reinsurance segment - as part of the product range included within non-life
reinsurance - as well as the run-off triangles of the remaining portion of the former specialty insurance business group
are now reported with and in the run-off triangles of the non-life reinsurance business groug. The figures for previous
periods have been adjusted retrospectively.

To some extent the loss and loss adjustment expense reserves are inevitably based upon estimations that entaif an
element of uncertainty. The difference between original and current estimates is reflected in the net run-off result. In
addition, owing to the fact that the period of some reinsurance treaties is not the calendar year or because they are
concluded on an underwriting-year basis, it is frequently impossible in reinsurance business tc make an exact allocation
of claims expenditures to the current financial year and the previous year. Consequently, the development of earlier
years - and especially the immediately preceding year - may be distorted. In our assessment, therefore, informative
analyses can only be performed after the elapse of at teast two years.

The development of the euro relative to major foreign currencies is also a significant influencing factor in this context.
In particular, the decline of 11.6% {11.4%) in the US dollar against the euro compared to the previous year fed to an
appreciable reduction in the loss and loss adjustment expense reserve on a euro basis.

The run-off triangles show the run-off of the reserve established as at each balance sheet datz, this reserve comprising
the provisions constituted in each case for the current and preceding occurrence years. The run-off of the reserve for
individual occurrence years is not shown in this regard, but rather the run-off of the reserve constituted annually in the
balance sheet as at the balance sheet date.
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Net loss reserve and its run-off

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

FiguresinEURmilIion 3.2 naa 31.12. 392 n.az 3112, FIRFS 3z naz 3.2, a2
Loss and {oss adjustment

eXpense reserve

{from balance sheet) 5570.1 59131 70125 84820 12,1827 128634 134622 13,1207 14,2959 132798 12,7182

Cumulative payments for the year
in question and previous years

One year later 9596 14483 15833 21082 22422 21181 36227 44958 30511 26648
Two years later 17733 22306 24977 31119 37751 50244 73222 66110 50722

Three years later 22346 27117 32262 4,742 60320 77648 87802 75901 -

Four years later 25566 31865 38976 57451 85885 89090 B8SI8E

Five years later 28613 35610 51197 75813 93998 94671

Six years later 30637 43411 61460 B1141 97864

Seven years later 35425 48165 65099 84052

Eight years later 39137 S1227 67851

Nine years later 41729 5314 -

Ten years later 43166 -

Loss and loss adjustment expense reserve (net) for the year in question
and previous yeats plus payments made to date on the original reserve

55701 59131 70125 84820 121827 128634 134622 131207 14,2953 132798 127182

" End of—yeal -

Toneyearlater 52943 63630 75256 04216 116044 117427 136355 144331 130742 123658
Two years later S4262 65395 77505 B8780 104774 118448 142366 135326 11,3660
Three years later 54602 65121 73116 81861 107438 123733 135965 130612
Four years fater 54006 62327 67634 B3541 115436 11,7307 13,3074
Five years later 51152 57720 68209 91026 110512 116662
Six years later 47017 56942 73680 87555 111641
Seven years later 46307 60364 71421 BB643
fight years lates 49067 S84z 7222
Nine years tater 4,7488 58607
Ten years later 4,739.8 -

' N;:t-mnﬂﬁlesult(-)f"_- T T o Thommem T o T
thelossresene 8303 524 (1997)  (3823) 10186 11972 1548 595 19299 940
Of which currency exchange

| _ledfleences  (3257) (1532) (6590) (9844) (136420 (9903) (2923) 349 (12243) (7228)
Net run-off result

excuding currency exchange

rale_dgfﬂe_r_lces 5046 (1008) {858.7) {1.3667)  (3456) 2063 {137.5) 944 __ 1056 1902

As petcentage—o_f- T
original loss reserve 9.i .7 (12.2) (16.1) {2.8) 1.6 (1.0} 07 49 1.4
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Maturities of the technical reserves

Duration of the technical reserves

IFRS 4.38 in conjunction with 4.39(d) requires information which helps 1o clarify the amount and timing of cash flows
expected from reinsurance contracts. In the following tables we have shown the future maturities of the technical re-
serves and broken them down by the expected remaining durations. As part of our duration analysis we have diectly
deducted the deposits put up as security for these reserves, since the cash inflows and outflows from these deposits are
to be allocated directly to the ceding companies. For further explanation of the recognition and measurement of the
reserves please see Section 3.2 “Summary of major accounting policies”,

Figures in EUR thousand 2007
Loss;;::::‘[:gi‘:::':em Benefit reserve
Gross Retro Net Gross Retro Net

Due in ane year 4,273,520 784,908 3,488,612 96,918 1,149 95,769
Bue after one through five years 6,102,419 965,745 5,136,674 204,584 6,561 198,423
Due after five through ten years 2,040,895 267,452 1,773.443 311,282 32,723 278,559
Due after ten through twenty years 1,884,577 261,773 1,622,804 602,423 10077 592,346
Due after twenty years 1,496,619 62866 1,433,753 375428 5750 369,678

15,798.030 2,342,744 13,455,286 1,591,035 56,260 1,534,775
Deposits 755,858 155,280 600,578 4,552,425 198816 4,353,609
Total 16,553,888 2,498,024 14055864 6,143,460 255,076 5,888,384
Figures in EUR thousand 2006

s and s adstnen sent eserve
Gross Retro Net Cross Retro Net

Oue in one year 4428967 809811 3%19,156 9y 3,283 96,524
Oue after ane through five years 6,541,158 1,247510 5,293,648 202936 4,748 198,188
Due after five through ten years 2,145,340 333,473 1,811,867 300,334 5,638 294,696
Due after ten through twenty years 1815824 297,507 1,518,317 591,278 21,976 569,302
Due after twenty years 1,498,840 87770 1,411,070 411,547 4312 407,235

16,430,128 2876071 13554058 1605912 39967  1.565945
Deposits 1166196 225925 040271 4503242 407570 4095672
Tatal 17,596,325 3,101,996 14494329 6,109,154 447537 $.661,617
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The average duration of the loss and loss adjustment expense reserves was 6.1 years (5.9 years), or 6.4 years (6.2 years)
after allowance for the corresponding retrocession shares. The benefit reserve had an average duration of 13.2 years
{13.3 years} - o1 13.3 years (13.4 years) on a net basis.

The average duration of the reserve is determined using actuarial projections of the expected future payments. A pay-
ment pattern is calculated for each homogenous category of our portfolio — making allowance for the business sector,
geographical considerations, treaty type and the type of reinsurance ~ and applied to the outstanding liabilities for each
underwriting year and run-off status.

The payment patteins are determined with the aid of actuarial estimation methods and adjusted ta reflect changes in
payment behaviour and outside influences. The calculations can also be distorted by major losses, and these ate there-
fore considered separately using reference samples or similar losses. The payment patterns used can be comparad year
for year by contrasting the projected payments with the actual amounts realised.

Liabilities in liability and motor reinsurance traditionally have long durations, sometimes in excess of 20 years, vihile
liabilities in property business are settled within the first ten years.

The benefit reserve is established for life, annuity, personal accident and health reinsurance contracts. Based on the
duration of these contracts, ong-term reserves are constituted for life and annuity policies and predominantly short-
term reserves are set aside for health and personal accident business.

The benefit reserve is calculated on the basis of the following parameters:

1.interest income;
2. lapse rates;
3. mortality and morbidity rates.

The values for the first two components differ according to the country concerned, product type, investment year etc.
The mortality and morbidity rates used are chosen on the basis of national tables and the insurance industry standard.
Empirical values for the reinsured portfolio, where available, are also taken into consideration, In this context insights
into the gender, age and smoker structure are incorporated into the calculations, and allowance is also made for factors
such as product type, sales channel and the frequency of premium payment by policyholders.

At the inception of every reinsurance contract, assumptions about the three parameters are made and locked in for the
purpose of calculating the benefit reserve. At the same time, safety/fluctuation loadings are built into each of these
components. In order to ensure at all times that the originally chosen assumptions continue to be acequate throughout
the contract, checks are made on a regular - normally annual - basis in order to determine whether these assump-ions
need to be adjusted ("unlocked’).
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The benefit reserve is established in accordance with the principles set out in SFAS 60. The provisions are based on the
Group companies’ information regarding mortality, interest and lapse rates.

Development of the benefit reserve

Figures in EUR thousand 2007 2006

Gross Retro Net Gross Retro Net

Net book value at 31 December

ofthe previous year 6,109,154 447537 5,661,617 5,779,169 94,089 5,685,080
_Cuuency nansl;ti;n:t I_J;nuary {324.136) {3,763} {320373) -(1 I_G,Z_t!;) _“_(2,968) {1 l3.2';)—
) Reserve at | Ja-r;a_r;— o
of the year under review 5,785,018 443174 5,341,244 5,662,924 91121 5,571,803
“Changes 436704 38770 397934 337899 145138 192761
Partiolio entrles.exits (58,727)  (227.707) 168,980 110,771 211,64} (100.870)
; Curtency transfation at 31 December {19.535) 239 (19,774) {2,440} (363) {2.077)

Net book value a1 31 December
of the year under review 6,143,460 255,076 5,888,384 6,109,154 447537 5,661,617

The unearned premium reserve derives from the deferral of ceded reinsurance premium. The unearned premium is
determined by the period during which the risk is carried and established in accordance with the information supplied
by ceding companies. In cases where no information was received, the unearned premium was estimated using suitable
methods. Premium paid for periods subsequent to the date of the balance sheet was deferred from recognition within
the statement of income.

Development of unearned premium reserve

Figures in EUR thousand 2007 2006

Gross Retro Net Gross Retro Net

Net book value at 31 December

of the previous year 1,581,034 335,096 1,241,938 1977570 463,528 1,514,042
Currency translation at 1 Janvary {131,539} {32,980} (98,559} (MBIJ;ST -{3 6;76 . _.F-IESE 5-l
-Resewe at 1 lanvary - T T
of the year under review 1,449,495 306,116 1,143,379 1,828,475 426,958 1,401,517
‘_ﬁom disconti-n_u_e.;o-;;;;i:;s- T - - - _;';0.691 -b(_39.084) 1 59,77; )
Changes {298,490)  (227.511) (70879} (13471 3)—&(1 32,587) {2,126}
Partfolio entries/exits {654) (108) (556} {34) {20} (14}
Currency translation at 31 December 36,047 13,825 22216 1997 5,661 2336

Net book value at 31 December
of the yeai under review 1,186,382 92,322 1,094,060 1,581,034 339,096 1,241,938

The adequacy of the technical liabilities arising out of our reinsurance treaties is reviewed as at each balance sheet
date. As part of the adequacy test for technical liabilities the anticipated future contractual payment obligations are
compared with the anticipated future income. Hannover Re adopts the “loss recognition® method set out under US
GAAP. Should the result of the test indicate that the anticipated future income will not be sufficient to fund future pay-
ments, the entire shortfall is recognised in income by first writing off capitalised acquisition costs correspanding to the
shortfall. Any remaining difference is constituted as an additional provision.
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Funds held under reinsurance treaties

The funds held under reinsurance treaties totalling EUR 956.9 million {EUR 1,419.4 million) represent the cash and
securities deposits furnished to our company by our retrocessionaires that do not trigger any cash flows and cannot be
used without the consent of our retracessionaires. The durations of these deposits are matched to the corresponding
shares of the reinsurers in the technical provisions. If such a share no lenger exists the corresponding funds held are re-
duced to the same extent.

7.3 Contracts without sufficient technical risk
IFRS 4 requires that insurance contracts be differentiated from contracts without sufficient technical risk.

We have identified insurance contracts which do not satisfy the requirements of SFAS 113 "Accounting and Reporting
for Reinsurance of Short-Duration and Long-Duration Contracts™. These involve reinsurance treaties under which the
risk transfer between the ceding company and the reinsurer is of merely subordinate impartance. These contracts were
recognised using the so-calted "deposit accounting” method and hence eliminated from the technical account. The
profit components were netted under other income/expenses. The payment flows resulting from these contracts were
reported in the cash flow statement under operating activities. The balances were shown as contract deposits, the fair
values of which corresponded approximately to their book values.

The contract deposits on the liabilities side increased by EUR 142.0 million in the year under review from EUR 3,526.8
million 10 EUR 3,668.8 million. The rise was due principally to growth in new business in the area of non-traditional life
reinsurance.

7.4 Goodwill; present value of future profits
on acquired life reinsurance portfolios

In accordance with IFRS 3 "Business Combinations™ scheduled amortisation was not taken on goodwill. Goodwill was
subject to an impairment test.

Development of goodwill
Figures in EUR thousand 2007 2006
Net book value at 31 December of the previous yeas 152,639 193,098
_Curr?c.y;:la:ion atl Janu;—ry (12,440} (17.470) T
—I—NJ;: ;o;kjam::-—m 1 January of the year under revie-\; T 140,199 175,628
_—Ar'l_dEu;s— o T o 6,785 o 3614
Disposals 108,653 7,639
Impairments - 20,073
Currenty translation at 31 December 7,107 1,109
—;"-e't"t;o::;l;;a-t-BTD_e:;r'lbet of the year ur;der review T 45,438 152,639
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Goodwill

As at the balance sheet date this item principally includes the goodwill from the acquisition of E+S Riickversicherung
AG. For further information on the method used to test impairment the reader is referred to cur explanatory remarks in
Section 3.2 "Summary of major accounting paolicies*.

The additions were for the most part attributable to the acquisition of additional interests in E+5 Rilck. In this regard
please see our remarks in Section 5.3 Further corporate changes”,

Disposals in an amount of EUR 107.5 millien resulted from the sale of Praetorian Financial Group.

Development of the present value of future profits (PVFP} on acquired life reinsurance portfolios

Figures in EUR thousand 2007 2006
Net book value at 31 December of the previous year 5102 7472
Currency translation at 1 January {324) 19
Net book value at 1 January of the year under review 4778 1491
Disposal 18 -
Amortisation 1,886 2,407
Currency transtation at 31 December 37 18
Net book value at 31 December of the year under review 290 5,102

The PVFP, the period of amortisation of which varsies between 5.5 and 15 years, is recognised under other assets.
For further information please refer to our explanatory notes on intangible assets in Section 3.2 "Summary of major
accounting policies”.

144




Notes | notes on the individual items

7.5 Taxes and deferred taxes

Deferred tax assets and liabilities are booked in accordance with 1AS 12 for tax reductions and additional tax charges
expected in subsequent financial years, insofar as they result from different vatuations of individua! balance sheet
jtems. In principle, such valuation differences may arise between the national tax balance sheet and the national com-
mercial balance sheet, the uniform consolidated balance sheet and the national commercial balance sheet as well as
from tax loss carry-forwards and tax credits.

In july 2007 the German Federal Council approved the Business Tax Reform Act 2008. Among other things, this will
lead to a reduction in tax ates for corporations domiciled in Germany effective 1 January 2008. Deferred taxes relating
to domestic Group companies were therefore measured using the correspondingly lower tax rate. Consequently, the tax
expenditure for the current financial year recognises non-recurring income from this revaluation in an amount of EUR
191.5 million for the parent company Hannover Re and E+5 Riickversicherung AG. Taken together with the changes in
relation to other Group companies, the total change in deferred taxes due to changes in tax rates was EUR 193.3 mit:
lion,

Deferred taxes at the Group level were booked using the Group tax rate of 32% (40%).

Breakdown of actual and deferred income taxes:

Income tax
Figures in EUR thousand 2007 2006
Actual tax for the year under review 219,727 96,700
Actual tax for other periods 54,93t 33640
Deferred taxes due to temporary differences {46,377) 71,50
Deferred taxes from loss carry-forwards 12,364 23,187
Change in defersed taxes due to changes in tax rates (193.253) -

" Recognised tax expenditure 47.257 225077

Domestic/foreign breakdown of recognised tax expenditure/incame

Figures in EUR thousand 2007 2006
Current taxes
Germany 214538 57359
Outside Germany 60,180 72,982
Deferred taxes
Geimany (282,152} 123,566
Qutside Germany 54,886 (29,8:0)
Total ) 47,452 225077
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The following table presents a breakdown of the deferred tax assets and liahilities into the balance sheet items from
which they are derived.

Deferred tax assets and deferred tax liabilities of all Group companies

Figures in EUR thousand 2007 2006
Deferred tax assets

Tlosanploreards 5.786 o —'I I-U.—794—
Loss and loss adjust ment expense reserves 228,757 423,080
Benefit reserves 147626 106,441
Other provisions 46,342 96,842
Accounts receivable 72,657 33,528
Valuation differences relating to investments 35670 20,957
Funds held 34.108 20,547
Others vatuation differences 6785 12,722
Total T T T T 577,131 ) __54_‘&_95 -

Deferred tax liabilities

Loss and loss adjustment expense reserves 3,655 3,642
Benefit reserves 53,456 40,883
Other technical/aon-technical provisions 15,054 7,458
Equalisation reserve 679,732 990,062
Contract degosits 13,9024 18,801
Deferied acquisition costs 367,847 501,001
Accounts receivable/reinsusance payable 113,018 104,364
valuation differences telating to investments 96,542 77,759
Other valuation differences 7.151 12,827
_T_ot: ’ T T T T o 1,350,579 - _1?56397 N
Deferred tax liabifities T 712998 911976

The deferred taxes recognised directly in shareholders’ equity at the end of the financial year amounted to EUR 3.7 mil-
lion (EUR 24.0 million}. They resulted from items that were charged or credited directly to equity.

Please refer to Section 3.2 *Summary of major accounting policies” regarding the recognition and measurement of
defarred tax assets and liabilities.

The following table presents a reconciliation of the expected expense for income taxes with the actual provision for
income taxes reported in the statement of income. The pre-tax result is multiplied by the Grous tax rate in order to cal-
culate the Group's expected expense for income taxes. The Group tax rate used is rounded to take account of the cor-
porate income tax rate including the German reunification charge levied on corporate income tax as well as trade
eamings tax.
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Reconciliation of the expected expense for income taxes with the actual expense

Figures in EUR thousand 2007 2006

Profit before income taxes 862,397 742,152
opecedtacate 40% 40%
‘xpectedexpense for income taxes S 344959 296861
Changes in tax rates {193,253) 327
Taxation differences affecting foreign subsidiaries {73,906} (31,2:2)
Non-deductible expenses 39,143 24,030
Tax-exempt income {79.126) {1i8,742)

Tax expense nol attributable to the ieporting period 56,073 33,240
Utilisation of previously adjusted loss carry-forwards (61,309) -
Othet 14871 20,523
Actual expense for income taxes  aras2 25017

Availability of capitalised loss carry-forwards

Unused tax loss carry-forwards of EUR 230.3 million (EUR 522.4 million) existed as at the balance sheet date. Making
allowance for local tax rates, EUR 210.2 miltion (EUR 207.2 million) thereof was not capitalised since realisation is not
sufficiently certain.

In addition, tax credits of EUR 17.9 million (EUR 14.0 million) were available, of which EUR 17.2 million were not.
capitalised.

Availability of toss carry-forwards and tax credits that have not been capitalised

More than

Figures in EUR thousand One to five years  Six to ten years ten years Unlimited Totsl

Loss carry-forwards 4,897 - 110510 94,809 210216
Tax credits - - - 17,233 17.233
Total - B 4,897 - 110510 112,042 227,449

7.6 Staff and expenditures on personnel

Staff
The average number of staff at the companies included in the consolidated financial statement of the Hannover Re
Groupwas 1,922 (1,988).

As at the balance sheet date altogether 1,825 (2,002} staff were employed by the Hannover Re Group, with 907 (877)

employed in Germany and 818 (1,125) working for the consolidated Croup companies abroad. The decrease in the
workforce abroad was attributable to the discontinued operations.
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2007 2006

Personnel information 3.03. 30.06. 30.09. a2 Average N2 Average
Number of employees

{excluding board members) 2,081 1,849 1,855 1,825 1922 2,002 1,988

The nationalities of the workforce as at the balance sheet date wese as follows:
2007

Nationality of employees German us South African UK irish Other Total
Number of employees 851 310 152 120 33 359 1,825

Expenditures on personnel

investments include the following personnel expenditures:

The expenditures on insurance business, claims expenses (claims settlement) and expenditures on the administration of

Figures in EUR thousand 2007 2006
a) wages and salaries
aa) Expanditures on insurance business 98,196 88,724
ab) Expenditures on the administration of investments BOIS 8,275
106,411 96,999
b) Social security contributions and expendituse on provisions and assistance
ba) Secial security contributions 13,197 13186
bh) Expenditures for pension provision 11,486 14,453
bc) Expenditures for assistance 1,122 1,654
o 26810 29,293
Total 133,21 126292

were recognised in profit or loss from the discontinued operation.

plan was closed to new participants with effect from 31 January 1981,
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7.7 Provisions for pensions and other post-employment benefit obligations

The table shows the personnel expenditures of the continuing operations. In the year under review additional wages
and salaries of EUR 1 1.5 miftion (EUR 34.3 million) and social security contributions of EUR 0.8 million (EUR 7.5 million)

Pension commitments are given in accordance with the relevant version of the pension plan as amended, The 1968
pensian plan provides for retirement, disability, widows' and orphans' benefits. The pension entitlement is dependent
on length of service; entitlements under the statutory pension insurance scheme are taken int account. The pension

On 1 April 1993 (1 June 1993 in the case of managerial staff} the 1993 pension plan came into effect. This pension
plan provides for retirement, disability and surviving dependants’ benefits. The scheme is based upon annual deter-
mination of the pension contributions, which at 1% up to the assessment limit in the statutcry pension insurance scheme
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and 2.59% above the assessment limit of the pensionable employment income are calculated in a range of 0.7% to
1% and 1.75% to 2.5% respectively depending upon the company’'s performance. The pension plan closed as at:
31 March 1999.

From 1997 onwards it has been possible to obtain pension commitments through deferred compensation. Folloving
the merger with Gerling-Konzern Lebensversicherungs-AG, Cotogne, the employee-funded commitments included in the
provisions for accrued pension rights are protected by an insurance contract with HDI-Gerling Lebensversicherurig AG,
Cologne, at unchanged conditions.

As at 1 July 2000 the 2000 pension plan came into force for the entire Group. Under this plan, new employees included
in the group of beneficiaries are granted an indirect commitment from HDI Unterstiitzungskasse. The pension plan pro-
vides for retirement, disability and surviving dependants' benefits.

Effective | December 2002 Group employees have an opportunity to accumulate additional old-age provision a1
unchanged conditions by way of deferred compensation through membership of HDI-Gerling Pensionskasse AG. The
benefits provided by HDI-Pensionskasse AG are guaranteed for its members and their surviving dependants and
comprise traditional pension plans with bonus increases as well as unit-linked hybrid annuities.

In addition to these pension plans, managerial staff and members of the Executive Board, in particular, enjoy ind. vidual
commitments as well as commitments given under the benefits plan of the Bochumer Verband.

Provisions for pensions are established in accordance with 1AS 18 "Employee Benefits” (rev. 2004) using the projacted
unit credit method. The pension plans are defined benefit plans. The basis of the valuation is the estimated future
increase in the rate of compensation of the pension beneficiaries. The benefit entitlements are discounted by applying
the capital market rate for highest-rated securities. The commitments to employees in Germany predominantly com-
prise benefit obligations financed by the Group companies. The peasion plans are unfunded. Amounts carried as liabil-
ities are recognised under other liabilities. The provisions for pensions in Germany and abroad were calculated on the
basis of uniform standards defined by Talanx AG and subject to Jocal economic conditicns.

Provisions for pensions are established in accordance with actuarial principles and are based upon the commitments
made by the Hannover Re Group for retirement, disability and widows' benefits. The amount of the commitments is
determined according to length of service and salary level.

The calculation of the provisions for pensions is based upon the following assumptions;

Measurement assumptions

Figuresin % 2007 2006
Germany usa Australia Germany USA Australia

Discount rate 5.50 6.20 5.70 465 6,00 5.20
Projected long-term yield

on plan assets - 7.50 7.00 - 150 7.00
Rate of compensation increase 300 - 500 250 - 5400
indexation 1.75 3.00 350 1.25 .00 3150
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The change in the projected benefit obligation of the pension commitments as well as their breakdown into plans that
are unfunded or are wholly or partially funded was as follows:

Change in the projected benefit obligation

Figures in EUR thousand 2007 2006
Projected benefit obligation at the beginning of the year under review 77,400 85,233
Cusrent service cost for the year under review 272 3,294
Interest cost 3,659 3,670
Deferred compensation 631 624
Actuariat gain/loss {3.450) (8,914}
Currency translation {160) (687)
Benefits paid during the year {1.662) (3.090)
Past service cost - n
Business combinations, divestitures and other activities 70 {2.801}
Plan cuntailments 7y -
Projected benefit obligation at the end of the year under review 79,135 77,400

Funding of the defined benefit obligation

Figures in EUR thousand 2007 2006
Projected benefit obtigation from unfunded plans 70710 69,287
Projected benefit abtigation from wholly o¢ partially funded plans

{before deduction of fair value of plan assets) 8423 8,113
Projected benefit abligation at the end of the year under review 79,135 71,400
Fair value of plan assets 9372 7,302
Funded status h -

{present value of earned benefit entitlements [ess fund assets) 69,763 70,098

The fair value of the plan assets developed as follows:

Change in plan assets

Figures in EUR thousand 2007 2006
Fair value at the beginning of the year under review 7,302 10,500
Expected return on plan assets 577 690
Actuarial gain/loss (281) 101
Currency translation {ts0} (602)
Employer contributions 1,843 ns
Contributions paid by plan partitipants 132 -
Benefits paid during the year (1 {1,563)
Amounts altocased to discontinued opesations - {2,142)
Fair value of plan assets 9372 7,302
150




The structure of the asset portfolio underlying the plan assets was as follows,

Portfolio structure of plan assets

Notes | notes on the individual items

as % of plan assets 2007 2006
Equities 7 21-'
Other 93 73
Totall T T 100 T 100‘__

The fair value of plan assets as at the balance sheet date included amounts totalling EUR 1.5 million (EUR 3.7 million)

for own financial instruments.

The actual return on the plan assets amounted to EUR 0.2 million (EUR 0.8 million) in the year under review.

The following table presents a reconciliation of the funded status - calculated from the difference between the defined
benefit abligations and the plan assets - with the provision far pensions recognised as at the balance sheet date.

Reconciliation of the net provision for pensions

Figures in EUR thousand 2007 2006
Deﬁn;d benefit obligations at the end of the year under review 79135 77400
Fair value of plan assets at the end of the year under teview 9,372 7.302
Funded status o 69,763 . 70098 N
Unrealised sctwarialgainloss ) (2.662) CTearsy
Qther amounts - 786
Net provisios{s for_p;';sions at S_I—Be;:_e-m.he:_of thevyear-u;'l;ier- r;l;w— o o 62,10 - 64.559- )
The recognised provision for pensions developed as follows in the year under review:
Change in the provisions for pensions
Figures in EUR thousand 2007 2006
Net provisions for pensions at 31 December of the previous year 64,559 57,626
Currency translation 24 (54)
Business combinations, divestitures and other activities - (78)
Expense for the year under review 5,930 8991
Deferred compensation 500 19
Reclassification 70 -
Amounts paid during the year (2.021) {126)
Benefits paid dusing the year (1.651) {1.525)
Other (310} {424)
Net provisions for pensiu.ns a-t—3-l De-cember of the year und-cr- r;;;e-w 67,101 o 64-,5!59_— o

157




Notes | nptes on the individual items

The components of the net periodic pension cost for benefit plans were as follows:

Net periodic pension cost

Figures in EUR thousand 2007 2006
Curcent service cost for the year under review 2,131 3,294
Inteiest cost 3,668 3,509
Expected retura on plan assets 598 532
Recognised actuarial gain/ioss (60) {2,366)
Past service cost - 71
Effecy of plan curtailments or settfements (68) {193)
Total 5,930 8,901

in determining the actuarial gains and losses to be recognised in the statement of incore the corridor method provided
for as an option in [AS 19 continued to be applied even after the amendments to the standard.

The net periodic pension cost was recognised in the consolidated statement of income in amounts of EUR 3.8 million
(EUR 5.3 million} undet administrative expenses, EUR 1.4 million (EUR 2.6 millicn) under other expenses and EUR 0.7
million (EUR 1.0 million) under other investment expenses.

Actuarial gains of EUR 0.4 million (EUR 0.4 million) were recagnised as at the balance sheet date in other comprehen-
sive income.

The following amounts were recognised for the current and previous reperting periods under the accounting of defined
benefit plans:

Amounts recognised

Figures in EUR thousand 2007 2006
Present value of defined benefit obligation 79,133 77,400
Fair value of plan assets 9372 7,302
Surplus/{deficit} in the plan (69,763) {70,098)
Experience adjusiments on plan liabilities {3,41C) {8,633)
Experience adjustments on plan assets {374) 34

in the current financial year Hannover Re expects payments of EUR 6.2 million under the pension plans set out above.

Defined contribution plans

In addition to the defined benefit plans, some Group companies have defined contribution plans that are based on
length of service and the employee's income o1 level of contributions. The expense recognised for these obligations in
the year under review in accordance with 1AS 19.46 was EUR 2.9 million {EUR 3.1 million}, of vshich only a minimal
amount (EUR 0.1 million) was due to obligations to members of staff in key positions.
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7.8 Debt and subordinated capital

0On 31 March 1999 Hannover Finance, Inc., Wilmington/USA, issued subordinated debt in the form of a foating-rate
ioan in the amount of USD 400.0 mitlion with a term of 30 years. The due date of the loan is 31 March 2028. it may
be redeemed by the issuer no earlier than 31 March 2009. In order to hedge against the risk of interest rate changes
associated with this loan, the company purchased interest rate swaps in 1999 in the same amount which expire on
31 March 2009. In this way, the intesest rate is converted from a floating rate to a fixed rate for a period ending com-
mensurate with the first opportunity to redeem the toan. In February 2004 and May 2005 Hannover Re boughit back
portions of the debt amounting ta USD 380.0 mitlion, equivalent to altogether 95% of the total volume. The interest
rate swaps were closed out in the second quarter of 2006, Under a contract dated 1 June 2007 Hannover Finance, Inc.
repurchased the subordinated debt in an amount of USD 380.0 million from Hannover Re. Effective 17 July 2007 the
interests in the loan amounting to USD 380.0 million were cancelled and have not been traded on the capital market
since that date. The remaining portions of the debt totalling USD 20.0 million are held by investors outside the Group
and carry a coupon of LIBOR +80 basis points until 31 March 2009, subsequently stepping up to L1BOR +1BO basis

+ points.

In order to safeguard the sustained financial strength of the Hannover Re Group, Hannover Re issued additional sub-
ordinated debt. tn February 2004 subordinated debt in the amount of EUR 750.0 million was placed through Hannover
Finance {Luxembourg) 5.A., a wholly owned subsidiary of Hannover Re, an the European capital markets The bond was
placed predominantly with institutional investors. The bond was priced at a spread of 163 basis points over the 10-year
mid-swap rate and has a final maturity of 20 years. It may be redeemed by Hannover Re after 10 years at the earliest
and at each coupon date thereafter. if the bond is not calted at the end of the tenth yeas, the coupon will stepupto a
floating-rate yield of quarterly EURIBOR +263 basis points.

In May 2005 Hannover Re issued further subordinated debt in the amount of EUR 500.0 million through its subsidiary
Hannover Finance {Luxembourg) S.A. As part of the transaction, holders of Hannover Re's EUR 350.0 million subor-
dinated debt placed in 2001 and which has a term of 30 years and may be called in prior to matusity by the issuer
after 10 years, were offered an opportunity to exchange their existing issue for heldings in the new bond. Participation in
the exchange was nominally EUR 211.9 million, corresponding to EUR 240.5 million of the new bond issue. The: cash
component of the new bond in the amount of nominally EUR 259.5 million was placed predominantly with institutional
investors in Europe. The remaining volume of the bond issued in 2001 after the exchange amounted to EUR 138.1
million.

in December 2005 the Praetorian Financial Group, Inc. - which was classified as a discontinued operation in the pre-
vious year and sold effective 31 May 2007 — issued "Trust Preferred Securities™ in an amount of USD 80.0 millicn with a
term of 30 years and a yield of quarterly LIBOR +310 basis points. The "Tiust Preferred Securities™ were placed with
institutional investars. These securities, which in the previous year were allocated to the discontinued operations, were
eliminated from the Croup as part of the aforementioned sale.
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Debt and subordinated capital

Figures in EUR thousand

2007

amomseacost  messuvement andrent -+ Falvalue
Debt and subordinated capital
Debt B 21555 - 183 41,738
Subordinated loans 1,373,294 {59,803} 53,098 1,371,589
Qther long-term liabilities 28 - - 28
Total 1,414,877 {59.803) 53,281 1,413,355
Figures in EUR thousand 2006

amocr:isstegrcost mz:Isru::L::nt Accr:; ? ;:’::resl Fair value
Debt and subordinated capital
Debt - 56,788 - —#27—-3 T 57,061
Subordinated ivans 1,372,036 23,192 56,126 1,453,354
Other tong-term liabilities 69 - - 69
Total 1,428,833 23192 SE,399 1,510,484

The aggregated fair value of the extended subordinated loans is based on quoted, active market prices. If such price -
information was not available, fair value was determined on the basis of the recognised effective interest rate method
or estimated using other financial assets with similar rating, duration and return characteristici. Under the effective
interest rate method the current market interest rate levels in the reevant fixed-interest-rate periods are always taken

as a basis.

Net gains and lesses from debt and subordinated capital

Figures in EUR thousand 2007
Qrdinary income/ _
expenses Amortisation Nat result
Debt (3.312) - {3.312)
Subordinated loans {77,600) {2,841) {80,441)
Total {80,912) {2,841} (83.753)
Figures in EUR thousand 2006
Ordinary income/ -
expenses Amortisation Net result
Debt (5,470} - {5,470)
Subordinated loans (77.,782) {3,266} (B1,048)
Total {83,252) {3,268} (86,518)
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The ordinary expenses include interest expenses of EUR 77.6 millien (EUR 77.8 million) resulting from the subortlinated
debt with coupons of between 5.0% and 6.25% placed through Hannover Finance (Luxembourg} S.A. in the years from
2001 to 2005. In addition, interest expenditures from the remaining portions of the floating-rate loan issued by Han-
nover Finance, Inc. are recognised here.

Other financial facilities
in order to protect against possible future major losses Hannover Re took out a new credit line of EUR 500,0 million in

2004 in the form of a syndicated toan. The facility has a term of five years and ends in August 2009. It has not tieen
used to date.

In addition, facilities exist with various financial institutions for letters of credit, including two syndicated guarantee
facifities each in the amount of USD 2.0 billion from 2005 and 2006. 50% of the first of these lines matures in January
2010 and the other 50% in January 2012, while the second line matures in January 201 3. For further information on
the letters of credit provided please see our explanatory remarks in Section 9.2 "Contingent Habilities and commit-
ments”,

Maturities of financial fiabilities

Figures in EUR thousand 2007
Lessthan  Three months One to Five to Ten to Mcre than No maturity
three months  to ane yeas five years ten years twenty years twenty years
Other liabilities™ 74,766 B4,644 14 - - - 6345
Debt - 11,427 22,215 7,913 - - -
Subordinated loans - - - - 745,907 151,229 476,158
Other long-term liabilities - 28 - - - - -
ot T 74766 96,099 22229 7913 745,907 161,229 482,503
* Explyding derivetives
Figures in EUR thousand 2006
Lessthan  Three months One to Five to Ten. to Mare than No maturity
three months  to one year five years ten years twenty years  twenty years
Other fiabitities™ 65,897 82,598 7 - - - 23,049
Debt - 650 15,739 40,399 - - -
Subordinated loans - - - - 745,761 152,659 413616
Other long-term liabilities - 30 39 - - - -
To;l - o ESE _83.'278 T 15.73-5. T 4(;:399 - 745,:?61 - }-52,_6;9 _496‘66'.'; -
® Exduding derivatives
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7.9 Shareholders' equity and minority interests

Shareholders' equity is shown as a separate component of the financial statement in accordani:e with 1AS 1 "Presenta-
tion of Financial Statements” and subject to 1AS 32 "Financial Instruments: Disclosure and Pretentation® in conjunction
with 1AS 39 "Financial Instruments: Recognition and Measurement™. The change in shareholders’ equity comprises not
only the net income deriving from the statement of income but also the changes in the value of asset and liability items
not recognised in the statement of income.

The common shares (share capital of the parent company) amount to EUR 120,597,134.00. They are divided into
120,597,134 voting and dividend-bearing registered no-par shares. The shares are paid in in full. Each share carries an
equal voting right and an equal dividend entitlement.

Minority interests are established in accordance with the shares held by companies outside the Group in the shareholders'
equity of the subsidiaries.

Authonsed capital of up to EUR 60,299 thousand is available with a time limit of 31 May 2009,

Mew individua! registered shares may he issued an one or more occasions for contributions in cash or kind. Of the total
amount, up to EUR 1,000 thousand may be used to issue employee shares.

in addition, conditional capital of up to EUR 60,299 thousand is available. It can be used to grant shares to holders
of convertible bonds and bonds with warrants as well as to holders of participating bonds with conversion rights and
warrants and has a time limitof 1} May 2011.

Management of capital

The preservation and consistent enhancement of its capital is a key strategic objective for Hannover Re. As part of its
approach to capital management Hannover Re considers the policyholders’ surplus over and above the shareholders'
equity recognised in the balance sheet. The policyholders' surplus is defined as the sum total of

» shareholders’ equity excluding minority interests, composed of the comman shares, additional paid-in capital, other
comprehensive income and retained earnings,

* minority interests and

* hybrid capital used as an equity substitute, which encempasses our subordinated debt.

The policyholders’ surplus totalled EUR 5,295.1 million (EUR 4,678.4 million) as at the balance sheet date.
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The chart below iliustrates the development of the policyholders’ surplus over the last five reporting years.

Development of policyholders’ surplus

in EUR mitlion
6,000
........ -
CAGR: !ig.‘:l ............ _
s000 - - - 3
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* CACR. Compound annuol growth rote ¥ Hybrid copitai: +EUR 750 million " Hybrid copetat: +EUR SO0 million rew dsue
* Copitolincrease: + EUR 530 million -US0 380 miltion sepurthese -EUR 212 million exthange
-EUR 118 miffion repayment " USCAAP

Hannover Re uses *Intrinsic Value Creation® (IVC) as its central value-based management tool. For more information on
this concept as well as the objectives and principles in accordance with which we conduct our enterprise management
and capital management the reader is referred to our remarks on value-based management on pages 53 et seq. of this
report.

Hannover Re satisfies the capital expectations of the rating agencies that assess the Group's financial strength. Some
Group companies are subject to additional national capital and solvency requirements. All Group companies met the
applicable local minimum capital requirements in the year under review. The parent company ensures that the local
minimum capital requirements applicable to subsidiaries are always satisfied in accordance with the official require-
ments defined by insurance regulators.

7.10 Other comprehensive income

Cumulative other comprehensive income amounted to EUR 6.5 million (-EUR 1.5 million). It resulted principally from
the recognition as income of hedge-ineffective changes in the fair value of derivative financial instruments.

7.11 Treasury shares

tAS 1 requites separate disclosure of treasury shares in shareholders' equity. By a resolution of the Annual General
Meeting of Hannoves Rilckversicherung AG adopted on 3 May 2007, the company was authorised until 31 Octoter 2008

to acquire treasury shares of up to 10% of the share capital existing on the date of the resolution. The company did
not hold treasury shares at any time during the reporting period.
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7.12 Earnings per share

Basic and fully diluted earnings per share

2007 2006
{in Eua?l:g::sand) No. of shares ?f:: Etar{f (in Eu:e:sr:::::sandj No. of shares ?fr: EE’J;'
Group net incpme 733,658 - - 514,390 - -
Weighted average of issued shares - 120,597,134 - - 120,587,134 -
Earnings per share 733,658 120,597,134 6.08 514,390 120,597,134 427
from continuing operations 698,573 120,597,134 5.79 428,696 120,597,134 3156
from discoﬁtinued operations 35,085 120,597 134 0.29 85,694 120,597,134 0.71

Neither in the year under review nor in the previous reporting pericd were there any dilutive effects or other extraordin-
ary components of income which should have been recognised or disclosed separately in the czlculation of the earnings
per share.

The earnings per share could potentially be diluted in future through the issue of shares or subscription rights from the
authorised or conditional capital.

Dividend per share

Dividends of EUR 193.0 million (EUR 0.0 million) were paid in the year under review for 2006.

On the occasion of the Annual General Meeting to be held on 6 May 2008 it will be proposed that a dividend of EUR 1.80
per share ptus a bonus dividend of EUR 0.50 per share, equivalent to a total amount of EUR 277.4 millien, should be
distributed for the 2007 financial year. The dividend proposal does not form part of this consolidated financial statement.

7.13 Other assets and liabilities

Other assets

Figures in EUR thousand 2007 2006
Own-use real estate 40,758 40,224
Other receivables 2,589 1214
Present value of future profits on acquired life 1einsurance portfolios 2,911 5,102
Fixtures, fittings and equipment 25,781 23,732
Other assets 4,684 6,285
Other intangible assets 56,390 45,030
Tax refund claims 23,364 29,906
Receivables from affiliated companies 8g1 391
Insurance for pension commitments 43,556 3913
Other 43,444 63,560
" Total 244278 261,435
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The portfolio of own-use real estate was measured at cost of purchase less scheduled straight-line depreciation over
useful lives of 10 to 50 years. The fair values were calculated using the discounted cash flow method.

Development of fixtures, fittings and equipment

Figures in EUR thousand 2007 2006
Gross book value at 31 December of the previous year 83,344 85,600
. C—errencytranshnon at l January T T {3.182} o —[i, EM)
Gross bnok value after currency translatlon T T T 80,162 o 33‘41 2
7:581 rirsco_rrtlnued operatrons T T N - o _3573—_
) Ehange in consolldared group T T T e - o S-Ih o
Additions T T e 16,399 13288
Dispesals 908 9,421
Reclassification - {749)
Currency translalron at3l December (301} 406
Gross book value at 31 December oI |he )-';a-r- r:nder revrev-r“ o o 95,352 T 8‘3.3;1-4_—“
Cr-rrrruiatwe depre;atron at 31 December of tﬁe;;wnus year o o 59,612 - 5-5.3’-89 T
Currency translation ai 1 January (2.167) {905)
Cumul-ative depredalion after r:urrerrcytr.anslation T T ) 57445 l54 484
Disposals i . ST o 347 T _::190
Depreciation
scheduled 12,953 10930
Reclassification - {1,399)
Change in cansolidated group - 44
Currency translation at 31 December {480) 43
__(-:r.rmu-la_m:;aeprecmtron at 3| De:errrt:er ofthe year under review 69,571 59,612 .
) Net--b;ok_vaiue at 31 December of the prevr;us ;'e‘ar_- T ) 23,732 ) "‘30-21;_"“
Met huok valve at 3} Decernber ol the year un'u—ér revr;w o 25.781 T ;.;732__

With regard to the measurement of fixtures, fittings and equipment, the reader is referred to our explanatery notes on
the other assets in Section 3.2 “Summary of major accounting policies”.
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Development of other intangible assets

Figures in EUR thousand 2007 2006
Gross book value at 31 December of the previous year 141,242 129,566
Currenty tianslation at 1 January {1.765) {1.445)
Cross book value after currency translation 139,477 12812
Change in consolidated group - {59)
~ Additions ) 16,300 13354
Disposals 455 176
Currency translation at 31 December 17 2
Gross book value at 31 December of the year under review 155,429 141,242
Cumulative depreciation at 31 December of the previous year 96,212 533;0“_-
Currency translation at 1 January (98) {241)
Cumulative depreciation after currency transiation 96,114 93489 ’
Change in consolidated group - 25
Disposals - 176
Write-ups 40 -
Depreciation
scheduled 2965 2927
Currency translation at 31 December - 3
" Cumulative depreciation at 31 December of the year undes review 99,039 96,212
Net book value at 31 December of the previous year 45,030 35836
Net book value at 31 December of the year under review 56,390 45,030

years.

(EUR 2.6 million} for advance payments on self-provided software.
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As at the balance sheet date the item included EUR 0.1 million (EUR 0.1 million) for self-provided software and EUR
11.7 million {EUR 1 3.8 million) for purchased software. Scheduled depreciation is taken over useful lives of three to ten

The additions can be broken down into EUR 13.4 million (EUR 10.6 million) for purchased sofiware and EUR 2.8 million

Effective  July 2003 Hannover Re took out insurance for pension commitments. The commitments involve deferred
annuities with reqular premium payment under a group insurance policy. In accordance with 1AS 19 they were carried
as a separate asset at fair value as at the balance sheet date in an amount of EUR 43.6 million (EUR 39.7 million).
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The age stiucture of the other receivables which weie unadjusted but considered overdue as at the balance sheet date
is presented below.

Age structure of overdue other receivables

Figures in EUR thousand 2007 2006
Lessthan  Three months More than Lessthan  Three months More than
three months  to one year one year theee months  toone year one year
“(ﬁher rec;i:fal;lzs T 198 148 6,571 ) 55;88 T ;IT?; T ;..315
Accrued interest B - - 38 - -
'—T-t;t;l" T 206 1.818 6571 ‘ 3.02-6 o 2_192_ S ?316__

Value adjustments were taken on other receivables in an amount of EUR 0.2 millien (EUR 0.7 million} in the year under
review on the basis of specific impairment anatyses.

Credit risks may result from other financial assets that were not overdue or adjusted as at the balance sheet date.
in this regard, the reader is referred to our overall comments in Section 6.1 "General risk management”.

Other liabilities

Figures in EUR thousand 2007 200¢
Liabilities from derivatives 15,892 5,847
Intesest 63,283 654,831
Deferred income 18,682 25826
Costs of the annual financial statements 30313 2,928
Liabilities to trustees 8,494 9,443
Interest on additional tax payments - 17,055
Stock appreciation rights 4,648 4,590
Liabilities due to affiliated companies 552 5,954
Provisions arising out of employment retationships 29.50) 22,2%9
Direct minority interesis in partnerships 28,011 20,192
Other 104,921 69,889
Total T T 7037 248854

The other liabilities include sundry non-technical provisions of EUR 67.4 million {EUR 71.5 million), which developed as
shown in the following table.
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Development of sundry non-technical provisions

. Balance at

Figures in EUR thousand SB]a.llazn.;%th cu"::%t;::;:;ﬂo" 1 Ja:::rcyr?::;i:wyem
Provisions for

Interest pursuant to 233a Fiscal Code (AO) 17,055 - 12,055

Audits and costs of publishing

the annual financial statements 2928 (56) 2872

Consultancy fees 1,482 {111} 1371

Stock appreciation rights 4,530 {101) 4489

Suppliers’ invoices 8,527 {600) 7927

Partial retirement arrangements and

¢arly retitement obligations 4772 (3) 4,769

Holiday entitlernents and overtime 2,602 (48) 2553

Anniversary bonuses 1,281 - 1,281

Management bonuses 13,604 {467) 13,137

Dther 14615 {674) 13,941
Total 71,456 (2,061} 69,395
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. — Currency translation Balance 2t

Additions Utilisation Release at 31 Decembes 31.12.2007
- - 17,055 - -
2,583 2,271 134 {17) 3033
1,988 1,431 - kY 1,965
1,783 1519 122 17 4,648
5,018 7456 11 186 5,664
459 29 - {6) 5193
2,658 2,430 - - 2,781
154 - - - 1,435
20,629 10,400 2,761 {493) 20012
14,799 4,628 506 {1.073) 22,533
$0,071 30,164 20,589 {1,349) 67,364
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7.14 Technical statement of income

Technical result

figures in EUR thousand 2007 2006
Gross written premium 8,258,901 9,289,323
Ceded written premium 1,036,950 2,199,359
Change in unearned premium 298,490 13413
Change in ceded unearned premium (227.511) (132,587}
" Net premium earned T i 7292930 7.092,090
Other technical income 1,330 3,281
—_;o-ta‘! l;e;;hr;;cal income T - | T 7,294,060 —7.65;5.377—1”’
Claims and claims expenses paid 4,556,882 4,794874
Change in loss and loss adjustment expense reserve 474,189 178,198
" Claims and claims expenses T h 5031071 4,973,072
Change in benefit reserves 398,232 195,465
Premium refund 298 2,704
—l;et- ;J:ange in i:eneﬁt reserves T N ) 397,934 192,761
Commissions 1,671,783 1,901,486
Change in deferred acquisition costs {83.007) (12,294)
Change in provision for contingent commissions 4,220 26,573
Other acquisition costs 12,571 15,443
Othes 1echnical expenses 20,081 33,988
Administrative expenses 204,35E 194,406
" Net technical result T T T (130.955) (254,652)

With regard to the claims and claims expenses as well as the change in benefit reserves the reader is also referred to
Section 7.2 *Technical assets and liabilities”. The change in benefit reserves refates exclusively to the fife and health
reinsurance segment.

The administrative expenses amounted to altogether 2,.8% (2.7%) of net premium earned.
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Figures in EUR thousand 2007 2006
Other technical income {gross} 1816 4,189
Reinsurance recoverables 686 908
Other technical income (net) 113¢ 3,281
Commissions and brokerage, change in deferred acquisition costs
Figures in EUR thousand 2007 2006
Commissions paid {gross} 1,857,719 2,244,906
Reinsurance recoverables 185,936 343,420
Change in deferred acquisition costs {gross) ) {164,087} {57,957
Reinsurance recoverables {81,080} {45.664)
Change in provision fo;-mmin(_-;em commissions (gross} ) - - 165) 30,670
Reinsurance srecoverables (4,285) 4,096
Cammissions and b:oke;;;;e, change in deferred acquisition costs {net) 1,759,010 1,941,353
QOther technical expenses
Figures in EUR thousand 2007 2006
Other technical expenses (gross) 20,034 31,675
Reinsurance recoverables {47} (313}
Othet technical expenses {net} 20,081 33,988
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7.15 Other income/expenses

Figures in EUR thousand 2007 2006
Other income
Exchange gains 80,058 53,169
Ingome from contracts recognised in accordance
with the deposit accounting method 75383 33,391
Other interest income 2,54 4,482
Income from services 1849 556
Income from the sale of participating intarests 11,995 -
Reversals of impairments on receivables 47,686 14,388
Sundry income 27,509 26,753
- N - e 252,634 132738
Other expenses
Exchange losses 58,932 27831
Other interest expenses 70,781 16,974
Depreciation 14,372 12,147
Expenses fos services 759 1,570
Expenses for the company as a whole 37,044 37578
Separate value adjustments 54,700 89,993
Goodwill impairments - 20,073
Sundry expenses 59,998 40,930
T T T 303,418 47007
Tota - T ) (50,764) [114,358)

Of the separate value adjustments, an amount of EUR 52.5 million {EUR 35.8 million) was attiibutable to accounts
receivable, EUR 2.0 million (EUR 53.5 million) to reinsurance recoverables on unpaid claims and EUR 0.2 million
(EUR 0.7 million) to other receivables.

8. Related party disclosures
8.1 Transactions with related parties

1AS 24 defines related parties inter afia as parent companies and subsidiaries, subsidiaries of a common parent com-
pany, associated companies, legal entities under the influence of management and the management of the company
itself. n the year under review the following significant business relations existed with related parties.

HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) indirectly held a majority interest in Hannover Re as at
the balance sheet date through the subsidiaries Tatanx AG, HD! Verwaltungs-Service GmbH and Zweite HDJ Beteili-
gungsgesellschaft mbH, all based in Hannover. With regard to the change in the ownership stiuctuie of Hannover Re
on 10 danuary 2008 please see Section 9.7 “Events after the balance sheet date”.
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The Hannover Re Group provides reinsurance protection for the HDI Group. To this extent, numerous underwriting busi-
ness relations exist with related parties in Germany and abroad which are not included in Hannover Re's consolidation.
This includes business both assumed and ceded at usual market conditions. Protection Reinsurance Intermediaries AG
grants Hannover Re and E+5 Riick a preferential position as reinsurers of ceding companies within the Talanx Group. In
addition, Hannover Re and E+S Riick are able to participate in the protection covers on the retention of Group zedants
and share in the protection afforded by them.

The major reinsurance relationships with related parties in the year under review are listed in the following table.

Business assumed and ceded in Germany and abroad

Figures in EUR thousand 2007
Related parties Premium U"d::lm“"g
Business assumed
ASPECTA Assurance International AG 20131 3,088
ASPECTA Assurance International Luxembaourg S.A. 33,149 3592
ASPECTA Lebensversicherung AG 142,770 1447
CiV Lebensversicherung AG 47872 (1.375)
Civ Versicherung AG 17,326 1857
HDI Asekuracja Towarzystwo Ubezpieczen S A. 6330 {12,199)
HBI Assicurazioni S p.A. 15,566 2,960
HDI Ditgkt Versicherung AG 952 64,106
HODI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG 20216 (43,318}
HD!-Gerling Industiie Versicherung AG 275,246 1510
HDI-Gerling Lebensversicherung AG 25,058 (1.861)
HDRGerling Verzekeringen N.V, 27,248 13,892
HDI HANNGVER International Espadia, Cia de Seguios y Reasequros 5.A. 19,176 4,241
HDt Hannover Versicherung AG 10,527 5,476
HDI Sigorta A.S. 27,489 1,503
Magyar Fosta Biztosito Résvénytansasag 9,449 745
Postbank Lebensversicherung AG 50,032 {923)
Other companies 13662 369
ST S 762220 60,711
Business ceded
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG {1,051} 1,075
Gther companies {a1) 41
Total - o i (1.092) 1.034

The underwriting profit of EUR 64.1 million booked by HDI Direkt Versicherung AG resulted largely from the release of
reserves constituted for liability claims from previous periods.
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With effect from the 1997 financial year onwards all new business and renewals written on the German market have
been the responsibility of E+5 Riick, while Hannover Re has handled foreign markets. Internal retrocession arrangements
ensure that the percentage breakdown of the business applicable to the previously existing underwriting partnership
is largely preserved between these companies.

Hannover Re holds a participation certificate of HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. in an amount

of EUR V8.5 million with a coupon of 7.25% which becomes due on 1 October 2008, The participation certificate, to
which accrued interest of EUR 1.3 miltion is allocable, was recognised under the portfolio of fixed-income securities held
to maturity.

Hannover Re (Bermuda) Ltd. has extended a loan due on 31 May 2012 with a coupon of 4.98% to Talanx AG, the volume
of which as at the balance sheet date was EUR 51.5 million. The book value includes accrued interest of EUR 1.5 million.
This instrument was recognised under other invested assets.

The Group companies E+S Riick, Hannover Finance (Luxembourg) S.A., Hannover Reinsurance (freland) Ltd. and
Hannover Re (Bermuda) Ltd. invested in an amount of altogether EUR 153.9 million in a bearer debenture of Talanx AG
with a term until 8 July 201 3 and a coupon of 5.43%. The book value of the instrument, which is recognised under
fixed-income securities held te maturity, included accrued interest of EUR 3.9 million as at the balance sheet date.

As part of long-term tease arnrangements companies belonging to the Hannover Re Group rented out business premises
in 2007 to AmpegaGerling Investment GmbH, HDI Service AG, HOI Industrie Versicherung AG, HD! Direkt Versiche-
rung AG (farmerly HD! Privat Versicherung AG) and Protection Reinsurance Intermediaries AG, all based in Hannover.
IT and management services were also performed for the latter under three service contracts. 1T services were also
rendered for AmpegaGerling Asset Management GmbH,

Within the contractually agreed framework AmpegaGerling Asset Management GmbH perfor ns investment and asset
management sefvices for Hannover Re and some of its subsidiaries. Assets in special funds are managed by Ampega-
Gerling Investment CmbH.

Pension obligations were assumed or transferred as a number of employees moved from AmpegaGerling Asset Manage-
ment GmbH to Hannover Re and E+5 Riick and from Hannover Re to Protection Reinsurance Intermediaries AG.

Companies belonging to the Talanx Group granted the Hannover Re Group insurance protection inter alia in the areas
of public liability, fire, group accident and business trave! collision insurance. Talanx AG took out directors' and officers'
{D&O} insurance for Praetorian Financial Croup, Inc. on behalf of the Hannover Re Group. The insurance premiums
were hilted to Hannover Re, which the latter on-debited to Hannover Finance, Inc. In addition, Talanx AG billed Hannaver
Re and E+$ Rilck pro rata for the directors’ and officers’ insurance of the Talanx Group. Divisians of Talanx AG alsc per-
formed services for us in the areas of taxes and general administration.

All transactions were effected at usual market conditions. We gave an account of these transactions with regard to
Hannover Re and E+S Riick in the corresponding dependent company reports pursuant to § 312 Stock Corporation Act
(AKLG).

With regard to the acquisition of the 10% stake held by CiV Lebensversicherung AG, a subsidiary of Talanx AG, in E+5

Riick by Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH and the subsequent resale of 2% of this stake to a third party
autside the Group, we would refer the reader to our remarks in Section 5.3 "Further corporate changes™.
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8.2 Remuneration and shareholdings of the management boards of the parent company

With regard to this information we would refer the reader to the remuneration report included as part of gur Corporate
Governance report, in particular pages 184 to 191.

The remuneration report is based on the recommendation of the Cerman Corporate Governance Code and contains
information which also forms part of the notes to the 2007 consolidated financial statement as required by 1A% 24
*Related Party Disclosures”. Under German commercial law, too, this information includes data specified as mandatory
for the notes (§ 314 HGB) and the management report (§ 315 HGB). These details are discussed as a whole in the
remuneration report. Coensequently, we have not provided any further explanation in the notes or management report.

8.3 Share-based payment

with effect from 1 January 2000 the Executive Board of Hannover Re, with the consent of the Supervisory Board, intro-
duced a virtual stock option plan that provides for the gianting of stock appreciation rights te certain managerial staff.
The content of the stock option plan is based solely on the Conditions for the Granting of Stack Appreciation Rights.
All the members of the Group's management are eligible for the award of stock appreciation rights. Exercise of the
stock appreciation rights does not give rise to any entitlement to the delivery of Hannover Re stock, but merely to pay-
ment of a cash amount linked to the performance of the Hannover Re share. Recognition of transactions invotving stock
appreciation rights with cash settlement is governed by the requirements of IFRS 2 “Share-based Payment”.

Stock appreciation rights were first granted for the 2000 financial year and are awarded separately for each subsequent
financial year (allocation year), provided the performance criteria defined in the Conditions for the Granting of 5tock
Appreciation Rights are satisfied.

The internal performance criterion is satisfied upon achievement of the target performance defined by the Supervisory
Board, which is expressed in terms of the diluted eamings per share (EPS) calculated in accordance with 1AS 33 “Earnings
Per Share”. If the target EPS is surpassed or undershot, the provisional basic number of stock appreciation rights initially
granted is increased of reduced accordingly to produce the EPS basic number, The external performance criterion is

the development of the share price in the allocation year. The benchmark used in this regard is the weighted ABN Amro
Rothschild Globa! Reinsurance Index. This index encompasses the performance of all listed reinsuters worldwide.
Depending upon the outperformance or underperformance of this index, the EPS basic number is increased - albeit by
at most 400% of the EPS basic number - or reduced ~ although by no more than 50% of the EPS asic number.

The maximum period of the stock appreciation rights is ten years, commencing at the end of the year in which they are
awarded. Stock appreciation rights which are not exercised by the end of the 10-year period lapse. Stack appreciation
rights may only be exercised after a waiting period and then only within four exercise periods each year. For 40% of the
stock appreciation rights (first tranche of each allocation year) the waiting period is two years, for each additional 20%
{tranches two to four of each allocation year) of the stock appreciation rights the waiting period is extended by one
year. Each exercise period lasts for ten trading days, in each case commencing on the sixth trading day after the date of
publication of the quarterly report of Hannover Rilckversicherung AG.

Upon exercise of a stock appreciation right the amount paid out to the entitled party is the difference between the
basic price and the current market price of the Hannover Re share at the time of exercise. In this context, the basic price
corresponds to the arithmetical mean of the closing prices of the Hannover Re share on all trading days of the first full
calendar month of the allocation year in question. The current market price of the Hannover Re share at the time when
stock appreciation rights are exercised is determined by the arithmetical mean of the closing prices of the Hanncwver Re
share on the last twenty trading days prior to the first day of the relevant exercise period.
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The amount paid out is limited to a maximum calculated as a quotient of the total volume of compensation to be granted
inthe allocation year and the total number of stock appreciation rights awarded in the year in question.

in the event of cancellation of the employment relationship or termination of the employment relationship as a conse-
quence of a termination agreement or a set time limit, a holder of stock appreciation rights is entitled to exercise all
such rights in the first exercise period thereafter. Stock appreciation rights not exercised in this period and those in re-
spect of which the waiting pericd has not yet expired shall lapse. Retirement, disability or death of the member of
management shall not be deemed to be termination of the employment relationship for the purpose of exercising stock
appreciation rights.

The allocations for the years 2000, 2002 to 2004 and 2006 gave Jise to the following commitments in the year under
review. No allocations were made for 2001 or 2005.

Stock appreciation rights of Hannover Re

Allocation year

2006 2004 2003 2002 2000

Award date 13.3.2007 24.1.2005 25.3.2004 11.4.2003 21.6.2001
Period 10 years 10 years 10years 10 years 10years
Waiting pesiod 2 years 2 years 2years 2 years 2 years
Basic price {in EUR) 3088 2749 24,00 2374 2550
Participants in year of issue 106 109 i10 13 95
Number of rights granted 817,788 21,07 904,234 710,429 1,138,005
Fair value at 31.12.2007 (in EUR) 6.00 10.49 7.44 181 549
Maximum value (in EUR) 1032 2462 899 8.79 5.49
Number of rights existing at 31.12.2007 809,034 164,288 258,438 105,298 8,028
Provisions at 31.12.2007 (in EUR million) 1.69 1.47 1.69 0482 0.04
Amounts paid out in the 2007 financial year

{in EUR million) - 007 1.34 0495 0.02
Expense in the 2007 financial year (in EUR millign) 1.69 {0.11) 0.25 013 {0.01)"

*Although the maximum amount wos reached some porticipants did ot exercise off Stock apgeeciction rights
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In the year under review the waiting period expired for 100% of the stock appreciation rights awarded in 2000, 80%
of those awarded in 2002, 60% of those awarded in 2003 and 40% of those awarded in 2004. 3,753 stock appreciation
rights from the 2000 allocation year, 110,426 stock appreciation rights from the 2002 allocation year, 155,840 stock
appreciation rights from the 2003 allocation year and 12,956 stock appreciation rights from the 2004 allocation year

were exercised. The total amount paid out stood at EUR 2.4 million.
The stock appreciation rights of Hannover Re have developed as follows since 2001

Development of the stock appreciation rights of Hannover Re

Number of options 2006

Granted in 2001 -
Exercised in 2001 -
Lapsed in 2001 -

Number ofuptlnns at 31.12.2001 -

" Grantedin 2002 -
Exercised in 2002 -
Lapsed in 2002 -

Number of optlons at 3l 12 2002 -

Granted in 2003 -
Exercised in 2003 -
Lapsed in 2003 -

Number of optlons at 3112 2003 -

Grantedin 2004 -
Exercised in 2004 -
Lapsed in 2004 -

Number of optmns ar. 31 12 2004 -

Granted in 2005 -
Exercised in 2005 -
Lapsed in 2005 -

Number of optmns at 31.12.2005 -

Grantedin 2006 -
Exercised in 2006 -

Lapsed in 2006 -
Number t;f;p—tlons at 3. 1 2. 230-6- TS
" Crantedin2007 817,788
Exercised in 2007 -
Lapsed in 2007 B,754
B ;e:mh_e-t-ofoptmns at 3'I l 2. 2007 ’ 809,034

Exerusable at3l 12.2007 -

200
- 1,138,005
27T amsoos
- 40770
- 1097.235
710,429 -
23,765 110,400
686,664 986,835
- 80,137
50,836 57,516
626,828 849,182
193,572 §47.081
23421 25,974
409,835 176127
160,824 152,879
22,896 10467
226115 T e
110,426 2753
10,391 -
105.298 £,028
6,515 £.028

The existing stock appreciation rights are valued on the basis of the Black/Scholes option pricing medel.
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The calculations were based on the year-end closing price of the Hannover Re share of EUR 31,55 as at 28 December
2007, expected volatility of 26.30% (historical volatility on a five-year basis), an expected dividend yield of 8.08% and
sisk-free interest rates of 4.1 1% for the 2000 allacation year, 4.20% for the 2002 allocation year, 4.25% for the 2003
allocation year, 4.30% for the 2004 allocation year and 4.4 1% for the 2006 allocation year.

The average fair value of each stock appreciation right was EUR 5.49 for the 2000 allocation year, EUR 7.81 for the
2002 allocation year, EUR 7.44 for the 2003 allocation year, EUR 10.49 for the 2004 allocation year and EUR 6.00 for
the 2006 altecation year,

On this basis the aggregate provisions for the year under review amounted to EUR 5.7 million, The expense totalied
EUR 1.8 million.

8.4 Mortgages and loans

Employees who are not members of the Executive Board or Supervisory Board were granted raortgages and mortgage
loans to finance residential property. These loans are all secured by a first charge on property. Bad debt losses did not
exist and are not anticipated.

9. Other notes
9.1 Lawsuits

in¢connection with the acquisition of Lion Insurance Company, Trenton/USA, by Hannover Finance, Inc., Wilmington/USA -
a subsidiary of Hannaver Re -, a legal dispute exists with the former owners of Lion Insurance Company regarding the
telease of a portion of the purchase price at that time which is held in trust as well as a commitment to pay further
portions of the purchase price and incentive compensation under management contracts. There is also a legal dispute
regarding the release of a trust account that serves as security for liabilities of the previous owners in connection with

a particular business segment,

With the exception of the aferementioned proceedings, no significant court cases were pending during the year under
review or as at the balance sheet date — with the exception of proceedings within the scope of ordinary insusance and
reinsurance business activities.

9.2 Contingent liabilities and commitments

Hannover Re has secured by subordinated guarantee a subordinated debt in the amount of USD 400.0 million issued in
the 1999 financial year by Hannover Finance, tnc., Wilmington/USA. In February 2004 and May 2005 Hannover Re
bought back portions of the suberdinated debt in an amount of altogether USD 380.0 million, leaving USD 20.0 million
still secured by the guarantee. Effective 4 June 2007, the date of payment, the issuer repurchased the debt in an amount
of USD 380.0 million from Hannover Re for the purpose of cancellation. This portion of the debt was cancelled as at

17 July 2007, For further details please see Section 7.8 "Debt and subordinated capital®.

Hannover Re has placed three subordinated debts on the European capital markets through its subsidiary Hannover
Finance {Luxembourg) S.A. Hannover Re has secured by subordinated guarantee both the debt issued in 2001, the
volume of which now stands at EUR 138.1 million, and the debts from financial years 2004 and 2005 in amounts of
EUR 750.0 million and EUR 500.0 miltion respectively. For further details please see Section 7.8 “Debt and subor-
dinated capital®.
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The guarantees given by Hannover Re for the subordinated debts attach if the issuer in question fails to render payments
due under the bonds. The guarantees cover the relevant bond volumes as well as interest due uritil the repayment
dates Given the fact that interest on the bonds is partly dependent on the capital market rates applicable at the: interest
payment dates (floating rates}, the maximum undiscounted amounts that can be called cannot be estimated w th suffi-
cient accuracy. Hannover Re does not have any rights of recourse outside the Group with respect to the guaratee
payments.

in July 2004 Hannover Re and the other shareholders sold the participation that they held through Witly Vogel Beteili-
gungsgesellschaft mbH in Willy Vogel AG. In order to secure the guarantees assumed under the purchase agreement,
Hannover Re and the other shaieholders jointly gave the purchaser a directly enforceable guarantee limited to a total
amount of EUR 7.1 million. Furthermore, in the event of a call being made on the guarantee Hannover Re and the other
shareholders agreed that settlement would be based upon the ratio of participatory interests.

As security for technical labilities to our US clients, we have established a master trust in the USA. As at the balance
sheet date this master trust amounted to EUR 2,088.3 million {EUR 2,238.8 million), The securities held in the master
trust are shown as available-for-sale investments. The substantial decrease was entirely attributable to movements

in exchange rates.

As security for our technical liabilities, various financial institutions have furnished sureties for our company in the
form of letters of credit. The total amount of the letters of credit as at the balance sheet date was EUR 2,150.0 million
(EUR 2,684.2 miltion). Here too the appreciable decrease was mainly due to exchange rate fluctuations.

Outstanding capital commitments with respect to special investments exist on the part of the Group in the amount
of EUR 235.2 million (EUR 246.3 million). These primarily involve as yet unfulfilied payment obligations from partici-
pations entered into in private equity funds and venture capital firms.

Within the scope of a novation agreement regarding a life insurance contract we assumed contingent reinsurance
commitments with respect to due date and amount. The financing phase was terminated effective 31 December 2004
as per the agreement. The level cf Hannover Re's liability as at the date of novation (31 December 2011) in relation
to future balance sheet dates may change due to Auctuations in the EURIBOR and discrepancies between the actual
settlements and the projections. The estimated amount of the reinsurance commitments as at the balance sheet date
was EUR 10.3 million {(EUR 33.4 million). The decrease of EUR 23.1 million in the reinsurance commitment comparred

to the previous yeas resulted from the considerably more favourable run-off of the business than anticipated.

9.3 Long-term commitments

Following the termination of the German Aviation Pool with effect from 31 December 2003, our participation consists
of the run-off of the remaining contractual relationships.

several Group companies are members of the association for the reinsurance of pharmaceutical risks and the as:o-

ciation for the insurance of German nuclear reactors. In the event of one of the other pool members failing to meet its
liabilities, an obligation exists to take aver such othes member's share within the framework of the quota participation.
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9.4 Rents and leasing
Leased property

Future leasing commitments

Figures in EUR thousand Payments
2008 3.630
2009 38608
2010 3,760
2011 2842
2012 2,205
Subsequent years 5,389

Operating leasing contracts produced expenditures of EUR 3.5 million {EUR 4.4 million} in the year under review.

The decrease in the total |easing commitments resulted from the cancellation of long-term Jease agreements in the
previous year. The fease agreement concluded by the Clarendon Group in 2003 for business premises, the term of which
originally :an until 29 August 2023, was cancelled effective March 2007 and replaced with a new lease agreement for
other business premises that runs until June 2011,

Effective 1 January 2007 Hannover Reinsurance Africa Ltd. purchased the fand and business premises previously
leased under a sale-and-tease-back contract.

Rented property
Altogether, non-canceltable contracts will produce the rental income shown below in subsequent years.

Rental income

Figures in EUR thousand toi?::::it:ed
2008 1,595
2009 1,595
2010 1,527
201 780
2012 780

Subsequent years -

Rental income totalled EUR 1.7 million (EUR 9.8 million) in the year under review.
The rental income resulted principally from the business activities of Hannover Real Estate Holdings, which rented out

one property following the disposals made in the previous year. This non-cancellable transaction has a remaining term
of three years with an optian to renew for a further five years.
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9.5 Currency translation

ttems in the annual financial statements of Group subsidiaries were measured in the currencies of the economic envir-
onment in which the subsidiary in question primarily operates. These cusrencies are referred to as functional currencies.
The euro is the reporting currency in which the consohidated financial statement is prepared.

Foreign currency items in the individual companies’ statements of income are converted into the respective functional
currency at the average rates of exchange. The individual companies’ statements of income prepared in the national
currencies are converted into euro at the average rates of exchange and transferred to the consolidated financial state-
ment. The conversion of foreign currency items in the balance sheets of the individual companies and the tran:fer of
these items to the consalidated financial statement are effected at the mean rates of exchange on the balance sheet date.
In accordance with 1AS 21 "The Effects of Changes in Foreign Exchanges Rates” differences from the currency trans-
tation of financial statements of foreign Group companies must be recognised in the consolidated financial statement
25 a separate item in shareholders' equity. Currency translation differences resulting fram leng-term loans of [endings
without specified maturity between Group companies are similarly recognised outside the statement of incom:z in a
separate item of shareholders’ equity.

Transactions in foreign currencies reported in Group companies’ individual financial statements are converted into the
reporting currency at the transaction rate. In accordance with 1AS 21 the recognition of exchange differences un trans-
lation is guided by the nature of the underlying balance sheet item.

Exchange differences from the translation of monetary assets and liabilities are recognised directly in the statement of
income. Exceptions involve financial instruments that are defined as qualified cash flow hedges for non-monetary bal-
ance sheet items.

Currency translatian differences from the translation of non-monetary assets measured at fair value via the statement
of income are recognised with the latter as profit or loss from fair value measurement changes.

Exchange differences from non-monetary items - such as equity securities - classified as available for sale are initially
recognised outside income in a separate item of shareholders equity and only booked to income when such non-ronetary
items are settled.

Key exchange rates

Mean rate of exchange on the

1 EUR corresponds to: balance sheet date Average rate of exchange
31.12.2007 31.12.2006 2007 2036
AUD 1.6775 1.6681 1.6385 1.66:38
BHD 0.5530 0.4969 05176 0.4739
CAD 1.4440 15294 14700 14221
oar 0.7346 06714 06861 06423
MYR 4.8652 46418 413 46072
SEK 9.4350 9.0430 9.2458 9.2631
ust 1.4716 1.318) 13743 1.2569
ZAR 10.0300 92150 9.6499 8.5425
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9.6 Fee paid to the auditor

Total fees of EUR 6.5 million (EUR 7.3 million) were incurred for accountants’ services throughout the Hannover Re
Group worldwide in the year under review. They were principally comprised of auditing and tax consultancy fees.

OF this total amount, EUR 1.5 million (EUR 1.3 million) was attributable to the fee paid to the: appointed auditor of the
consolidated financial statement as defined by § 318 German Commescial Code (HGB). The amount includes a fee of
EUR 1.2 million {EUR 1.0 million) for the auditing of the financial statement, EUR 0.2 million (EUR 0.2 million} for tax
consultancy services and EUR 0.1 million (EUR 0.1 million) for consultancy and other services performed for the parent
or subsidiary companies.

9.7 Events after the balance sheet date

Effective 1 January 2008 Hannover Riickversicherung AG, Bahsain Branch, which had received a corresponding licence
in June 2007 from the Central Bank of Bahrain (CBB), commenced business operations alongside the already existing
subsidiary Hannover ReTakafu! B.5.C. {c}, which had been established in 2008.

Effective 1 January 2008 the company name of Hannover Riickversicherung AG Succursale Francaise pour la Réassur-
ance Vie, a branch of Hannover Re, was changed to Hannover Riickversicherung AG Succursale Frangaise and the
object of its business was expanded to include non-life reinsurance activities for the markets of France, Belgium and
Luxembourg. The service company Hannover Re Gestion de Réassurance France 5.A. was also merged into the new
composite branch with effect from the same date.

Effective 1 January 2008 we increased the volume of the "K5" risk transaction by a further U3D 10.0 million to USD
540.0 million.

In a press retease dated 7 January 2008 we announced our intention to establish a branch office for life and health
reinsurance in South Korea in June 2008. The Korean insurance requlator has already issued a provisional licence for
the Seoul-based branch.

With effect from 10 January 2008 the majority interest in Hannover Re has been held in an unchanged amount
(50.22%) exclusively by Talanx AG, into which HDI Verwaltungs-Service GmbH and Zweite HD1 Beteiligungsge-
sellschaft mbH were merged with legal force on the same date.

We anticipate a burden of losses in the range of EUR 11.0 million to EUR 13.0 million from the snowstorms in China in
January and February 2008,

Effective 3 March 2008 HRBV reached agreement with a third party outside the Croup on th sale of a further 1% of

its stake in E+5 Riick - by way of a share reduction without a change of control status - in ordler to intensify the busi-
ness relations. Upon closing of the transaction HRBY held an interest of 62,78% in E+5 Rick.
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Responsibility statement

To the best of our knowledge, and in accordance with the applicable reporting principles, the consohidated financial
statements give a true and fair view of the assets, liabilities, financial position and profit or loss of the Group, and the
Group management report includes a fair review of the development and performance of the business and the position
of the Group, together with a description of the principal opportunities and risks associated with the expected develop-

ment of the Group.

Hannover, 5 March 2008

Der Vorstand
/\)oé]ﬂ Tl
Zeller Airago Dr. Becke
e e l :
Graber Dr. Kénig Dr. Pickel Wallin
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report

We have audited the consolidated financial statements prepared by the Hannover Rickvers.cherung AG, Hannover,
comprising the balance sheet, the income statement, statement of changes in equity, cash flow statement and the
nates to the consolidated financial statements, together with the group management repart: for the business year from
1 January to 31 December 2007. The preparation of the consolidated financial statements and the group manage-
ment report in accordance with JFRS, as adopted by the EU, and the additional requirements of German commercial law
pursuant to § 315a Para 1 HGB and supplementary provisions of the articles of incorparation are the responsibility of
the parent company's management. Our responsibility is to express an opinion on the conse'idated financial state-
ments and on the group management report based on our audit.

We conducted our audit of the consolidated financial statements in accordance with § 317 HGB and German generally
accepted standards for the audit of financial statements promulgated by the Institut der Wirtschaftspriifer (IDW). Those
standards require that we plan and perform the audit such that misstatements materially affecting the presentation of
the net assets, financial pesition and results of operations in the consolidated financial statements in accordance with
the applicable financial reporting framework and in the group management report are detected with reasonable assur-
ance. Knowledge of the business activities and the economic and legal environment of the Group and expectations as
to possible misstatements are taken into account in the determination of audit procedures. The effectiveness of the
accounting-related interna! control system and the evidence supporting the disclosures in the consolidated financial
statements and the group management report are examined primarily on a test basis within the framework of the audit.
The audit includes assessing the annual financial statements of those entities inciuded in consolidation, the determin-
ation of entities to be included in consolidation, the accounting and consolidation principles used and significant esti-
mates made by management, as well as evaluating the overall presentation of the consolidated financial statements
and group management report, We believe that our audit provides a reasonable basis for our opinion.

Our audit has not led to any reservations.

In our opinion, based on the findings of our audit, the consolidated financiat statements comply with IFRS, as adopted
by the EU, the additiona! sequirements of German commercial law pursvant to § 315a Abs. 1 HGB and supptementary
provisions of the articles of incorporation and give a true and fair view of the net assets, financial position and results of
operations of the Group in accordance with these requirements. The group management report is consistent with the
consolidated financial statements and as a whole provides a suitable view of the Group’s position and suitably presents
the opportunities and risks of future development.

Hannover, 6 March 2008
KPMG Deutsche Treuhand-Ceselischaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Dahi Schuster
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprilfer
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of the Hannover Re Group

hannover re’

Non:life reinsurance

hannover re’

E+S Rick,
Hannover

Hannover Riick,
Hannover

l

Hannover Re Africa,
Johannesburg

Hannover Re Bermuda,
Hamilton, Bermuda

Hannover Re Ireland,
Dublin

|

Hannover Re Takaful,
Manama, Bahrain

Inter Hannover,
London

Compass Ins. Co,
Johannesburg

Life and health reinsuiance

hannover life re’

Hannover Life Re Africa,
Johannesburg

Hannover Life Re America,
Qrlando/Florida

Hannover Life Re Bermuda,
Hamilton, Bermuda

Hannover Life Re Australasia,
Sydney

Hannover Life Re Germany
(E+S Riick), Hannover

Hannover Life Re International,
Hannover

Hannover Life Re lreland,
Dublin

Hannoves Life Re UK,
Virginia Water/London
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Geschaftsbericht t

Hannover Riick erzielt erneut Rekordergebnis Sehr gute Resultate in der
Schaden- und Fersonen-Rﬁckversicherun_cj Operatives Ergebnis +14,6 %
Konzerniiberschuss und Gewinn je Aktie +42,6 % Buchwert je Aktie +15,6 %
Eigenkapitalrendite 23,5 % Dividendenvorschlag 1,80 EUR + 0,50 EUR Bonus
je Aktie Eigenkapitalrenditeziel fiir 2008 >15 %

hannover rick




KENNZAHLEN

in Mio. EUR 2007 +/- Vorjahr 2006 2005" 2004 2003 hiersiihf:aite
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 87589 1l.1% . 02893 93174 95666 113428  19/80
Verdiente Nettopramie 7.2929 +28% ,  7.0921 7.4949 75754 B.155.,6 19/80
Versicherungstechnisches Ergebnis 1310 -48,6% 2547 -868,7 4104 -234,6
Kapitalantageergebnis 1.121,7 5,7% 1.1889 11158 10799 1.071.,5 52/80
Operatives Ergebnis (EBIT) 9400 +14,6% 81599 916 5388 7321 20,80
Konzernliberschuss 7337 +42,6% 5144 49,3 2799 3548 20780
Bilanz
Haftendes Kapital 5.295,1 +B5% 48784 45796 41722 3.6804
Eigenkapital 3.349. +156% 28978 26010 25252 2.404.7 20/81
Antgile anderer Cesellschafter 5727 -59% 608,6 540,53 5313 4918 M
Hybridkapital 1.3733 +0.1% 1.3720 1.438,1 1.115,7 7839 0
Kapitalanlagen {inkl. Depotforderungen} 29.042,0 +09% 28.786,) 275264 25.1672.5 22,031, 78
Bilanzsumme 37.068.4 -104% 41.3864 39.789,2 36.177.5 325747 78

s - -

- Ergebnis je Aktie {verwassert) in EUR 608 +326% 427 041 2,32 324 127158
Buchwert je Aktie in EUR 2177 +156% 24,03 21,57 2093 19,94 14
Aktienkurs zum lahresende in EUR 31,55 101 % 35,08 29,93 28,75 21,12 ]
Dividende 2774 +43B8% 1930 - 120.6 114,6 158
Dividende je Aktie in EUR 180+050" +438% 1,60 - 1,00 0,95 158
Marktkapitalisierung zum Jahresende 38048 10,1 % 4.230,5 3.609.5 3.467.2 33429 12

i -Kennlahlen o

i K;nTbinier;e.échaden;Knstenqul;l: i T T T
der Schaden-Rickversicherung ¥ 99,7 % 100,68 % 1128% 97.29% 96,0% 23/115
GroBschaden in Prozent
der verdienten Nettopramie® 63% 21% 263 % 8.3% 1,5% 237115
Selbsthehalt 874% 76,3% 79.2% 77.619% N9% 19
Kapitalanlagerendite ¥ 46% 50% 48% 50% 51% 54
EBIT-Rendite? 129% 11.6% 1,.2% 7.19% 9.0%
Eigenkapitalirendite {nach Steuern) 235% 18.7% 19% 11.5% 17,1% 14

% werte £ 2005 bis 2003 vor newer Segmentierong
#2003 aut US GAAP Basis

* Bonus

* FinsehiieSinn Depotnmen

® Naturkorasrroahtn und sonstige Crollschaden Gber § Mro. EUR beutto 31 den Anteil des Hanmaver Ritk-Konreras

« Qhne Depottorderungen
* Operctives Frgebais (FBIT}/ verdiente Nettopedrma




IM UBERBLICK

Operatives Ergebnis (EBIT)

in Mio. EUR
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wir haben viel bewegt im Jahre 2007: Ein zentrales Ereignis war der im Mai abgeschlos-
sene Verkauf unserer im Spezialgeschift tatigen US-Erstversicherungstochter Practorian
Financial Group, Inc. Nunmehr k&nnen wir uns voll auf unser Kerngeschaft konzentrieren -
die Riickversicherung. Im Zuge des Verkaufs der Praetorian haben wir im Berichtsjahr
zudem unsere bislang vier Geschiifisfelder neu geordnet: Segmentierung und Bericht-
erstattung beschriinken sich seitdem auf die Schaden- und die Personen-Rilckversiche-
rung. Angesichts unserer strategfischen Ausrichtung als ,Multi-Spezialist” ist Ihr Unter-
nehmen bestens diversifiziert und fir die kommenden Herausforderungen gut gerlistet.

Das abgelaufene Geschifisjahr hat in puncto Ergebnis unsere Erwartungen deutlich
{ibertroffen: lhre Gesellschaft welst flir das Jahr 2007 den hichsten Konzerniiberschuss
ihrer Geschichte aus! Mitgepragt ist dieses Ergebnis durch einen positiven Einmaleffekt
aus der Unternehmenssteuerreform. Doch auch ohne diesen Sondereffeki wiirde 2007
einen neuen Rekord darstellen.

Die Marktsituation in unserem gréfiten und bedeutendsien Geschiifisfeld. der Schaden-
Riickversicherung, zeigte sich unvertindert giinstig: Obwohl die Vertragserneuerungs-
saison zum 1. Januar 2007 gezeigt haue, dass der Zenit des .harten” Marktes mittlerweile
iiberschritten ist, blieb das Ratenniveau von einigen Ausnahmen abgesehen insgesamt
stabil. Dies galt iherwiegend auch fur die Preise fiir Naturkatastrophendeckungen. Dort,
wao es stirkere Ratenreduzierungen gab - beispielsweise im Luftfahrtgeschiift -, kamen
diese im Allgemeinen von einem immer noch recht auskdmmlichen Preisniveau.

Damit wird deutlich: Nicht allein die Ratenentwicklung gibt Auskunft dariiber, wie es
um die Qualitdt unseres Geschifts steht. Wirklich entscheidend ist, ob dic Ralen noch
dem jeweiligen Risiko entsprechen. Und diese Frage kann man weitgehend bejahen. Wir
sind deshalb mit unserem Geschiftsverlauf in der Schaden-Rickversicherung sehr zu-
frieden; dies bezieht sich nicht zuletzt auch auf unseren Heimaumarkt. So profitierien
wir hereits im Berichtsjahr davon, dass wir zur Jahresmitte unseren Anteil an der E+5S
Riick erhtht haben, die im Konzern fiir das Deutschlandgeschift zustdndig ist.

Wilhelm Zeller

Vorsitzender
des Vorstands




Brief des Varstandsvorsitzenden

Aber unser Blick ist stets nach vorn gerichtet, und wir bereiten uns derzeit auf schwierigere
Markibedingungen vor. Hier kommt [hrer Gesellschaft heute zugute, dass sie in der
von Zyklen geprigten Schaden-Riickversicherung seit Jahren ein konsequentes Zyklus-
management betreibt. Konkret heiBi dies: In Phasen eines Aufschwurngs erhéhen wir
unseren Marktanteil, im Abschwung - in den wir nun langsam eintreten - reduzieren wir
ihn dagegen und spiiren gleichzeitig Marki- und Produkinischen auf. Unser Grundsatz
~Ertrag geht vor Wachstum™ wind in der nun kommenden Marktphase wieder wichtiger
denn je.

Was haben wir sonst noch unternommen? Wie Sie wissen, genieflt das Thema Risiko-
management hohe Prioritil, und unsere Aktivitiiten in diesem Bereich sind daher
vielfiltig. Kontinuierlich analysieren und bewerten wir potenzielle Gefahrdungen, um
gegebenenfalls geeignete Malnahmen ergreifen zu kénnen. So reduzienen wir im
Berichisjahr erneut unsere Spitzenrisiken fiir Katastrophendeckungen. Auch haben wir
abermals Vorsorge getroffen, damit auBergewdhnliche Grofschiiden unsere Kapitalhasis
nicht belasten: Unsere im Jahr 2006 aufgelegte Transaktion K5 - {iber die wir welt-
weite Versicherungsrisiken in den Kapitalmarkt tronsferieren — haben wir im Berichis-
Jahr erneut aufgestockt und damit unser Portefeuille noch welterfester gemacht. Mit der
Verbriefung .Kepler Re” sichern wir zudem seit Mirz 2007 auf innovative Art unseren
Selbsibehalt in diesem sehr volatilen Geschifissegment gegen auBergewbhnliche GraBt-
schiiden ahb. Die Risikoverbriefung .Merlin® immunisiert uns dariiber hinaus gegen ein
potenzielles Kreditrisiko aus Forderungen gegen andere Ruckversicherer - eine weltweit
erstmalige Transaktion in der Assekuranz, fUr die wir ausgezeichnet wurden,

Dass dieser Weg richtig ist, zeigte sich bereits im Januar 2007, als Orkan Kyrill" (ber weite
Teile Europas hinwegfegte und enorme Schadenbelastungen fur die (Riick-)Versicherer
mit sich brachte. Dank der .K5"-Transaktion konnten wir unsere Belasiung aus diesem
Wintersturm deutlich reduzieren. Gleichwohl rangiert Kyrill* auch fur uns in der
Liste der Schadenereignisse des Jahres 2007 an erster Stelle. Entgegen anders lautender
Prophezeiungen verliel dagegen die Hurrikansaison in Nordamerika und der Karibik
relativ ruhig. Selbst Hurrikan .Dean”, ein Wirbelsturm der hdchsten Kategorie, schafTic es
nur mit Mithe, auf unsere GroBschadenliste zu gelangen, in die wir Schiden ab 5 Millionen
Euro brutto aufnehmen. Nichtsdestotrotz hatien wir eine ganze Reihe kleinerer und
mitterer GroBschiiden zu verzeichnen, sodass die Grofischadenbelastung insgesamy
doppelt so hoch wie im letzien Jahr ausfiel. Dennoch blieb sie im Rahmen unseres
Erwartungswerts.

Den Geschiftsverlauf in der Personen-Riickversicherung mochte ich mi: dem Pridikat
-hervorragend” versehen. Wir haben sowoh! unsere Primien- wie auch unsere Ergebnis-
ziele nicht nur erfiillt, sondem weit Gibertroffen.
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Und wir sind dabei, weitere Pflicke einzuschlagen, um unseren Marktanteil auszubauen.
So haben wir in Bermuda eine neue Tochtergesellschaft gegriindet, die unser weltweiies
Netzwerk malgeblich verstirki. Auch in Asien verfolgen wir eine klare Expansionspolitik:
Wir haben die Griindung einer Lebensniederlassung in der Volksrepubiik China voran-
getrieben und gehen davon aus, dass wir das operative Geschift noch im Frihjahr 2008
aufnehmen kdnnen. In Sidkorea erhielten wir von der drtlichen Aufsichtsbehérde die
prinzipielle Genchmigung zur Etablierung einer Niederassung in Seoul. Auch den indischen
Markt wollen wir stiirker erschliellen: Gegenwinig bereiten wir die Griindung einer
Servicegesetlschaft in Mumbai vor; noch in diesem Jahr soll sie unser Lebens- und fakul-
tatives Nichilebensgeschift betreuen.

Zufrieden diirfen wir auch mit dem Ergebnis unserer Kapitalanlagen sein. Die Krise im
US-Immobilienbereich hat unser konservativ ausgerichietes, diversifiziertes Portefeuille
kaum betroffen. Der Abschreibungsbedarf auf Wertpapiere, die mit US-Hypotheken
minderer Qualitiit (Subprime} abgesichert sind, blieb in einem tberschauharen Rahmen,
Trotz der US-Dollar-Schwiiche stiegen die ordentlichen Kapitalanlageertriige dank guter
Burchschnitisrenditen in den Portefeuilles.

Nicht zufrieden bin ich mit der Entwicklung unseres Aktienkurses: Die von der US-
Immobilienkrise ausgelosten Turbulenzen verschonien auch die Hannover Rilck-Aktie
nichi. Obwohl wir nur geringfiigig in Subprime-Anleihen investiert sind, hielt sich bei
den Anlegern ein generelles Misstrauen gegeniiber Finanztiteln und so auch gegeniiber
Ihrer Gesellschaft. Nach einem guten Verlauf im ersten Halbjahr verlor unsere Aktie
bis zum Ende des Berichtsjahres deutlich an Wert. Diese Entwicklung steht im krassen
Gegensalz zu unserem Gewinnpotenzial, und so bin ich zuversichtlich, dass wir in den
kommenden Monaten wieder steigende Kurse sehen werden,

Verehre Aktiondre, wie Sie wissen, ist es unsere erkliirte Dividendenpolitik, 35 bis

40 Prozent des Konzemergebnisses auszuschiitten. Angesichts unseres Rekordiberschus-
ses beabsichtigen Aufsichtsrat und Vorstand, der Hauptversammlung vorzuschlagen,
Ihnen eine Dividende von 1,80 Euro sowie einen Bonus von 0,50 Euro je Aktie auszu-
zahlen.

Dass wir auch fiir das taufende Geschiftsjahr ambitionierte Ziele verfolgen, ist selhstver-
stindlich. Aber kann 2008 angesichts eines _weicher” werdenden Markies cbenso gute
Zahlen bringen wie das Berichtsjahr - natiirlich abziglich der Effekte aus der Steuer-
reform? Ich meine, Ja. Die Ventragserneverungsrunde zum 1. Januar 2008 ist besser aus-
gefallen als wir angenommen hatten. Auf moderate Aufweichungstendenzen haben wir
reagiert und unser Portefeuille entsprechend umgeschichtet. [n unserem Heimatmarkt

ist die Vertragserneuerung sogar sehr erfolgreich verlaufen. Auch fiir unser weltweites
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Kredit- und Kautionsgeschift, das im Berichtsjahr sein bisher bestes Geschifisergebnis
erzielte, erwarten wir im laufenden Jahr eine Primlensteigerung. Flr das Gesamtge-
schéft gehen wir von einem in Originaiwihrungen stabilen Primienvolumen aus, bei
sehr guter Profitabilitat.

In der Personen-Rickversicherung sind wir sehr gut positioniert: Unser .Fiinf-Sdulen-
Modell" stellt eine exzellente Plattform fiir ein pachhaltiges zweistelligies Wachstum in
Originalwihrungen dar. Impulse ergeben sich fiir die internationale Lebens- und Renten-
versicherung aus der demografischen Entwicklung in den Industrielindern. Aber auch
in den Entwicklungslindern haben wir, da sich hier sehr schnell eine Mittelschicht heraus-
hildet, ausgezeichnete Geschiftschancen.

Angesichis der derzeitigen Marktbedingungen gehe ich fitr das Gesamtg{eschift von einer
sehr positiven Entwicklung fiir Thr Unternehmen aus. Unser Ziel ist s, auch fiir 2008
eine Eigenkapitalrendite von mindestens 15 Prozent zu erwirtschaften, Wie Sie wissen,
gchen wir unsere Gewinnprognose immer unter der Pramisse, dass sich die Grofschaden-
belastung im Rahmen des Erwartungswertes bewegt und es zu keinen auflergewShnlich
negativen Ausschligen am Kapitalmarkt kommt.

Verehrie Aktlondre, im Namen meiner Vorstandskollegen danke ich [hren ganz herzlich
fiir [hr Vertrauen. Seien Sie versichert: Wir werden auch zukinftig alles tun, um die
Hannover Riick Rir die Chancen und Risiken der kommenden Jahre zu riisten, Es bleibt
unverindert unser Ziel, den Wert Threr Gesellschaft nachhaltig zu steigem. In diesem
Sinne freue ich mich auf die Herausforderungen des Jahres 2008.

Mit freundlichen Griflen

(4
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Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands
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der Hannover Riick
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Ceschéft der Luft- und Raum- Kredit: und Kautionsrick-
fahrt sowie Transportver- versicherung weltweit;
sicherung); Vertragsgeschift Rechtsabteilung,

der Schaden-Riickversicherung Compliance; Run Off
CroBbritannien und irland; Solutions

Retrozessionen und Schutz-

deckungen, Insurance-linked
Securities

Wilhetm Zeller
Vorsitzender
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Risikomanagement;
Investor Relations, Public
Relations; Unteinehmens-
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HANNOVER RUCK-AKTIE

Ein bewegtes Barsenjahr 2007

2007 wird als ein sehr unruhiges Jahr in die Geschichte
der internationalen Aktienmarkte eingehen. So war die
Finanzbranche insbesondere in der zweiten Halfte des
lahres stark von schlechten Nachrichten aus den USA
betroffen.

Zunachst aber brachten bereits Ende Februar Unsicher-
heiten im chinesischen Kapitalmarkt die Bdrsen weliweit
ins Wanken, Der amerikanische Leitindex Dow Jones fief
innerhalb von rund zwei Wochen um 5,8 % und erreichte
am 5. Marz 2007 seinen Jahrestiefststand von 12.050
Punkten. Ahnlich nervds reagierte der deutsche Kapital-
markt: Nachdem die ersten beiden Monate des Jahres
sehr positiv verlaufen waren, musste auch der Deutsche
Aktienindex (Dax} bis Mitte Marz KurseinbuBen hinneh-
men; e7 schloss am 14, Marz 2007 mit dem fiir 2007
niedrigsten Zahlerstand von 6.448 Punkten. Auch der
MDax - Index fiir die mittelgrolen Borsenwerte, in dem
auch die Hannover Ruck-Aktie gelistet ist - blieb von
diesen Unruhen micht verschont und musste zwischen-
zeitlich gréBere Kurseinbullen hinnehmen.

Nach diesen negativen Signalen aus Fernost wurden die
Kapitalmarkte Mitte Marz in ihrer eben einsetzenden
Erholung durch erste Warnsignale aus dem US-Immobi-
lienmarkt erschiittert; Die Nachricht drohender insolven-
zen in diesern Marktsegment zog bereits in der ersten

Ein schwieriges Jahr fiir die Hannover Riick-Aktie

Auch die Hannover Rilck-Aktie blieb von diesen Turbu-
lenzen nicht verschont. Generelles Misstrauen in Finanz-
titel I1oste Uberreaktionen am Markt aus, und obwohl
unser Unternehmen sefbst nicht nennenswert in Subpri-
me-Anleihen investiert ist, geriet unsere Aktie unter
Verkaufsdruck. Nach einem guten Verlauf im ersten
Halbjahr — mit einem Jahreshochstkurs von 37,50 EUR
am 2. Mai 2007 - musste sie im Juli ebenfalls einen
Kurseinbruch hinnehmen und notierte am 22, November
2007 mit einem Jahrestiefstkurs von 30,30 EUR. Ange-
sichts der zunehmenden Verunsicherung an den Barsen
und emeut auflommender Angste konnten sich die Kurse
der Finanztitel auch bis zum Jahresende nicht komplett

Jahreshilfie kurfristige Kursriizkgange nach sich. So-
wohl Dax als auch MDax erholten sich jedoch zundchst
wieder von diesen EinbuBen. 56 verzeichnete der Dax
am 16. Juli 2007 nach einer insgesamt doch positiven
Entwicklung im ersten Halbjahr sein Jahreshoch bei
B.106 Zdhlern, zugleich der hichste Stand seit sieben
Jahren. Der MDax erteichte seir en Jahreshdchststand
am 9. Juli 2007 mit 11,378 Zaklern.

Dann aber uberwog die Risikoscheu der Anteger, und die
Kurse gaben nach - nicht nur am deutschen Aktienmarkt,
sondern weltweit. Besonders be-roffen waren die Finanz-
titel, Schuld daran waren die schlechten Nachrichten aus
den USA: Anfang Juli belasteten mehrere Gewinnwar:
nungen das Marktgeschehen. Ratingagenturen wie
Standard & Poor's und Moody's kitndigten an, ihre Be-
wertungen flr sogenannte Subprime-Anleihen - mit
rweitklassigen Hypotheken besicherte Wertpapiere -
zu senken. Die Ereignisse rund «m den US-Hypotheken-
markt dominierten ab Juli des Berichisjahres das Ge-
schehen an den globaten Kapitalmarkten, die Subprime-
Krise war in vollem Gange. Weltweit gerieten Hedge-
fonds und auch Banken in Liquidit3tsprobleme, Um die
Finanzmirkte zu beruhigen, mussten rund um den Glo-
bus die Notenbanken eingreifer. Sie stellten zusatzliche
Liquiditat bereit, um die Funktionsfahigkeit der Markte
zu erhalten.

Aktiondrsstruktur [in %)

Talanx AG (50,2}
Institutionelle investoren (42,5) s———

Private [nvesioien (7,3) s——————==




Die Hannover Riick-Aktie

Kursentwicklung der Hannover Rick-Aktie im Vergleich m gangigen Indizes und zum ABN Amro Global Reinsurance tndex
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erholen. So schloss unsere Aktie am 28. Dezember 2007
bei 31,55 EUR und musste im Berichtsjahr eine negative
Entwicklung von 10,1 % hinnehmen. Der Marktwert
betrug somit 3.805 Mio. EUR. Unsere Aktie weist fiir
2007 ein Kurs-Gewinn-Verhaltnis von 5,2 {MDax-Durch-
schnitt: 20,9) und ein Kurs-Buchwert-Verhéltnis von 1,1
{MDax-Durchschnitt: 2,1) auf.,

Unser interner VergleichsmaBstab, der gewichtetz ABN
Amro Gilobal Reinsurance Index, schloss zum Enda des
Jahres mit einer positiven Jzhres-Performance vor. 6,6 %.
Es ist unser strategisches Ziel, den ABN Amro Global
Reinsurance Index im gleitenden Drei-Jahres-Durch-
schnitt zu Gbertreffen. Dieses Ziel konnten wirim Jahr
2007 leider nicht erreichen.

Unsere internationalen tnvestor-Relations-Aktivitdten

Auch im Jahr 2007 riefen unsere Investor-Relations-Ak-
tivitdten wieder eine positive Resonanz hervor. Die zahl-
reichen Roadshows und Telefonkanferenzen sowie die
Teilnahme an Investorenkonferenzen, auf denen wir Ana-
lysten und Investoren trefien, gehdrten auch im Berichts-
jahr wieder 2u den wichtigsten Eckpfeilern unserer
Investar-Relations-Arbeit. Gern empfangen wir Analys-
ten und Investoren auch zu persdnlichen Gespréchen im
Hause der Hannover Riick. Unsere jahrlichen Analysten-
konferenzen zum lahresabschluss fanden, wie bereits in
den Vorjahren, taggleich in Frankfurt und London statt,
damit die Kapitalmarktteilnehmer méglichst zeitnah

Aktionarsstruktur nach Landern {in % vom Streubesitz)
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Schweiz (3}
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und personlich {iber das £rgebnis des vorangegangenen
Jahres informiert wurden.

Ein weiteres Highlight unserer Invester-Relations-
Aktivitaten war unser 10. Investorentag im Juni 2007.
Zahlreiche Finanzanalysten und Investoren kamen nach
Hanngver, um in Vortragen und Gesprachen mit Vor-
stand und Management Informationen aus erster Hand
2u erhalten. Der Themenschwerpunkt lag auf dem Ce-
schaftsfeld mit dem grélten Wachstumspotenzial, der
Personen-Riickversicherung, und hier insbesondere auf
den beiden groBten Personen-Riickversicherungsmarkten
USA und GroBbritannien. Aber auch die Schaden-Riick-
versicherung kam, mit vertiefenden Themen zu unseren
Verbriefungen und dem Risikomanagement, nicht zu
kurz,

Das Interesse der Analysten an unserem Unternehmen
war auch im Berichtsjahr wieder sehr groB. Laut Bloom-
berg und Reuters wurden fir die Hannover Riick im Jahs
2007 134 Analystenbewertungen abgegeben. Die tiber-

Angaben nach § 315 Abs. 4 HGB

Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung
von Aktien betreffen, auch wenn sie sich aus Verein-
barungen zwischen Gesellschaftern ergeben kénnen,
sind dem Vorstand der Gesellschaft nicht bekanat.

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

Der Anteit der Stimmrechte der HDI Verwaltungs-Service
GmbH, Riethorst 2, 30659 Hanngver, an der Gesell-
schaft betrdgt 20,1 %. Der Anteil der Stimmrechte der
Zweiten HDI Beteiligungsgesellschaft mbH, Riethorst 2,
30659 Hannover, an der Geselischaft betrigt 19,7 %.
Die Talanx AC, Riethorst 2, 30659 Hannover, hdlt 10,4 %
der Stimmrechte der Gesellschaft.

wiegende Zahl der Bewertungen (67) entfiel auf Kau-
fen/Ubergewichten bzw. auf Halten (54). Zu Beginn des
Geschiftsjahres 2008 sieht die Mehrzahl der Analysten
den fairen Wert unserer Aktie bei rund 38 EUR.

Analystenbewertungen der Hannover Rilck-Aktie

Bewertung Anzshl N Q2 Q3 Q4
Kauten S5 2 10 1 12
Ubergewichten 12 3 5 2 2
Halten 54 10 16 13 15
Untergewichten 8 2 1 3 2
Verkauten kS 1 | i 2
Summe 134 38 33 30 33

Aktien mit Sonderrechten, die Inhabern Kontrollbefug-
nisse verleihen, gibt es nicht, ebenso wenig wie eine be-
sonders gestaltete Stimmrechtsontrolle fiir Arbeitneh-
mer, die am Kapital beteiligt sind und ihre Kontrollrechte
nicht unmittelbar ausitben.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vor-
stands bestimmen §§ 84 ff Aktiengesetz. Die Anderung
der Satzung regelt sich nach §§ 179 ff Aktiengesetzin
Verbindung mit § 16 Abs. 2 und § 21 der Satzung der
Hannover Riick AG.

Die Befugnisse des Vorstands hiasichtlich der Ausgabe
und des Riickkaufs von Aktien sind in § 6 . Bedingtes
Kapital” und § 7 .Genehmigtes [apital™ der Satzung der
Hannover Riick AG sowie in den §§ 71 ff Aktiengesetz




geregelt. In diesem Zusammenhang hat die Hauptver-
sammlung am 3. Mai 2007 den Vorstand gem. § 71 Abs.
1 Nr. 8 Aktiengesetz ermachtigt, unter bestimmten Vor-
aussetzungen eigene Aktien zu erwerben.

Im Folgenden erlautern wir die wesentlichen Vereinba-
iungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines
Kontroltwechsels infolge eines Ubernahmeangebots
stehen, und die hieraus folgenden Wirkungen.

Die beiden syndizierten Avalkreditlinien der Hannover
Rickversicherung AG iiber jeweils 2 Mrd, USD sowie ei-
ne syndizierte Kreditlinie Uber 500 Mio. EUR enthalten
marktibliche, sogenannte Kontrotlwechselklauseln, die
den Konsortialbanken ein Recht auf vorzeitige Rickzah-
lung fiir den Fall einraumen, dass die Talanx AG ihre
Mehrheitsbeteiligung verliert bzw. unter die Schwelte
der 25-prozentigen Beteiligung fallt oder ein Dritter die
Mehrheitsbeteiligung an des Hannoves Riickversicherung
AG eriangt.

Die Hannover Rick-Aktie

Des Weiteren enthalten die Retrozessionsschutzdeckun-
gen in der Schaden- und Personen-Rilckversicherung (die
sogenannten K" bzw. .l Transaktionen) marktiibliche,
sogenannte Kontrollwechselklauseln, die der jeweils an-
deren Vertragspartei ein Kiindigungsrecht zugestehen,
falls eine wesentliche Anderung der Eigentums- und Be-
teiligungsverhaltnisse der betroffenen Vertragspartei
eintritt,

Es existieren keine Entschadigungsvereinbarungen der
Gesellschaft mit den Mitgliedern des Vorstands o Jer
Arbeitnehmern fiir den Falt eines Ubernahmeangebots.




Die Hannover Riick-Aktie

Angaben zur Aktie

in EUR

2007 2006 2005 2004

2003"

Ergebnis je Aktie (verwassert)

Ausschiittung je Aktie

6,08 427 0.41 232
1,8040,50" 1,60 - 1,00

324
Q.95

# Auf US CAAP-Bavis
* Bonus

International Securities

Idennﬁr.annn Number (ISIN)

Bdrsenk&:zel

Bdrsenplatze:

Ak‘uengat:ung

Ersle Nutlerung

Aktlonarsstruklur

Crundkapital

wm 31 Dezembel 2007:

120.597.134,00 EUR

DEQOQ BAD 2215

Akue Investdata HNR1
Blogmberg: HNR1.GY
Reuters: HNRGN,DE
HNRGLF

ADR: HYRRY

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

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

OTC (over the counter ma:kel}

Namens. Stammahlcn nennwenlos

50 2 %Talanx AG
49,8 % Streubesitz

30 Navembe: 199d

lahl der Aknen

zum 31, Dezember 2007:

Marktkapitalisierung
um 31, Dczember 2007:

Hbchstkurs
am 2. Mai 200?

Tlefstkurs
am 22 November 2007

l 20.597.134 auf den Namen lautende Stickaktien

37,50 EUR

30 30 EUR

Hauptve:sammlung

6. Mal 2008 IO 30 Uht

Hannover Congress Centrurm
Kuppeisaal
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hanngver

3.804,8 Mio. EUR
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UNSERE STRATEGIE

kurz und biindig

Unser oberstes strategisches Ziel besteht darin, uns als iiberdurchschnittlich profitable, optimal diversifizierte und
wirtschaltlich eigenstdndige Rickversicherungsgruppe werorientiert zu entwickeln. Alle anderen Ziele leiten sich
daraus ab und sind diesem Oberziel untergecrdnet.

Uberdurchschnittliche
Profitabilitat

Optimale Diversifizierung

Wirtschaftliche Eigenstandigkeit

Das heiBt fiir uns, dass wir einer der drei profitabelsten Riickversicherer we!tweit
sein wollen in puncto:

» Eigenkapitalrendite und

* jghrliches Wachstum des Ergebnisses je Aktie.

Darunter verstehen wir:

= Erwirtschaften maximaler Gewinne mit unserem vorhandenen Eigenkapital
duich

» flexiblen Einsatz des Kapitals in den Geschaftsieldern, Regionen und Sparzen,
die jeweils den héchsten Gewinn erwarten lassen.

Das bedeutet fiir uns;
¢ Finanzierung des Wachstums mit selbst erwirtschafteten Gewinnen,
* Vermeidung von Schieflagen, die Zuschiisse der Aktionére erfordern wilrden,

Gewinn je Aktie"
in EUR
7 /
/ 648
6 — — —
" 135%
5 CAG ‘“nlﬂk‘: 104 %

4

413
; /

7 54 i
0

k) ] »
o o
<& & ,Ldf’

W Cewinnje Aktie

" v 3 ) 0 4
& 'P& & ¢°°’ & F &

durchschnittliche jihriiche Wachstumsrate

® Unter Beracksichtigung des Akuensphts im Verhditais 1.3 im tuli 2002

A CAGR: Compound annval growth rale
¥ Cedndertos DVFA FGOV-EimulThenrischoma (ink

ive Alnchreib

ouf F 7]

“ Cowirn p¢ Aktie noch US GAAR verwdsiert
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Strategie

Strategische Ziele, Grundsatze und Handlungsfelder

Strategische Ziele

1. Cewinnziel Mindest-Eigenkapitalrendite 750 Basispunkte Gber risikofreiem Zins
Jahrlich zweistelliges Wachstum von

- pperativem Ergebnis (EBIT)

- Gewinn je Aktie

- Buchwert je Aktie

{Triple-10-Target)
2. Kapitalmanagement * Ausrichtung der Kapitalausstattung an

- eigener Risikemodellierung (fiir das Risk-Based-Capi-al) sowie

- Anforderungen der BaFin und der Ratingagenturen

(fiir die Capital-Adeguacy-Ratio)
* Vorrangiger Einsatz von Hybridkapital und anderen Eigenkapitalsubstituten

Rating: S&P AA- bzw. AM. Best A
Kapitalallokation dort, wo die hichsten Renditen zu erwarten sind

3. Aktienkurs * Performance-Ziel: Ober Global Reinsurance Index
Zielerreichung durch

- kontinuierliche Gewinnsteigerung und
- iberdurchschnittliche IR-Aktivitdten

Eigenkapitalrendite nach Steuern

in%

30
260

25 235

20 187

| ™
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15 —i35140
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Strategische Grundsatze

4, Investitionen

5. Wachstum

6. Kapitalantagen

7. Organisation und Infrastsuktur

8. Personalpolitik

9. Unternehmenssteverung
und Risikomanagement

Strategie

Bevorzugt:

zur Erreichung eines optimal diversifizierten Portefeuvilles
fiir geografische, spanten- und produktbezogene Prioritatsbereiche

Primar organisch
Zukaufe nur in der Personen-Rickversicherung
Keine Kapitalbeteiligungen an Erstversicherern

Struktur ausgerichtet an kontinuierlicher, dynamischer Finanzanalyse und
Erfordernissen der Liquiditdt und kengruenten Wihrungsbedeckung

Mindestrendite: risikofreier Zins zzgl. Kapitalkosten

Organisation

- grientiert sich an Geschaftsprozessen

- ist effektiv und effizient

-sichert Know-how und Kostenfiihrerschaft

Optimale Unterstiitzung der Geschaftsprozesse
durch informations- und Kemmunikationssysteme

Rechnungswesen
- berticksichtigt interne und externe Berichtsanforderungen

-unterstitzt durch transparente und zeitnahe informationen
unsere Geschaftsprozesse

Wir bieten attraktive Arbeitsplatze fir

- ambitionierte,

- leistungsorientierte,

- sich mit den Unternehmenszielen identifizierende Mitarbeiter,
Kontinuierliche Férderung von Qualifikation ung Motivation

Férderung von unternehmerischem Denken auf allen Ebenen
GréBimogliche Delegation von Aufgaben, Befugnissen und Verantwortung
Fahren mit Zielen

Erfolgsorientierte Verglitung

Intrinsic Value Creation ist unser zentrales Steuerungsinstrument,
Umfassendes Risikomanagement verhindert Existenzgefahrdunag.
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Strategie

10. Performance Excellence

Strategische Handlungsfelder

» Ganzheitliches Managementsystem zur Umsetzung ter Strategie
* Systematischer und kontinuierlicher Verbesserungspiozess unterstitzt durch
* externe Begulachtungen

Unsere strategischen Planungs- und Steuerungsprozesse unterstiitzen wir kon-
zernweit auf Basis des Performance Excellence-Ansatzes. Performance Excellence
ist ein zukunftsorientiertes, ganzheitliches Managementsystem, mit dem wir eine
nachhaltige Steigerung des Unternehmenswertes verfolgen. Es beruht auf dem
Excellence-Modell der European Foundation for Quality Management (EFQM)
und basiert auf der Bewertung und Weiterentwicklung eingesetzter Methoden,
Verfahren und Vorgehensweisen, ergénzt durch externe Begutachtungen,

Integrieries Assessment

Mittels Performance Excellence streben wir eine kontinuierliche Verbesserung
unserer Steuerungsinstrumente Fihrung, Geschaftspalitik, Mitarbeiterqualitat
sowie Ressourcen- und Prozessmanagement an; so wollen wir optimale Resultate
bei Xundenzufriedenheit, Mitarbeitermotivation und -zufriedenheit sowie bei den
Geschiftsergebnissen erreichen. Auch die Wahrnehmung unserer gesellschaft-
lichen Verantwartung gehort 2u den Kriterien, die im Rahmen von Assessments
bewertet werden.
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LAGEBERICHT

des Hannover Riick-KKonzerns




Lageberichy ! Wirtschaftliches Umfeld

Wirtschaftiiches Umfeld

im Berichtsjahr setzte sich die kréftige weltwirtschaft-
liche Expansion des Vorjahres nahezu ungebrochen fort.
infolge der Immabilienksise in den USA triibte sich das
Konjunkturklima zwar Ende des Jahres ein; gleichwoh!
blieb die Dynamik der Weltkonjunktur hoch.

In den groen Wirtschaftsraumen stellte sich die Ent-
wicklung im Berichtsjahr ganz unterschiedlich dar: [n
Schwellenldndern, wie Indien, ebenso wie im asiatischen
Raum und hier insbesondere in China hat sich die ohne-
hin kraftige Expansion sogar noch beschleunigt. Da-
gegen stieg die Produktion im Euroraum, in Japan und
den USA nur noch moderat. Speziell in den Vereinigten
Staaten hatte die Konjunktur wegen zuriickgehender
Wohnungsbauinvestitionen bereits im Vorjahr spiirbar
an Fahrt verloren. Verstarkt wurde dieser Trend durch die
Korrektur am US-Immobilienmarkt in der zweiten Hatfte
des Berichtsjahres. Die Zuspitzung der Immobilienkrise
brachte Turbulenzen an den Finanzmarkten - und damit
eine spilrbar héhere Volatilitat der Markte - mit sich.

+++ Verbesserte Wirtschaftslage in Deutschland +++

Die deutsche Wirtschaft ist im Berichtsjahr erneut kraf-
tig gewachsen, sodass das Bruttointandsprodukt Gber
dem des Vorjahres tag, Nach einem verhaltenen Jahres-
stan - bedingt durch die Anhebung der Mehrweristever
- expandierte die deutsche Inlandsnachfrage deutlich.
Der private Konsum trug maBgeblich zum Aufschwung
bei, nicht zuletzt dadurch, dass sich die Arbeitsmarkt-
situation in Deutschland weiter entspannte und die ver-
figbaren Einkommen stiegen.

Geschiftsverlauf

Das Berichisjahr vedtief fiir die Hannover Ruck-Cruppe
wiederum sehr gut. Mit dem Abschluss des Verkaufs un-
serer im Spezialgeschaft tatigen US-Erstversicherungs-
tochter Praetorian Financial Group, Inc. an den australi-
schen Versicherungskonzern QBE im Mai 2007 haben
wir unseren Fokus exklusiv auf die Rickversicherung ge-
richtet. DemgemaB beschrankt sich unsere Bericht-
erstattung seit dem Berichtsjahr auf zwei strategische
Geschaftsfelder: die Schaden- und die Personen-Rickver-

I8

Deutschland verteidigte im Berichtsjahr zum finften
Mal in Folge seinen Titel als Exportweltmeister. Nichts-
destoweniger nahmen Konjunkturrisiken filr die deut-
sche Wintschaft wieder zu: So belastete die amerikanische
Hypotheken- und Kreditkrise auch deutsche Finanzinsti-
tute, Im Zuge der Finanzmarktturbulenzen verschlechter-
ten sich die monetéren Rahmenbedingungen. Zwar
tritbte sich in der Folge das Geschifts- und Konsumklima
ein, die kanjunkturelle Expansion zeigte sich jedoch
kaum verlangsamt.

+++ Neue rechtliche Rahmenbedingungen +++

Das Berichtsjahr hat eindrucksvoll gezeigt, dass unsere
Ceschaftstatigkeit von den winschafilichen Gegeben-
heiten her mit immer neuen Ariforderungen konfrontiert
ist. Die Faktoren dafiir waren vielfaltiger denn je: 50 ha-
ben nicht nur eine Reihe Gkonomischer Verdnderungen
die Assekuranz tangiert, sondern auch verschiedene
Reformen in der deutschen und internationalen Rechts-
landschaft. In Deutschland sollen die Verordrung Giber
die Versicherungsvermittlung und -beratung sowie das
Versicherungsvertragsgesetz (VVG) vor allem einem
hoheren Verbraucherschutz dienen. Im Juli des Berichts-
jahres hat die Europédische Kommission dem Europé-
ischen Parlament mit dem Entwurf der Solvency-ll-Rah-
menrichtlinie einen grundlegenden Reformvorschiag

fiir das Versicherungsaufsichtsracht in Europa vorgelegt.

sicherung, wobei die Schaden-Riickversicherung nun
auch die Produktpalette der strukturierten Deckungen -
vormals Finanz-Riickversicherur g — und das verbliebene
Spezialgeschaft umfasst.

Im Einklang mit relevanten inte:nationalen Rechnungs-
legungsvorschiiften weisen wir das Ergebnis der Praeto-
rian Financial Group, Inc. sowohl in der Konzern- als auch
in der Segment-Gewinn- und Ve lustrechnung (nach




Steuern) in einer separaten Zeile aus {,Jahresiiberschuss
aus aufgegebenen Geschaftsbereichen®). Erlduterungen

und weitergehende Informationen hierzu finden sich im

Anhang, Kapitel 5.2 ,VerduBerungen und aufgegebene

Ceschaftsbereiche”

+++ Hannover ROck erhoht Anteil an E+5 Riick
auf 63,8 % +++

Um die Chancen im attraktiven deutschen Markt opti-
mal nutzen zu kdnnen, haben wir unseren Anteil an der
E+S Rick - die im Konzein fiir das Deutschlandgeschift
zustandig ist - im Berichtsjahr auf 63,8 % erhdht.

Positiv auf unsere Geschaftsentwicklung wirkte sich die
noch immer gute Marktsituation in der Schaden-Riick-
versicherung aus. Obwohl der Zenit des ,harten” Marktes
im Berichtsjahr bereits (berschritten war, zeigten sich
die Raten risiknaddquat, sodass wir bei Befelgung selek-
tiver Zeichnungsgrundsatze in fast allen Segmenten
profitables Geschaft generieren konnten. Angesichts des
fiir Europa schweren Sturmereignisses . Kyrill™ und der
damit vesbundenen GroBschadenbelastung fiir die Han-
nover Riick konnte das Berichtsjahr schadenseitig nicht
mit dem groBschadenarmen Vorjahr Schritt halten.
Gleichwohl lag die GroBschadenbelastung mit 6,3 % im
Rahmen des Erwartungswerts von 8 % der Nettopramie
in der Schaden-Riickversicherung. Insgesamt sind wir fiir
das Berichtsjahr mit der Entwicklung der Schaden-Rick-
versicherung sehr zufrieden.

Unser zweites Geschaftsfeld - die Personen-Riickversi-
cherung - entwickelte sich ebenfalls wieder auBeror-
dentlich erfreulich: Unser ,Finf-Sdulen-Geschaftsmodell”
stellt eine exzellente Piattform fir nachhaltiges Wachstum
dat. Die Personen-Rickversicherung konnte somit sowoh
in Bezug auf die Wachstumsdynamik als auch auf die Er-
trége ihre Ergebnisse des Geschaftsjahres 2006 deutlich
fibertreffen. Detaillierte Informationen Gber beide Ge-
schaftsfelder finden sich in den nachfolgenden Kapiteln.

Die gebuchte Bruttoprdmie filr die gesamte Hannover
Riick-Gruppe reduzierte sich erwartungsgemal um

11,1 % auf 8,3 Mid. EUR {9,3 Mrd. EUR). Griinde hierfir
waren der Verkauf der Praetorian und der damit zusam-
menhingende Rickzug der Clarendon aus dem aktiven
Spezialgeschéft. Dies konnte auch das starke Wachstum

Lagebericht | Geschéftsverlauf

der Personen-Riickversicherung nicht voll kompersieren.
Bei konstanten Wahrungskursen hatte der Riickgang
8,0 % betragen. Der Konzernselbstbehalt erhdhte sich
aufgrund niedrigerer Retrozessionsaufwendungen
gegeniiber dem Vorjahr um 11,1 Prozentpunkte auf
87.4 %. Angesichts dessen erhdhte sich die Nettopramie
um 2,8 % auf 7,3 Mrd. EUR (7,1 Mrd. EUR).

Bruttoprimie nach Regionen {in %)

Hordamerita (27) |

Lazeinamerika (3)

Afrika (3) ] l

Australien (6) «

Asien (7) Q L.‘
D\/

Deutschland {17) »—

Restliches Europa {37) -—%_//

+++ Ordentliche Kapitalanlageertsdge verbesserten
sich im Berichisjahr um B,4 % +4+

Mit der Entwicklung unserer Kapitalaniagen sind vrir ins-
gesamt zufrieden: Der gegeniiber dem Vorjahr refativ
geringe Anstieg der selbst verwalteten Kapitatanlagen
sesultierte hauptsachlich aus der kompensierenden Wir-
kung der US-Dollar-Entwicklung im Zusammenhang mit
moderaten MittelzuRissen. Die seftst verwalteten Kapi-
talanlagen erreichten zum 31. Dezember 2007 einen
Wert von 19,8 Mrd. EUR (19,5 Mrd. EUR}. Dennoch ver-
besserten sich die ordentlichen Xapitalanlageertrage
ohne Depotzinsen gegeniiber dem Vorjahreswert um
B.4 % auf 859,0 Mic. EUR (792,6 Mio. EUR). I Rahmen
unseres aktiven Portefevillenanagements fieten par
saldo Cewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen in
Héhe von 174,3 Mia. EUR (217.4 Mio. EUR) an. Das
Nerto-Kapitalanlageergebnis reduzierte sich um 5,7 %
auf 1.121,7 Mio. EUR (1.188,9 Mio. EUR). Unser kanser-
vativ ausgerichtetes, gut diveisifiziestes Portefeuill 2 war
von der Krise im US-immobilienbereich kaum betroffen.
Angesichts unseres - im Vergleich zum gesamten Kz pital-
anlagevolumen - geringen Bestandes an Wertpapieren
mit Subprime-Exponierung waren die Abschreibungen
in Héhe van rund 10 Mio. EUR eher geringfiigig.




Lagebericht

Unsere Geschaftsfelder

++4+ Hannover Riick erneut mit Rekordergebnis +++

Das operative Ergebnis (EBIT) fiel im Berichtsjahr erneut
sehr erfreulich aus; es konnte um 14,6 % auf 940,0 Mio.
EUR (819,9 Mio. EUR) gesteigert werden; das bis zum
Verkauf der Praetorian Financial Group, Inc. von ihr erwirt-
schaftete operative Ergebnis von rund 24 Mio. EUR ist
darin nicht enthalten. Der Konzem{berschuss erhdhte
sich um 42,6 % auf 733,7 Mio. EUR (514.4 Mio. EUR) -
erneut ein Rekordergebnis. Zwar ist hietin eine Reduzie-
rung der latenten Steuern in Hdhe von 191,5 Mio. EUR
{vor Anteilen anderer Gesellschafter) enthalten, aber
auch ungeachtet dieses Sondereffekts wiirde unser Un-
temehmen einen neuen Rekordgewinn verzeichnet
haben. Das Ergebnis je AXtie steigt von 4,27 EUR auf
6,08 EUR.

Auch die Finanzkraft der Hannover Riick zeigt sich im
Berichtsjahr erneut gestarkt: Das Eigenkapital hat sich
gegeniiber dem Vorjahr um 15,6 % auf 3,3 Mrd. EUR
{2,9 Mrd. EUR} erhoht. Entsprechend hat auch der Buch-
wert je Aktie um 15,6 % auf 27,77 EUR (24,03 EUR) zu-
gelegt. Das gesamte haftende Kapital - bestehend aus
Eigenkapital, Anteilen anderer Gesellschafter und Hybrid-
kapital - stieg um 8,5 % auf 5,3 Mrd. EUR (4,9 Mrd. EUR).

Als Mittel der Risikoreduzierung bedienen wir uns der
Retrozession, d. h., wir geben Teile der von unsin Deckung
genommenen Risiken an andere Riickversicherer weiter.
Die Riickversicherungsforderungen aus Riickstellungen
fiar noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle - also
Anspriiche, die wir gegeniiber unseren Retrozessiondren
haben - reduzierten sich im Jahresverlauf auf 2,5 Mrd.
EUR (3,0 Mrd. EUR). Nach wie vor legen wir groBen Wen
auf die Qualitat unserer Retrozessionare: Uber 95 % der

Unsere Geschéftsfelder

Im Folgenden erlautern wir den Verlauf des Geschafts-
jahres anhand unserer beiden strategischen Geschéfts-
falder, der Schaden- und Personen-Rilckversichesung.
Ergdnzend hierzu findet sich in der Segmentbericht.
erstattung des Jahresabschlusses eine Darstellung der
Bilanz- und Ergebniskemponenten fiir jedes einzelne
Geschiftsfeld.

Gesellschafien, zu denen wir desartige Geschaftsbezie-
hungen unterhalten, werden von Standard & Poor's mit
einem sogenannten Investmeni-Grade-Rating von .BBB*
oder besser eingestuft. Auch bestehen wir regelmaBig
auf erganzende Sicherheiten, Zudem gewinnen im Kapi-
talmarkt strukturierte Deckungen an Bedeutung.

Haftendes Kapital

in Mio. EUR
6.000 -

5.295,1

48754

5.000— - T asyas T

4.172,2

4.000—3.680,4" -

S f S

Y Auf US GAAP Bas's

Im Berichisjahr haben wir erstmals Ausfallrisiken aus
Forderungen gegen andere Ric cversicherer in den Kapi-
talmarkt transferiert und uns hicrmit gegen ein poten-
zielles Kreditrisiko immunisiert. Bei dieser Verbriefung
namens Merlin" handelte es sich um eine tnnovation
auf dem Versicherungsmarkt, indem erstmals eine voll
besicherte synthetische Schuldverschreibung fir ein Porte-
feuille aus Kreditrisiken von Erst- und Rickversicherungs-
gesellschaften aufgelegt wurde. Das zugrunde liegende
Portefeuille hat einen Nominalwert von 1 Mrd, EUR,

Bruttopramie pro Gesch3ftsfeld (in %)

Schaden-Riickversicherung (63) »—-

Personen-Riickversicherung (37} »————
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Schaden-Riickversicherung

Die Schaden-Riickversicherung ist nicht nur unser gré0-
tes und bedeutendstes, sondern auch unser schwierigstes
Geschaftsfeld, da es in fast allen Sparten und Mérkten
einen volatilen und zyklischen Verauf hat.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung in der Schaden-
Rickversicherung sebr zufrieden; die Marktbedingungen
waren auch im Berichtsjahr wieder giinstig.

Die Eineuesungssaison zum 1. Januar 2007 stellte unter
Beweis, dass der harte” Markt auch im Berichtsjahr
andauern wiirde. Gleichwohl zeigte sich - und dies be-
statigten auch die unterjahrigen Vertragserneuerungs-
runden -, dass sein Zenit 2006 oberschritten wurde,
nach acht aufeinanderfolgenden Jahren von Ratener-
hghungen. Entscheidend ist jedoch, dass sich die Raten
in den meisten Segmenten auf einem gut auskémm-
lichen Niveau bewegten, also risikoadiguat blieben.
Somit konnten wir unverdndert profitables Geschaft ge-
nerieren, Lediglich in einigen Sparten wie etwa dem US-
Haftpflichtgeschaft, hier insbesondere bei der Manager-
haftpflichtversicherung, erschienen uns Preise und
Kenditionen dem eingegangenen Risiko nicht mehr an-
gemessen, Wir haben hier entsprechend reagiert und
unser Geschaftsvolumen reduziert, Im Sachgeschaft da-
gegen war die Situation trotz leichter Ratenriickgdnge
immer noch auskémmilich. Auch wenn insgesamt die
Preise leicht zuriickgegangen sind, bleibt ikr Niveau
risikoaddquat. Im amerikanischen Sach-Katastrophen-
geschaft verblieben die Raten auf ihrem hohen Niveau,
fediglich in einzelnen Bereichen waren Reduzierungen
zu verzeichnen.

+++ Zyklusmanagement weitei im Fokus +++

Wichtige Stellschrauben unseres Underwritings sind
nach wie vor ein aktives Zyklusmanagement und unsere
opportunistische Zeichnungspolitik, derzufolge wir uns
auf jene Segmente konzentrieren, die die héchste Profi-
tabilitat versprechen. Hierzu zdhlen u. a. das Sach-Katas-
trophengeschift, die weltweite Kredit- und Kautions-
versicherung, die Transportversicherung oder die Markte
Zentral- und Osteuropas. Auch im profitablen deutschen
Mackt konnten wir unseren Anteil als einer der fithren-
den Rickversicherer weiter ausbauen. Angesichis des

Lagebericht ' Schaden-Riickversicherung

enormen Wachstumspotenzials in den islamischen Ver-
sicherungsmarkten verfolgen wir zudem iiber unsere
Tothtergesellschaft in Bahrain konsequent den Auf- und
Ausbau schariakonformen Geschafts. Nach der Griin-
dung der Hannover ReTakaful im Jahr 2006 haben wir
im Berichtsjahr ebenfalls im Kdnigreich Bahrain eine
Niedetlassung gegriindet, die sich exklusiv auf die tradi-
tionelle Risckversicherung in dieser Region kanzentriert.

(n den Erneverungsrunden hat sich wiederum bestitigt,
dass die Zedenten dem Rating der RGckversicherer - ins-
besandere fiir lang abwickelndes Haftpflichigeschaft ~
eine groBe Bedeutung heimessen. Als etablierter und
finanzstarker Riickversicherer sind wir mit hervoriagen-
den Ratings ausgestattet und daher ein bevorzugter
Ansprechpartner filr unsere Kunden. Folglich gehdren
wir zu den Marktteilnehmern, denen nahezu das gesamte
Spektrum an Rickversicherungsgeschaft zur Zeichnung
angeboten und auch zugeteilt wird, Dies ist ein klzrer
Wettbewerbsvorteil, kénnen wir so doch das Geschaft
auswahien, das unseren Profitabiliatsanspriichen

am besten gerecht wird,

Zusammensetzung der Bruttopramie in der
Schaden-Riickversicherung nach Sparten {in %)
Sonstige (3)

—
Ksedit Kaution (7) Q

Luftfahet [6) /
Trarsport (7] .
Sach{l4) ‘

Bei den strukturierten Produkten sind wir einer der fih-
renden Riickvessicherer weltweit. Das Berichtsjahr war
von der weiteren geografischen Diversifizierung uriseres
Portefeuilles gekennzeichnet: Nach wie vor generieren
wir rund die Halfte unserer Pramie in den USA, jedoch ist
mittlerweile die Anzahl unserer Vertrage in den Gbrigen
Mérkten insgesamt deutlich hdher und ihr Ergebnizbei-
trag signifikant.

Haftpflicht {43)

| .1

-
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Kennzahlen zur Schaden-Rlckversicherung

in Mio. EUR 2007 V:q/a . 2006 2008"  2004" 2003
Gebuchte Bruttopramie 5.189,5 201 % 6.495,7 46393 42311 4.787.1
Verdiente Nettopsdmie 44976 4,7 % 4787 39229 3.456,2 3.500,0
Versicherungstechnisches Ergebnis -26,7 625% 710 -500.5 98,5 141,1
Kapitalanlageergebnis 7833 -58% 8317 5448 40,7 3934
Operatives Ergebnis (EBIT) 6676 Q4% 670,1 -28,3 463,0 4659
Konzerndberschuss 5605 +171% 4785 a3 270.7 167.0
Ergebnis je Aktie in EUR 4,65 +17,1 % 3.97 0,04 224 1,52
Selbstbehalt 853 % 724% 859% 83,0% 722%
Kombinieste Schaden-/Kostenguote ¥ 99,7 % 1008 % 1128% 97,2% 96,0 %

) Werte Fr 2005 bis 2003 vor never Segmentierung
B Auf U5 GAAP-Bosis
® firschiieliich Depousinsen

Der Anteil des Erstversicherungsgeschéfts in unserem
Portefeuille ist durch den Verkauf der Praetorian und
den Rickzug der Clarendon aus dem aktiven Spezial-
geschéft nur noch gering. Lediglich die International
Insurance Company of Hannover Ltd,, London, und die
Compass Insurance Company Ltd,, Jehannesburg, sind
nochiin diesem Segment tatig. Beide Gesellschaften
konnten ihre Primieneinnahmen erhéhen und einer-
freuliches Ergebnis beisteuern.

+++ Weitere Kapitalmarkttransaktionen im
Berichtsjahr +++

Im Berichisjahr haben wir erneut Vorsorge getroffen,
damit auBergewohnliche GroBschiden unsere Kapital-
basis nicht befasten. So haben wir einerseits unsere
Spitzenrisiken weiter reduziert und uns zum anderen
neuer Kapitalmarkttransaktionen bedient, also des
Transfers vor Versicherungsrisiken in den Kapitalmarkt.

Zu Beginn des Jatres haben wir unsere bislang volumen-

stirkste Transaktion XS um weitere 116 Mio. USD auf
530 Mig, USD aufgestockt und unser Portefeuille damit
noch einmal wetterfester gemacht. Das der K5™Trans-
aktion zugrunde liegende Portefeuille besteht aus
nichtproportionalen Ruckversicherungsvertragen der
Sach-Katastrophen-, Luftfahrt- und Transport- {inklusive
Meerestechnik-) Sparten.
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Unseren Setbstbehalt am ,K5"-Sach-Katastrophenge-
schaft haben wir dasiiber hinaus im Mz mit einer wei-
teren Verbriefung abgesichert: In einer in dieser Art
erstmaligen Transaktion haben wir am Kapitalmarkt
eine Stop-Loss-Deckung in Hohe von 200 Mio. USD plat-
ziert. Dieser Transfer komplettiert unser Schutzdeckungs-
programm, sodass unser Portefeuilte nun besser denn

je gegen auBergewshnliche GroBschaden geschitzt ist.
Dariiber hinaus verschafften urs diese Transaktionzn
eine noch groBere Unabhéangigkeit vom unsteten tradi-
tionellen Retrozessionsmarkt.

Geografische Verteilung der Schaden-Rickversicherung
{in % der Bruttopramie)

Austialien (2}
Ahika (3}
Lateinamerika [4)
Asien [3)

qul

Nosgameila (32}

Resiliches Eurapa{21) _—
GrofBbritannien {H) (N/
Deutschland {19) .




Aufgrund des Rickzugs der Clarendon aus dem aktiven
Spezialgeschaft, geringerer Prémieneinnahmen bei den
strukturierten Produkten und reduzierter Spitzenrisiken
verringerte sich die gebuchte Bruttopramie in der Scha-
den-Riickversicherung um 20,1 % auf 5,2 Mrd. EUR
(6,5 Mrd. EUR). Bei konstanten Wahrungskursen, insbe-
sondere gegenuber dem US-Dollar, hitte der Riickgang
17,3 % betragen. Der Selbstbehalt erhdhte sich um
12,9 Prozentpunkte auf 85,3 % (72.4 %). Angesichts
dessen reduzierte sich die verdiente Nettoprdmie nur um
4,7 % auf 4,5 Mrd. EUR (4,7 Mrd. EURY).

Mit der GroBischadenentwicklung des lahres 2007 sind
wir unter dem Strich zufrieden: Im Januar bescherte der
Wintessturm _Kyri{l” Evropa und insbesondere Deutsch-
land groBe Verwiistungen und verursachte einen Markt-
schaden von rund 4 Mrd. EUR. Fir die Hannover Riick
bedeutete dieses Ereignis eine Nettoschadenbelastung
von 115,6 Mio. EUR vor Steuern. Im Verlauf des Jahres
war eine Reihe kleinerer und mittlerer Naturkatastro-
phen zu verzeichnen: Stlirme, begleitet von starken Re-
genfallen, fihrten in Australien und im arabischen
Raum zu Uberschwemmungen. Auch in GroBbritannien

Lagebericht | Schaden-Riickversicherung

kam es zu gravierenden Flutschdden. Die prophezeite
starke Hurrikansaison in den USA und der Karibik blieb
dagegen aus. Lediglich Wirbelsturm ,Oean” ging mit
eingr Belastung von 7,3 Mio. EUR in unsere Crofscha-
denliste ein.

+++ Netto-CroBschadenquote bleibt unter dem
Erwartungswert +++

insgesamt belief sich die Netto-GroBschadenbelastung
auf 285,4 Mio. EUR {107,3 Mio. EUR); dieser Wert. ent-
spricht 6,3 % der Nettopramie in der Schaden-Riickversi-
cherung und liegt damit unter dem Erwartungswiert von
8 %. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote betragt im
Berichtsjahr 99,7 % (100,8 %). Dieser Wert reflektiert
unseren aktuellen Portfeliomix, Insbesondere die jinge-
ren Jahrgange des lang abwickelnden Haftpflichtge-
schafts reservieren wit unveréndert vorsichtig. Da wir
nun im Geschéftsfeld Schaden-Rickversicherung auch
das Geschaft mit strukturierten Produkten ausweisen,
bei dem hiufig Zinskemponenten Schaden kompensie-
ren, kommt es im Vergleich zu fritheren Jahren zu einer
strukturellen Erhdhung der Schaden-/Kostenguote,

Entwicklung der GroBschéden
in Mio. EUR 1.275
B 585
00 - - —_— —T= —_—

500 - -

400

W Zrutro 1 Netto U777 Netto-Erwartungswert 12 Grolischdden ”

* ben Ve nQUnés Jur Promit der Schoden-Rickversicherung (1998 — 2006 ongtposst on neus Segmentierung)
* 1995 - 2004 « 5% 2005 = & % ab 2006 = 8 % de: verdienten Neuzpadave der Schoden-Ricbversicherung
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Das versicherungstechnische Ergebnis verbesserte
sich auf-26,7 Mio. EUR nach einem Vorjahreswert von
-71,0 Mio. EUR.

Das Kapitalanlageergebnis reduzierte sich im Berichts-
jahr um 5,8 % auf 783,3 Mio. EUR {831,7 Mio. EUR).
Das operative Ergebnis (EBIT) der Schaden-Rickver-

Deutschland

Die Schadenversicherung war in Deutschland durch ein
nach wie vor schwaches Wachstum gekennzeichnet. Der
Konjunkturaufschwung auf unserem Heimatmarkt spie-
gelte sich kaum in der Entwicklung der Prémieneinnah-
men der deutschen Versicherungswirtschaft wider. Hinzu
kam eine im Vergleich zum Vorjahr intensivese Schaden-
belastung. Hier ist vor allem Wintersturm ,Kytill™ mit ei-
nem versicherten Marktschaden von rund 2,5 Mrd. EUR
zu nennen. Er ist damit das bisher teuerste Einzelereignis
in der Geschichte der deutschen Versicherungswirtschaft.

+++ VAG-Novelle starkt deurtsche Versicherungswirt-
schaft im europdischen Wettbewerb +++

Die vom Deutschen Bundestag im November 2007 ver-
abschiedete VAG-Novelle - sie trat am 1. Januar 2008
in Kraft - soll die deutsche Versicherungswirtschaft im
europdischen Wettbewerb stédrken. Eckpunkte dieser No-
velle sind neue Bestimmungen zum Risikomanagement
der Unternehmen. Die Regelung stellt u. a. hhere An-
forderungen an die Entscheidungsprozesse in den Unter-
nehmen. AuBerdem wurde im Berichtsjahr eine Reform
des Versicherungsvertragsgesetzes verabschiedet, das
die Rechte der Versicherungsnehmer weiter stérken soll.
SchlieBlich trat im November 2007 ein neues Umwelt-
schadensgesetz in Kraft, mit dem eine dffentlich-recht-
liche Haftung filr Umweltschaden und Schaden an des
Biodiversitit eingefihrt wurde. Darauf hat der deutsche
Versicherungsmarkt reagiert und eine neuartige Um-
weltschaden-Haftpflichtversicherung auf den Markt ge-
bracht.

Erneut war der deutsche Erstversicherungsmarkt im
Berichtsjahr von starkem Wettbewerb gekennzeichnet:
Neue Anbieter aus dem Ausland versuchten, in der
Kraftfahrtversicherung wie auch in den Sparten der
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sicherung liegt trotz niedrigere: Pramieneinnahmen mit
£67.6 Mio. EUR (670,1 Mio. EUR) auf Vorjahresniveav.
Der Konzerniiberschuss stieg un 17,1 % auf 560,5 Mio.
EUR{478,5 Mio. EUR). Hierin st ein Sondereffekt aus
der Reduzierung der latenten Steuern in Héhe von

137,8 Mio. EUR enthalten. Der Gewinn je Aktie erreichte
erfreuliche 4,65 EUR (3,97 EUR).

Industrieversicherung FuB zu fassen. Dies fihrte zu
einem Druck auf das Preisniveau. Davon waren insbe-
sondere die industrielle Feuer- und die Feuer-Betriebs-
unterbrechungsversicherung sowie in einem gewissen
Umfang auch die Sparten der industriellen Haftpflicht-
versichering betroffen, Auch in dem fiir uns wichtigen
Kraftfahrt-Versicherungsmarkt herrschte wiederum ein
harter Kampf um Marktanteile. Deshalb, und auch auf-
grund einer nochmals leicht niedrigeren Schadenfre-
quenz in der Kraftfahrzeug-Haf:pflichtsparte, waren ent-
sprechende Primienreduzierungen die Folge. Der Preis-
kampf in der Kraftfahrtversicherung fiihrte jedoch nicht
zu den erwarteten starken Ruckgangen, sondern blieb
mit rund 3,5 % noch moderat.

Der Rilckversicherungsmarkt in Deutschland war im
Vergleich zum Originalmarkt von weiterhin gitnstigen
Marktbedingungen, alsc auskémmlichen Raten und
Konditionen gekennzeichnet. Ghwohl sich Aufweichungs-
tendenzen abzeichneten, konnten wir im Berichtsjahr
auch Konditionsverbesserungen durchsetzen und attrak-
tive Ceschaftschancen wahrehmen. Dies galt vor allem
in der nichtproportionalen Krafifahrzeug-Haftpflicht.
versicherung: Hier zeigten sich die Preise weitestgehend
stabil bzw. konnten sich mit Blick auf den weiter steigen-
den Bedarf im Personenschadenbereich risikoadaquat
entwickeln.

In den Sparten Feuer und Feuer-Betriebsunterbrechung
war bei den proportionalen Vertragen ein Pramignabrieb
zu verzeichnen, der auf sinkendz, jedoch von einem
hohen Niveau kommende Originalraten zuriickzufihren
ist. Wir haben hier unser Engagzment entsprechend
angepasst. Im Industrie-Haftpflichtgeschéft blieben die
Konditionen fester; dies gilt sowohl fiir unsere nicht-
proportionalen wie auch filr unsere proportionalen




Engagements. Ganz im Sinne unserer Ziele konnten wir
in der Haftpflichtversicherung unser Pramienvolumen
aushauen.

Gebuchte Bruttopramie in Deutschland nach Sparten {in %)

Sonstige (1)

Luftfahrt {3) |

Kredit/Xaution {2) f\-Q
A\

Unfall (4) / e
Kraftfahr {39} \\ &

Sach/Haftpflicht (5 1) ~—

Erfreulich entwickelte sich auch eine weitere Zielsparte:
die Unfallversicherung. GemaB unserer schon seit Jahren
bestehenden Férderung dieser Sparte unterstiitzen wir
unsere Kunden nicht nur durch die Ubernahme von Risi-
ken in der Vertrags- und fakultativen Riickversicherung,
sondern wir bieten ihnen auch Produktinnovationen.
Hier setzen wir auf von uns entwickelte neue Produkte
wie . B. die Unfall-Kombirente, die auch Leistung bei
schweren Krankheiten vorsieht. Auch der Ausbau weite-
ter Serviceleistungen durch externe Anbieter {Policen
mit Assistance-Leistungen) bildet einen Schwerpunkt
unserer Dienstleistung. Ourch diese Produktneuerungen
konnten wir unsere Pramieneinnahmen in dieser Sparte
um rund 5 % steigemn,

Das Deutschlandgeschaft wird von unserer Tochterge-
sellschaft E+5 Rick betrieben. Als Spezialiiickversicherer
fiir den deutschen Markt wird sie vor allem wegea ihrer
hervorragenden Bonitat, ihrer Servicequalitat und der
Kontinuitat in ihren Geschédftsbeziehungen von den Kun-
den geschatzt. Sie nimmt in Deutschiand - dem zweit-
groBten Nichtlebens-Rickversicherungsmarkt der Welt -
nach wie vor die zweite Position ein. Im Rahmen der
neuen Umweltschaden-Haftpflichtversicherung hat die
E+5 Ruck fiir ihre Kunden Rahmenbedingungen ent-
wickelt, mit denen die Risiken fachkundig eingeschatzt
werden konnen, Dies stellt angesichts bislang fehlender
Statistiken fUr unsere Kunden einen besonderen Mehr-
wert dar.
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+++ E+5 Riick baut Marktanteil im profitabten deut-
schen Markt weiter aus +++

Dank hoherer Vertragsanteile bei bestehenden Virbin-
dungen und neuer Kundenbeziehungen haben wir unse-
ren Marktanteil weiter steigern und unsere Position als
einer der filhrenden Riickversicherer im profitablen
deutschen Markt ausbauen kdnnen. Gbwohl das Ergeb-
nis auf unserem Heimatmarkt aufgrund der Schacen-
belastung aus dem schweren Wintersturm Kyrill* beein-
wachtigt ist, sind wir mit der Geschaftsentwicklung
insgesamt sehr zufrieden.

In Deutschland und mehreren andaren Staaten Europas
wurde im Laufe des Jahies 2007 die EU-Richtlinie zur
Finanz-Rickversicherung umgesetzt, Sie erkennt struktu-
rierte Produkte explizit an und ermdglicht den Mitglieds-
staaten, genauere Regeln zu erlassen. Durch interisives
Marketing haben wir unser Profil gestérkt: Zedent2n be-
ziehen unsere Produkte zunehmend in die Planung ihrer
Riickversicherung mit ein. Mit der Geschaftsentwicklung
strukturierter Produkte in Deutschland sind wir ebenfalls
zufrieden.







S R Rh

e
.',"-i"% ) V: ‘i.: %

T B o r
.'$. .
-

P

Bewegung bedeutet fiiruns nicht Badiohung. Wir kennen
die GesetzmaBigkeit hinter Marktveddnderungen und richten
uns entsprechend unserks bewihrte , professionellen Zyklus-
managements sicher und gezielt nath ihr aus,

Im weicher werdenden{Markt liegt unser Fokus daher
mehr denn je auf Profitabilitdt statg auf Ranglisten und
Pramienwachstum. So n:utzen wir Gaschafischancen schnell,
undogmatisch und flexibel und erschlieffen uns attraktive

Markte wie Pmduktnisjhen.
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GroBbritannien

Die Rahmenbedingungen fiir den Erstversicherungs-
markt in GroBbritannien blieben gegeniiber dem Vorjahr
nahezu unverdndert: Ein weiterhin spurbarer Wettbe-
werb fGhite erneut zu entsprechendem Ratendruck. So
war in den meisten Sparten ein Abriebvon 5 %-15%
zu verzeichnen. Lediglich im Kraftfahrtversicherungs-
bereich war die Situation giinstiger.

Die Riickversicherungsmdrkte hingegen zeichneten sich
im Berichtsjahs durch stabile Preise aus. Wenngleich wir
einige wenige langfristig ausgerichtete Beteiligungen
pflegen, betreiben wir im Londoner Markt generell eine
opportunistische Zeichnungspolitik.

Gebuchte Bruttopramie in Gro8britannien nach Sparten {in %)

Kredit/Kauion (1)
Unfali 2}
Sonstige (9)
Kraftfahrt (4)

vuétfahr (41) R
Transport {39) ~
Sach/Haftpllicht (34) —ﬂ/

Im Hoftpflichtbereich profitierte die Hanngver Rick von
ihrem sehr guten Rating. Die Raten blieben iiberwie-
gend stabil, lediglich in einigen Segmenten kam es zu
leichten Reduzierungen. In des Besufs- und Manager-
haftpflichtversicherung fielen diese allerdings etwas
starker aus — infolgedessen haben wir hier unser Engage-
ment deutlich reduziert. GemaG unserer Marketing-
strategie haben wir Neugeschaft mit Nischenanbietern
gezeichnet, 2. B.in der Sparte Reiseunfallgeschaft.

|
\

Im Bevichtsjahr konnten wir unsere Bruttoprdmienein-
nahmen in GroBbritannien steigem. An GroBschaden
hatten wir den Sturm _Kyiill® zu Beginn des Jahres sowie
die Uberschwemmungen im Juni und Jul zu verzeich-
nen, deren Belastungen fiir unser Unternehmen jedach
relativ moderat blieben.
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Der Londoner Markt ist zudem bedeutend fir die Zeich-
nung von internationalen Transport- und Luftfahrtrisi-
ken; in beiden Sparten zahlt die Hannover Riick zu den
Marktfheern.

Die tuftfahrtversicherung ist im Erstversicherungsbereich
durch erhebliche Oberkapazititen gekennzeichnet, die
sich im Airline-Markt sogar auf bis 2u 250 % beliefen.
Dies sowie dey giinstige Schadenverlaul fohrien zu einer
deuvtlichen Abschwichung der Raten. In der Rickversi-
cherung hingegen waren lediglich moderate Ratenredu-
zierungen festzustellen; hier sind Uberkapazititen be-
grenzt, da die Zedenten nach wie vor groBen Wert auf
die Bonitat ihres Rickversicherers legen. Wir haben un-
ser Geschaft selektiv gezeichnet, d. h. strikt auf Profitabi-
litdt ausgerichtet, und trotz leichter Riickfdhrung dev
Marktanteile unsere Fihrungsposition in der Luftfahrt-
riickversicherung behauptet. Unser Portefeuille haben wir
weiter diversifiziert, sodass das Flugliniengeschaft er-
neut an Dominanz verloren hat, Wir sind somit gut auf-
gestellt, um auch in einem weicher werdenden Markt
profitabel agieren zu kBnnen. Cabei fokussieren wir uns
auf die Zeichnung von nichtproportionalem Geschft. Im
Berichtsjahr hatten wir aus dem Flugzeugabsturz in Bra-
silien eine Nettobelastung in Héhe von knapp 10 Mio.
EUR zu verzeichnen, Dies war dier groBte Schaden im
Luftiahrtmarkt seit f&nf Jahren, Dariiber hinaus kam es
2u einem weiteren Luftfahrtschaden sowie drei Satelliten-
abstlirzen. Insgesamt aber sind wir mit dem Geschifts-
verlauf in der Luftfahrtritckversicherung zufrieden.

+++ Transportgeschéft: Haftungslimit bei sturm-
exponierten Programmen im Galf von Mexiko deutlich
reduziert +++

Das Marktumfeld in der Transportrifckversicherung war
im Berichtsiahr immer noch stark von den substanziellen
Belastungen aus den Hurrikanereignissen des Jahies
2005 im Golf von Mexiko gekennzeichnet. Diese hatten
neben steigenden Raten und héheren Selbstbehalten
seitens der Zedenten auch eine umfassende Umstruk-
turierung der Rickversicherungsprogramme nach sich
gezogen. Die Programme unterscheiden fir den Golf von




Mexiko nun zwischen naturkatastrophenexponierten
Regionen und -unkorrelierten Risiken.

Wir konnten im Bereich Meerestechnik und im Energie-
geschaft deutliche Preiserhéhungen erzielen; aber auch
fior das sonstige Transportgeschaft waren Ratenerhg-
hungen duichsetzbar. Im Rahmen unseres Risikomanage-
ments haben wir das Haftungslimit bei sturmexponier-
ten Programmen im Golf von Mexiko nunmehr um etwa
25 % reduziert.

Unsere Zeichnungspolitik ist stark auf nichtproportio-
nale Vertrge ausgerichtet; proportionale Vertrige ak-
zeptieren wir nur in den Segmenten, die hohe Margen
verspiechen. Das bedeutet: Wir agieren tm proportiona-
len Geschift noch opportunistischer als bei der Zeich-
nung von nichtproportionalen Vertragen.

Das Transportgeschéft war nicht durch auBergewahnl-
che GroBschaden betroffen. Anders als prognostiziert

verfief die Hurrikansaison in des Goif-Region im Berichts-

jahr relativ ruhig. Im ersten Halbjahr kam es zu einer
Hiufung von gidBeren Kaske-Schaden in der Seefahit,
die jedoch vor allem die Erst- und weniger die Riickver-
sicherer belasteten.

Insgesamt sind wir mit den Ergebnissen unseres im Lon-
doner Marki gezeichneten Transportgeschéfts sehr zu-
frieden; dies gilt auch fiir die Entwicklung in den dbrigen
europaischen Lindern und in den USA. Wir haben hier
erfolgreich die Veranderungen aus dem Jahr 2006 ver-
teidigen kdnnen, die Raten hielten sich demzufolge sta-
bil. Weitere Preiserhdhungen waren nicht mehr méglich.
In kleinen Teilen zeigten sich erste Aufweichungsten-
denzen bei der Ratenentwicklung, jedoch blieb die Qua-
litét des Portefeuilles insgesami gleich zum Vorjah.

in den USA ist unser Marktanteil im Vergleich zur sonsti-
gen Verteilung unterproportional, da Konditionsverbes.
sesungen nicht im gleichen MaBe wie in anderen Mérk-
ten durchsetzbar waren. Wir zeichnen hier Vertrige,
deren Haftung erst bei gi6Beren Schédden einsetzt, also
oberhaib des Frequenzschadenbereichs. Da wir bereits
zu fast allen Transportzeichnern in den USA Beziehun-
gen unterhalten, haben wir keine neuen Geschaftsver-
bindungen aufgebaut. Wahrend wir im nichtproportio-
nalen Segment ein relativ breites Portefeuille zeichnen,
konzentrieren wir uns im proportionalen Vertragsge-
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schaft auf wenige Sparten, wie Meerestechnik und Kiieg,
oder zeichnen Nischengeschaft. Unser fakuliatives Ge-
schaft betreiben wir auf rein opportunistischer Basis. Fiir
den US-Transportmarkt verzeichneten wir eine moderate
Schadenentwicklung.

In der Kredit- und Kaoutionsversicherung erreichten die
Schadenguoten im Berichtsjahr angesichts eines riick-
laufigen Insolvenzniveaus und guter Konjunkturbedin-
gungen einen historischen Tiefststand. Die Erstversiche-
rer generierten erstmals wieder organisches Wachstum,
das jedoch teilweise - aufgrund verstirkten Wett Je-
werbs - durch ginen Pramienabrieb kompensiert ‘wurde.
Nach wie vor konnte der Erstversicherungsmarkt Cewin-
ne erzielen,

Angesichts langjahriger guter Ergebnisse erhdhten die
Zedenten ihre Selbstbehalte. Dies und ein tiberangebot
an Riickversicherungskapazitat fihrten auf Rickversi-
cherungsseite zu einem Druck auf die Konditionen. Ins-
besondere groBe Versicherungsgiuppen konnten auf-
grund des Kapazititsiiberhangs ihre Forderungen durch-
setzen. Andererseits konzentrierten sich die Kundizn
wiederum auf Riickversicherer mit guter Bonitét und
hoher Professionalitat, wovon wir profitierten.

++4 Hannover Riick mit sehr gutem Ergebnis in cer
Kredit- und Kauotionsrilckversicherung +++

Oas Geschéft in den Kredit- und Kautionssparten ist tra-
ditionell auf Kontinuitat ausgelegt, deren Stellenwert
aber nachzulassen scheint, Die Hannover Riick nirnmt im
weltweiten Kredit- und Kautionsmarkt die dritte Pasition
ein. Durch Anteilserhdhungen und 20 neue Kundenbe-
zichungen erzielten wir im Berichtsjahr nochmals 2in
deutliches Pramienwachstum bei sehr zufriedenstellen-
den Margen. Gleichwohl werden ausbleibende Schaden
weiter das Pramienniveau belasten,

Aus Gritnden der Diversifikation haben wir sowchl unser
Kautionsgeschift als auch das Geschaft mit politischen
Risiken verstarkt.

Die Krise am US-Hypothekenmarkt hatte fiir unser Kre-

dit- und Kautionsgeschaft keine Auswirkungen. In unse-
ten Zeichnungsrichtlinien sind Kreditderivate, also auch
Hypotheken-Garantiegeschift, ausgeschlossen.
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West- und Siideuropa

In Frankreich verlief die Entwicklung in der Erstversiche-
rung zufriedenstellend. Ratenriickgdnge waren sowoh!
bei der Deckung von industrieflen Risiken als auch wie-
derum in der Kraftfahrtsparte zu verzeichnen. Ange-
sichts rlicklaufiger Schadenzahlen erzielten die Versiche-
rer im Berichtsjahr jedoch abermals gute Ergebnisse, was
zu einem echéhten Druck auf die Raten fihite. (n der
Riickversicherung erwiesen sich die Raten im Krafifahrt-
geschaft als noch ungeniigend. Obwohl sich die Anzahl
der Unfille verringert hat, stiegen die Aufwendungen
for Schwerstverletzte.

+++ Engagement in der Bauhaftpflichtversicherning
weiter erhdht +++

Die Hannover Ruck ist in Frankreich einer der gréBten
Anbieter fur Rickversicherungsdeckungen sowie Markt-
fihrer in der Vertrags- und fakultativen Riickversiche-
rung in der Unfall- und Bauhaftpflichtversicherung.
Gleichwoht verfalgen wir insgesamt keine Wachstums-
zigle; wir erhohten nur dort unser Engagement, wo die
8edingungen attraktiv waren. So haben wir im Bevichts-
jahs erneut unser Portefeuille in der BauhaftpRichtversi-
cherung weiterentwickelt und verfolgen eine langfristi-
ge Strategie des stetigen Ausbaus. Die Zusammenarbeit
der Bereiche fakultative und Vertragsriickversicherung
in den Sparten Unfall- und Bauhaftpflichtrickversiche-
rung hat zu einem guten Ergebnis und einer soliden
Stellung im Markt gefiihrt.

Signifikante Schadenereignisse gab es im franzasischen
Markt nicht; die Belastungen aus Stiirmen - etwa aus
Kyrill” — waren moderat, da die Schaden mehrheitlich
im Selbstbehak der Versicheser verblieben. Unser Prami-
envolumen haben wir angesichts der zum Teil nicht aus-
kommlichen Raten reduziert. Aufgrund der schwierigen
Situation in der Kraftfahrtversicherung blieb das Ergeb-
nis hinter unseren Erwartungen zuriick.

Das Geschaft in Spanien und Portugol verlief fiir die
Hannover Riick positiv. In beiden Markten gab es hin-
reichend attraktive Geschaftschancen.

Sg konnten wir in Spanien profitables Geschaft generie-
ren; die Raten hielten sich trotz starken Wettbewerbs
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insgesamt stabil. Sowoh! im Sazhgeschaft als auch in der
Kraftfahrtsparte verblieben die Preise im Durchschnitt
auf einem akzeptablen Niveau, was uns veranlasste, un-
ser Geschédft auszubauen. Wir zeichnen unsere Vertrdge
in Spanien auf opportunistischer Basis, sodass wir flexi-
bel auf Marktabschwinge reagieren kdnnen. GroBscha-
den hatten wir hies im Berichtsjahr nicht zu verzeichnen,
Der portugiesische Markt ist stark traditionell gepiagt,
das heillt, Geschaftsbeziehungen zwischen Erst- und
Riickversicherer sind langfristig angelegt. Dies hat zur
Folge, dass das Geschaft weniger volatil ist. Insgesamt
waren wir mit der Geschaftsentwicklung zufrieden, ob-
gleich sowoh! in der Kraftfahrzeug-Haftpflicht- als auch
in der Arbeitsunfaliversicherung ein starker Wettbewerb
vorherrschte. Die Limite fir Xraitfahrzeug-Haftpflicht-
deckungen wurden im Berichtsjahr von 600.000 EUR
auf 1,2 Mio. EUR angehoben. Da sowohl Katastrophen-
als auch groBe Schaden im Sack riickversicherungsbe-
reich ausblieben, war das Geschift in Portugal profitabel,

Der Erstversicherungsmarkt in den Benefux-Staaten war
durch eine vesstarkte Konkurrerz auslandischer Gesell-
schaften geprégt, vornehmlich in den Niederlanden,
Dies sowie die guten Gewinne, die die Versicherungs-
branche erwirtschaftete, fGihrten zu sinkenden Raten vor
allem im gewerblichen wie industriellen Sach- und auch
Kraftfahrtgeschaft. In den Niedertanden haben nunmehr
alle Versicherer die europaische Kraftfahrzeug-Haft-
pflicht-Richtlinie umgesetzt, die eine Aufstockung der
bislang iiblichen Mindestdeckurgssumme auf 5 Mio.
EUR fiir Personenschdden und 2,5 Mio. EUR fir Sach-
schaden pro Schadenereignis vorsieht. In Belgien ent-
wickelte sich unser Geschaft planmaBig, sowohl in der
Kraftfahit- als auch in der Arbeitsunfallversicherung.

In den Niederianden ist die Hannover Rick insbesondere
im Kundensegment der mittelgroBen Versicherer und
Gegenseitigkeitsvereine engagiert. Bei dieser Zielgruppe
15t unser Geschaft auf langfristige Beziehungen ausge-
tichtet. In der Regel sind wir auf nichtproportionales
Nischengeschiift fokussiert, wozu die Rickversicherung
von Cewachshausern sowie das Gemeindehaftpflicht-
und Kraftfahrtflottengeschaft zahlen. Tendenziell zeigte
sich im Bersichtsjahr ein Aufweichen des Marktes. Aus-
gencmmen hiervon waren jedoch die Sparten Kraftfahr-




zeug-Haftpflicht und Haftpflicht, in denen wir dem-
zufolge unser Engagement verstarkt haben. Da die Erst-
versicherer ihre Selbstbehalte erhdht haben, ist unser
Pramienvolumen im Berichtsjahr insgesamt leicht zu-
rickgegangen. Der Wintersturm , Kyrill” brachte fdr un-
ser Geschaft in den Niederlanden eine nur geringe
Belastung. Im Sachgeschaft hatten wir dagegen eine
gréBere Anzahl von Schaden zu verzeichnen. Insgesamt
sind wir mit unserer Geschiftsentwicklung in den Nie-
derlanden zufrieden.

+++ Kleinere und mittelgroBe Zedenten inltalien
im Fokus +++

Der itolienische Nichtlebensmarkt zeigte im Berichtsjahr
wiederum ein nur sehr geringes Wachstum. Wegen det
anhaltenden Xonsolidierungsphase schrumpfte das Vo-
lumen des in Rickversicherung gegebenen Ceschéfts;
das Angebot Gberstieg deutlich die Nachfrage, sodass das
Ratenniveau fiel und sich die Konditionen verschlechter-
ten. Dank unserer klaren Kunden- und Marktsegmentie-
rung kennten wir uns von dieser Entwicklung jedoch
abkoppeln. In ltalien stehen kleinere und mittelgroBe

Nordeuropa

Wir sind in den Markten Nordeuropas gut aufgestelit

und nehmen insbesondere im Bereich der Versicherungs-

veieine auf Gegenseitigkeit eine fihrende Position ein;
unser Geschéft in diesem Kundensegment ist auf lang-
fristige Beziehungen ausgelegt.

+4+ Hannover Rick trotz schwieriger Marktbedingungen
mit Geschaftsentwicklung in Nordeuropa zufrieden +++

Sehr gute Ergebnisse bei den Erstversicherern fiihrten
im Berichtsjahr zu einem verstérkten Wettbewerb. Insbe-
sondere in Ddnemark brachte dies erhebliche Reduzie-
rungen der Kraftfahrzeug-Haftpflichtpramien mit sich.
Auch das gewerbliche Geschift war duBerst wettbewerbs-
intensiv, was zweistellige Ratenreduzierungen nach sich
20Q.
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Zedenten in unserem Fokus. Wir klassifizieren unsere
Kundenbeziehungen im Hinblick auf deren Wertschdp-
fung: Bei 2edenten, die auf opportunistische Weise Rick-
versicherungsschutz einkaufen, agieren wir ebenfalls
opportunistisch; besondere Zielkunden knnen neben
dem profassionellen Riickversicherungssehutz auch zu-
satzliche Serviceleistungen wie Schulungen und Bera-
tungen erwarten.

Wie in anderen Markten ist ein Gberduichschnittiiches
Rating der Rickversicherer auch in Italien von groBer
Bedeutung. Dadurch erschlieBt sich uns ein grdBeres Ge-
schaftspotenzial.

Wir rangieren in Italien als viertgriBter Rickversicherer
und zeichnen unser Geschaft vorwiegend dber nichtpro-
partionale Vertrage. Anders als in der Erstversicherung
war der Preisabrieb in der Rickversicherung noch mode-
rat, wenn auch eine Aufweichung der Konditionen fest-
zustellen war. Groischéden gab es im Berichtsjahr keine.
Das Pramienvalumen hat sich leicht verringert, des Er-
gebnis fiel jedoch abermals sehr zufriedenstellend aus.

In der Riickversicherung war das Ratenniveau ebenfalls
durch einen deutfichen Wettbewerb gekennzeichret -
insbesondere dort, wo die Programme schadenfrei ge-
blieben waren. Unser Ziel war es, das profitable Geschaft
zu erhalten, was uns auch iiberwiegend gelungen ist. Oie
Primieneinnahmen gingen fiir Nordeuropa leicht zu-
riick. Wir hatten im Berichtsjahr mit dem Sturm Per” ei-
nen GroBschaden in Héhe von 7,1 Mio. EUR netto sowie
einige Feuersachschiden zu verzeichnen, sodass sich die
Schadenquote erhdhte. In Anbetracht der nicht einfa-
chen Marktbedingungen war die Geschaftsentwicklung
in Nordeuropa noch zufriedenstellend.




Lageberich

| Schaden-Riickversicherung

Osteuropa

Die Erstversicherungsmarkee in Zentral- und Osteuropa
wuchsen im Vergleich zu den westeuropdischen Markten
weiterhin {iberdurchschnittlich. Allerdings fuhrte ein er-
hohter Wettbewerb zu sinkenden Originalraten. Wachs-
tumsmarkte waren vor allem Russiond - wo sich zum
Beispiel der Bereich der Privatversicherungen deutlich
ausgeweitet hat —, die Ukraine und Kasachstan. Die in-
ternational tatigen Versicherungsgruppen optimierten
thre Rixckversicherungsabgaben und haben ihre Selbst-
behalte erhht.

Nordamerika

Der nordamerikanische (Rick-)Versicherungsmarkt ist
nicht nur weltweit, sondern auch fir die Hannover Riick
der grdBte und bedeutendste Einzelmarkt: Aufihn ent-
fallen 31,7 % unseres Pramienvolumens in der Schaden-
Rickversicherung.

Da in den letzten beiden Jahren groBere Naturkatastio-
phen ausgeblieben sind, konnten die amerikanischen
Erstversicherer krdftige Gewinne erzielen und damit ihre
Eigenkapitalsituation weiter verbessern. Dadurch hat
sich der Wettbewerb in fast allen Sparten des Versiche-
rungsgeschafis deutlich verstdrkt. im Haftpflicht-Erstver-
sicherungsgeschaft halt dieser nunrnehr seit dret Jahren
an und wird sehs bald dazu fohren, dass das im harten”
Markt aufgebaute Preisniveau weitestgehend wieder
abgebaut ist. Auf der Rickversicherungsseite setzte der
Wetthewerb im Haftpflichtgeschaft 2006 ein und ver-
scharfte sich ab Mitte 2007 deutlich. Cleichwohl ging
der Diuck im Wesentlichen vom Erstversicherungs- und
nicht vom Riickversicherungsmarkt aus.

+++ Pramienvolumen in amerikanischer Manager-
haftpflicht weiter reduziert +++

Die Krise im US-Immobilien- und Kreditbereich hatte im
Berichisjahr auch Auswirkungen auf die Versicherungs-
wirtschaft, und zwar in den Organ- und Besufshaft-
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++4+ Hannover Riick in Zentral- und Osteuropa unter den
drei wichtigsten Anbietern ++4-

Fiir Rickversicherer blieben die Bedingungen weitest-
gehend stabil. Die Hannover Riick gehdrt in Zentra!- und
Osteuropa zu den drei wichtigsten Anbietern. Ange-
sichts (iberwiegend guter Margen konnten wir so attrak-
tives Geschift generieren. Unser Pramienvolumen stieg
im Berichtsjahr weiter an; auch mit unseren Ergebnissen
in den zentral- und osteuropaischen Markten sind wir
aufrieden. GréBere Schdden gab es mit Ausnahme des
wintersturms Kyrill" nicht, wobei auch unsere Belas-
tung aus diesem Ereignis hier moderat war.

phiichtsparten. Der Marktschaden wird derzeit auf mehr
als 3 Mrd. USD geschatzt; dem steht eine Gesamtpramie
fiir das Segment der Finanzinstitutionen von rund

3,5 Mrd. USD gegeniiber. Hieran wird deutlich, in wel-
chem Umfang diese Haftpllichtsparten von der Subpri-
me-Ksise betroffen werden kGnnten, Wir haben aufgrund
des Ratenverfalls insbesondese im nordamesikanischen
Managerhaftpflichtgeschaft unseren Marktanteil konti-
nuierlich abgesenkt, mittlerweile auf ein Viertel des
Pramienvolumens, das wir im harten” Markt generiert
hatten. Angesichts dessen erwarten wir als Folge der
Subprime-Krise nur eine geringe Belastung. Wir haben
unsere Bestande sorgfaltig analysiert und konservative
Spitschadenrickstellungen in Hahe von 19,5 Mio, EUR
gebitdet.

Im Sach-Erstversicherungsgeschaft blieb ein starkerer
Preisabrieb bis Anfang 2007 aus. Das mittlerweile hohe
Ratenniveau nach den Hurrikan-Jahren 2004 urd 2005,
insbesondere bei Policen, die Naturkatastrophenexpo-
nierungen aufweisen, hat die Attraktivitdt des Geschafts
und damit den Wettbewerb jedoch zur Mitte des Be-
richtsjahres erhoht. Die Raten im katastrophenunkeire-
lierten Sachgeschaft standen demgegeniber seit ténge-
rem unter Druck. Allerdings war das eindeutige Zeichen
fiir einen ,weichen” Markt, ein Aufweichen der Vertrags-
bedingungen, noch nicht zu beobachten.




Da der Markt derzeit wieder weicher wird, haben wir ins-
gesamt unser Engagement im nicht katastrophenexpo-
nierten Sachgeschaft ebenso wie im Haftpflichtbereich
reduziert, sodass unser Prdmienvolumen im Berichtsjahr
rickldufig war. GemaB unserer antizyklischen Zeichnungs-
politik, die wir in Nordamerika seit 30 Jahren erfolgreich
betteiben, identifizieren wir kontinuierlich Geschafts-
felder, deren Profitabilitat nicht mehr befriedigend ist.
Wir reduzieren hier unsere Anteile bzw. zeichnen kein
Neugeschaft mehr. Dies gitt derzeit insbesondere fir den
Haftpflichtbereich, wo wir gerade in den exponierten
Sparten unser Geschaft deutlich reduziert haben.

+++ Marketingaktivitdten zur Neukundengewinnung
und besseren Diversifizierung weiter verstarkt +++

Nichtsdestoweniger haben wir im Berichtsjahr unsere
Marketingaktivitdten weiter verstarkt, um neue Kunden
hinzuzugewinnen und unsere Diversifizierung voranzu-
treiben. Wir engagieren uns intensiver bei regionalen
Gegenseitigkeitsvereinen, da hier die Ratenentwicklung
weniger volatil verlauft,

Unser US-Geschaft zeichnen wir fast ausschlieBlich dber
Makler; dies verschaffl uns eine groBere Flexibilitat,
gerade auch im Hinblick auf unsere antizyklische Zeich-
nungspolitik. Gleichwohl haben wir durch eine verfei-
nerte Kundensegmentierung auch Gesellschaften iden-
tifizient, die wir unabhangig von Marktzyklen betreuen.
Zu diesen Kunden unterhalten wir langjdhrige und
vertrauensvolle Geschéftsbeziehungen.

Dardber hinaus haben wir mit Blick auf den weicher
werdenden Markt unser proportionales Geschaft weiter
zugunsten von aichtproportionalem Ceschaft umge-
schichtet. Nur einige wenige proportienale Vertrage, die

eine adiquate Profitabilitit versprechen, filhren wir fort,

Schadenseitig veslief das Berichtsjahr weitgehend ruhig.
Oie prognostizierte starke Hurrikansaison blieb aus, und
Schaden aus Tornados, HagelstGrmen oder den Wald-
branden in Kalifornien hielten sich im Rahmen des erwar-
teten Umfangs.

Auch im Berichtsjahr haben uns unsere Kunden wieder-
um eine sehr gute Marktpositionierung bestatigt: Im
Rahmen einer Studie der renommierten amerikanischen
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Flaspghler Research Croup erhielten wir Bestnoten in
den Kategorien ,Underwriting” und .Kundenservice” Un-
sere Geschiftspartner schitzen besonders, dass wir eine
breitere Produktpalette als viele unserer Wettbewerber
anbieten und uns in allen Sparten engagieren ~ voraus-
gesetzt, wir erachten Preis und Deckungsumfang als ver-
tretbar.

Gebuchte Bruttoprimie in den USA nach Sparten {in %)

Undali (1}
Sonstige (1)

Trianspon (3}
Kredit/Kaution (4]
Luftfahnt (7)
Kraftfahri {12)

|
/Q]'
28

Sach/Haltpflicht {72) »———mn—s—e——

In det Kredit- und Koutionsriickversicherung in Notd-
amerika sind wir einer der Marktfih:er. im Berichtsjahr
haben wir erneut die attraktiven Geschafismaglich-
keiten genutzt.

Auf der Erstversicherungsseite gab es keine nennens-
werten Verdnderungen zum Vorjahr, es herrscht e.n
nach wie vor gutes Bonitatsniveau vor. Der Kreditmarkt
wuchs weiterhin bei sehr guten Ergebnissen. Auct: die
Krise am US-Immobilienmarkt hatte keine Auswirkun-
gen auf das Geschaft. in der Kautionssparte blieb die
Nachfrage gut, allerdings filhrten ein intensiver Wettbe-
werb und ausbleibende Schaden zu einem leichten
Druck auf die Raten.

+++ Attraktives Ratenniveau im US-Kautionsgeschaft +++

Auch auf der Rickversicherungsseite entwickelte tich
das Geschaft im Berichtsjahr wiederum sehr positiv; ins-
besondere die Kautionssparte - fiir die Hannover Riick
das dominierende Geschaft in den USA — war durcn ein
attraktives Ratenniveau gekennzeichnet. Wir haben hier
unsere bereits beachtliche Marktposition gehalters und
bei dberdurchschnittlicher Profitabilitat zum Teil noch
ausgeweitet. In der Kreditrickversicherung wuchs unser
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Pramienvolumen zweistellig bei unverdndert sehr guten
Ergebnissen, Auch im Bereich der politischen Risiken er-
zielten wir nochmals einen Zuwachs.

+++ Keine Auswirkungen der US-Hypothekenkrise
aufunser Kredit- und Kautionsgeschift +++

Die Krise am US-Hypothekenmarkt blieb fir unser Kredit-
und Kautignsgeschaft ohne Auswirkungen. In unseren
Zeichnungsrichtlinien sind sogenanntes Hypotheken-

Carantiegeschaft oder auch Kreditderivate ausgeschlossen.

Wir sind mit den Ergebnissen in der Kredit- und Kauti-
onsriickversicherung auBerordentlich zufrieden. Unser
sehr gutes Viorjahresergebnis konnten wir sogar noch
einmal deutlich verbessern; nennenswerte Schadener-
eignisse gah es im Berichtsjahy nicht.

Da unser weltweites Transport- und Luftfahrtgeschift
tberwiegend im Londoner Markt gezeichnet witd, be-
richteten wir itber die Geschaftsentwicklung im Kapite!
z2u GroBbritannien.

Ubrige internationale Méarkte

Lateinamerika

Die wichtigsten lateinamerikanischen Markte sind
fir uns Mexiko, Kefumbien, Venezuelo, Ecuador und
Argentinien.

Sowohl Mexike als auch Mittelamerika sind Markte mit
ausgepragter Naturkatastrophenexponierung. Die
Hannover Riick ist in diesem Segment sehr engagiert,
mittlerweile drdngen jedoch auch Ritckversicherer aus
Bermuda in den mexikanischen Markt, Im Katastrophen-
geschaft reduzierten sich die Preise deutlich, teilweise
um bis zu 20 %; allerdings kamen sie auch von einem
sehr hohen Niveau. Nachdem das Vorjahr - ausgelést
durch den Hurrikan Wilma® aus dem Jahre 2005 — von

einem Kapazitatsengpass und entsprechenden Preisstei-

gerungen gekennzeichnet war, haben wir im Berichts-

jahr alle Moglichkeiten voll ausgeschépft, um unsere Be-

lastungen aus diesem Ereignis zurickzuverdienen.

Die meisten Sparten waren von Ratenreduzierungen
gekennzeichnet, wenngleich diese noch immer risiko-
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Die Halfte unserer Pramieneinnahmen bei den struktu-
rigrten Produkten stammt aus den USA. Aufgrund der
herausragenden Bedeutung clieses Marktes unterhalten
wir speziell zur Vermarktung eine Reprasentanz in Chi-
cago. AuBerdem nutzen wir die Vorteile, die unsere Toch-
tergeselischaft in Dublin bietet, ndmlich die Méglichkeit
zur wirtschaftlich realistischen Diskontierung von Scha-
denreserven, verbunden mit der dort bestehenden Be-
freiung von der Federal Excise Tax - eines Sondersteuer
auf Pramien, die an nicht-amerikanische Gesellschaften
zediert werden. Nach den in d2r Vergangenheit aufge-
tretenen Turbulenzen um strukturierte Produkte stabili-
sierte sich im Berichtsjahr die Nachfrage nach unseren
Konzepten, wenn auch auf niedrigerem Niveau.

Insgesamt sind wir mit der Eniwicklung unseres Scha-
den-Riickversicherungsgeschafts in Nordamerika zufrie-
den,

adiquat sind. Im kolumbianischen Kraftfahrt-Erstversi-
cherungsgeschaft verbesserten sith die Schadenquoten
angesichts rickldufiger Autodiebstahle. In Mexiko zeigte
sich die Entwicklung in der HaftpRichtrickversicherung
zunehmend problematisch, hier ist ein Aufweichen des
Ratenniveaus zu beobachten.

+++ Hannover Rick von Naturkatastrophen in
Lateinamerika wenig betroffen +++

Mexiko und Mittelamerika waran im Berichtsjahr von
verschiedenen Naturkatastrophen betroffen: in Mexiko
und der Karibik richtete der Wirbelsturm ,Dean® groBe
Verwistungen an, die allerdings groBtenteils nicht ver-
sichert waren, Demzufalge blieb die Belastung aus die-
sem Ereignis fiir uns gering. Dariiber hinaus sorgten
Uberschwemmungen in Tabasce fiir groBe Schaden und
menschliches Leid. Die Hannover Rick ist hiervon in ei-
nem geringen einstelligen Millionen-USD-Bereich be-
troffen. Der Wirbelsturm .Felix® verursachte in Honduras
und Nicaragua groBe Schiden, von denen wir allerdings




aufgrund unseres gesingen Engagements nicht tangiert
sind.

Bei den landwirtschaftlichen Risiken verfolgen wir die
Strategie, weitere Marktanteile hinzuzugewinnen. Staat-
liche Pramiensubventionsprogramme in der Erstversi-
cherung und die Forderung pflanzlicher Energietrages
sowig steigende Preise fir Agrarprodukte fihrten zu
einer verstarkten Nachfrage nach landwirtschaftlichen
Versicherungen - und infolgedessen zu einem grofieren
Bedarf an Riickversicherungskapazitaten.

Cemdl unseren strategischen Zielen haben wir in Latein-
amerika das profitable, nichtproportionale Geschéft
ausgebaut und unser Pramienvolumen auch insgesami
leicht erhdhy. Die Ergebnisse fidr die lateinamerikani-
schen Mérkte waren sehr zufriedenstellend, Auch in die-
sen Mérkten bieten wir weiterhin unseren Kunden struk-
turierte Produkte an. Wachstumsimpulse erhoffen wir
uns von der Marktdffnung in Brasilien.

Afrika

Unser wichtigster Markt auf dem afrikanischen Konti-
nent ist Scidafrika, wo wir in Johannesburg mit einer
Tochtergesellschaft, der Hannover Re Africa, vertreten
sind. Sie ist ein gefragter Ansprechpartner filr alte
Sparten, nicht zuletzt dank ihrer schnelten und flexiblen
Reaktionszeiten,

Der siidafrikanische Erst- und Riickversicherungsmarkt
wies im Berichtsjahr einen zunehmenden Wettbewerb
auf. Die versicherungstechnischen Ergebnisse der meis-
ten Erstversicherer waren durch eine angespannte Scha-
densituation in der Kraftfahrtsparte gekennzeichnet.
Auch auf der Riickversicherungsseite herrschte ein
aggressives Marktverhalten. Da die Zedenten Selbstbe-
halte erhdhten, war die Nachfrage nach Riickversiche-
rungsschutz geringer.

Die Hannover Riick zeichnet in Afrika vorwiegend
Spezialgeschift, wie zum Beispiel Kiaftfahrzeug-Haft-
pflichtdeckungen fiir Taxen, das von Zeichnungsagen-
turen akzeptiert wird. Einen groBeren Teil unseres
Speziaigeschafts ibernehmen wir von unserer Tochter-
gesellschaft Compass Insurance Company. Fiir Standard-
geschaft in den Mérkten Siidafrika und Mauritius fokus-
sieren wir uns auf nichtproportionale Zeichnungen; aur
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ausnahmsweise, und nur, wenn die Bedingungen sehr
attraktiv sind, zeichnen wir selektiv auch proportionale
Vertrége. In den dbrigen afrikanischen Léndern halten
wir an unserer Strategie fest, profitables nichtproportio-
nales Geschaft auszuweiten. Dennoch bleibt es schwie-
rig, dieses Ziel umzusetzen, da die Zedenten auf dem
afrikanischen Kontinent gebiindelte Platzierungen
{.Bauguets™) bevorzugen.

Da in Siidafrika Anderungen beziglich der Kapitalanfor-
derungen anstehen, erwarten wir hier neue Wachstums-
impulse bei den strukturierten Rilckversicherungspro-
dukten.

Der dkenomische Boom in Siidafiika und anderen afrika-
nischen Landern hat fir ein organisches Wachstum

der Prdmieneinnahmen gesorgt. Dies gilt vor allem fiir
das Kraftfahrt- sowie filr das sonstige Privat- und das
Industriegeschaft.

+++ Sehr gutes Ergebnis in SGdafrika +++

Cema unserer selektiven Zeichnungspolitik haben wir
im Berichtsjahr Vertrage, die eine ungeniigende Profita-
bilitdt aufwiesen, nicht erneuert. Unseren Anteil am
Geschaft unserer Tochtergesellschaft Compass Insurance
Company haben wir erhdht und konnten unser Brutto-
pramienvolumen im Berichtsjahr insgesamt leicht stei-
gern.

Da es zu einigen grtiferen Schdden kam, stieg die Scha-
denguote der Hannover Re Africa etwas an. Unsere klare
stiategische Positionierung und disziplinierte Zeichnungs-
politik haben im Berichtsjahr jedoch erneut zu einem
Rekordergebnis der Schaden-Riickversicherungs-Opera-
tion in Sudafrika gefdhrt.

Asien

Unser groBter asiatischer Markt ist mit deutlichem Ab-
stand Japan. Dank unserer Prasenz in Tokio, wo wir eine
Servicegesellschaft unterhalten, stehen wir in einem
standigen, persdnlichen Kontakt zu unseren Kunden. Bei
den meisten groBen Erstversicherern nehmen wir claher
den Status eines sogenannten ,Core Reinsurer” gir.. Un-
sere wichtigste Einzelsparte in Japan ist das Naturkatas-
trophengeschift, das wir vorrangig auf nichtproportio-
naler Basis zeichnen,
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Die Nachfrage nach Erdbebendeckungen im Erstversi-
cherungsbereich hat sich im Berichtsjahr weiter ve-
stirkt. Angesichts héherer Selbstbehalte reduzierte sich
allerdings das Marktpramienvolumen in der Rilckversi-
cherung, wobei wir unsere Position gegen diesen Trend
verteidigen konnten. Das Preisniveau zeigte sich insge-
samt stabil; So stiegen dank verbesserter Ergebnisse und
ausbleibender CroBschéden die Riickversicherungsprovi-
sionen bei proportionalen Vertragen. Im nichtproportio-
nalen Unfallgeschaft zeigten sich die Raten vorwiegend
stahi), allerdings kam es stellenweise auch zu leichten
Reduzierungen, tn den Sachsparten waren durchschnitl-
liche Preisreduzierungen von 5 % zu verzeichnen.

In Nischen, wie dem Privatversicherungsgeschift kleiner
Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit, blieb unser
Engagement aufgrund requlatorischer Beschrankungen
relativ limitiert. Dennoch konnten wir unseren Anteil an
diesem Geschift erhdhen. Angesichts unseres bereits
substanziellen Ausbaus des Unfail- und Haftpflichtge-
schafts im Vorjahr waren unsere Wachstumsmaglichkei-
ten in diesen Segmenten begrenzt. Auch der japanische
Haftpflichtmarkt erwies sich im Berichtsjahr als relativ
stabil, und so haben wir hier unsere Position weiter aus-
bauen kdnnen.

Die Geschaftsbeziehungen zu unseren Kunden in Japan
sind traditionel! auf Kontinuitdt ausgerichtet, Mit unse-
rem sehr guten Rating sind wir ein gefragter Ansprech-
partner fiir Rilckversicherungsdeckungen. Unser Prami-
envolumen konnten wir im Berichtsjahr lgicht erhdhen,
nennenswerte GroBschaden waren nicht zu verzeichnen.
Es ereigneten sich zwar einige Feuerschiden, die jedoch
fiir unser Unternehmen nur zu einer relativ geringen
Belastung fiihrten. insgesamt sind wir mit unserer Ge-
schaftsentwicklung in Japan sehr zufrieden.

In den siidostasiatischen Mirkten waren sowahl in der
Erst- als auch in der Rickversicherung abermals Raten-
reduzierungen hinzunehmen. Die dortigen Mérkie sind
vorwiegend auf proportionale Vertrage ausgerichtet -
dennoch versuchen wir kontinuierlich, einen stirkeren
Fokus auf die Zeichnung von nichtproportion2lem Ge-
schaft 2u legen. In katastrophenunkorrelierten Sparten
zeichnen wir auch proportionales Geschaft, sofern es
unsere Profitabilitdtsanspriiche erfiillt.
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Hauptmirkte in dieser Region sind fiir uns Malaysia, In-
dien, die Philippinen und Indonesien. Die Sachsparten
machen etwa zwei Drittel unseres Portefeuilles aus. Wir
haben dieses weiter diversifiziert und Sparten wie Unfalt,
Kraftfahrt mig limitierter Haftpflicht, Ernte- und Viehbe-
standsversicherung oder auch strukturierte Deckungen
ausgeweitet. Im Kraftfahrigeschaft mit limitierten
Deckungen bieten wir ausgewiihiten Kunden eine Kombi-
nation von traditionellen und strukturierten Vertragen an.

+++ Hannover Riick mit der Entwicklung ihres
Retakaful-Geschafts sehr zufrieden +++

Dynamisch haben sich in Siidostasien und auf der arabi-
schen Halbinsel der Takaful- und damit auch der Retaka-
ful-Markt — also das Versicherungsgeschaft nach islami-
schem Recht - entwickelt: Allein im Berichtsjahr wurden
{iber 20 Takaful-Cesellschaften neu registriert. Ange-
sichts des imposanten industriellen Wachstums und der
gegenwartig noch verhaltnismaBig geringen Versiche-
rungsdichte wird das derzeitig2 Wachstum des Takaful-
Maskts auf iiber 20 % p. a. geschétzt.

Diese Wachstumsaussichten hatten die Hannover Riick
bereits 2006 veranlasst, eigens eine Tochtergeselischaft
in Bahrain zu grinden. Wir waren damit die erste inter-
nationale Rickversicherungsgruppe, die lokal Rickversi-
cherungsgeschift auf Grundlage des islamischen Rechts
betreiben konnte. Nach dem ersten Geschaftsjahr ist die
Bilanz sehr positiv: Unsere Pramieneinnahmen beliefen
sich auf rund 10 Mio. EUR, und wir liegen somit mis unse-
rer Entwicklung dber dem Plan. Immer mehr Takaful-
Geselischaften platzieren ihr Geschéft vorrangig bei
schariakonformen Riickversicherem wie der Hannoves
Riick. Im Berichtsjahr haben wir in Bahrain auch eine
Niederlassung gegriindet, die sich exklusiv auf die tradi-
tionelie Riickversicherung in der Regien konzentrieren
wird. Unser Ziel bleibt es weiterhin, langfristig der bevor-
zugte Partner fiir diese Geselischaften zu sein.

+++ Hoher Wettbewerb in China +++

Den starksten Wachstumsmarkt in Asien stelit China dar.
Wihrend Hongkong, Taiwan und Stidkorea etablierte
Erstversicherungsmarkte sind, die sich im Vergleich 2um
Vorjahr kaum verandert haben, wuchs der chinesische




Markt erneut iberproportional. Diese Entwicklung er-
streckte sich Gber alle Sparten, besonders deutlich war
sie jedoch im Kraftfahrtgeschift und in den Haftpflicht-
sparten. China gilt weiterhin als Zielmarkt fiir die inter-
natignalen Erst- und Riickvessicherer, und entsprechend
hoch ist der Wettbewerb. Dies zog wiederum sinkende
Raten und verschiechterte Bedingungen nach sich, aber
auch in Taiwan, Hongkong und Siidkorea sind die Markt-
bedingungen derzeit weich.

Die Hannover Riick verfolgt in diesen Mérkten eine
opportunistische Zeichnungspolitik; wir akzeptieren vor-
nehmlich nichtpioportionales Geschift, das unsere Profi-
tabilititsvorgaben esfiillt. Dies gilt insbesondere fiis
China, wo proportionale Vertrdge dominieren; die Raten
hierfir erachten wir jedoch als nicht auskémmlich, Somit
wachsen wir hier langsamer als der Markt. Im Haft-
pflichtbereich haben wir unser Engagement dagegen
ausgebaut; dies gilt auch fiir China, wo im Berichtsjahr
eine besondess hohe Nachfrage zu verzeichnen war.

+++ Strukturierte Produkte haben sich besonders
in Asien erfolgreich entwickelt +++

Unser Geschaft mit strukturierten Produkten hat sich
besonders in Asien erfolgreich entwickelt: So konnten
wir in Siidkorea und China neue Vertrige abschlieBen;
in Thailand, den Philippinen und Kasachstan haben wir
erste grBere Vertrige abgeschlossen, bei guten Aus-
sichten auf weiteres Neugeschaft.

GroBschiden hatten wir im Berichtsjahr nicht zu ver-
zeichnen, allerdings war die Frequenz bei kleineren
Schéden steigend. Insgesamt sind wir mit unseren Er-
gebnissen in Asien zufrieden.

Australien, Neuseeland

Die Hannover Rilck nimmt im australischen Nichtlebens-
Riickversicherungsmarkt die dritte Position ein, Seit
mehr als 20 Jahen sind wir in Sydney mit eines Nieder-
lassung vertreten, Unsere Kunden schatzen uns ange-
sichts dieser lokalen Prasenz sowie aufgrund unseres
sehr guten Ratings als verlasslichen und attraktiven
Partner. Seit 2004 zeichnen wir dber diese Operation
auch fakultatives Geschaft, das sich seitdem profitabel
entwickelt.
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Der australische Erstversicherungsemarkt war im Berichts-
jahe erneut von Ratenreduzierungen in nahezu allen
Sach- und Haftpflichtsparten gekennzeichniet. Besonders
betroffen waren die gewerblichen und industriellzn Ver-
sicherungszweige. In der Riickversicherung erwiesen sich
die Bedingungen als stabiler; hier biieb es bet einsr mo-
derateren Preiserosion. Stark unter Preisdruck geriet im
Berichtsjahr die Unfallversicherung, wéhrend die Raten
im nichtproportionalen Haftpflichtgeschaft stabil blieben.

+++ Zwei GroBschdden in Australien +++

Nachdem im Vorjahr bereits Zyklon ,Larry* fidr steigende
Raten im Katastrophengeschéft gefishrt hatte, erhdhten
sich nach der schweren Flut in New South Wales die Prei-
se bei schadenbelasteten Programmen; fiir untere Tran-
chen waren Ratenerhohungen von bis zu 30 % zu erzie-
len. Dort, wo die Programme schadenfrei waren, blieben
die Raten stabil. Bei den oberen Tranchen des Program-
me waren leichte Reduzierungen, aber auch stabi'e
Preise maglich,

Das Flutereignis in Australien hatte im Juni/Juli des Be-
richtsjahres zu einem geschatzten Marktschaden von
rund 1 Mrd. AUD gefihrt; allerdings ist davon aus:zuge-
hen, dass zwischen 40 % und 50 % im Selbstbehalt

der Eystversicherer verbleiben. Filr die Hannover Riick
bedeutete dieses Schadenereignis eine Nettobelastung
von rund 20,7 Mio. EUR. Im Dezember ereignete s chin
Sydney und der Kiistenregion ein Hagelsturm, fir den
wii 15,0 Mio. EUR reserviert haben.

Oberste Maxime unserers Geschiftsstrategie ist auch aut
dem australischen Kontinent die Einhaltung unserer
Profitabilitatsziele: Wir konzentrieren uns vorrangig auf
nichtproportionales Geschaft und akzeptieren nur noch
sehr wenige proportionale Vertrdge, zeichnen also in
dieser Region vorwiegend auf opportunistischer Basis.
Ausnahmen machen wir allerdings bei bereits dber
Jahre hinweq bestehenden Kundenbeziehungen, sofern
diese nachhaltige Cewinne erwinischaften. Um unser
Portefeuille weiter zu divessifizieren, orientieren wir uns
zudem auf den Ausbau von Nischengeschaft.

Mit unserem im Besichtsjahs auf dem australischen Kon-
tinent eszielten Ergebnis sind wir zufrieden.
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Personen-Riickversicherung

Im Geschafisfeld Personen-Riickversicherung werden
unter dem weltweiten Markennamen Hannover Life Re
die internationalen Aktivitaten der Hannover Riick-
Gruppe in den Sparten Leben, Kranken, Renten und
Unfall, soweit sie von Lebensversicherern betrieben
werden, zusammengefasst.

Dem Geschéftsjahr 2007 ist das Pradikat ,hervorragend”
zuzuordnen, da wir unsere Zielvorstetlungen auf Pra-
mien- wie auf Ertragsseite erfilllen oder teilweise sogar
sehr deutlich dbertreffen konnten. Dabei haben wir je-
doch keinerlei Abstriche an unserer Reservierungspraxis
vorgenommen, die in Ubereinstimmung mit den IFRS-
Rechnungslegungsprinzipien eine vorsichtige Rickstel-
lungspolitik ermaglicht. Zudem wenden wir eing un-

verdndert konservative Zeichnungspraxis an, die unser
Portefeuilte spartenmaBig und territorial bestmdglich
diversifiziert.

+++ Hannover Life Re z&hlt zu vier wichtigsten inter-
national tatigen Lebensriickveisicherern +++

Die Hannover Life Re zeichnet thr Geschaft auf allen
funf Kontinenten und hat sich in den letzten Jahren zu
einem fuhrenden Anbieter von Rickversicherungskon-
zepten und -lsungen entwickelt. Sie z3hit - mit Brutto-
pramieneinnahmen von tiber 3 Mrd. EUR und einem
Marktanteil von weltweit ca. 8 % im Jahre 2007 - nach-
haltig zu den vier wichtigsten international tatigen
Lebensriickversicherern.

Hannover Life Re — die Infrastruktur und das internationale Netzwerk

Die Hannover Life Re ist als Netzwerk crganisiert, In
der folgenden Grafik sind die Gesellschaften mit ihrem
Bruttepramienanteil dargestellt:

Bruttopramie nach Business Center {vor Kensclidierung in %)

HILR International (26) I

HLR Africa (3) .
HLR UK {5} { '§
HLR Australasia {10} g -
HLR America [ 14)

HLR Ireland {16) »

HLR Germany (26) (

Als weiteres Mitglied in diesem Netzwerk ist unsere

mit 120 Mio. EUR Eigenkapital ausgestattete Tochter in
Bermuda hinzugekommen, die Anfang Oktober 2007
durch die drtliche Aufsichtshehdrde ihre Zulassung fiir
den operativen Geschaftsbetrieb erhielt,

Die Hannover Life Re International wiederum ist unter
anderem fir unsere Zeichnungen in Asien verantwort-
lich. Hier konnten wir im Berichtsjahr deutliche Font-

schritte zur Verstirkung der Infrastruktur erreichen: So
haben wir die zweite Grindungsphase fiir eine Lebens-
niederlassung in der Volksrepulilik China vorangetrie-
ben und erwarten die operative Geschiftsaufnahme in
den ersten Monaten des Jahres 2008. in Sidkorea
haben wir im Dezember 2007 die prinzipielle Genehmi-
gung der dortigen Aufsichtsbehdrde zur Etablierung
einer Niederlassung in Seoul ernalten, und in Indien sind
wir gegenwdrtig im Begriff, eine Servicegesellschaft in
Mumbai zu gritnden, die ab 2008 das Lebens- und auch
das fakultative Nichtlebensgeschéft der Hannover Riick
betreuen wird.

Zusatzlich haben wir uns intensiv mit den Perspektiven
der islamischen Versicherungswelt {dem sogenannten
Takaful-Geschaft) befasst und werden iiber die im Vor-
jahr gegriindete Rickversicherungsgesellschaft Hannover
ReTakaful in Manama, Bahrain, diesen sich entwickeln-
den Markt konsequent und unter voller Beachtung der
islamischen Prinzipien bearbeiten. Als besonders positiv
bewerten wir das Erstrating von ,A” mit dem Ausblick
.stable”, mit dem die Ratingagentur Standard & Poor's
unsere Tochtergesellschaft im Movember 2007 einge-
stuft hat,




Das Geschaftsmodell der Hannover Life Re basiert un-
verdndert auf dem Finf-Saulen-Modell”, durch das wir
unseren Kunden eine breite Palette an Rickversiche-
rungslosungen zur Verfiigung stellen kénnen. Unsere
mehr als 470 Mitarbeiter an weltweit 18 Standorten
sind damit in der Lage, die besonderen Bediirfnisse der
jeweiligen Markte und einzelnen Kunden zu berfick-
sichtigen und in ihre Lésungskonzepte einzuarbeiten,

Wir betrachten uns als einen kundencrientierten Per-
sonen-Rickversicherer, der seine Beziehungen iber ein
systematisches Customer-Relationship-Management
strukturiert und steuert. Wir arbeiten mit unseren Kun-
den auf langfristiger Basis partnerschaftlich zusammen,
sodass fir beide Seiten Gewinnpotenziale entstehen.

Pramienentwicklung

Die Bruttopramieneinnahmen der Hannover Life Re
aberschritten im Berichtsjahr erstmals die Marke von

3 Mrd. EUR. Sie stiegen um 10,4 % auf 3,1 Mrd. EUR.
Durch geringere Retrozessionen erhihte sich die Selbst-
behaltsquote auf 90,8 % (85,4 %), sodass die verdiente
Nettopramie sogar um 17,8 % auf 2,8 Mid. EUR anstieg.

Dabei ist zu beriicksichtigen, dass im Berichtsjahr u. a.
die Schwache des US-Dollars und der damit verbunde-
nen Wihrungen ~ wie beispielsweise des Hongkong-
Dellars - gegendber unserer Bilanzwahrung Euro einen
ddmpfenden Einfluss auf die Prémienentwicklung aus-
iibte; bei unveranderten Wahrungskursen wére die
Pramie um 100 Mio. EUR, d. h. um 3 % hoher ausgefallen.

Nach Herkunft der Prdmie gemessen hat GroBbiitaninien
seine Fiihrungsposition deutlich ausgebaut und bleibt
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Gebuchte Bruttopramie gemaB dem 5-Saulen-Medell {in %)

Traditionelle Risikorgckversicherung {40} o— £
Stochastische Partngrschafien (11) b

Bancassutance (14)

Partnerschafien mit \
multinatioralen Kungen {15) )

Entwicktung neuer Mirkte und Produkie (20)

mit 30,1 % {24,4 %) unser bedeutendster Markt, wah-
rend Nordamerika mit 20,8 % {23,0 %) und Deutich-
tand mit 14,0 % (15,9 %) den zweiten und dritten Platz
verteidigen kannten. Auch Australien und Neusee land
nahmen mit zusammen 11,6 % der Prdmieneinnahmen
eine wichtige Position in unserem Portefeuille ein, zumal
wir hier seit vielen lahren Marktfithrer sind, Andele
wichtige Mirkte sind Siidafiika, Frankreich und Italien.

Die von uns favorisierten Sparten Leben und Renten
machten im Jahr 2007 87,8 % der gesamten Prémien-
einnahmen aus, wobei insbesondere die sofort begin-
nenden Varzugsrenten aus GroBbritannien einen
wesentlichen Motor unseres Pramienwachstums dar-
stellten.
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Kennzahlen zur Personen-Rickversicherung

in Mio. EUR 2007 VJrj/a-hr 2006 2005" 20047 2003
Gebuchte Bruttopramie 3.0829 +104% 2.793.6 2425, 21766 22763
Pramiendepots 8545 26,7 % 1.166,2 308,1 3114 2579
Bruttopramie inkl. Pramiendepots 39374 0.6% 39598 27332 24879 25342
" Verdiente Nettopramie 27953  +178% 23734 22576 19563 1.936,3
Pramiendepots 7836 277% 1.084,4 2745 267.2 2134
Nettopramie inkl. Prdmiendepots 35790 +35% 34578 25321 22235 2.149,7
" Xapitatanlageergebnis 2939 62% 33,2 2753 2216 T1794
Schadenzufwendungen 1.672,2 +11,8% 1.495,3 14152 1.212,6 1,.270,4
Veianderung der Deckungsrickstellung 3979 +106,4 % 192,8 2580 2412 2978
Aufwendungen fir Provisionen 7805 6,2 % 8317 684,1 589,6 4144
Eigene Verwaltungskosten 61,2 +225% 500 59,3 559 449
Sonstige Ertrage und Aufwendungen 535 +135,9% 227 231 2,0 138
Opesatives Ergebnis (EBIT) 2308 +654% 1395 93,1 Y 610
Konzernizberschuss 188.7 +83.9% 1025 596 380 46,6
Ergebnis je Aktie in EUR 1,57 +83.9% 0,85 0.49 0,32 0,43
Selbsthehalt 90,8 % 85,4% 928% 90,2 % 85.1%
EBIT-Rendite” 83% 5.9 % 4,1 % 39% 3.2%

" Werte der Jaher 2005 bis 2003 vor never Segmentierung

A Auf S CAAPR Basis
A Operotives Ergebnis/

Entwicklung der Ergebnissituation

Fiir die Ergebnissituation unseres Geschaftsfeldes Per-
sonen-Riickversicherung sind - wie auch in den Vorjah-
ren - folgende Einflussfaktoren relevant:

» Verlauf der biometrischen Risiken Sterblichkeit,
Merbiditat und Langlebigkeit,
* Verlauf des strukturellen Risikos Bestandsfestigkeit,

= Verlauf des kundenbezogenen Kreditrisikos im
Zusammenhang mit Finanzierungsrickversicherung,

« Entwicklung der internationalen Kapitalmarkte, ins-
besondere in den Wahrungen EUR, USD, GBP, AUD
und ZAR,

¢ Entwicklung der eigenen Verwaltungskosten.
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FOr unser weltweites Portefeuille stellt der Faktor Sterb-
tichkeit nach wie vor das wichtigste biometrische Risiko
dar. Hier sind wir vor allem in GraBbritannien, Sidafrika,
Australien und verschiedenen asiatischen Markten expo-
niert, wahrend det US-Markt fiir uns in dieser Hinsicht —
im Gegensatz zu den meisten unserer Wettbewerber -
eher eine untergeordnete Rolle spielt. Fir das Berichts-
jahr ergab sich insgesamt ein giinstiger Verlauf des
Sterblichkeitsrisikos, obgleich wir in Australien und Sid-
afrika im ersten Halbjahr von einer Reihe gréBerer
Einzelschaden betroffen waren.

Das biometrische Krankheitssisiko {Morbiditat) pragt
sich in den einzelnen Markten in sehr unterschiedtichen
Deckungskonzepten aus; insbesondere zu erwdhnen




sind die Critical-Ilingss-Deckungen (fiir GroBbritannien,
Sidafrika und Australien), private Senioren-Kranken-
zusatzpolicen (in den USA), Pllegerenten (in Singapur und
Deutschland) sowie Berufsunfahigkeitsdeckungen {in
Deutschland und Frankreich). Hier ist auch das Risiko des
Arbeitstosigkeit einzuordnen, das wir als Zusatzrisiko im
Rahmen von Rickversicherungsvertrdgen aus dem Banc-
assurance-Bereich vor allem in Deutschland und in den
romanischen Landern wie Frankreich, Spanien und Itali-
en Ubernehmen. Der Morbiditats-Risikoverlauf zeigte im
Berichtsjahr ein dberdurchschnistlich positives Bild.

Dem Faktor Langlebigkeit kommt aufgrund unseres star-
ken Engagements in GroBbritannien im Bereich der so-
fort beginnenden Vorzugsrenten gegen Einmalprémien-
z2ahlung, den sogenannten Enhanced Annuities, eine
wachsende Bedeutung zu. Unserer Rolle als Marktfihrer
in diesem Segment des britischen Marktes entsprechend,
analysieren wir den Risikoverlauf bei alien wichtigen
Zedenten kontinuierlich; fir das Berichtsjahr zeigen un-
sere aktuariellen Analysen den erwarteten Verlauf.

Geografische Verteilung der Personen-Riickversicherung
{in % der Bruttoprimie)

GraBbritannien (19}
Lateinamerika (2)
Frankreich {3}
Afiika {3)
Asien [4)
Restliches Europa [11)
Australien/Neuseeland [12)

Deutschiand (14)
Nordamerika (2 1)

Das Bestandsfestigkeitsrisiko, das vor allem fiir unsere
Finanzierungsvertrage bei fondsgebundenen Produkten
in Deutschland und Sidafrika eine Relle spieft, hat eine
ebenfalls gunstige Entwicklung genommen: Die be-
obachteten Stornoquoten lagen in der Regel unter den
aktuariell angenommenen und in die Preisgestaitung
einkalkulierten Raten.

Beim Kreditrisiko unserer Zedenten haben wir im 8e-
richtsjahr keine negativen Erfahrungen gemacht; es kam
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2u keiner Herabstufung der Ratings unserer wesentlichen
Erstversicherungskunden durch die internationalen
Agenturen wie Standard & Poor's oder A.M. Best.

Das Kapitalanlageergebnis der Hannover Life Re 2nt-
wickelte sich trotz der Schwache einiger Auslandswah-
rungen ebenfalls im erwarteten Rahmen: E5 betrug
293.9 Mio. EUR (313,2 Mio. EUR). Dabei flieBen in die-
ses Ergebnis zum einen Investmentertriige aus den bei
Erstversicherein hintertegten Deckungs- und Schaden-
rickstellungen und zum anderen Kapitalertrage aus den
selbst verwalteten Kapitalaniagen ein. Die Estrage aus
den selbst verwalteten Kapitalanlagen betrugen

116,4 Mio. EUR, was einer Reduzierung von 5 % gegen-
(iber dem Vorjahr entspricht.

+++ Hannover Life Re halt Kostenfithrerschaft mit
Kostenquote von 2 % auf gebuchte Bruttopramie +++

Nach wie vor sind unsere Kostenstrukiuren auf schlanke
Prozesse, eine schnelle Reaktionsfahigkeit gegeniiber
Marktentwicklungen und eine hohe Effizienz ausgerich
tet. Mit einer Kostenquote von 2,0 %, bezogen auf die
gebuchte Bruttoprdmie, beanspruchen wir seit vieten
Jahren die Kostenfuhrerschaft unter den weltweit ope-
rierenden professionellen Personen-Riickversicherern.

Das operative Ergebnis (EBIT) der Hannover Life Fie
verzeichnete im Berichtsjahr ein signifikantes Wachstum
um 65,4 % auf 230,8 Mio. EUR (139,5 Mio. EUR),

wobei sich hierin einige positive Sondereinflisse rieder
geschlagen haben. Diese Sondereffekte machen aggre-
giert etwa 30 Mio. EUR aus, sodass sich ein normalisier-
tes operatives Ergebnis von ca. 200 Mio. EUR ergiot.

Die EBIT-Rendite erreichte 8,3 % - eine Steigerung um
2.4 Prozentpunkte gegentber dem Vorjahr. Auch nach
Eliminierung der Sondereinfliisse ergibt sich ein deutlich
iber unserer Zielmarke von 5 % liegender Wert.

Auch angesichts des positiven Einflusses durch die
Reduzierung der latenten Steuern betragt der Konzern-
berschuss der Hannover Life Re nach Beriicksichtigung
der Minderheitsanteile 188,7 Mio. EUR (102,6 Mio. EUR).
Daraus ergibt sich ein Gewinn je Aktie von 1,57 EUR
(0,85 EUR}.
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Deutschland

Die deutsche Lebensversicherung befand sich im Be-
richtsjahr in einer Ubergangsphase; Zum 1. Januar 2007
wurde der neue Rechnungszins von 2,25 % eingefithrt,
und es gab umfassende Vorbereitungen auf die Neufas-
sung des Versicherungsvertragsgesetzes {VVG-Novelle)
zum 1. Januar 2008.

Erkl3rtes Ziel der VVG-Noveile ist es, die Transparenz
der deutschen Lebens- und Rentenversicherungsproduk-
te zu verbessern und die Konsumenten bei frithzeitigem
Rickkauf ihrer Policen besserzustellen. Parallel dazu
mussten wif die Umsetzung der neuen EU-Vermittler-
richtlinie im deutschen Markt realisieren und die Ande-
rungen des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG-Re-
form) einfihren.

Diese komplexen Neuerungen der Rahmenbedingungen
zeigten ihse Wirkung auf das Neugeschaft im deutschen
Markt: Die faufenden Prémieneinnahmen waren rlick-

GroBbritannien

Der britische Riickversicherungsmarkt ist - nach den
USA ~ der zweitgréBte der Welt. Fiir uns spielt dieser
Markt sogar die bedeutendste Rolle, machte er doch im
Berichtsjahr 30,1 % unseres weliweit gezeichneten
Pramienvolumens aus.

Trotz der Einfiihrung von Selvenzentlastungen durch die
britische Aufsichtsbehdrde FSA hat sich das Nachfrage-
verhalten der britischen Erstveisicherer im Berichtsjahy
kaum verdndert. Weiterhin dominieren groBvolumige
Rickversicherungsvertsage auf Quotenbasis, mit denen
Erstversicherer ihr Kapital- und Risikomanagement opti-
mieren kGnnen, Auf Rickversicherungsseite herrscht
unter den meist kontinentalewopdischen Anbietern

ein sich weiter zuspitzender Wettbewerb, den einige
Beobachter als geradezu exzessiv bezeichnen.

Die Hannover Life Re ist in diesem Markt liber drei unter-
schiedliche Risikotrager tatig: Die bei London ansassige
Hannover Life Re UK betreut mit einem breiten Service-
spektrum das klassische Rickversicherungsgeschéft, das
den Risikotransfer fir Mortalitatsdeckungen und Critical-

laufig. Rentenpalicen in Form der staatlich geférderten
Riester- und Rilrup-Produkte stellen gegenwartig das
dominierende Element im Bere ch des Neugeschafts dar,
wobei die Verschiebung der Marktanteile von konventio-
nellen zu fondsgebundenen Renten offensichtlich ist.
Die Marktpramie stagnierte gegeniber 2006 bei

78,1 Mid. EUR.

Die E+S Ruick, die den deutschen Markt fir die Hannover
Rick-Cruppe bearbeitet, erwirtschaftete im Berichtsjaht
Pramieneinnahmen von 428,6 Mio. EUR bei ihren deut-
schen Zedenten; dies bedeutet zinen moderaten Rick-
gang um ca. 4 %. Auch das iiberdurchschnittliche
Wachstum unseres Portefeuiiles fir Riester-Renten
konnte die planmaBige Abwicklung einer groBen Be-
standstransaktion aus dem Jahie 2004 nicht vollstandig
kompensieren. Das versicherunigstechnische Resultat
zeigte den eswarteten - gegeniiber dem Vorjahr deut-
lich verbesserten - Verlauf.

lliness-Policen in den Vordergrund stellt, wahrend unsere
irische Tochter Hannover Life Re Ireland einige GroBver-
bindungen direkt zeichnet, aber auch als Retrozessiondr
oder Mit-Rilckversicherer fr die Hannover Life Re UK
2ur Verfigung steht.

Ein schnell wachsendes Geschaftssegment machen die
Vorzugsrenten fiir Persanen mit verkilizter Lebenserwar-
tung aus, die wir zusammen mit einem kleinen Kreis
englischer Spezialversicherer seit mehr als zehn fahren
direkt von Hannover aus zeichnen. Xaum vertreten sind
wir hingegen bei Invaliditatsdeckungen.

Insgesamt stieg die gebuchte Bruttopramie von britischen
Zedenten im Berichtsjahr um 35,0 % auf 927,4 Mio.
EUR (686,9 Mio. EUR); davon entfielen 40,1 % auf die
Hannover Life Re Germany, 21, 9% auf die Hannover
Life Re UK und 38,7 % auf die Hannover Life Re Ireland.

Die Ergebnisse fiir die biometrischen Risiken Stetblich-

keit und Critica! lliness fielen im Besichtsjahr sehr glns-
tig aus; hier profitierten wir vom Auslaufen groBer Ver-

14




sicherungsbesténde aus den Neugeschiftsjahrgangen
2001-2005. Das Langlebigkeitsrisiko aus den sofort
beginnenden Vorzugsrenten beobachten wir mit beson-
derer Sorgfalt, 2007 hielten sich die Ergebnisse im ak-
tuariell erwarteten Rahmen.

Irland

Der Schwerpunki unserer irischen Tochter Hannover Life
Re Ireland liegt auf maBgeschneiderten Rickversiche-
rungslosungen fiir mittlere bis gré8ere Erstversicherer in
den USA, GroBbritannien, Kontinentaleurcpa und Asien.
Die Gesellschalt hat sich in den letzten Jahren — gemes-
sen an den gebuchten Pramieneinnahmen - zur bedeu-
tendsten Auslandstochter der Hannover Life Re ent-
wickelt. Im Berichtsjahr verzeichnete sie einen leichten
Riickgang der gebuchten Bruttoprdmie auf 586,8 Mio.
EUR (597.6 Mio. EUR), wihrend die verdiente Netto-
pramie 503,9 Mio. EUR {524,6 Mic. EUR) betrug.

Frankreich, Maghreb und arabische Linder

Die Lebensniederlassung der Hannover Ridck in Paris
verzeichnete im Berichtsjahr ein erfreuliches Prdmien-
wachstum um 9,9 % auf 317.9 Mio. EUR bei unveran-
dert iiberdurchschnittlicher Profitabilitat. Wesentliche
Wachstumstreiber waren Vertragsakzepte aus dem Be-
reich der europaischen Bancassurance, insbesondere aus
der Unterstiitzung franzésischer GroBbanken bei ihren
Auslandsaktivitaten im europdischen und arabischen
Raum,

Eine neue initiative, die wir ebenfalls Uber unsere Pariser
Lebensniederlassung begleiten, sind die sogenannten

45

Lagebericht | Personen-Riickversicherung

Das operative Ergebnis {EBIT) der Hannover Life Re UK
erreichte daher mit 26,3 Mio. EUR (16,9 Mio. EUF} eine
neue Rekordmarke, Die EBIT-Rendite betrug 28,2 % der
verdienten Nettopramie, wihrend das Ergebnis nach
Steuern bei 19,7 Mio. EUR (11,6 Mio. EUR) liegt.

Das technische Ergebnis aller Geschaftssegmente der

Gesellschaft fiel im Berichtsjahs hervorragend aus. Zu-
sétzlich konnte eine im Varjahr getatigte Rickstellung
fir das Bestandsfestigkeitsrisiko ven UK-Risikoleb=ns-
policen in Héhe von 14,7 Mio. EUR im ersten Haltjahr
2007 ertragssteigernd aufgeldst werden.

Insgesamt ergab sich damit ein operatives Ergebnis
(EBIT) von 45,0 Mio. EUR (72.8 Mio. EUR). Die EBIT-Ren-
dite betrug 8,9 % der verdienten Nettopramie und das
Ergebnis nach Stevern 39,4 Mio. EUR (63,7 Mio. EUR).

Mikroversicherungen - ein Pendant zu den Mikrocar-
lehen, die landlichen Bevélkerungsschichten in Ent-
wicklungslédndern erstmalig die Chance eréffnen, eine
selbststandige kommerzielle Tétigkeit aufzunehmzn,
Wir haben hier die ersten Gruppen-Riickversicherungs-
vertrage aus Agypten und Marokko geschlossen und
erwarten in den nachsten lahren eine beachtliche Aus-
dehnung dieser Initiative auf verschiedene asiatische
und |ateinamerikanische Méaikte.
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Italien, Stidosteuropa und Spanien

Geschift in diesen Landern zeichnen wir direkt von Han-
nover aus, die Service- und Vertriebsstitzpunkte in
Mailand und Madrid bieten uns hier allerdings wertvolle
Hilfestellung. Das Pramienaufkommen lag 2007 bei
insgesamt 76,3 Mio. EUR, wobei der griechische Markt
im Bancassurance-Segment deutliche Wachstumsmo-
mente zeigte.

Skandinavien, Osteuropa, Tiirkei und Israel

Dieser Landerbereich wird van unserer Lebensnieder-
lassung in Stockholm betreut, wobei in Skandinavien die
Bancassurance-Verbindungen eine tragende Rolle spie-
len. Vornehmlich riickversichern wir hier Sterblichkeits-
und Invaliditatsrisiken im Zusammenhang mit der be-
trieblichen Altersversorgung.

In Russland zeichnet sich ein rapider Aufschwung der
privaten Lebensversicherungswirtschaft ab, nachdem im
Voijahr substanzielle Anderungen des aufsichtsrecht-
lichen Umfeldes erfolgten und sich die Gkonomischen
Rahmenbedingungen in guter Verfassung zeigten.

Nordamerika und Bermuda

Den US-amerikanischen Markt betreut unsere Tochter-
gesellschaft Hannover Life Re America mit Sitz in Orlan-
do, Florida, die neben dieser Hauptstelle auch ein Zeich-
nungsbiro fur Gruppendeckungen auf Long Isfand, New
York, unterhaly. Eine Reihe kanadischer Lebensversiche-
ret, die sich im Eigentum fUhrender Banken des Landes
befindet, platziert in zunghmendem Umfang Rickver-
sichesung bei der Hannover Life Re. Der kanadische Markt
hat dariiber hinaus fiir uns eine besondere Bedeutung,
weil hier unsere wichtigsten Retrozessiondre ansassig
sind. Die enge, tangfristig angelegte und vertrauensvolle
Zusammenarbeit mit diesen Partnern ist fiir das weltwei-
te Risikomanagement der Harnover Life Re von essen-
zieller Bedeutung.

Die Hannover Life Re America konzentriert ihre Neu-
geschaftsaktivitaten weiterhin auf die nichttraditionel-
len Bereiche des US-Lebensriickversicherungsmarkies,
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Unser Portefeville in italien war durch das Austaufen
friherer Finanzierungsvertrige gekennzeichnet,
wahiend wir im spanischen Markt vorwiegend im
Bancassurance-Bereich tatig waren.

In Osteuropa sind wir vor allem in den baltischen Lén-
dern aktiv, wihrend wir in den dbrigen Landern sehr
selektiv vorgehen. In der Tiirked haben wir im Berichts-
jahr unsere Aktivitaten im Bancassurance-Bergich
deutlich intensiviert, und in Israel beschaftigen wir uns
verstarkt mit der Produktdifferenzierung bei Critical-
tliness- und Pflegeversichesungspolicen unserer
Zedenten.

Das Bruttopramienvalumen wuchs im Berichtsjahr
um 3,9 % auf 86,9 Mio. EUR (83,6 Mio. EUR), und die
Ergebnissituation war sehr ginstig.

in denen Bestandsitbernahmen von Lebens- oder
Rentenpertefeuilles sowie verschiedene Segmente der
Senioren-Krankenversicherung im Vordergrund stehen.

Bei den Senioren-Krankenversicherungen haben wir uns
innerhalb des staatlichen Versicherungsprogramms fir
Senioren stark im Segment der im Vorjahr eingefiihrten
privaten Zusatzdeckungen fir Medikamente (Medicare
Part D} engagiert, in dem ca. 44 Millionen amerikani-
sche Birger eingeschrieben sincl.

Das Obernommene Pramienvolumen der Hannover Life
Re America stieg im Berichtsjahr, gemessen in US-Dollar,
um 10,5 9% an und Obertraf gemessen in Euro mit

508,6 Mio. EUR sogar den Vorjahreswert {503,3 Mio.
EUR]. Das operative Ergebnis (EBIT) erreichte einen
Wert von 8,7 Mio. EUR (15,9 Min. EUR). Das Nachsteuer-
ergebnis betrug 4,9 Mio. EUR (8,7 Mio. EUR).




+++ Tochtergesellschaft in Bermuda gegrindet +++

Unsere jlingste Tochtergesellschaft, die Hannover Life
Re Bermuda mit 5itz in Hamilton, erhielt im Oktober
2007 ihre Geschafislizenz von der lokalen Aufsichts-
behdrde Bermuda Monetary Authority. Sie ist mit einem
Eigenkapita! von 120 Mio. EUR ausgestattet und zeichnet

Sonstige internationale Markte

Afrika

Unsere Tochtergesellschaft Hannover Life Re Africa,
mit Sitz in Johannesburg und einer Niederlassung in
Kapstadt, zeichnet verantwortlich firr Geschaft aus Sid-
afrika und den benachbarten Landern des anglophonen
Alfrika.

Die Gesellschaft konzentriert sich auf das individuelle
Lebensgeschaft mit den Risikokomponenten Sterblich-
keit, Critical {llness und lnvaliditat, wobei wir hauptséch-
lich mit dynamisch agierenden, mittelgroBen sowie mit
neu gegrindeten Erstversicherern zusammenarbeiten,
Daneben bieten wir aber auch erfolgreich Finanzierungs-
I6sungen wie Block-Transaktionen zur Realisierung des
Embedded Value an.

Wahrend in den vergangenen Jahien Produktinnovatio-
nen im Mittelpunkt der siidafrikanischen Marktentwick-
lung standen, ist seit einiger Zeit die Aufmerksamkeit fils
neue, preisgiinstigere und effizientere Distributionsme-
thoden gestiegen. in diesem Bereich stellen wir unseren
Kunden vor allem bei Underwriting-Systemen maBge-
schneiderte Lésungen zur Verfigung.

Die gebuchite Bruttopramie der Gesellschaft stieg, in ZAR
gemessen, um 12,8 %; nach Umrechnung in EUR stand
sie mit 105,2 Mio. EUR auf Vorjahresniveau {105,4 Mio.
EUR). Trotz einiger groBerer, durch Verkehrsunfalie
verursachter Schaden im Lebensgeschéft ist das Risiko-
ergebnis insgesamt zufriedenstellend.

Das opesative Ergebnis {EBIT) betrug 5,7 Mio. EUR
(3.3 Mio. EUR); dies bedeutet eine EBIT-Rendite von
9,6 % der verdienten Nettopramie. Der Gewinn nach
Steuern wuchs um 131,1 % auf 4,8 Mio. EUR.
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ein weltweites Portefeuille, wobei sie die besonderen
Stirken des Versicherungsstandortes Bermuda fir unse-
re Kunden einsetzt. Zum Ende des Berichtsjahres schloss
sie mit zwei Kunden drei Riickversicherungsvertiage,
wenngleich mit noch marginalem Pramienvolumen. Die
Gesellschaft schloss das Berichtsjahr mit einem kleinen
operativen Gewinn ab.

Mittel- und Siidamerika

Unser Service-Biiso in Mexiko-Stadt, das fiir den Heimat-
markt Mexiko und die mittelamenkanischen Lander 2u-
standig ist, hat sich im Jahresverlauf auerordentlich er-
freulich entwickelt; vor allem fand die umfangreiche Un-
terstitzung unserer Kunden bei der Risikoeinschatzung
hier sehr positive Resonanz. Die Ergebnissituation zeigte
sich unveréindert gut.

Den Landerbereich Sidamerika betreut die Zentrale in
Hannover. Durch eine rege Akquisitionstétigkeit haben
wir in den lerzten Jahren vor atlem im nérdlichen Teit
Siidamerikas deutliche Fortschritte machen kénnen, so-
dass das Pramienvolumen jetzt bei knapp 70 Mio. EUR
liegt (inktusive Mexiko). Die Ergebnissituation ist, wie in
den beiden Vorjahten, sehr zufriedenstellend.

Asien

Operativ betreuen wir das Personen-Rackversicherungs-
geschaft in Asien wie in den Jahren zuvor aus zwei
Regionalzentren heraus, die als Niederlassungen der
Hannover Rick gefihrt werden: Die Operation in <uala
Lumpur ist fir die ASEAN-Markte sowie den indischen
Subkontinent zustandig, wahrend unsere Niederlassung
in Hongkong den chinesischsprachigen Wirtschaftsraum,
(Stid-)Korea und Japan abdeckt. Der Schwerpunkt der
Zeichnungsaktivitaten liegt auf risikoorientierten Rick-
versicherungsvertragen in den Sparten Leben, Critical
Ifiness und Unfall.

+++ Grundlagen fiir nachhaltiges Wachstum in Asien
geschaffen +++

Nach dem rapiden Wachstum von dber 50 % im Varjahr
gaben die Bruttopramieneinnahmen 2007 nach und
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liegen jetzt bei 89,7 Mio. EUR (103,6 Mic. EUR). Wir
haben unsere Infrastruktur in China verstarkt, eine
Niederlassung in Shanghai gegriindet und planen for
2008, eine Niedetlassung in Seoul einzurichten. Damit
haben wir die Grundlagen fir ein nachhaltiges Wachs-
tum von 15 % pro Jahr aus diesen Regionen geschaffen.

Die Ergebnissituation war im Berichtsjahr in allen Mérk-
ten sehr gut; es wurden uns keine gréBeren Einzelscha-
den gemeidet.

Australien und Neuseeland

Unsere Tochtergesellschaft Hannover Life Re Australasia
mit Sitz in Sydney verantwortet die Geschaftsverbindun-
gen aus Australien, Neuseetand und Ozeanien; sie konnte
auch im Berichtsjahs ihre Marktfilhrerposition erfolg-
reich verteidigen.

Die Schwerpunkte der Zeichnungstatigkeit liegen in der
Riickversicherung der Sparten Leben und Critical lliness

Kapitalanlagen

Die Finanzmarkte waren im Berichtsjahr von hoher
Volatilitdt gepragt. Der deutsche Aktienindex Dax legte
zwischen Januar und Dezember um nahezu 22,3 % zu
und war damit im weltweiten Vergleich einer der Top-
Performer, In diesem Zeitraum wurden Tiefststdnde im
Index bei etwa 6.450 im Mérz verzeichnet, wobei
Hechststande - dber 8,100 Punkte - im Monat Juli und
knapp wiederholt im Dezember erreicht wurden. Der
Leitindex fUr die internationaten Aktienmarkte, der
S&P S00 in den USA, gewann ebenso wie der Euro-
Stoxx50 aul tahressicht im einstelligen Prozentbereich.

Die US-amerikanische Notenbank senkte angesichts der
durch die US-Hypothekenkrise ausgeldsten Liquiditats-
und Kreditkrise ihren Leitzins in mehreren Schritten von
5,25 % auf 4,25 %. Aufgrund der besseren Konjunitur-
lagen in Europa unternahm die Europaische Zentralbank
ihrerseits keine Leitzinssenkung.

Zehnjahrige US-Staatsanlteihen rentierten zum Jahres-
ende mit 4,0 %, wahrend die gleiche Laufzeit in Europa
bei 4,3 % notierte. Bei den festverzinslichen Wertpapieren
war der Markt fiir Unternehmensanleihen und sonstige

(hier Trauma genannt) sowie bzi den Invaliditatsrenten.
Weiterhin ist die Gesellschaft auch als Erstversicherer im
stark wachsenden Segment der australischen betriebli-
chen Altersversorgung liber zentrale Kapitalfonds - so-
genannte Superannuation Funds - tatig und eshalt hier
seit Jahren von ihren Kunden die besten Qualitatsnoten.

Die ibernommene Bruttopramie stieg um 15,2 % auf
348,6 Mio. EUR, wahrend die verdiente Nettopramie we-
gen Erhdhung des Sefbstbehalies segar um 28,2 % auf
2420 Mio. EUR anwuchs.

Der Risikoverlauf fiel, trotz eines GroBschadens von fiber
10 Mio. EUR brutto, insbesondere im Superannuation-
Bereich sehr zufriedensteliend aus, sodass wir ein um
31,1 % hoheres operatives Ergebnis (EBIT) von 34,5 Mio.
EUR (26,3 Mio. EUR) ausweisen kdnnen. Nach Steuern
verblieben 25,9 Mio. EUR {20,9 Mio. EUR).

Kreditprodukte seit dem dritten Quartal bis zum Ende
des Berichtsjahrs von angespannter Liguiditat gekenn-
zeichnet: Der Euro verzeichnete durchgdngig eine seht
starke Aufwartsbewegung gegeniiber nahezu allen
bedeutenden Weltwahrungen.

Zusammensetzung der Kapitalanlagen (in %)

Immobilien {<1}

Sonstige (1) I
Private Equity {3)
Kuizfastige Anlagen und Barmittel (6) =
Aktien {10}

Festverzinsliche Wertpapiere (79} o—————

Die Kapitalanlagepolitik der Hannover Riick richtet sich
unverdndert an den folgenden zentralen Anlagegrund-
satzen aus:




» Generierung stabiler, planbarer und steuerlich opti-
mierter Ertrage unter gleichzeitiger Wahrung eines
hohen Qualitatsstandards des Portefeuilies;

* Gewahrleistung jederzeitiger Liquiditat und Zahlungs-
fahigkeit der Hannover Rick;

¢ hohe Diversifizierung der Risiken im Rahmen der
Kapitalanlagestrategie,

* Kontrolle der Wahrungskursrisiken nach dem Grund-
satz der kongruenten Wahrungsbedeckung.

Kapitalanlagen

in Mio, EUR
e . _ 29042
30 37.526 28.786
25.168
25--- 9227
22.031 8447 | |9.292 :
. T __tlerma. ]
20 7685
15— - -
19.079 [ll10.494
0. 15.984 )
§. . . - -
o J—
2003" 2005 2006

B Seibst verwohiete Kapitalaniogen [0} Depotforderungen

* 200 guf UT GAAP-Baviy

Vor diesem Hintergrund betreiben wir ein aktives Risiko-
management auf der Basis ausgewogener Risiko-/Er-
tragsanalysen. Dabei berdcksichtigen wir zentral imple-
mentierte Kapitalanlagerichtlinien und eine auf neuesten
wissenschaftiichen Erkenntnissen beruhende dynamische
Finanzanalyse. Diese Malnahmen gewdhrleisten, dass
die Zahlungsfahigkeit im Hinblick auf das Profil unserer
Verbindlichkeiten jederzeit sichergestellt ist.

Im Rahmen unseres Asset-Liability-Managements wird
die Wahrungsverteilung der Kapitalanlagen duich den
verlauf der versicherungstechnischen Bilanzpositionen
auf der Passivseite bestimmt. Dadurch erreichen wir eine
weitgehende Kongruenz der Wahrungen zwischen der
Aktiv- und Passivseite, sodass Wechselkursschwankungen
keinen wesentlichen Einfluss auf unses Ergebnis haben.
Wir haben zum Jahresende 44,7 % unserer Kapitalania-
gen in Euro, 38,5 % in US-Dollar und 6,7 % in Britischen
Pfund gehalten. .
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Dank der neutralen bis defensiven Ausrichtung unseres
Rentenportefevilles liegen wir mit unserem Ergebnis

im Plan, Burch die Mittelzufliisse aus der Versicherungs-
technik und den Kapitalanlagen selbst stiegen unsere
selbst verwalteten Kapitalanlagen trotz der Schwache
des US-Dollars auf 19,8 Mrd. EUR (19,5 Mrd. EUR).

Die Erhdhung der Durchschnittsrendite unseres Port-
folios lieG die ordentlichen Kapitalanlageerirdge mit
859,0 Mio. EUR deutlich dber das Niveau des Vor-
jahres (792,6 Mio. EUR) steigen.

Depotzinsertrage und -aufwendungen trugen zum
Kapitalanlageergebnis saldiert mit 220,1 Mio. EUR
{221.9 Mio. EUR) bei. Aus dem Abgang von Kapitalan-
lagen im Rahmen des aktiven Managements wurden im
Berichtsjahr Gewinne von insgesamt 244,0 Mio. EUR
emwirtschaftet. Dem standen Verluste in Hhe von

68,7 Mio. EUR gegeniber. tm Vergleich zum Vorjahr be-
deutet dies einen Riickgang des positiven Saldos auf
174,3 Mio. EUR (2174 Mio, EUR). Somit ergibt sich ge-
geniiber dem Vorjahr ein um 5,7 % reduziertes Netuo-
Kapitalanlageergebnis von 1.121,7 Mio. EUR

{1.188,9 Mio. EUR).

Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere (in %)

<BBB(3)
BBB {4}
A{13)

_/‘E l
AA(22) &

ARALSY) * \\

Die Laufzeit unserer festverzinslichen Wertpapiere haben
wir wie in den Vorjahren aktiv gesteuert: Damit optimie-
ren wir nicht nur unsere Ertrdge, sondern wir schiitzen
auch unser Eigenkapital. Die modihzierte Duration inse-

res Rentenportefeuilles hielten wir dber die Berichts-
periode stabil. Zum 31. Dezember 2007 betrug sie 4,0.

Der Bestand an festverzinslichen Wertpapieren betrug
zum 31. Dezember 2007 15,7 Mid, EUR; dies entspricht
einem Riickgang von 2,1 %. Angesichts der Hypotheken-
markt-Krise sowie der bis Mitte des Jahres 2007 nur ge-
ringen Renditevorteile von Unternehmens- gegeniiber
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Kapitalanlageergebnis

in Mio. EUR 2007 VO“,j’;hr 2006 2005 2004 2003
Ordentliche Kapitalanfagee:trage * 859.0 +84% 7926 €654,6 6045 611.2
Ergebnis aus Anteilen
an assoziierten Unterehmen Lo +734% 6,3 39 2,2 a7
Realisierte Gewinne/Verluste 1743 -198% 2174 1622 1674 140,5
Abschreibungen auf Wentpapiere 120 +279,4% 19,0 155 213 993
Uniealisierte Gewinne/Verluste # -188 -198.0% 19,2 14,5 10,7 85
Kapitalanlageaufwendungen ? 520 +5,1 % 49,5 55,4 65,7 726
Nettoertidge aus
selbst verwalteten Kapitalanlagen 9016 -6,8% 9670 764,3 6978 598,0
Depotzinsen 2201 0.8% 219 3516 382,1 5175
Kapitalanlageegebnis 11217 5,7% 11889 11159 10799 i.1155
Y Ohne Depoinnies

% Friplgswirksam rum Zeitwert bewerteter Bestand und Hondelsbesrond
¥ Inki Abschrebungen ouf immobihen

Staatsanleinen haben wir im Berichtsjahr besonderen
Wert auf hohe Bonitat gelegt. Den Bestand an Unter-
nehmensanteihen haben wir folglich nahezu unverdn-
dert belassen. Bevorzugte Anlageklassen in Europa
waren quasi-staatliche Anleihen und Jumbo-Pfandbriefe.
Neuanlagen wurden hauptsachlich im kurz- bis mittel-
fristigen Bereich getatigt. Die im Eigenkapital enthalte-
nen Lasten der festverzinslichen Wertpapiere belaufen
sich per 31. Dezember 2007 auf 103,4 Mio. EUR nach
Lasten von 118,9 Mio. EUR im Vorjah.

+++ Qualitdt unserer Anleihen nach Ratingklassen
auf konstant hohem Niveau +++

Die Qualitat der Anleihen, gemessen an Ratingklassen,
blieb auf einem konstant hohen Niveau. Der Anteil von
A" und besser emngestuften Wertpapieren lag mit
92,3 % leicht unter derm Vorjahresniveau (93,3 %).

Die internationalen Finanz- und Kapitalmérkte wusden
seit Mitte des Berichtsjahrs maBgeblich von der Krise im
Kredit- und US-Immobilienbereich beeinflusst. Von unse-
rem gesamten Kapitalanlagebestand von 19,8 Mrd. EUR
sind 47,8 Mio. EUR potenziell von der Krise betroffen,
also tediglich 0.2 %. {m Berichtsjahr ergab sich ein kon-
kreter Abschreibungsbedarf van rund 10 Mio. EUR.
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Zum 31. Dezember 2007 hielten wir 1.266,2 Mio. EUR
{1.073,6 Mio, EUR) in kurzfristigen Kapitalantagen und
laufenden Guthaben. Die Depotforderungen beliefen
sich auf 9,2 Mrd. EUR (9,3 Mrd. EUR).

Angesichts der guten Entwickiung auf den Aktienmark-
ten haben wir wiederum versté rkt Gewinne aus Aktien
realisiert. Die Aktienquote erhihte sich auf ca. 10 %

(8 %), wobei der Bestand bérsennotierter Aktien absolut
auf 2.000,4 Mio. EUR (1.596,3 Mio. EUR) stieg. Mit
gezielten Optionsstrategien haben wir unsere Aktien
partiell gegen Kursverluste abgesichert.

Von den alternativen Investments, die wir iber Jahre
hinweg kontinuierlich aufgebaut haben, entfallen auf
Anlagen in Private-Equity-Fonds 555,5 Mio. EUR (inkl.
Resteinzahlungsverpflichtungen), auf hochverzinsliche
Anleiben und Kredite 345,9 Mro. EUR, auf strukturierte
Anlagen in Immobilien 102,5 Mio. EUR und 61,4 Mio.
EUR auf CDO-Equity-Tranchen. Der Marktwert des Porte-
feuilles entwickelte sich sehr positiv.

Die Immabilienquote des Portefeuilles ist nach wie vor
sehr niedrig, da wir ein attraktives Einstiegsniveau ab-
warten. Mittelfristig wird ein Anteil von 3 % bis 5 %
unserer Kapitalanlagen angestrebt.




Wertorientierte Steuerung

Unser oberstes strategisches Ziel ist es, uns als
¢ iberdurchschnittlich profitable,

¢ optimal divessifizierte und

* wirtschaftlich eigenstandige

Rickversicherungsgruppe wertorientiert zu entwickeln,

Um dieses Ziel zu erreichen, haben wir Instrumente ent-
wickelt, mit denen wir zum einen wertotientiert messen,
wie weil wir uns ihm genéhert haben, und die es uns
zum anderen erlauben, es bis auf die jeweils ergebnis-
verantwortlichen Einheiten herunterzubiechen.

In der Schaden-Riickversicherung haben wir Jangjahrige,
gute Erfahrungen mit einer zeichnungsjahrorientierten
Kennzahl, dem sogenannten DB 5: Diese Stufe 5 unserer
Deckungsbeitragsrechnung stellt den Reingewinn nach
Erwirtschaften des diskontierten Schadenaufwands

Lagebericht | Wertorientierte Steuerung

{Stufe 1} zuziglich aller externen {Stufe 2) und internen
Kosten {Stufe 3) sowie der Kapitalkosten (Stufe 41dar.
Den DB 5 setzen wir bei den Marktbereichen der cha-
den-Riickversicherung im Rahmen der Feinsteuerung
von Portefeuilles bis hin zu einzelnen Vertrdgen gin.

In der Personen-Riickversicherung wenden wir den Euro-
pean Embedded Value (EEV) an. Der EEV ist definiert
als Substanzwert eines Unternehmens, der als diskon-
tierter Estragsstrom bis zur vollstandigen Abwicklung
des Bestandsportefeuilles - aus Sicht des Aktiondrs und
nach Steuern - gemessen wird.

Beide Konzepte beriicksichtigen die jeweils individuellen
Charakteristika der Segmente. Sie bilden die Grundlage
fiir unser zentvales Steuesungsinstrument der Intrinsic
Value Creation (iVC).

System der wertorientierten Unternehmenssteuerung: Performance Excellence verbindet strategische und operative Ebene

Ptan
Suategie inusors CME*
Performance l
Excellence - PE Check |
Ergebnis E > —» 2
|
wio YD [ §
2 |
=
n
Ressourcen 2 > — =
Management by ,r
Objectives D e |
2007

Zielvereinbarung

Implementierung Evaluation
Vorstands- Vorstands-
klausut/GMF* klausur /GMF*

recneck I}

™ Management
\ _ Reporting

. PE Check

E Zielerreiching

2008 2009

* Auf dem Globel Maaagement Focum (GMF] treflen sich sinmal e tch offe Fihrungskrdfte der Honnover Rick-Gruppe weitweil, um strategische Awsrichtungen festrulegen.

Ove toer entwickelten Vorgaben dienen ofs Busis v den nochlolgenden Manungiprarexs.
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Mithilfe des IVC werden die Wertbeitrage des Konzerns,
der beiden Ceschaftsfelder und der einzelnen operativen
Einheiten vergleichbar. Dies eréffnet uns die Maglich-
keit, Wertschopfer und Wertvernichter zuverlassig aufzu-
decken. So kbnnen wir

+ den Kapital- und Ressousceneinsatz optimieren,
» Chancen und Risiken identifizieren sowie

= als zentrales Geschafisergebnis im Rahmen unseres
ganzheitlichen Managementsystems, der Performance
£xcellence (PE}, unsere Strategieumsetzung bemessen.

Mit PE steht uns konzemweit ein einheitliches Verfahren
zur Verfigung, das uns erlaubt, zu messen, wie sich das
Unternehmen entwickelt und inwieweit wir unsere stra-
tegischen Ziele erreicht haben, und das zugleich Raum
tasst flr die spezifischen Bedingungen der Markt- und
Servicebereiche, Von besenderer Bedeutung ist dabei
der dezentrale Ansatz von PE: Jede einzelng Organisa-
tionseinheit ist angehalten, ihien Wertheitag fiir die
Hannover Risck-Cruppe stetig zu hinterfragen und zu
verbessern. Cleichzeitig wird der Blick auf das Ganze
jedoch nicht vernachiassigt.

Performance Excellence-Check

Der PE-Check (bestehend aus (utput-, Strategie- und
Input-Check sowie MaBinahmenplanung) dient - unter
Beriicksichtigung der strategischen Vorgaben - der
Entwicklung von Detailstiategien und MaBnghmenpla-
nungen durch die Markt- und Servicebereiche. Diese
zentralen Dokumente dienen auch als Grundlage fiir den
PlanungszyXlus - sowohl fir die operative als auch fiir
die Ressourcen- und Kostenplanung. Der PE-Check wird
im Rahmen der Klausurtagungen der einzelnen Bereiche
durchgefihrt.

Planungsprozess

Der Planungsprozess umfasst cie drei Ebenen Ergebnis-
se, Risiken und Ressourcen, die in enger Beziehung
zueinander stehen. Ergebnisse, Risiken und Ressourcen
werden von den Verantwortlichen mit Unterstiitzung
durch Group Controlting Services und Corporate Deve-
lopment geplant und vom Vorstand aufeinander abge-
stimmt. Wichtige Dreh- und Angelpunkte sind die Detail-
strategien und MaBnahmenplanungen aller Markt- und
Servicebereiche. Die Planung wird vom Vorstand be-
schlossen und abschlieBend im Konzern kommuniziert.

Cewinnwadhstumsziele
Geschiftsfeld Eckdaten Ziel 2007 2006 2005" 2004" 2003"
Schaden-Riickversicherung Kombinierte
Schaden-/Kostenquote <100 % 99,7 % 1008 % 1128% 97.2 % 965,0%
Grofischadenquote (netto) <8% 6.3% 23% 263 % 83% 1,5%
EBIT-Rendite” 210% 148% 14,2 % 0,7 % 134% 13,3%
EBIT-Wachstum 2 10% 0,4 % - -107,5% 06% 52,49
" Personen-ackversicherung  Bruttopramienwachstum 12-15%  104%  152%  114%  44% 2.9%
EBIT-Rendite? 25% 83% 59% 4,1% 39% 32%
EBIT-Wachstum 12-15% 65,4 % 498% 214% 25,7 % 25,8 9%
—Knnzem Kapitalantagerendite >46% 4,69 5.0 % 4.8% 5,0% 51 %
Eigenkapitalrendite 2 11.4%" 235% 18,7 % 1.9% 115% 17 %
EBIT-Wachstum 210% 14,6% 7950% -829% -26,4 % 55,5%
Triple-10-Target = Wachstum des Gewinns je Aktie > 10% 426% 9427 % B24% -284% 178%
Wachstum des Buchwerts jo Aktie 210% 15,6 % 114% 0% 631% 11,4%
xRoCAY 25% n.a 68% 06% 34%° 6,2%%
 Werte fir dee Jofve 2005, 2004 und 2003 noch alter Segmentierung
* EBIT /verdignta Mettope Gmme
# 750 Bauspunt(e dbe: des nsitolreien Rendite (rum 31. Dezembe: 2007 = 3.97% = okiueller Foni-Jonres-Drchschnitt)
*xRoCA = Extesy Retusn on Copuepl A d {Uberrendite auf dos altozierte Kaputol)
¥ In den Jahuen 2DG4 urd 7003 basieren dit Bor owf dem nichioktr dswest, ab 2065 auf dem Europenn Embedded vatue {EEV)
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Zielvereinbarung

Die Vargaben, die sich aus dem Planungsprozess erge-
ben, gehen in die individuellen Zielvereinbarungen der
Fahrungskrafte ein. Bei der Zielfindung beriicksichtigen
die Beteiligten neben ergebnisorientierten auch nicht-
finanzielle Ziele, wie z. B. die MaBnahmenplanung,

Management Reporting
Zweimal jéhrlich wird - gestaffelt nach Verantwortungs-
beseichen — ein internes Management Reparting erstelit.

IVC - unsere Spitzenkennzahl

Wir gehen fir die Berechnung des IVC {Intrinsic Value
Creation} von folgender Formel aus:

Bereinigtes operatives Ergebnis - {alloziertes Kapital x
gewichtete Kapitalkosten) = IVC

Das bereinigte operative Ergebnis setzt sich zusammen
aus dem ausgewiesenen Konzesnlberschuss nach Steu-
esn und der Veranderung der Unterschiedsbetrage
zwischen Barwerten und Bilanzansatz (jeweils eine An-
passung fir die Schaden- und die Personen-Rickver-
sicherung). Zudem werden Zinsen auf Hybridkapital,
anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis und
auBerordentliche Gewinne und Verluste eliminiert.

Als alloziertes Kapital ziehen wir das Eigenkapital zuziig-

lich der Anteile anderer Gesellschafter, die Unterschieds-
betrdge zwischen Barwerten und Bilanzansatz sowie das
Hybridkagpital heran. Die Verteilung des Kapitals auf die
ergebnisverantwortlichen Einheiten erfolgt nach dem
Risikogehalt des jeweiligen Geschaftes.

Erwirtschaftete Wertbeitrage und Uberrenditen

Lagebericht | Wertcrientierte Steuerung

Hier wird zum einen die Zielerreichung des vergangenen
lahres Gberpriift, und zum anderen werden die Planun-
gen hinsichtlich der strategischen Ziele beurteilt.

Beide Geschaftsfelder der Hannover Riick-Gruppe haben
eindeutig definierte, langfristige Ziele; angesichts der
zyklischen Natur der Schaden-Riickversicherung haben
wir hier keine Pramienwachstums-, sondern ausschlief-
lich Gewinnwachstumsziele vorgegeben.

Fir die Ermittlung der Kapitalkosten gehen wis (Or die
Eigenkapitalkosten auf der Grundlage eines CAPM
(Capital Asset Pricing Model)-Ansatzes davon aus, dass
die Opportunititskosten des Investors 350 Basispunkte
iiber dem risikofreien Zinssatz liegen. Oberhalb dieses
Zinssatzes wird Wert geschaffen. Die Definition unserer
Ziel-Eigenkapitalrendite mit 750 Basispunkten iber
Jtisikofrei” beinhaliet damit bereits eine nicht unerheb-
liche Ziel-Wertschdpfung. Die Unterschiedsbetrage zu
den Barwerten werden mit den zugrunde liegenden Zins-
sitzen verzinst, das Fremdkapital mit den tatsdchlich
gezahlten Zinsen fiir unser Hybridkapital. Gewichtet nach
der Zusammensetzung des oben dafinierten allozicrten
Kapitals errechnen sich aus diesen Zinssatzen die ge-
wichteten Kapitalkosten, die fiir alle ergebnisverantwort-
lichen Einheiten gelten. Wir setzen Eigenkapital sparsam
ein und nutzen das Hybridkapital sowie die sonstigen
Eigenkapital-Substitute effizient; daher haben wir die
geringsten gewichteten Kapitalkosten der Branche

(6,6 % im Jahs 2006).

in Mio. EUR 2006 2005 2004 2003
Ve xRoCA C XRoCA vC xReCA Ive xRICA
TschedenRickversichering 242 44% 01 9% 122 26% 233 53%
Personen-Rickversicherung” 175 40,1% 149 3157 % 45 13,3% 29 102 %
Konsolidierung -1 - 13 - - - - -
konzen T Ta6 8% 3 06% 167 3a% 268 62%
* 2003 und 2004 baséeren die Borwer ouldem aich: 2005 und 2006 guf dem European Embedded Valus (EXV),
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Da der Vergleich von absoluten Betrdgen nicht immer
aussagekraftig ist, haben wir zusatzlich zum 1V den
¥ROCA (Excess Return on Capital Allocated = Uberrendi-
te auf das allozierte Kapital) eingefiihri. Dieses stellt den
IVC im Verhaltnis zum allozierten Kapital dar und zeigt

Werttreiber

Wertmanagement beschrénkt sich nicht auf die Festle-
gung und Ermittlung einer wertorientierten Kennzah|,
sondern schlieBt auch die Definition sogenannter Weri-
treiber ein. Diese beschreiben Handlungsfelder, Gber die
die Wenschopfung zu beeinflussen ist.

Wenn man diese Werttreiber herausarbeiten méchte,
muss man zunachst den IVC in einzelne Entscheidungs-
felder aufteilen. Dieses Vorgehen ermaglicht es auch bei
Performance-Messungen, z. B. im Zusammenhang mit
Zielvereinbarungen, nur diejenigen IVC-Bestandteile zu-
grunde zu legen, auf deren Werttreiber die entsprechen-
de Fihrungskraft Einfluss nehmen kann. So wird gin Un-
derwriter am Standort Hannover nur das Entscheidungs-
feld ,Underwriting” zu verantworten haben, der Leiter
einer Tochtergesellschaft aber auch alle anderen Ent-
scheidungsfelder.

Der IVC besteht auf Ebene der operativen Einheiten
aus sechs Stufen; sein Detaillierungsgrad unterscheidet
sich bei externen und internen Einheiten sowie in der
Schaden- und der Personen-Rickversicherung:
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uns die refative Uberrendite, di= Giber die gewichteten
Kapitalkosten hinaus erwirtschaftet wird.

WVC und xRoCA fiir das Berichtsjahr kommunizieren wir
nach ihrer Ermittlung u. a. auf unserer Website.

1. 4VC aus Brutto-Underwriting {laufendes Geschaft)

2. IVC aus Brutto-Abwicklung (Underwriting der
Vorjahre}

3. IVC aus Retrozession

4. |VC aus Kapitalanlagen

5. IVCaus Service-Center-Aktivitaten

6. IWC aus Excess-Kapital

Die Definition des 1VC fiir den Konzern soll mégtichst
nah am Jahresabschluss liegen, um auch fir die externe
Berichterstattung herangezogen werden zu kénnen. Da-
gegen zielt die 'WC-Berechnung der operativen Einhei-

ten auf die explizite Identifikation von Werttreibern, die
eine detailliertere Aufteilung ces IVC erfordern.




Personalbericht

Unsere Mitarbeiter

Personalarbeit gilt bei des Hannover Rick als Schiissel-
faktor fiir die erfolgreiche Umsetzung der Strategie. Die
Personalstrategie unseres Konzerns konzentrierte sich
daher im Berichtsjahr auf diei Ziele: Es galt damit, die
Arbeitgeberattraktivitat weiter zu steigern, die Zufrie-
denheit und Bindung der Mitarbeiter zu starken und un-
sere Personalprozesse zu verbessern. Zum vierten Mal
wurden unsere Mitarheiter im Berichtsjahs zu ihrer Ein-
stellung gegeniibet ihrem Unternehmen befragt - mit
dem Ergebnis, dass die Zufriedenheit mit ihrer Arbeits-
situation erneut als sehs hoch angesehen wurde. Unser

Anzahl der Mitarbeiter in unseren Geschafisstellen

Lagebericht | Personalbericht

Unternehmen genieBt berall einen guten Ruf - nicht
nur bei Kunden, sondern auch bei jungen Menschenan
den Universititen und Schulen. So erhalten wir auf Ab-
solventenveranstattungen stets Oberdurchschnittliche
Bewertungen. Unter Einsatz des ganzheitlichen Manage-
mentsystems Performance Excellence haben wii auBer-
dem in einer extern durchgefihrten Bewertung (1QNet
Business Excellence Class) die Giberdurchschnittlich
erfolgreiche Umsetzung unserer Konzern-Personalstrate-

gie unter Beweis gestellt.

2007 2006
Land Gesamt mg:‘:ﬁi:h wde?;ﬁ:h Cesamt
Deutschland 907 a36 a7y T
USA 323 143 180 568
Sodafrika 149 68 80 140
GroBbritannien 104 56 48 9
Schweden 79 31 48 78
Australien 52 24 28 50
Frankreich LY 21 21 38
trland 32 13 19 34
Malaysia 30 13 17 31
Bermuda 24 18 3 19
China 23 1 V2 18
Kolumbien 12 5 7 -
Italien 11 4 7 12
Bahrain 9 & 3 4
Jjapan 7 5 2 7
Spanien 5 1 5 6
Kanada S 2 3 5
Taiwan 5 2 3 4
Mexiko 4 2 ? 19
Karea 1 L} - 1
“Cesamt o 1825 863 962 Ta02
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Personalwirtschaftliche Kennzahlen

Im Hannover Riick-Konzern waren zum 31. Dezember
2007 1.825 (2.002) Mitarbeiter beschaltigt. Die Fluk-
tuation lag am Hauptstandort Hannover - bezogen auf
den durchschnittlichen Personalbestand von 905 Mit-
arbeitern — mit 4,4 % (3,7 %} im Vergleich zum Vorjahr
auf leicht héherem Niveay, jedoch immer noch deutlich
unter dem Branchendurchschnitt. Die Fehlzeiten lagen
mit 2,5 % auf Hiohe des Rekordtiefs des Jahres 2006.

Obwohl sich die Lage am Arbeitsmarkt im Berichtsjahs
deutlich zugunsten der Bewerber verschoben hat -
Politik und Medien sprechen bereits wieder von einem
Fachkrdfiemangel -, liegen Fluktuation und Fehlzeiten
weiterhin deutlich unter dem Branchendurchschnitt.
Mit rund 3.600 Bewerbungen kamen im Jahr 2007 auf
einen Mitarbeiter ca. vier Bewerber.

Demografischer Wandel - eine Herausforderung?

Mehr als die Halfte unserer Mitarbeiter kann aufgrund
ihres Lebensalters auf reiche Berufskenntnisse zuriick-
greifen: Mit einer durchschnittlichen Betriebszugehdrig-
keit von neun Jahren bei einem Durchschnittsalter ven
40 Jahren verfiigen sie (iber umfangreiche Erfahrung.

Betriebszugehdrigkeit {Standort Hannover)

in%

45

40
350 e

5.4
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Fluktuation und Fehizeiten (Standort Hannover)

in%

W Fiuktuation [ Fehlzeiten

Der demografische Wandel und seine mdglichen Auswir-
kungen auf Unternehmen waren in den letzten beiden
lahren ein hdufiges Thema in dar 6ffentlichen Diskussi-
on, speziell auch in den Persenalabteilungen von Unter-
nehmen. Auch wir haben damit begonnen, uns ein-
gehend mit diesem Thema zu beschaftigen. Eine Alters-
strukturanalyse hat gezeigt, dass die Hannover Riick,
wie viele andere Unternehmen auch, keine ausgewoge-
ne Altersstruktur aufweist: Die Mehrheit der Mitasbeiter
unseres Unternehmens ist zwischen 30 und 40 Jahren
alt. Dadurch haben wir zwar in den nachsten Jahren kein
altersbedingtes Besetzungsproblem, werden jedoch die
unterschiedichen Situationen in den Abteilungen und
Hierarchieebenen fortwahrend im Auge behalten mils-
sen, um bei Verdnderungen schnell reagieren zu kdnnen.

+++ Auswirkungen des demog-afischen Wandels
erfordern zielgerichtetes Monitoring +++

Der demografische Wandel umiasst sehr unterschied-
liche Themenfelder, In vielen diaser Bereiche ist die




Hannover Riick bereits sehr gut aufgestellt, so z. 8. bei
der Arbeitszeitgestaltung (Arbeitszeit-/Teilzeitmodelle
und Telearbeitsoptionen), bei Aspekten der Gesund-
heitsfdrderung (Betriebssport), bei der Work-Life-Balan-
ce sowie beim umfangreichen internen Schulungspro-
gramm.

Im laufenden Jahr werden wir analysieren, inwigweit es
bei den Themen Zusammenarbeit und Filhrung, Weiter-
bildung und berufliche Entwicklung sowie beim Erhalt
der physischen und psychischen Gesundheit unserer Mit-
arbeiter Handlungsbedarf gibt. Wir werden dann die
vorhandenen Instrumente erganzen oder anpassen.
Eine stetige Herausforderung - gerade in einem Dienst-
feistungsunternehmen — stellt in diesem Zusammen-
hang auch die Sicherung und Weitergabe des im Unter-
nehmen vorhandenen Wissens dar.

Beruf und Familie

Dic Forderung der Vereinbarkeit von Beruf und Privat-
leben nimmt in der Personalpolitik der Hannover Riick
einen wichtigen Stellenwert ein. Unsere verschiedenen
Teilzeit-Arbeitsmodelle, die mehr als 18 % unserer Mit-
arbeiter nutzen, bieten schon heute ein hohes Mall an
Flexibilitat, um Familienleben und Beruf aufeinander ab-
zustimmen. Im Berichtsjahr arbeiteten 113 Mitarbeiter —
d. h. 12,5 % unserer Belegschaft in der Zentrale in Han-
nover - als Telearbeiter teilweise von zu Hause aus.

Mitarbeiterverantwortung

Durch unternehmensweite Richtlinien, die wir regel-
maBig aktualisieren und den sich wandelnden gesetl-
schaftspolitischen Anforderungen anpassen, haben wir
weltweit giiltige Standards fiir alle Mitarbeiter formu-
liert - beispielsweise iiber unsere Geschaftsgrundsatze.
samtliche Mitarbeiter verpfiichten sich zu ehilichem,
fairem und gesetzestreuem Verhalten gegeniber Kollegen
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Vollzeitbeschiftigt waren im Berichtsjahr 743 Mitarbeiter,
164 Mitarbeiter arbeiteten in Teilzeit. Diese Flexibilitat
wurde auch in der letzten Personalbefragung wiader
ausgesprochen positiv bewertet. Gemeinsam mit enga-
gierten Mitarbeitern entwickeln wir weiter Modelle, um
betriebliche Erfordernisse und private Belange noch
besser in Einklang zu bringen.

und Kunden. Mit diesen und weiteren Grundsétzen
wolen wir unsere Belegschaft dabei unterstiitzen, die
oft komplexen ethischen und rechtlichen Herausforde-
rungen in der taglichen Arbeit erfolgreich zu meistern,




Lagebericht

| Personalbericht

Personalentwicklung

Die Personalentwicklung zahit nach wie vor zu den
Eckpfeilern unserer Personalarbeit. In den letzten drei
Jahren nahmen durchschnittlich 4,1 % der Mitarbeiter
an einem Personalentwicklungsworkshop teil; der Ge-
samtaufwand fiir Weiterbildung betrug im Durchschaitt

Leistungskultur und Vergiitung

Zielerfillung und Vergitung hdngen bei uns direkt
zusammen: In den letzten Jahren haben wir den Anteil
variabler Gehaltsbestandteile stetig ausgeweitet. Bei
Fishrungskraften werden die variablen Gehaltsbestand-
teile Uber die Vereinbarung individueller Ziele gesteuert,
deren Realisierung einvernehmlich festgestellt wird. Fir
Mitarbeiter ab der Ebene der Manager haben wir im
Jahr 2004 ein an den Unternehmenserfolg gekoppeltes
Vergutungssystem, den Group Performance Bonus, ein-
gefihrt.

Erweiterung unseres Ausbildungsangebots

Ausbilden ist gut - mehr ausbitden ist besser. Gemag
dieser Maxime haben wir in den vergangenen Jahren
vielen Schulabsolventen einen Einstieg in das Berufsle-
ben ermdglicht, Qualifizierte junge Menschen friihzeitig
einzubinden, ist wichtiger Bestandteil unserer Unterneh-
mensphilosophie. Nach einer langen Phase des Nach-

Mitarbeiterbefragung

Erkennt mein Unternehmen meine persdnliche Leistung
an? Bin ich stolz, anderen erzéhlen zu kdonen, dass ich
hier arbeite? Kimmern sich die Mitarbeiter hier gegen-
seitig umeinander? Wie lassen sich diese Fragen besser
beantworten als durch eine unabhangig durchgefihrte
Umfrage. Bereits zum vierten Mal fiihrten wir im Be-
richtsjahr diese Mitarbeiterbefragung durch, abwech-
selnd im Wettbewerb ,Deutschlands beste Arbeitgeber”
oder als unternehmensspezifische Mitarbeiterbefragung.
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sechs Tage pro Mitarbeiter und jahr. Im Jahr 2008
werden wir die Verzahnung der einzelnen Personalent-
wicklungsinstrumente, wie z. B. Mitarbeitergesprach,
Personalentwicklungsworkshop ader Fohrungsfeedback,
weiter vorantreiben,

Teilnahme der Mitarbeiter an der erfolgsabhangigen
Vergiitung (Standort Hannover)

2007 Anzahi
Fihmungskisfie 67
Ebenen Manager bis Chief 350
Teilnehmer insgesams i 417
Anteil an Gesamtbelegschaft 46.0%

fragearbeitsmarktes erwarten wir nun den Wechsel in ei-
nen Angebotsmarkt. Darauf haben wir entsprechend
reagiert: Zusatzlich zum Versicherungskaufmann bilden
wir zukunftig zum Bachelor of Science in Wirtschafts-
informatik aus, aber auch im in-ernen Bereich Facilities
Management zum Koch.

+++ Mitarbeiterbefragung bestétigt hohe Mctivation
unserer Mitarbeiter +4+

Auch 2007 fand die Umfrage als Vollbefragung statt.
Drei Viertel aller Mitarbeiter haben die Celegenheit ge-
nutzt und uns eine Riickmeldung gegeben: Erfreulicher-
weise sagten uns 90 % der Teilnehmer, dass sie unser
Unternehmen filr einen guten Arbeitgeber halten. Getn
zur Arbeit kemmen 85 % von ihnen, Dass unsere Ange-
stellten sich fiis ihre Arbeit einsetzen, wird dadurch belegt,
dass 77 % hoch bis ausgesprochen hoch motiviert sind.




Allgemeines Gleichbehandlungsgesetz (AGG)

Seit August 2006 ist das Allgemeine Gleichbehandlungs-
gesetz (AGG) in Kraft. Die Bundesregierung hat damit
Richtlinien der Europdischen Union zur Gleichbehand-
lung in nationales Recht umgesetzt. Als global tatigem
Unternehmen sind uns die Anliegen des AGG kein Novum.
Vielfalt z8hlt seit langem zu unserer Unternehmens.

Dank an die Mitarbeiter

Wir danken unseren Mitarbeitern fis thee Initiative, ihe
Engagement und ihre Leistung. Zu jeder Zeit hat sich die
Belegschaft mit den Zielen des Unternehmens identifi-

Nachhaltigkeitsbericht

Oberstes Ziel der Hannover Riick ist es, einer der drei
profitabelsten Riickversicherer der Welt zu sein. Dabei
ist es unser Anspruch, Wachstum mit selbst erwirtschaf-
teten Gewinnen zu finanzieren und Schieflagen, die Zu-
schilsse der Aktiondre erfordern wiirden, grundsétzich
zu vermeiden. Wir agieren daher ausschlieBlich ertrags-
onientiert und konzentrieren uns auf die attraktiven Seg-
mente des Rickversicherungsgeschafts. Die nachhaltige
Wertschopfung unseres Unternehmens steuern und
dokumentieren wir mithilfe eines Kennzahlensystems,
und wir legen unserer Strategie wie unserem taglichen
Handeln hohe ethische und rechtliche Standards zu-
grunde. Uns ist bewusst, dass das Auftreten und Ver-
halten jedes einzelnen Mitarbeiters das Bild des Hannover
Riick-Konzermns in der Offentlichkeit pragen.

Gesellschaftliches Engagement

Die Hannover Rick ist sich ibrer Rolle als Auftraggeber
in der Region Hannover bewusst. Wir versuchen, Auf-
trage vorrangig regional zu vergeben, um hier anséssige
Unternehmen 2u fordern. Aulerdem unterstiitzen wis
fiir uns wichtige Veranstaltungen in und um Hannaover,
im Berichtsjahr beispielsweise den ,Tag der Retter” der
Medizinischen Hochschule Hannover,
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kultur, und die Vermeidung von Diskriminierung ist be-
reits in unseren Ceschaftsgrundsatzen verankert. Mit-
arbeiter aus 25 Nationen, die bei uns am Hauptstandon
Hannover arbeiten, sind Garanten fir die gelebte Man-
nigfaltigkeit in unserem Unternehmen,

ziert und diese konsequent verfolgt, Wir danken auch
den Vertretern der Arbeitnehmes und der leitenden An-
gestellten fiir thre kritisch-konstruktive Kooperation.

Profitabilitar wiederum erméglicht dem Unternehmen,
seine gesellschaftliche Verantwortung wahrzunehmen.
Unser erfolgreiches Wirtschaften bildet die Grundlage,
um eine positive Rolle in der Gesellschaft spielen, Mitar-
beiter kontinuierlich fordern oder auch gemeinndtzige
Projekte unterstiitzen zu kdnnen. Verantwortungsvolles
Zeichnen von Risiken und ihr sorgfiltiges Management
sind wesentliche Voraussetzungen fiir die langfristige
Qualitatssicherung unseres Geschéfts sowie fir die Er-
haltung und Mehrung des Unternehmenswertes. Dank
dieses Nachhaltigkeitsansatzes hat die Hannover Riick
seit ihrer Griindung im Jahre 1966 noch nie einen Ver-
lust ausweisen miissen, also noch nie Kapital verforen.
Unser Ziel ist es, auch weiterhin so verantwortungsvoll
mit den uns anvertrauten Ressourcen umzugehen.

Das geselischaftliche Engagement unseres Unterneh-
mens ist jedoch nicht auf die Region Hannover oder auf
Deutschland beschrénkt. Auch international spielt
snziale Verantwortung fiir uns eine wichtige Rolle. Unter
der Obhut einzelner Niederlassungen und Tochterge-
sellschaften der Hannover Riick laufen unterschiedliche
Forderprojekte wie beispielsweise das Projekt Essen filr
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StraBenkinder” in Sidafrika oder Stipendien filr bedisf-
tige Studenten, verbunden mit einer berufsbezogenen
Ausbildung und anschlieBender Anstellung im Unter:
nehmen. Bei der Mehrzahl dieser MaBnahmen handelt
es sich um freiwillige, ehrenamtliche Tatigkeiten der

Forschung und Entwicklung

Der Wissenstransfer zwischen Wirtschaft und Forschung
ist bei Katastrophenvisiken unverzichtbar, Aus diesem
Grund fdrdern wir bereits seit mehreren Jahren das Geo-
forschungsinstitut in Potsdam, das sich mit der syste-
matischen Untersuchung und Fritherkennung von Erd-
beben befasst.

Doch nicht allein der Austausch mit diesem Institut ist
fiir uns wichtig, sendern auch der Cialog mit anderen

Umwelt

Die Hannover Riick hat sich 2007 erstmals beim ,Gko-
logischen Projekt fiir integrierte Umwelt-Technik” {Oko-
profit) beteiligt. Grundgedanke dieses Projekts ist die
Verbindung von konomischem Gewinn und dkologi-
schem Nutzen. Durch vorsorgenden Umweltschutz - bei-
spielsweise dank einer systematischen Einsparung von
Ressourcen wie Wasser und Energie - gitt es, die Um-
weltsituation in einer Region nachhaltig zu verbessern
und zugleich Kosten einzusparen. Als Finanzdienstleis-
tungsunternehmen fallt unser SchadstoffausstoB natur-
gemdB wesentlich geringer aus als bei einem Produk-
tionsbetrieb. Trotzdem haben wir den Anspruch, unsere
Umwelt in einem mbglichst geringen MaBe zu belasten,
und reduzieren daher unseren Ressourcenverbrauch wie
unsere Emissionen kontinuierlich,

Aus dem Katalog von ,Okoprofit Hannover leitete die
Hannover Riick 16 MaBnahmen fiir sich ab, die iber-
wiegend die Lichisteuerung des gesamten Gebaudekom-
plexes am Standort Hannover betrafen, Zehn dieser
MaBnahmen konnten wir gegen geringe Kosten oder
durch gezieltes Steuern der bereits vorhandenen Gebaude-
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Belegschaften, die mit ihren Aktivitdten Spendengeldes
sammeln. Auch unsere Lebensnickversicherungsopera-
tionen in den USA und Australien engagieren sich mit
unterschiedlichen Projekten fiir Menschen, die Hilfe
bendtigen.

Universitaten. So unterstiitzen wir verschiedene Hoch-
schulen in Deutschiand auf unterschiedlichste Weise -
beispielsweise die Georg-August-Universitat Gottingen
mit einer Gastprofessur fir angloamerikanisches Recht
zur Internationalisierung des rechtswissenschaftlichen
Aushildung.

technik sofort realisieren, sodass der CO,-AusstoB bereits
far das tahr 2007 um rund 175.000 kg zuriickging. Fiir
die erfolgreiche tmplementierung dieser Schritte erhielt
die Hannover Riick im Dezember 2007 die Auszeich-
nung ats ,Okoprafit*-Betrieb; Stadt und Region Hannover
betiteln damit Unternehmen, die mit entsprechenden
Malnahmen Energie einsparen und somit den klima-
schadlichen Kohlendioxidaussto3 reduzieren. Die Um-
setzung der verbleibenden sechs MaBnahmen planen
wir fiir Anfang des Jahres 2008,

Um die durch dienstbedingte Flugreisen verursachten
CO,-Belastungen zu kompensieren, entrichten wir auBer-
dem pro Flugkilometer eine Ausgleichsabgabe an eine
internationale Organisation, die die gesammelten Gelder
fiir den Klimaschutz verwendet. So werden diese bei-
spielsweise in Solar-, Wasserkraft-, Biomasse- oder Energie-
sparprojekte investiert, um dort Treibhausgase einzu-
sparen, die eine vergleichbare Klimawirkung haben wie
die durch den Fiug verursachten Emissionen. Finanziert
werden vorwiegend Projekte in Entwicklungslandern.




Kunstférderung

Nach seiner Premiere im Jahr 1998 fand im Berichtsjahr
bereits das zehnte Examenskonzert in Hannover statt.
Dieses Konzert - ausgerichtet von der E+5 Riick in Zu-
sammenarbeit mit der Hochschule fiir Musik und Thea-
ter Hannover - bietet jedes Jahr drei bis vier Meister-
schillern die Chance, gemeinsam mit groBem Orchester
zu spielen. Die Studenten legen in diesem Rahmen ihr
Konzertexamen ab und erlangen durch einen solchen
Auftritt die notwendige Voraussetzung fiir ihren Start in
eine solistische Laufbahn. Zugleich betrachien wir das
Examenskonzert als musikalischen Hhepunkt der jahrli-
chen E+5 Rick-Veranstaltung ,Hannover Forum”

Auch die Férderung der bildenden Kunst ist der Hanno-
ver Riick wichtig: Bereits im Jahre 1991 haben wir
antasslich unseres 25-jdhrigen Bestehens eine Kunst-
stiftung zugunsten des Sprengel Museum Hannover

63

Lagebericht ' Nachhaltigkeitsbericht

geqgrlindet, Die Zinsertrage aus desm Stiftungskapital
setzen wir regelmiBig fiir den Ankauf neuer Kunstwerke
ein, die wir dem Sprenge! Museum Hannover als Leih-
gabe zur Verfiigung stellen. Durch speziell veranstaltete
Kunstfihrungen wird die Sammiung einem 6ffentlichen
Interessentenkreis zuganglich gemacht.

Auch die Kestnergesellschaft fdrdern wir durch unser
Engagement im dortigen Partnerprogramm. So fungiert
die Hannaver Riick als kestnerpartner” — das heilt, wir
unterstitzen die Geselischaft in ihrer Arbeit kontinuier-
tich und nachhaltig.
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Ganz im Gegenteil - unLeim behalted wir auf dem Spielfetd - -~ .
unsere eigene Taktik im Auge. Wir lasgen uns weder vortun- ©

seren Gegenspielern aus dem Yritt bringen, noch mandvrieren
wir uns mit uniiberlegién Entscheidungen ins Abseits.
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Konsequent betreiben \yir seit Jahren unser professionelles
Zyklusmanagement und wachsen auschlieBiich dort,
wo der Markt am attraktivsten ist. Sp wollen wir auch in
Zukunft die anspruchsviollen Profitabilititsziele fir unser
Unternehmen erreicher).
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Risikobericht

Ubergeordnete Ziele und Organisation des Risikomanagements

Wir sind als international operierender Ruckversicherer
mit einer Vielzah! von Risiken konfrontiert, die unmittel-
bar mit unserer unternehmerischen Tatigkeit verbunden
und in den einzelnen strategischen Geschiftsfeldern
und geografischen Regionen unterschiedlich ausgeprigt
sind. Unser Risikemanagement ist deshalb integraler Be-
standteil unserer wertarientierten Unternehmenssteue-
rung und damit aller (ibergeordneten Entscheidungs-
prozesse. Unser Ziel ist es, Chancen optimal 2u nutzen
und dabei die mit unserer Geschéftstatigkeit verbunde-

Zentrale Elemente des Risikomanagementsystems

nen Risiken angemessen zu kontrollieren und zu steuern.
Dem Risikomanagement wird in der Strategie der Han-
nover Rick ein hoher Stellenwert eingerdumt. Es ist fir
uns von existenzieller Bedeutung, dass die wesentlichen
Elemente unseres Risikomanagements optimal aufein-
andes abgestimmt und eng verzahnt sind. Nur so kdnnen
wir eine ganzheitliche Betrachtung unserer aktiv- und
passivseitigen Risiken, aber auch unserer Chancen var-
nehmen.

Steuerungselemente Wesentliche Aufgabe im Risikomanagement

Aufsichtsrat + Beratung und Uberwachung des Vorstands bei der Leitung des Unternehmens,
u. 3. auch im Hinblick auf das Risikomanagement

Vorstand * Gesamiverantworteng fis das Risikomanagement

* Festlegung der Risikostrategie
* Verantwortlich filr Funktionsfahigkeit des Risikomanagements

Risikoausschuss"

* Operatives Risikomanagement-Oberwachungs- und Koordinationsgremium

* Entscheidungskompetenz beweqt sich innerhalb der vom Vorstand festgelegten

Risikostrategie

Group Risk Management ™

* Risikouberwachungsfunktion

¢ Methodenkampetenz, u. a. fr die
— Entwicklung von Prozessen/Verfahren zus Risikobewertung, -steuerung und -analyse,
~ Risikolimitierung und -berichterstattung,
- Gibergreifende Risikouberwachung und Ermittlung des notwendigen Risikokapitals

Geschifisbereiche®

* Originre Risikoverantwortung, u. a. fir die Risikoidentifikation und -bewertung

auf Bereichsebene Die Aufgabe erfolgt auf Basis der Leitlinien der unabhangigen
Risikodberwachungsfunktion

Linienunabhangige Uberwachung

= Konzernweite Uberpiitfung aller Funktionsbereiche der Hennover Rick duich
die interne Revision

) Mizglieder: Voesipndsvorsirendes, Finontvorstond, zustdndiger Vorstand 0t cie Personen-Rickversicherung, im Voistand Tustdadiger Xoordinaler Fir de Schoden-Ric beersicherung,

Lester Contotling und Chief Aisk Officer.

4 Leseung: Chiel Risk Officer, Funkiionen Aggregatiostrolie, Noturbatastrophenmodediierung, attuarielle Schadi g. dyramische Fi lyse. 0p

Riswkvberichtswesen.

e Ristken und

% Morki- und Servicebereiche innernetd der Geschiftsfelder der Schaden- und Personen- Richversicherung und der Kopitataniogen.

Unser Risikomanagementsystem ist gekennzeichnet
durch folgende sieben Faktoren:

* zentrale Koordination durch das Group Risk Manage-
ment und dezentrale Risikoverantwortung in den
jeweiligen Bereichen

* Dokumentation der wesentlichen Elemente des
Systems in verbindlichen Anweisungen

* systematische und vollstandige Erfassung aller aus
heutiger Sicht denkbaren ergebnis- und bestandsge-
fahrdenden Risiken

* dem Risiko angepasste Standard- und Ad-hoc-Berichte
¢ vierteljahrliche Sitzungen des Risikoausschusses

* Nutzung effizienter Steverungs- und Kontrollsysteme,
2. B. DFA-Risikobudgets




* regelkreisbasierende Uberpriifung der Wirksamkeit
der Systeme und bedarfsweise Anpassung an das
geschéftliche Umfeld und/oder die gelnderte Risiko-
lage.

Ubergreifende Risikosteuerung

Zur Quantifizierung der Risiken, denen die Hannover
Rick ausgesetzt ist, haben wir ein internes Risikomodell
entwickelt. Dieses umfasst statistische Modeile sowobhl
fir die Einzelrisiken (z. B. Kapitalmarktrisiken wie Zins-
dnderungen oder versicherungstechnische Risiken wie
Risiken aus dem Exposure gegeniiber Naturkatastrophen)
als auch fir deren Aggregation. Dies versetzt uns in die
Lage, unsere Exponierung sowohl in Bezug auf Einzel-
risiken als auch in Bezug auf das Gesamtrisiko zu messen
und auf Grundlage unserer Risikotoleranz zu limitieren,
Unsere {ibergreifende Risiko-/Rendite-Steuerung ist

Globale Risiken

Globale Risiken entziehen sich unserer direkten Einfluss-
nahme, daher konzentrieren sich unsere risikosteuern-
den MaBnahmen auf die Risikofraherkennung. Diese
Risiken ergeben sich unter anderem aus Anderungen
rechtlicher [einschlieBlich aufsichts- und steverrechtli-
cher} Rahmenbedingungen, durch gesellschaftliche,
demografische oder versicherungswirtschafiliche Ent-
wicklungen, aber auch aufgrund von Umwelt- und Klima-
einflissen. Wir begegnen diesen Risikopotenzialen unter
anderem durch eine laufende Uberwachung von Schaden-

Strategische Risiken

Unser oberstes strategisches Ziel besteht darin, uns als
aberdurchschnittlich profitable, optimal diversifizierte

, und wirtschaftlich eigenstandige Riickversicherungs-

| gruppe wertorientiert zu entwickeln. Alle anderen Ziele
leiten sich daraus ab und sind diesem Oberziel unterge-
ordnet. Strategische Risiken resultieren beispielsweise
aus einem Missverhiltnis zwischen der fixierten Unter-
nehmensstrategie und den sich wandelnden Rahmenbe-
dingungen, Ursachen fir ein Missverhéltnis kénnen 2. 8,
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tm Berichtsjahr wurde unses Risikomanagement von der
amerikanischen Ratingagentur Standard & Poor's mit
JStrong”, der zweitbesten Bewertung, beurteilt. Diese
Einschatzung zeigt die Qualitat unseres Risikemanage-
mentansatzes, auch im Vergleich zum Marktumfeld.

ausgerichtet auf Wahrscheinlichkeitsverteilungen fir
Bestands- und trfolgsgréBen unserer Gruppe (u. a. ope-
ratives Ergebnis und Eigenkapital), die das interme Risiko-
modell ermittelt. Unser internes Modell orientiert sich an
der Marktpraxis und wird stndig weiterentwickell. Der
Stellenwert des internen Modells - eines fir uns unver-
zichtbaren Elementes bei der Berechnung der notwendi-
gen Eigenmittel - wird durch die kiinftigen Anforderun-
gen der ersten Sdule von Solvency |l weiter steiger.

trends sowie Schaden- und GroBschadenanalysen. Daran
passen wir unsere Zeichnungspolitix jewetls an, und
zwar bedarfsweise durch entsprechende vertragliche
Ausschiiisse oder durch eine sachliche und geografische
Diversifizierung des Portefeuilles. Ferner beobachten

wir die Entwicklungen der wesentlichen Rechtsgeliete
(z. B. US-Haftpflicht) und der regulatorischen/gesttz-
lichen Anforderungen, ebenso wie die Verdnderungen
der Rechnungslequngsstandards {z. B. IFRS).

falsche strategische Grundsatzentscheidungen ~ oder
aber eine inkonsequente Umsetzung der festgelecten
Strategien - sein. Wir iberprifen deshalb regelméBig
unsere Strategie und passen unsere Strukturen und Pro-
zesse im Bedarfsfall konsequent an. Mit unserem ganz-
heitlichen Managementsystem der Performance Excel-
lence” ist gewdhrleistet, dass unsere Strategie standig
iberprisft und durchgangig umgesetzt wird. Systema-
tisch und kontinuierich verbessern wir unsere Leistung
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in allen Excellence-Kriterien und unterzichen sie auch
externen Begutachtungen. ,Politik und Strategie” ist
hierbei ein eigenstandiges Beurteilungskriterium. Alte
drei Jahre werden systematisch die Annahmen iber-

Versicherungstechnische Risiken

Die Risiken im vessicherungstechnischen Bereich kénnen
in Zufatls-, trrtums- und Anderungsrisiken unterteilt
werden. Ein wesentliches versicherungstechnisches
Risiko stellt die Gefahr der Unterreservierung dar. In der
Schaden-Rickversicherung ermitteln wir unsere Scha-
denueserven auf aktuarieller Basis. Ausgangspunkt
hierfir sind stets die Informationen unserer Zedenten,
die im Bedaifsfall um Zusatzreserven auf Basis eigener
Schadeneinschatzungen erganzt werden, Dariiber hin-
aus bilden wir die sogenannte Spatschadenreserve fir
Schaden, die bereits eingetreten sind, uns aber noch
nicht bekannt gegeben wurden. Eine Qualitatssicherung
unserer eigenen aktuariellen Berechnungen zur Ange-
messenheit der Reservehdhe erfolgt jdhrlich durch ex-
terna Aktuars- und Wirtschaftsprisfungsgeselischaften,

+++ Retrazession als Instrument der Risiko-
begrenzung +++

Ein wesentliches Instrument der Risikobegrenzupg ist
die Retrozessicn; das von uns iibernommene Geschift
verbleibt nicht immer vollstandig im Selbstbehalt,
sondern wird nach Bedarf retrozediert. Unsere Retrozes-
sicnen schiitzen unser Kapital, sie stabilisieren und opti-
mieren unsere Ergebnisse und erlauben uns, vom ,har-
ten” Markt voll zu profitieren (z. B. nach einem Gro8-
schadenereignis). Neben der klassischen Retrozession
transferieren wir auch Risiken in den Kapitalmarkt. 1994
war die Hannover Riick mit der Transaktion ,Kover” Pig-
nier in der Verbriefung von Naturkatastrophentisiken,
gefolgt von weiteren Transaktionen (,K2" bis ,K5%) in
den felgenden Jahren. Insgesamt dienen diese tnstru-
mente der Diversifikation innerhalb des Gesamtporte-
feuilles sowie der Risikoreduktion. Im Hinblick auf unse-
re Retrozessionen ist das Forderungsausfallrisiko fiir uns
bedeutsam. Deshalb besitzt das Kriterium der Bonitat
unserer Retrozessionare eine herausragende Bedeutung
* im Auswahlprozess. Eine weitere Risikoreduzierung wird
dadurch erreicht, dass unsere Forderungen aus dem in
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priift. die unserer Unternehmensstratagie zugrunde
liegen, zuletzt im Jahr 2005. Dieser strukturierte Prozess
ist ein Kernelement unseres inteisierten Chancenmanage-
ments.

Rickdeckung gegebenen Geschiaft teilweise durch Bar-
oder Wertpapierdepots oder Avalbirgschaften gesichert
sind.

Zur Einschatzung der Risiken aus Naturgefahren kom-
men bei der Hannover Rick-Grippe lizenzierte wissen-
schaftliche Simulationsmodelle zum Einsatz. Zusétzlich
beschiltigen wir eigene Wissenschaftler, die die Qualitat
der Modelle beurteilen und sichern. Wir bestimmen in-
nerhalb verschiedener Segmente weitere Sicherheitsauf-
schlige auf die Ergebnisse der Simulationsmodelle zur
risikoaddquaten Adjustierung unserer Kalkutationsbasis.
Dariiber hinaus analysieren die Naturgefahrenexperten
der Hannoves Riick-Gruppe permanent wissenschaftli-
che Forschungsergebnisse im Hinblick auf mogfiche An-
derungen der Risikosituation. Die Simulationsmodelle
und die Expertise unserer Geo- und Naturwissenschaftler
bilden die Basis fii: das Risikomanagement der Naturge-
fahrenexponierung. Wir iberprafen permanent die Aus-
lastung unserer maximal zulassigen Haftungen, die
Steuerung der Eigenkapitalallckation nach Profitabi-
litatskriterien und das aktive Management des eigenen
Riickversicherungsbedarfs.

Im Rahmen der Kumulkontrolle - der Uberwachung der
Exponierung des Hannover Riick-Portefeuilles - be-
stimmt der Gesamtvorstand avsgehend von der Gesamt-
risikostrategie des Unternehmens die Risikobereitschaft
fiir Naturgefahren einmal im Jahe. Zur Steuerung des
Portefevilles werden dazu maximale Zeichnungslimite
(.Kapazitaten®} fir verschiedene Extremschadenszena-
rien und Wiederkehrperioden bzw. Wahrscheinfichkeiten
unter Beriicksichtigung von Profitabilitatskriterien fest.
gelegt.

Die Einhaltung dieser Limite wird permanent vom Group-
Risk-Managemeni-Teilbereich ,Aggregatkontrolte® und

dem Risikoausschuss Uberwacht. Dafir ermitteln wir das
Risiko des Portefeuilles fir die 2ntsprechenden Szenarien




(z. B. US-Hurrikan, Europa-Sturm, US-Erdbeben} in Form
von Wahrscheinlichkeitsverteilungen auf Biuttobasis,
d.h,, unsere Naturgefahrenexperten berechnen gewisse
Eintrittswahrscheinlichkeiten des erwarteten Schadens
mithilfe unserer Simulationsmodelle fur Naturgefahien.
Diese Daten auf Einzelszenanocbasis werden schiieBlich
zum Gesamtportefeuille zusammengefasst, was sowchl
auf Bruttobasis als auch, nach Anwendung der vorhan-
denen Retrozessionsstruktur, auf Nettobasis betrachtet
wird.

Die beschriebenen Daten sind Bestandteil des regel-

méBigen Reportings an den Vorstand und den Risikoaus-

schuss. Das Instrumentarium der Kumulkentrolle wird
durch die sukzessive Einfiihrung von realistischen Ex-
tremschadenszenarien vervolistindigt. Die Aufgaben,
Verantwortlichkeiten und Prozesse innerhatb der gesam-
ten Kumulkontrolle fiir Naturgefahren sind in einer ei-
gens dafir entwickelten Richtlinie geregeit.

+++ Auswirkungen der Subprime-Krise gering +++

Die Auswirkungen der Krise im US-Immabilien- und
Kreditbereich im Hinblick auf die Versicherungstechnik
waren fiir uns gering: Versicherungstechnische Risiken
durch Kreditausfallabsicherungen, die ihren Ursprung in
der Subprime-Krise haben, existieren in unserem Porte-
feuille nicht. Im US-amerikanischen Organ- und Berufs-
haftpflichigeschaft erwarten wir angesichis eines kon-
tinuierlich abgesenkten Marktanteils nur eine geringe
Belastung.

Im Bereich der Personen-Rickversicherung sind haupt-
sachlich die biometrischen Risiken fiir uns von Bedeutung.
Darunter versteht man alle Risiken, die unmittelbar mit
dem Leben einer zu versichernden Person verbunden
sind, z. B. Fehikalkulation der Sterblichkeit, der Lebenser-
wartung und der Invaliditatswahrscheinlichkeit. Da wir
auch Abschlusskosten unserer Zedenten voifinanzieren,
sind fiir uns auch das Storno- sowie das Kreditrisiko von
Bedeutung.

Durch eine Vielzahl risikostevernder MaBnahmen redu-
zZieren wir diese potenziellen Risiken, Beispiclsweise
ermitteln wir die Rockstellungen in der Personen-Riick-
versicherung nach aktuariellen Grundsatzen unter An-
wendung abgesicherter biometnscher Rechnungsgrund-
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lagen auf der Basis von Portefeuilleinformationen unse-
rer Zedenten, Durch eine eigene Qualitatssicherung stel-
len wir sicher, dass die von den Zedenten nach lokaler
Rechnungslegung errechneten Rickstellungen allen An-
forderungen hinsichtlich Berechnungsmethoden und
Annahmen (z. B. Verwendung von Sterbe- und Invali-
ditétstafeln, Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit
etc geniigen. Das Neugeschaft zeichnen wir in allen
Regionen unter Beachtung der weltweit giiitigen Globa!
Underwriting Guidelines, die detaillierte Regeln iiber
Ant, Qualitat, Hohe und Herkunft der Risiken formulie-
ren. Diese globalen Richtlinien weiden im Zwei-Jahres-
Rhythmus (iberarbeitet und vom Gesamtvorstand verab-
schiedet. Sie werden ergédnzt durch landerspezifische
Special Underwriting Guidelines”, die die Besonderhei-
ten einzelner Markte beriicksichtigen. Dabei reduzieren
die Qualitdtsvorgaben an das Portefeuille das potenziel-
le Kreditrisiko aufgrund von Zahlungsunfahigkeit oder
Verschlechterung der Bonitat von Zedenten. Die Einhal-
tung dieser Richtlinien wird durch regelmaBige Revisio-
nen sichergestellt. Die Risikotragfahigkeit der Neuge-
schéftsaktivititen und des Gbernommenen intemationa-
ten Bestandes (berprifen wir duich eine Reihe van
regelmaBigen, ganzheitlichen Betrachtungen, zum Bei-
spiel im Hinblick auf das Stornorisiko,

Zusatzlich wird die Qualitdt gesichert - inshesondere
auf der Ebene der Tochtergesellschaften — durch die von
den lokalen Aufsichtsbehérden geforderten aktuariellen
Berichte und Dokumentationen. Ein wesentliches Instru-
ment unserer wertorientierten Steuerung und des Risi-
komanagements im Bereich der Persenen-Rickvarsiche-
rung ist det European Embedded Value (EEV). Dieser
wird als Barwert der zukinftigen Ertridge des weltweiten
Personen-Rickversicherungsgeschafts - nach angemes-
sener Beriicksichtiqung aller Risiken, die diesem Ge-
schaft zugrunde liegen - bezeichnet.

Das in der Lebenserstversicherung bedeutsame Zins-
garantierisiko hat, bedingt durch vertragliche Ausgestal-
tung, aber auch durch die Verwendung konservativer
Annahrmen, nur eine geringe Risikorelevanz fiir unser
Geschift.
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Kapitalanlagerisiken

Der Kanzerniiherschuss oder -verlust der Hannover Rick
wird maBgeblich durch die beiden Komponenten ver-
sicherungstechnisches Ergebnis” und Kapitalaniageer-
gebnis” bestimmt. Die Kapitalantagebestande resuftie-
ren zu einem bedeutenden Teil aus Versicherungspramien,
die fir konftige Schadenzahlungen zuriickgesteilt wer-
den. Die Risiken im Kapitalanlagebereich umfassen ins-
besondere das Markt-, das Bonitats- und das Liquiditats-
risiko sowie Wahrungsrisiken.

+++ Kongruente Wahrungsbedeckung minimiert
Auswirkungen aus Wahrungsschwankungen +++

Wir streben stabite, planbare und steverlich optimierte
Ertrdge - unter gleichzeitiger Wahrung eines hohen
Qualitatsstandards des Portefeuilles — an. Unser Ziel ist
es, einen optimalen Deckungsbeitrag unter Einhaltung
definierter Risikohdchstgrenzen zu erwirtschaften. Wir
streben daher an, mindestens den risikofreien Zins 2u-
ziiglich der sich aus der Kapitalanlagestruktur ergeben-
den Kapitalkosten zu erwirtschaften. Die Kapitalanlage
richtet sich an den Anforderungen aus dem Rilckver-
sicherungsgeschaft aus (z. B. hinsichtlich der Wahrungen
oder Fristigkeiten). Die Verkniipfung und Abstimmung
des versicherungstechnischen Portefeuities (Liability

Operationale Risiken

Hierunter verstehen wir die Gefahr von uamittelbaren
oder mittelbaren Verlusten, die eintreten aufgrund der
Unangemessenheit oder des Versagens interner Ver-
fahren, des Versagens von Menschen und Systemen
oder aufgrund organisatorischer Defizite und externer
Ereigmisse.

Ein wesentliches Element unserer Ristkosteuerung ist
das Interne Kontiollsystem (IKS), das alle aufeinander
abgestimmten und miteinander verbundenen Kontrol-
len, MaBnahmen und Regelungen umfasst. Unsese inter-
ne Revision {iberprift regelmagig - als Pilichtbestand-
teil jeder Prifung - die Funktionsfahigkeit des IKS. Die
Revision ist damit ein wichtiger Baustein der linienunab-
hingigen [berwachung des Risikomanagements. Ange-
sichts der steigenden Bedeutung des IKS haben wir auch
im Berichtsjahr unser bestehendes Kontrollsystem weiter
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Management) mit dem Kapitalanlageportefeuille {Asset
Management) leistet ein integriertes Asset-Liability-
Management. Die Struktur unseres Kapitalanlageporte-
feuilles orientiert sich an einer kontinuierlichen dynami-
schen Finanzanalyse und den E:fordernissen der Liqui-
ditit sowie einer kongruenten Wahrungsbedeckung.
Letztere ist von Bedeutung, weil ein wesentlicher Teil
des Geschafts in Fremdwahruny gezeichnet wird. Durch
kongruente Wahrungsbedeckung stellen wir sicher, dass
Wihrungsschwankungen keinen wesentlichen Einfluss
auf die Vermagens-, Finanz- und Ertragsiage der Gesell-
schaft haben. Die implementierten Steuerungs- und
Kontrollmechanismen umfassen insbesondere organisa-
torische Regelungen wie etwa die bis zur Ebene der
Geschaftsleitung reichende Funktionstrennung von
Handel, Abwicklung und Risikokontrolle, oder die in den
Prozess integrierten, regelmaBigen Limitpriifungen,
Bestands- und Sensitivititsanalysen und darauf auf-
bauende festgelegte Standard- und Ad-hoc-Berichte.

Die aus der sogenannten Subpiime-Krise resultierenden
Abschreibungen sind bei der Hannover Riick-Gruppe
vergleichsweise gering. Die Abschreibungen belaufen
sich aufrund 10 Mio. EUR.

optimiert und noch besser auf die kiinftigen Anforderun-
gen abgestimmit.

Die technische Abhangigkeit unserer Kernprozesse von
der Informationstechnologie nimmt rapide zu und damit
auch das entsprechende Gefahrenpotenzial. Vorran-
giges Ziel ist es deshalb, eine hohe Verfigbarkeit der
Anwendungen und die Unversehrtheit von kritischen
Unternehmensdaten, aber auch der Infrastruktur sicher-
zustellen. Damit auch kiinftig das vorhandene hohe
Sicherheitsniveau gewableistet ist, haben wir im Be-
richtsjahr unsere bereits bestehenden Plane und Vorkeh-
rungen technischer und organisatorischer Natur (z. B.
Pandemie-Notfallplane, Krisenkommunikation, Ersatz-
rechenzentrum) filr den Ausfall elementarer Ceschéfts-
prozesse weites optimiert.




Wir iiberpiiifen regelmiBig die vorhandenen MaBnah-
men zur Notfaliplanung. Das im Berichtsjahr gestartete
Projekt Business Continuity Management (BCM) st fiir

Zukiinftige Risiken

Zukiinftige Risiken (Emerging Risks) sind dadurch ge-
kennzeichnet, dass ihr Risikogehalt noch nicht zuverlassig
bekannt ist und die Auswirkungen nur schwer beurteilt
werden kdnnen. Diese Risiken entwickeln sich allmahlich
von schwachen Signaten zu eindeutigen Tendenzen. Es
ist deshalb wichtig, diese Signale friihzeitig zu erfassen
und systematisch zu identifizieren, ihre Relevanz zu be-

Einschatzung der Risikolage

Die vorstehenden Ausfiikrungen beschreiben die vielfal-
tigen potenziellen Risiken, denen wir als international
agierende Gesellschaft ausgesetzt sind. Diese Risiken
haben einen nicht unerheblichen Einfluss auf unsere
Vermogens:, Finanz- und Ertragsiage. Die alleinige Be-
trachtung des Risikoaspekts ist jedoch nicht sachge-
recht, denn Risiken stehen auch immer Chancen gegen-
iiber. Durch unsere wirksamen Steuerungsinstrumente
und unsere Aufbau- und Ablauforganisation wird ge-
wihrleistet, dass wir unsere Risiken rechtzeitig erkennen
und unsere Chancen nutzen. Auf der Basis unserer der-
zeitigen Erkenntnisse, die sich aus der Gesamtbetrach-
tung der Risikosituation ergeben, sehen wir keine

Prognosebericht

Obwohl die konjunkturellen Risiken gestiegen sind,
sollte die Weltwirtschaft 2008 ihr Wachstum fortsetzen:
Zu Beginn des laufenden Jahres haben allerdings zu-
nachst die Ereignisse um die Hypotheken- und Kredit-
krise dazu beigetragen, die Angst vor einer Rezession in
den USA und deren negativen Folgen flr Europa und
Asien 2u schiren. Die Reduzierung des Leitzinses durch
die amerikanische Notenbank um zunachst 75 und spa-
ter um weitere 50 Basispunkte erwies sich als hilfreich,
konnte sie doch die massiven Kurseinbriiche an den inter-
nationalen Bdrsen am 21. Januar 2008 zunichst stoppen.

Lagebericht | Prognosebericht

uns ein Pflichtbestandteil des proaktiven Managements
operationeller Risiken und dient der weiteren Verbesse-
rung unserer Vorkehrungen,

stimmen und ibr Risike zu bewerten, Jm Ergebnis erfolgt
eine Ableitung notwendiger Mallnahmen, z. B, vertrag-
liche Ausschliisse oder die Entwicktung neuer Riickversi-
cherungspredukte. In diesen Zusammenhang gehéren

z. B. die Risiken der Fettleibigkeit oder die Entwicklung
der Nanotechnologie.

Risiken, die den Fortbestand unseres Unternehimens
kurz- eder mittetfristig gefahrden oder die Vermdgens-,
Finanz- ung Ertragslage wesentlich und nachhaltig
beeint:dchtigen kdnnten.

Ergéanzende Informationen zu unserem Risikomanage-
mentsystem, insbesondere quantitative Angaben zu
ginzelnen Risiken, finden Sie im Anhang, Kapitel i
.Management versicherungstechnischer und finar.zieller
Risiken”.

im Euroraum ist geldpolitisch mit einer eher expansiven
Ausrichtung zu rechnen. Solange die Gefahren an den Fi-
nanzmarkten nicht gebannt sind, diirfte die Europaische
Zentralbank ihren Leitzins konstant belassen.

In den Vereinigten Staaten deutet sich fiir 2008 eine
schwichere Wirtschaftsentwicklung mit einem nur mar-
ginal steigenden Bruttoinlandsprodukt an. Die Produkti-
an in den restlichen Industrieldndern diirfte ebenfalls
nur in gedrosseltem Tempo wachsen. Trotz eingetrubter
Rahmenbedingungen solite sich jedoch die Dynamik in
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den Schwellenlandern, und hier insbesondere tn China
und Indien, fortsetzen.

Die rilcklaufige Konjunkturentwicklung in den USA
kénnte auch die konjunkturelte Aufwirtshewegung in
Deutschland spiirbar abschwachen. Angesichts eines

Schaden-Riickversicherung

Mit den Vertragserneuerungen zum 1. Januar 2008 - zu
diesem Termin werden rund zwei Dritte) unserer Vertrige
neu verhandelt - sind wir insgesamt zufrieden. Trotz er-
kennbarer Aufweichungstendenzen im Markt fielen die
Ratenreduzierungen griBtenteils geringer aus als erwar-
tet. Besonders erfreulich war, dass im GroBen und Ganzen
weiterhin risikoaddquate Preise und Bedingungen er-
reicht werden kannten, Gleichzeitig profitierten wir von
geringeren Kosten fir unsere eigenen Schutzdeckungen,
Teilweise stirker ausfallende Pramienriickgdnge lieBen
sich durch Steigerungen des Marktanteils aus dem deut-
schen Markt und der weltweiten Kredit- und Kautions-
rickversichertng nahezu kompensieren, sodass die Netto-
pramie in der Schaden-Rickversicherung in Original-
wihrungen stabil bleibten sollte.

+++ 2008/ 2009 sollten von guten Geschafts-
bedingungen der Vorjahre profitieren +++

Effekte einer beginnenden Marktaufweichung schlagen
sich systembedingt erst mit einer gewissen Verzégerung
in unseren Ergebnissen nieder, sedass wir sogar mit einer
Steigerung des operativen Ergebnisses rechnen. Auch
2009 diirfte noch von den guten Geschéftsbedingungen
der Vorjahre in der Schaden-Riickversicherung profitieren,

In der Erneuerungssaison hat sich wiederum gezeigt,
dass die Zedenten dem Rating der Riickversicherer eine
groBe Bedeutung beimessen. insbesondere gilt dies fiir
die Zeichnung von lang abwickelndem Haftpflichtge-
schaft; hier ist ein sehr gutes Rating die notwendige Vor-
aussetzung, um gberhaupt zur Angebotsabgabe aufge-
fordest zu werden. Die Hannover Riick ist mit ibren sehe
guten Einschatzungen (,AA-" von Standard & Poor's und
LA von AM. Best) einer der wenigen Riickversicherer,
die diese Bedingung uneingeschrankt erfiillen, Diese
guten Finanzkraft-Bewertungen haben uns demzufolge
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weiterhin starken Euro werden cie Exporte deutlich ge-
ringer steigen als noch im Vorjahr. Aber auch der hohe
Olpreis diirfte auf die Konjunktur in Deutschland
driicken. Dennoch sollte die gute Auftragslage der Un-
ternehmen dazu beitragen, dass sich die Kanjunktur
stabil hait.

in die Lage versetzt, von attraktiven Geschaftschancen
iiberdurchschnittlich 2u profitieren.

+++ Position als einer der fiihrenden Riickversicherer
im deutschen Markt gefestigt +++

Mit den Marktbedingungen in Deutschiand sind wir sehr
zufrieden. Unsere Tochtergesellschaft E+5 Rick hat auf
ihrem Hetmatmarkt eine sehr esfreuliche Vertragserneu-
erung erlebt: Das Sachgeschalt wuchs hier sehr stark.
Unseren bereits hohen Marktanteil konnten wit dank
neuer Kundenbeziehungen bzw. erhohter Vertragsanter-
le bei bestehenden Verbindungan weiter steigern und
somit unsere Position als einer der fiihrenden Rickversi-
cherer im profitablen deutschen Markt festigen und
ausbauen. Aufgrund des deutlichen Pramienwachstums
stellt Deutschland im laufender Berichtsjahr den groB-
ten Einzelmarkt der Sthaden-Rixckversicherung dar.

Angesichts der Schadenbelastung aus dem Wintessturm
Kyrill” im Januar 2007 zeichnese sich eine verstérkie
Nachfrage nach Katastrophendeckungen ab. Die Raten
des bei uns in Rickdeckung gegebenen Sach-Katastro-
phengeschafts konnten gesteigert werden. Zufrieden
sind wir auch mit der Entwicklung in der Kraftfahrzeug-
Haftpflichtversicherung; bei den nichtproportionalen
Vertidigen blieben die Raten hier auf hohem Niveau sta-
bil. Oie noch auf dem Riickversicherungstreffen in Ba-
den-Baden 2007 prognostizierten Pramienabriebe — zum
Beispiel in der nichtproportionalen Haftpflichtversiche-
rung - sind weitgehend ausgeblieben. In der industriel-
len Feuerversicherung waren auch im Jahr 2008 Pramien-
abriebe feststelibar, die von der moderaten GroBscha-
denlage des Jahres 2007 herrihrten. Die E+S Riick,
unsere fir den deutschen Mark: zustandige Tochterge-
sellschaft, wird als einer der fishrenden Rilckversicherer
in Deutschland auch im Jahr 2CO8 ein verldsslicher




Partner ihrer Kunden sein und an der gewinnorientiesten
Zeichaungspolitik der vergangenen Jahre festhalten.

In GroBbritannien haben wir unser Haftpflichtgeschaft
mit Kunden aus dem Londoner Markt angesichts nach-
gebender Preise abgebaut. Ausgesprochen erfreulich
dagegen verlief die Erneuerung in der Kraftfahrtversi-
cherung. Angesichts von Ratensteigerungen haben wir
unser Engagement erh8ht.

Da sowoh! 2006 als auch 2007 GroBschdden im interna-
tionalen Transportgeschaft ausgeblieben sind, kam es
hier zu Ratenreduzierungen; dennoch liegen die Raten
noch deutlich iiber dem Niveau von 2005, dem tahr der
schweren Hurrikanereignisse ,Katrina®, ,Rita" und
Wilma". Hohere Preisriickgdnge waren aufgrund eines
intensiven Wettbewerbs in Asien zu verbuchen. Neben
Ratenabschlagen erwarten wir, dass die Erstversicherer
ihre Selbstbehalte weiter erhdhen werden, da die Rick-
versicherungspreise weniges deutlich lallen als die Erst-
versicherungspreise. Angesichts ricklaufiger Raten haben
wir unsere Exponierung in naturkatastrophenexponierten
Regionen wie dem Colf von Mexiko weiter seduziert, so-
dass die Pramieneinnahmen nach der Erneuverungsrunde
2um 1, Januar 2008 um 9 % zuriickgingen.

Die Luftfahrt(rack-)versicherung, for die der Londoner
Markt das Weltmarktzentrum darstellt, ist durch einen
weiteren Preisabrieb gekennzeichnet, sodass die Markt-
bedingungen alles in altem derzeit nicht besonders at-
traktiv sind. Wir zeichnen ausschlie8lich Geschaft, das
uns profitabel erscheint, Unsere proportionalen Vertra-
ge wesden wir kontinuierlich reduzieren und unser nicht-
proportionales Geschaft weiter diversifzieren.

In den nordeuropdischen Landern erwarten wis eine zu-
friedenstellende Entwicklung. Aufgrund des starken
Wetthewerbs werden sich allerdings die Raten in allen
Sparten reduzieren.

In den Niederlonden bleiben die Raten bei Programmen,
die vom Qrkan Kyrill* betroffen waren, stabil. Dies gilt
ebenfalls fiir das Haftpflicht- und Kraftfahrtgeschaft.

\n Frankreich sehen wir weiterhin attraktive Geschafts-

mdglichkeiten in der Bauhaftpflichtversicherung, sodass
wir diese Sparte langfristig im Auge behalten, Im Kraft-
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fahrtbereich zeigten sich die Raten zur Erneverungssaison
stabil. Im Sachgeschaft sollten sie sich dagegen sowohl
in Belgien als auch in Frankreich leicht reduzieren,

Wir gehen von einem leichten Pramienanstieg aus. Zum
1. Januar 2008 haben wir unsere Servicegesellsct aft
und unsere Niederlassung in Paris zusammengefihn,
um so Synergien zu heben und Kosten zu reduziesen.

Auch in itafien verlief die Vertragserneuerung sehr zu-
friedenstellend: wir haben hier unser Prdmienvolumen
deutlich ausbauen kdnnen.

+++ Hoher Wettbewerb in Zentral- und Osteuropa +++

In den Landern Zentral- und Osteuropas herischt nach wie
vos ein hoher Wetthewerb. Wir erwarten stabile P-eise
bei direkten Kundenverbindungen; im Maklergeschaft
dagegen gehen wir von deutlichen Ratenreduzierungen
aus. Im GroBen und Ganzen scliten ailerdings die Margen
auskommlich bleiben. Wir sind bestrebt, den Anteil un-
seres nichtproportionalen Geschéfts in Russland und den
GUS-Staaten weiter anzuheben,

In Nordamerika wird es fiir viele unserer Kunden schwie-
riger werden, die in den letzten Jahren ausgewiesenen
kombinierten Schaden-/Kostenquoten von teilweise un-
ter 90 % und Eigenkapitalrenditen von iiber 15 % bei
gleichzeitigem Anstieg der Brutto- und Nettopramien zu
halten. Bereits das zweite und dritts Quartal des Be-
richtsjahres wiesen den niedrigsten Anstieg der Brutto-
pramie seit Jahrzehnten aus.

Wir gehen davon aus, dass der Wettbewerbsdruck in det
Sach-Erstvessicherung nicht nachlassen wird, Bei weniger
stark katastrophenexponiertem Ceschéft (so im Mittleren
Westen) ist nicht auszuschliefen, dass sich bereits im
Jahre 2008 ein profitables Niveau nicht mehr halten lasst.
Der Haftpflicht-Erstversicherungsmarkt kbnnte im fau-
fenden Geschifisjahr eindeutig in eine weiche Mark-
phase eintreten.

+++ Ausgebliebene GroBschaden in Nordamerika
bewirken Ratenreduzierungen +++

Das Ausbleiben von GroRschaden wirkte sich entspre-
chend auf die Ratenentwicklung im Riickversicherungs-
bereich aus. Im Sach- wie im Sach-Katastrophengeschaft
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kam es zu entsprechenden Ratenreduzierungen. Die
Margenanforderungen werden aber noch deutlich Gber-
troffen, und noch solite das fetztlich erzielte Preisniveau
den von Modelling- und Ratingagenturen geforderten
Werten entsprechen. Im Haftpflichtbereich sind trotz

eines weicher werdenden Marktes die Rickversicherungs-

konditionen noch relativ akzeptabel. Im Arbeitsunfall-
geschaft waren deutliche Ratenreduzierungen zu ver-
zeichnen, allerdings ist das Geschaft insgesamt immer
noch attraktiv. Selbst in der Managerhaftpflichtversiche-
rung, wo der Originalmarkt durch kentinuierlich zurick-
gehende Raten gekennzeichnet ist, zeigte sich der
Riickversicherungsmarkt stabil mit minimalen Verbesse-
rungen. Im (ang abwickelnden Haftpflichtgeschat ist
nach wie vor ein sehr gutes Rating essenziell, sodass wir
hiet einen klaren Wettbewerbsvorteil haben. Fiir 2008
erwarten wir in Nordamerika einen Rickgang unseres
Pramienvolumens.

Insbesondere angesichts des sich aufweichenden Markt-
umfeldes werden wir sowohl fisr 2008 als auch fiir 2009
unsere Diversifikationsstrategie aktiv weiterverfolgen,
Dies bedeutet konkret, dass wir unsere Vertriebsaktivita-
ten vermehn auf mitteigroBe und kleine Kunden aus-
richten. Die Grundlagen hierfir sind durch Studien der
letzten Jahre im Beretch des Business Managements un-
seres Zentralbereichs Nordamerika gelegt.

Fiir Ching gehen wir von weiter sinkenden Raten und ei-
ner nachlassenden Profitabilitat aus, aber auch in den
{ibrigen ostasigtischen Lindern sind die Signate auf einen
weicher werdenden Markt gestelit. Wir rechnen fiir diese
Markte mit einem riicklaufigen Bruttopramienvolumen.
in Jepon - hier werden die Vertrage gréBtenteils zum

1. April erneuert — erwarten wir zwar ebenfalls nachge-
bende Raten, allerdings sollten diese noch immer risiko-
adaquat sein. Wir forcieren weiter unser profitables,
hauptsachlich nichtproportionales Geschaft und erwar-
ten ein unverindertes Pramienvolumen. In Indien, indo-
nesien und Thailand steigen die Preise erfreulicherweise
um bis zu 30 %, allerdings war das bisherige Niveau
auch wenig attraktiv.

+++ Nachfrage nach schariakonformen Produkten
steigt +++

Sehr positiv stellt sich die Situation im sogenannten Re-
Ltokaful-Markt dar: Angesichts eines starken Gkonomi-

schen Wachstums und des Baubgoms in Sddostasien so-
wie im Mahen Osten erhiht sich die Nachfrage nach
schariakonformen Produkten kontinuierlich, insbesonde-
re in der Sachversicherung und der Engineering-Sparte,
Eine groBe Anzahl infrastruktureller BaumaBnahmen
wird von islamischen Finanzinstituten finanziert, die sich
ihrerseits bei Takaful-Gesellschaften versichern, Wir
sehen im Retakaful-Markt besenders attraktive Geschéfts-
chancen. Uber unsere Tochtergesellschaft in Bahrain
kénnen wir unseren Kunden ma 3geschneiderte, innova-
tive Produkte anbieten. Dank unseres guten Ratings
sind wir ein préferierter Partner fitr unsere Kunden. Wir
technen in den nachsten beiden Jahren mit ¢inem deut-
lich erhéhten Pramienvolumen.

Aufgrund der zunehmenden Konsolidierung in Zentral-
ameriko gehen wir von einer geringeren Nachfrage nach
Riickversicherungsdeckungen a s. Wir verfolgen in die-
ser Region insbesondere das Ziel, unser Kraftfahrt-Porte-
fewille zu entwickeln. In Brasilien hat das Parlament den
Wegfall des Rilckversicherungsmonopols beschlossen.
Da Brasilien aber im Vergleich zu anderen Schwellenlan-
dern nur unterdurchschnittlich wachst und wir zunachst
mebr Riickversicherungsangebot afs -nachfrage erwarten,
schatzen wir die Gewinnchancen gegenwartig als maBig
ein. Derzeit priifen wir, ob die Etablierung einer Repra-
sentanz vor Ort sinnvoll ist. Wir gehen davon aus, dass
durch den Ratenabrieb hervorgarufene Pramienverluste
in Lateinamerika durch das Wachstum im Agro-Segment
weitestgehend kompensiert werden.

Angesichts eines deutlichen Wettbewerbs rechnen wir

fiir unser Geschaft in Stidafrika mit weicher werdenden
Marktverhaltnissen. Dennoch erwarten wir fir das Jau-

fende Jahr einen Anstieg des Préimienvolumens, getrie-
ben durch unser Spezialgeschéft.

In Australien gehen wir filr 2003 von einem Pramien-
wachstum aus: Angesichts mehrerer GroBschaden im Be-
richtsjahr erwarten wir leicht steigende Raten im Sach-
geschift. Im Haftpfichtbereich werden wir weiter von
unserem guten Rating profitierzn.

+++ Gute Geschiftsaussichten in der Kredit- und
Kautionsversicherung +++

Mit den Vertragserneuerungen in der intesnationalen
Kredit- und Koutionsversicherung zum 1, Januar 2008, in




denen 85 9% unseres Portefeuilles neu verhandelt werden,
waren wir sehr zufrieden. Obwohl es angesichts hervor-
ragender Ergebnisse im Berichtsjahr und in den Vorjahren
zu einem moderaten Druck auf Raten und Konditionen
kam, haben wir unsere Marktposition bei gleichzeitig
steigenden Selbstbehaiten der Zedenten verteidigt und
unser Portefeuille selektiv ausgeweitet. Die historisch
niedsigen Schadenquoten des Jahres 2007 diiften sich
im laufenden Geschéftsjahr aufgrund steigender Insal-
venzzahlen normalisieren. Gleichwohl solite wiederum
ein erfreuliches Ergebnis maglich sein,

Bei den strukturierten Frodukten ist weltweit mit einer
positiven Entwicklung zu rechnen. tn den USA sollte die
Nachfrage langsam wieder steigen, nicht zuletzt auf-
grund der verbesserten Rahmenbedingungen. Neue
Solvabilitatsvorschriften in der EU {Solvency 11}, aber
auch risikogewichtete Kapitalanforderungen in anderen
Markten werden bei einigen Zedenten mittelfristig zu
erhéhtem Kapitalbedarf fithren - und damit zugleich zu
einem verstdrkten Interesse an Rickversicherung, unter
anderem bei quotalen Abgaben, Jahresiiberschadenex-
zedenien und Portefeuilleiberntragungen. Der deutliche
wirtschaftliche Aufschwung in Asien wie in Osteuropa
sollte zu einem uberproportional steigenden Versiche-
rungsbedarf fihren. Um den sich daraus ergebenden,
ebenfalls stark anziehenden Kapitalanforderungen zu
geniigen, werden Versicherungsuntermehmen verstarkt
auf strukturierte Produkte zurdckgreifen.

Unser Erstversicherungs- und fakultatives Pramienvolu-
men aus dem sogenannten Spezialgeschaft hat sich -
insbesondere durch den Verkauf der Praetorian - im
Berichtsjahs substanziell reduziert. Obwohl die Original-
raten 2uriickgehen und der US-Dollar schwach ist, er-
warten wir in der fakultativen Rickversicherung dank
unserer Diversifizierung ein konstantes Pramienvolumen.
Da die Clarendon Insurance Croup, inc. nus noch Alt-
geschaft verwaltet, generieren wir Neugeschaft aus-
schfieBlich iber unsere Tochtergesellschaften Compass
Insurance Company Ltd. in Sidafrika und International
Insurance Company of Hannover Ltd. in GroBbritannien.
Wir gehen fiir die beiden Gesellschafien von einem kon-
tinuierlichen Prdmienwachstum und befriedigenden
Ergebnissen aus.

Obwohl die Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar
2008 gezeigt hat, dass die Markte tendenziell weicher
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werden, sehen wir das Umfeld in der Schaden-Riickver-
sicherung fiir das laufende Jahr immer noch als atraktiv
an: Angesichts unserer ertragsorientierten Zeichnungs-
politik und der sehr guten Diversifizierung sowie dank
unseres ausgezeichneten Ratings kdnnen wir attraktives
Ceschift generieren, Wir haben in der Schaden-Rirckver-
sicherung weiterhin unseren Blick auf profitables Nischen-
geschaft gerichtet, sodass wir fiir das Jaufende Jahr mit
einer positiven Geschaftsentwicklung rechnen. Positiy
auf die Ergebnisse der Jahre 2008 und 2009 werden
sich zudem die Pramieniibertrage sowie die Nachlauf-
prémien und magliche Abwicklungsgewinne aus den
harten Marktbedingungen der Vorjahre auswirkert.

In der Schaden-Riickversicherung hatten wir bis Ende
Februar einen GroBschaden zu verzeichnen: Aus den
Schneestiirmen in China erwarten wir eine Nettole-
lastung von rund 10 Mio, EUR.

+++ Positive Geschaftsentwicklung fiir die gesamte
Schaden-Rickversicherung erwaret +++

Wir sind zuversichtlich, unser Ergebnis in der Schaden-
Rickversicherung trotz Ratenreduzierungen im laufen-
den und kommenden Jahr steigern 2u kénnen. Dies gilt
unter der Pramisse, dass die GroBschadenbefastung in-
nerhalb des Erwartungswertes von ca. 10 % der Netto-
priimie bleibt, Ausschiaggebend fiir diesen positiven
Ausblick sind insbesondere folgende Aspekte:

» Raten und Bedingungen sind immer noch risiko-
adaquat, sodass wir mindestens unsere Kapitalkosten
erwirtschaften;

« Marktanteile in profitablen Segmenten, 2. B, im
Deutschiandgeschift und der Kredit- und Kautions-
sparte, konnten wir ausbaven;

* Geringerer Anteil an Haftpflichtgeschéft hat glnst-
gen Einfluss auf kombinierte Schaden-/Kostenguote;

« Abwicklungsgewinne aus US-Haftpflichtreserven der
Jahre 2002 - 2006 sind wahrscheinlich;

» Dank substanzieil reduzierter Retrozessionskosten
blieb die Qualitat der Nettopramie fir 2008 nahezu
unverandert;

o Das Kalenderjahr 2008 profitiert teilweise noch vom
harten Markt friiherer Zeichnungsjahre.
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Personen-Riickversicherung

Wir sind nach wie vor sehr positiv gestimmi fiir die
Weiterentwicklung der Hannover Life Re.

Die entscheidenden, langfristigen Wachstumselemente
fir die internationale Lebens- und Rentenversicherung
sind prinzipieli weiterhin giiltig: die demografische Ent-
wicklung in den industnialisierten Landemn, das Eintreten
der Baby-Boomer-Generation in die Pensionsphase und
die schnelle Herausbildung einer Mittelschicht in vielen
Entwicklungslindern. Damit ergeben sich fir internatio-
nal operierende, gut diversifizierte Rickversicherer wie
die Hannover Life Re vielversprechende Wachstumschan-
cen fiir die kommenden beiden Jahre, die die Steige-
rungsraten in den meisten Erstversicherungsmarkten
ibertreffen sollten.

Bei den Bestandsibernahmen haben wir zu Beginn des
laufenden Jahres in den USA die gréBte Transaktion in
der Geschichte der Hannover Life Re zur Realisierung
des Embedded Value kapitalbildender Einzellebensversi-
cherungen sowie fondsgebundener Einzeilebenspolicen
abgeschlossen, Eine weitere wichtige Transaktion in die-
sem Bereich bezog sich auf einen Block aufgeschobener
Reatenpolicen eines filhrenden US-Erstversicherers.

+++ ,Fonf-Saulen-Modell” wird kontinuierlich erweitert
und verfeinert +++

Unser erfolgreiches Vertriebs- und Produktkonzept der
JFinfSaulen”, das unseren Kunden eine breite Palette
finanzierungs- und risikogrientierter Losungen anbietet
und diese in enger Kooperation mit den Zedenten mag-
geschneidert umsetzt, besitzt unverdndert Giittigkeit
und wird laufend erweitert bzw. verfeinert.

Im Critical-liness-Bereich haben wir 2007 in GroBbritan-
nien die EinfGhsung der neven Produktgeneration we-
sentlich mitgestaltet, bei der Versicherungsnehmern im
Falle einer milderen Fosmn der Erkrankung erstmalig par-
tielle Leistungen ausgezahlt werden. Wir gehen davon
aus, dass diese Produktvaniante, bei der die Mdglichkeit
besteht, gestaffelte Leistungen zu beziehen, in Zukunft
auch in anderen Lindern graBes Interesse finden wird.
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Ebenfalls in GroBbritannien werden wir das Geschaft mit
sofort beginnenden Vorzugsrer.ten ausbauen und unse-
re Kundenbasis fir diese Enhanced Annuities im Sinne
der Diversifikation erweitern. Wir haben zusdtzlich im
letzten Jahr Koopesationen mit einigen Speziatversiche-
rern etabliest, die ganze Portefeuilles der betrieblichen
Altersvorsorge Gbernehmen und die laufenden wie
z2ukiinftigen Pensionsverpflichtungen kostengiinstig ab-
wickeln. Auch hier sehen wir erhebliches Potenzial fiir die
kommenden Jahre.

in den USA gehen wir auch zukiinftig von guten Markt-
chancen bei Block-Ubernahmen und im Senioren-Kran-
kengeschaft aus Weiterhin fokussieren wir uns darauf,
systemgestiitzte Risikoentscheidungssysieme am Ort
des Vertriebs einzufiihren, dank derer sich der Antrags-
prozess fiir einfache Lebensversicherungsprodukte
dramatisch verkiirzt. Die Esfahrungen unserer Pilotkun-
den werden uns im laufenden wie im kommenden Jahr
weitere Wachstumspotenziale eréffnen.

Im deutschen Markt bleiben wi: schwerpunktmagig im
Bereich der Senioren- und fondsgebundenen Produkte
engagiert, wobei sich vor allem die Pllegerente eines
wachsenden Zuspruchs erfreven disfte. Insgesamt er-
warten wir hier eine leichte Steigerung der Pramien-
einnahmen,

+++ Neve Niederlassungen in Asien 44+

Unsere regionale Schwerpunktildung verstarken wir
insbesondere in Asien; Fiir die erste Halfte des laufen-
den Jahres planen wir die operative Ceschaftsaufnabime
zweier neuer Niederlassungen, und zwar in Shanghai
und in Seoul. In Indien werden wir im Jahr 2008 eine
Servicegesellschaft in Mumbai etablieren, um die zu-
kinftigen Potenziale des dortigen Lebensmarktes lang-
fristig ausschopfen zu kdnnen. Die geplante strategische
Zusammenarbeit mit einem renommiesten indischen
Rickversicherer wird unseren Markieintritt auf diesem
Subkentinent beschleunigen.




Wenngleich sich die internationale Wetthewerbssituation
verschirft hat - vornehmlich in den angloamerikanischen
Markten -, rechnen wir dank der besonderen Positionie-
rung der Hannover Life Re mit einer unverdnder ginsti-
gen Ertragssituation; wir gehen auch fiir die kommen-
den beiden Jahre von einer EBIT-Rendite zwischen 6,5 %
und 7.5 % der verdienten Nettopramie aus.

Gesamtgeschaft

Angesichts der dargestellten Marktbedingungen und
unserer strategischen Ausrichtung erwarten wir fir 2008
ein gutes Geschaftsjahr; Sowohi die Brutto- als auch die
Nettoprémie sollten in Originalwdhrungen um 5 % zu-
legen. Zum jetzigen Zeitpunkt gehen wir davan aus, eine
Eigenkapitalrendite von mindestens 15 % erzielen zu
kénnen. Dies gilt unter der Pramisse, dass die GroB-
schadenbelastung nicht wesentlich den Erwartungswert
iibersteigt und es zu keinen einschneidend negativen
Entwicklungen an den Kapitalmarkten kommt. Fiir die
Dividende streben wir unverdndert eine Ausschiittungs-
quote von 35 % bis 40 % an.

+++ Gute Aussichten fiir ein erfolgreiches Geschéfts-
jahr 2008 +++

In der Schaden-Riickversicherung sind wir als Multi-Spe-
zialist so gut aufgestellt, dass wir auch in einem zuneh-
mend weicher werdenden Markt immer noch profitabel
agieren kdnnen. Angesichts der hervorragenden Situati-
on in det Personen-Rickversicherung und unserer Posi-
tionierung mittels unseses ,Fiinf-Sdulen-Modells™ kgn-
nen wir hier nachhaltig ein zweistelliges Wachstum und
steigende Ergebnisse erwarten.

Dei zu erwartende positive Cashflow, den wir aus der
Versicherungstechnik und den Kapitalanlagen selbst ge-
nerieren, sollte — stabile Wahrungskurse unterstellt ~ zu
einem weiteren Anstieg des Kapitalanlagebestandes
fiihren. Trotz der bishes sehr unruhigen Kreditmarkte ge-
hen wir von einer weiteren Steigerung der Ertrage aus
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Auf Basis des im laufenden wie im kommenden Jahit
erwarteten zweistelligen Pramienwiachstums in Qriginal-
wiihrungen ergibt sich fiv das operative Ergebnis (EBIT)
eine nachhaltige Erwartung von jeweils deutlich mehr
als 200 Mic. EUR; einmalige Sondereffekte sind hierin
nicht benicksichtigt.

selbst verwalteten Kapitataniagen aus. Bei den festver-
zinslichen Wertpapieren legen wir weiterhin Wert auf ei-
ne hohe Qualitit und Diversifikation unseres Portefzuiiles.
Zusammen mit Investitionen in Aktien und auch in alter-
native Anlagektassen sollten wir wieder einen stabilen
Ergebnisbeitrag generieren kannen.

Unsere langFristigen Ziele definieren wir wie folgt:

In der Schaden-Rilckversicherung verfolgen wir ke:ne
Wachstums-, sendern ausnahmslos Ertragsziele. Wir
versuchen hier, jahrlich eine Steigerung des operativen
Ergebnisses (EBIT) von mindestens 10 % zu enreichen,

in der Personen-Riickversicherung hingegen haben wir
ein jéhrliches Wachstumsziel von 12 % -15 %, sowehl
Fiir die Pr3mie als auch fur das EBIT. Dies ist das einzige
Ceschaftsfeld, in dem wir auch an Wert steigernden
Akquisitionen interessiert sing.

Auf Konzernebene haben wir ein Mindest-Eigenka pital-
renditeziel, das 750 Basispunkte (ber dem risikofreien
Zins liegt; dies sind zurzeit 11,4 %.

Auch der Gewinn je Aktie sowie der Buchwert je Aktie
stellen fiir uns zentrale Konzern-SteuerungsgroBen und
Erfolgskennziffern dar. Neben dem operativen Ergebnis
{EBIT} ist es unser strategisches Ziel, auch diese Werte
iahrlich zweistellig zu steigern (Triple-10-Target).




KONZERNBILANZ

zum 31. Dezember 2007

in TEUR 2007 2006
Aktiva Anhang a2, N2
Festverzinsliche Wertpapiere - Daverbestand 71 1.488816 1.602.057
Festverzinsliche Wertpapiese — Darlehen und Forderungen 7.1 1.537.689 1.163.643
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 7.1 12.477.055 13.062.150
Festverzinsliche Wertpapiese - ergebmiswirksam
zum Zeitwert bewertet 7.1 158,740 166.463
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere — dispositiver Bestand 7] 2.000.:90 1.586.071
! Sonstige Finanzinstrumente ~ exgebniswirksam
| fum Zeitwerl bewertet 7.1 20.:85 32575
Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten
l einschligBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 71 16.4962 17.979
| Anteile an assoziiesten Unternehmen 1A 170.639 166.646
I Sonstige Kapitalanlagen 7.1 677.957 623329
Kurzfristige Anlagen 71 83080 121.287
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 335422 351776
Kapitalantagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 19.815.176 19.453976
Depotforderungen B 7.2 8.610.554 8.730.734
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 616.t34 561.426
Kapitatanlagen 29.041.964 28.786.136
Anteil der Riickversicherer an der Rilckstellung
filr noch nicht abgewickelie Versicherungsfalle 12 2.471.385 3.048.496
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung 12 255.976 447537
Anteil der Riickversicherer an der Ribckstellung
filr Pramieniibertrage 1.2 92.322 339.096
Amteile der Rdckversicherer an den sonstigen
versicherungstechnischen Rickstelungen 7.2 5.574 1822
Abgegrenzie Abschlysskosten 7.2 1.807.143 1.980.102
Abrechnungsforderungen 7.2 2.525.871 2.609.264
Geschafts- oder Firmenwert 74 45.438 152.639
Aktive latente Steuern 7.5 S77.I3 844521
Sonstige Vermbgenswerte 713 244.279 261.435
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 1.425 2.785
Zur Verdulerung bestimmee Vermogenswerte 52 - 2906123
37.068 407 41.386.356
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in TEUR 2007 2006
Passiva Anhang 31.12. naL
Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille 7.2 16.553 838 17.596.325
Deckungsrickstellung 7.2 6.143.460 6.109.154
Rickstellung fids Praméeniiberirage 1.2 1.186.382 1.581.034
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 7.2 183.725 200.769
Depotverbindlichkeiten 1.2 956.912 1.419.444
Depotverhindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 3668825 3.52€.781
Abrechnungsverbindtichkeiten 1.141,067 1215833
Pensionsii:ckstellungen 17 67101 64.559
Steuerverbindlichkeiten 1.5 202621 190,580
Riickstellung f0r tatente Stevern 1.5 1.350.679 1.756.897
Andere Verbindlichkeiten 713 271037 248.854
Darlehen und nachrangiges Kapital 78 1.414.877 1.420.893
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur
VerduBerung bestimmten Vermbgenswerten 5.2 - 254,847
;f:a;alvid;k-eiten o - 33.146.574 33‘1;7'3.970
Eigenkapital -
Gezeichnetes Kapital 7.9 120.597 122597
Nominaklwert 120.587
Genehmigtes Kapital 60.299 79
Kapitaliicklagen 724.562 724,562
Gezeichnetes Kapital und Kapital:icklage 845159 m—845.l59
Kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile o o
Nicht realisierte Kinsgewinne/ verluste aus Kapilalantagen 181.395 144,199
Gewinne und Veruste aus der Wahrungsumrechnung 213117 -71.518
Kumulierte Gbrige, nicht ergebniswitksame
Eigenkapitalveranderungen 7.0 6.482 1.526
- Summe r:iéha ergebniswirksamer Eigenkapitalanteile -25.240 71,155
—aewinnrﬁ_ckl_a-gen ‘ 2529170 ;.58-1'.521
Eigenkapital ohne Anteiie anderer Gesellschafter 3.349.089 2.897.835
) Anteile anderer Gesellschafter 572.744 _61)8.551
' Eigenkapit-al ) 3.921.833 ;.;06.386
37.068.407 41.386.356
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

in TEUR 2007 2006
Anhang 1.1.-3102. 1.1.-31.12.

Gebuchte Biuttoprdmie 8,258.901 9.289.323
Gebuchte Rickvessicherungspramie 1.036.950 2.199.359
Verinderung der Bruttopramientbertrage 298.490 13413
Verdnderung des Anteils der Rickversicherer
an den Bruttopramiendbertragen -221.51 -132.587
Verdiente Pramie filr eigene Rechnung 7.292930 7.092.050 )
Ordentliche Kapitalanlageertrdge 11 859.020 792.562 )
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 1 11.028 6.360
Depotzinsertrige/ -aufwendungen 7.1 220.108 221908
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.1 244046 305.054
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.1 69.735 87.656
Unrealisierte Cewinne und Verluste aus Kapitalaniagen 71 187711 19.157
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitataniagen 7.1 71.982 1897}
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 1A 51.968 49,470
Kapitalanlageergebnis B 1.121.746 1.188.944
Sonstige versicherungstechnische Ertrdge 7.14 1.130 3.281-._
Ertrage insgesamt 8.115.806 8.284.315
Aufwendun_g;n fiir Versicherungsfélie 7.2 5031.0N 4973.072
Verdnderung der Deckungsruckstedlung 7.2 397.934 192,761
Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile
und Veranderung der abgegrenxien Abschlusskosten 7.2.7.14 1.759.090 1940353
Sanstige Abschlusskosten 7.2 12,571 15.443
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 72,714 20,081 33.988
Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb 2.4 204.358 194.406
Versicherungstechnische Aufwendungen fir e;g;e;e Rechnung 7.425.025 7.350.023
Ubriges Erge bris ’ 715 -50.784 114358
Operatives Ergebnis (EBIT) 939.997 819934
Zinsen auf Hybridkapital 18 71.600 17.782

. Ergebnis vor Steuern - T 862.397 742.]5.2-_
Steueraufw;ld- 75 47.452 225.077
JahresUberschuss aus forigefiihrten Goschiftsbereichen - 814.945 517.075

’ lahre-;ﬁ;e—rsc'l;\.:s:a—us aufgegebenen Geschéftsilere ichen T o 35.085 35_69—4- )
Jahresiiberschuss o 850030 602.769
davon -

Anderen Cesellschaftern zustehendes Ergebnis 116372 88.379
Konzeiniiberschuss 733.658 514.390

Ergebni;j:gi;lie

) -Ergebnis je Aktiein EUR 712 6,08 427 N

) aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen in EUR o 5,79 356
aus aufgeg-eb;n_en Geschaftsbereichen in EUR ) 029 - on
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KONZERN-EIGENKAPITALENTWICKLUNG

2007
. , Ubrige Ricklagen . Anteil
in TEUR Ge:;:;:?:; eltes r;:z:a:" {kumulierte, nicht ergebniswirksame rg::l‘:nmln Korzern-  Eigenkapital
P g Eigenkapitalanteile) 9 frender
nicht
Wahrungs-  realisierte .
umrechnung Gewinne/ sonstige
Verluste
Stand 1.1.2006 120597 724562 64,934 225391 -1.582 1467132 541505 3141539
KapitalerhBhungen 10.637 10.637
Kapitalrickzahlungen -502 =502
Direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrdge und Aufwendungen -149.322 -119.080 14 -1 -25.829 -284,158
Steuern auf direkt im Eigenkapital
erfasste Entage und Aufwendungen 12.870 37.888 -18 7.558 58.299
Gezahite Dividende -12.198 -12.198
Jahsesiiberschuss 514.390 EB.379 602.769
Stand 31.12.2006 120.597 724562 -71.518 144.189 -1.526 1981521 608551 1506386
Stand 1.1.2007 120.597 724562 -71.518 144,199 -1.526 1.881.521 608551  3.506.386
Kapitatrickzahlungen -69 -69
Direk: im Eigenkapital erfasste
Ertrdge und Aufwendungen 147,395 61.07¢ 11.392 6946 -119.087 -187.074
Steuern auf direkt im Eigenkapital
| eifasste Ertrdge und Aufwendungen 5.796 -23.874 -3.384 -21.462
| Cezahtte Dividende -192.955 +33.023 -225.978
Jahresitberschuss 733658 116372 850.030
Stand 31.12.2007 120.597 724562 21307 181.395 6.482 2529.170 572744 3921833




KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

2007
in TEUR 2007 2006
1.1.-3.32. Li-3132
I Kapitalfiuss aus laufender Geschaftstatigkeit
Jahresiiberschuss 850.030 -_-502.?69
Abschreibungen/Zuschreibungen 92.725 133.700
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 174311 -217.398
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang der aufgegebenen Geschaftsbereiche -104.075 -
Amartisationen 9.043 246
veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten -728.897 540277
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten
aus Finanzierungsgeschaften 155.984 842.039
Veranderung der Rickstellungen fls Pramieniibertidge -71.536 -2.140
Verdnderung der Steverforderungen/-vesbindlichkeiten -141.612 220,69
Veranderung der Deckungsrickstellung 566.914 91892
Veranderung der Riickstellungen fdr noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle 461,279 176.397
Verandeiung der abgegienzien Abschlusskosten B3.135 11.424
Verdnderung der ibrigen versicherungstechnischen Rickstellungen -956 37.114
Veréinderung der Abrechnungssalden -161.380 629.512
Verdnderung der sonstigen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten 93.80¢ -325.555
Kapitalfluss aus laufender Geschiltstatigkeit 912.053 ' —I.EEC;A] q
. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit
Festverzi:;s-li;; Wertpapiere - Dauerbestand T
Fatlige Papiere 86.514 51.655
Kaufe 43518 14,689
Festveszinsliche Wertpapiere ~ Datlehen und Forderungen
Fallige Papiere, Verkdufe 129315 16.308
Kaufe 490,617 318.400
Festveszinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand
Fallige Papiere, Verkaufe 5.459.92% 5.305.872
Kaufe -5.624.711 -6.624.987
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet
Fallige Papiere, Verkdufe 23,602 16.701
Kaufe -25.001 -55.189
Aktien, Aktienfonds und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiese - dispositiver Bestand
Verkiufe 1.550.732 1.400.321
Kiufe +1.880.906 -1.580.582
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet
Verkéufe 20.340 1.209
Kiufe 13830 30135
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Jahresabschluss | Konzern-Kapitalflussrechnung

in TEUR 2007 2006
- 1.0.-3102 1.1.-31.12,
Andere Kapitalanlagen
Verkdufe 93.616 58.454
Kiufe -137.436 111814
Verbundene Unternehmen und Beteitigungen
Verkaufe 618.267 8.239
K3ufe -136.864 -12.344
Grundsticke, grundstucksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundsticken
Verkaufe 1 194.262
Kiufe -166 -2919
Kurzfristige Kapitalanlagen
Verdnderung -279.507 -6.151
(Obrige Veranderungen -28.464 24413
Ka‘pitalﬂus's-a—l.ls |nvest}t_ic;|;;téiigt;¥ - o T - 67871 ' -—1108098_ )
lIl. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit
_E.i;-zahlung ;s }(apitatrr;én;ahmen;- R T - 2933 l4.6€l9_ N
Gezahlre Dividende -225978 -10.486
Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten - 17.543
Rickzahtung langfiistiges Verbindlichkeiten -10.006 -59.062
) I-(apita!ﬂu:;;us Fina:zi;;ungstﬁtig__ke-it— T T —h—“ 233,151 - -37.366-- -
IV, Wahrungskursdifferenzen -16.545 -28.395
Sumrne der Kapitalzu- und abfllisse (Summe l+D+111+IV) -16.354 -113.335
Fliissige Mitte! am Anfang der Periode ' ’ ) 351.776 T -465,1 51 -
Veranderung der flissigen Mittel laut Kapitalflussrechnung -16.354 -113.385
“Flussige Mittel am Ende der Peciode 335.422 T st
Ertragsteuesn -181.816 -70.207
Zinszahlungen -163.643 -144,292
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SEG

MENTBERICHTERSTATTUNG

zum 31. Dezember 2007

unternehmen” erganzt.

Aufteilung der Aktiva

Die Segmentberichtberichterstattung der Hannover Rilck basiert neben IAS 14 Segment Reporting” auch auf den
Gtundsatzen des Deutschen Rechnungslegungs-Standards Nr. 3 ,Segmentberichterstattung” (RS 3) des Deutschen
Standardisierungsiats und wurde um die Anforderungen des DRS 3-20 Segmentberichterstattung von Versicherungs-

Die Segmente werden nach Konsolidierung der segmentinternen Geschaftsvorfalle, jedoch vor segmentiibergreifender
Konsolidierung dargestellt. Diese wird separat in der Spaite  Konsolidierung™ ausgewiesen.

in TEUR Schaden-Rickversicherung
2007 2006
N2 naz
Aktiva
Dauerbestand 1.262.619 1.365.473
Darlehen und Forderungen 1.263.764 963.384
Dispasitiver Bestand 11.387.469 11,726,891
Esgebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 118573 128,649
Ubrige Kapitatanlagen 808.047 748.071
Kurzfristige Anlagen 587.455 564.903
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 241812 269.911
Kagitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 15.669.73% 15.778.282
Depotforderungen B870.852 1.106.247
Depotfordesungen aus Finanzierungsgeschaften 137 84
Kapitalanlagen 16.540.768 16.884.613
Anteil der Rickversicherer an der Rickstellung
fiar nach nicht abgewickelte Versicherungsfalle 2.371.387 2.935.168
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsrickstellung - -
Anteil der Riickversicherer an der Rickstellung fGr Prdmieniibertrdge 86.217 329.505
Aateil der Riickversicherer an den ibrigen Riickstellungen 3on 1.536
Abgegrenzte Abschlusskosten 262176 305.233
Abrechnungsforderungen 1.373.824 2.068.526
Ubrige Segmentaktiva 1.287.379 1.543.208
Zur VerauBerung bestimmte Vermégenswerte - 2906123
Gesamt 21924782 26973912
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lahresabschluss | Segmantberichterstattung

Personen-Rickversicherung Konsolidierung Cesamt
2007 2006 2007 2006 2007 2006
nae, anaa. n.aa. 3192 .12 3o
52,071 63,606 174.126 172978 1.488.816 1.602.057
116,567 63302 157.558 136957 1.537.889 1.163.643
2.496.286 2.259 B64 593.690 651.466 14.477.445 14.648 221
35.227 42.907 25.32% 26.482 179,125 199038
57.711 59.883 - - 865.758 807.954
146.952 153.880 196414 2.504 930.821 121287
88.295 79,536 5.315 2329 335422 351.776
2.593.109 2722978 1.152.428 992716 19.815.276 19.493.976
7.741.902 ) .7.62;.48? -2.240 B - B.610.554 _“B.-FE'I-{Z-.;3’4_-
615997 561.342 - - 616.134 561.426
11.351.008 10.908.807 1.150.188 9_9?7 16 29.041.964 —;BI’_BE:-I 3_6“—
101.629 113,328 -1.431 - 2.471.585 3.048.496
255076 447.537 - - 255.076 441537
6.105 9.591 - - 92,322 334.096
2543 6.286 - - 5.574 1822
1.544.967 1.674.869 - - 1.807,143 1.980.102
1.152.705 $40.738 658 - 2.525.871 2603.264
304312 211.189 722819 -492.617 868872 1.261.780
- - - - - 2.906.123
14.718.345 1.3;?1 2.345 425280 ’ 5_0-60-99 37.068.407 4135;3—56
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SEG

MENTBERICHTERSTATTUNG

zum 31. Dezember 2007

Aufteilung der versicherungstechnischen Passiva und der dbrigen Verbindlichkeiten

in TEUR Schadan-Riickversicherung
2007 2006
3112 na
Passiva
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 15.114.553 16.268.479
Deckungsrizckstellung - -
Rilckstellung fir Pramieniibertrage 1.148.723 1.540.154
Rickstellungen far Gewinnanteile 146.638 159.699
Depotverbindlichkeiten 186 8C2 437.407
Depotveshindlichkeiten aus Finanzierungsgeschafien 156829 147.594
Abrechaungsverbindlichkeiten 427.552 1012468
tangfristige Verbindlichkeiten 41.583 56857
Ubrige Segmentpassiva 1.239.046 1.638.633
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur
VerauBerung bestimmten Vermbgenswerten - 2478513
Teesamt T T 18461726 23730804
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Jahresabschluss | Segmentberichterstattung

Personen-Riickversicherung Konsolidierung Gesamt

2007 2006 2007 2006 2007 2006

Nz N2 a2 PR N2, N2
1.440.774 1.327.846 1.439 . 16,553 888 17,506 325
6.143.460 6109.154 - - 6.143.460 6109154
37.659 40,880 - - 1.186.382 1.581.034
37.087 41.070 . . 183.725 200769
772352 982,037 2242 - 956912 1.419.444
3511.996 1379187 - - 3.668.825 3526781
714,857 204110 1342 745 1.141.067 1.215.833
- - 1372294 1372036 1.414877 1.428.393
1.283.393 1.229.294 625,001 607.037 1.897.438 2.260.390
- - - 62.334 . 2540847
12.941.578 13313.578 743270 82688 33.146574 37.879970

87




SEG

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

MENTBERICHTERSTATTUNG

zum 31. Dezember 2007

in TEUR Schaden-Rickversicherung
2007 2006
1L1-312 1.1.-3002,

Gebuchte Bruttopramie 5,189,508 6.495.697
davon

Aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten - -

Aus Versicherungsgeschaften mit externen Dritten

und aus aufgegebenen Geschaftshereichen 5.189.508 6.495.697
Verdiente Pramie filr eigene Rechnung - o 4.497.597 47 1_8721—-—
Kapitalanlageergebnis 783.282 831.726
Aufwendungen f0r Vessicherungsfille fii eigene Rechnitng 3.359.951 3.478.264
Veidnderng der Deckungsriickstellung fur eigene Rechnung - -
Aufwendungen f0r Provisionen und Cewinnanteile,
Vesdnderung der abgegrenzten Abschlusskosten und
sonstiges versicherungstechnisches Frgebnis 1.016.676 1.162.349
Aufwendungen fir den Veisicherungsbetrieb 147.642 149,148
Ubriges Ergebnis 88974 -90.545
Operatives Ergebnis (EBIT) 667.636 _E‘-O.MI
Zinsen auf Hybridkapital - -
Ergebnis vor Stevern ST o 667.636 T 676.14_1_._
Steueraufwang 47191 201.450
Jahresuberschuss aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen 620445 468.691
Jahresiiberschuss avs aufgegebenen Geschaftsbereichen 12,431 91‘2-25
Jahresiiberschuss a T 632576 -539-.9|6
davon

Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 12.104 81.381

KonzernGOberschuss 560472 478.535
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Jahresabschluss | Segmentberichterstattung

Personen-Rilckversicherung Konsolidierung Cesamt
2007 2006 2007 2006 2007 2006
113002, LI-Ra2. 113012 11-3102, L1-302 113112,
3.082.904 2.793.626 135N - 8.258.901 9.289.323
13511 - 13510 - . .
3069.393 2793626 - - 8.258901 9.289.323
2795333 2373369 - . 7.292.930 7092090
293850 313,184 44,614 44,034 1.021.736 1.188.944
1672.196 1.495273 1076 465 5.031.071 4973072
397.934 192761 - - 397.934 192.761
780548 831723 6602 7.569 1.790.532 1.986.503
61.194 43.959 4478 4701 204.358 194406
53547 22684 15327 46.497 50784 114358
230828 139521 41533 0272 939.997 " B934
- T 77,600 “Tnasr 77.600 o
" 130828 138521 36067 67510 862.397 Caz152
-2.183 23-.266 2.444 4;3&7 47.452 o Z;SE_TT ’
233011 111255 38511 T 62871 814.945 T sirers
- 22.954 5531 35.085 YT
233011 1n1ss 15,557 ".68.002 850030 T e02769
44.268 8620 - 1622 116.372 88379
188.743 102635 15557 66,780 733.658 514,390




Jahresabsch

luss | Segmentberichterstattung

Unsere sekundére Segmentberichterstattung beinhaltet die fortgefiihrten Geschaftsbereiche und basiert auf der geografi-
schen Herkunft der Kapitalanlagen und der gebuchten Bruttoprémie.

Kapitalanlagen"
in TEUR 2007 2006
N2 I
Deutschiand 6.252.371 5.154.739
CroBbritannien 1.187.499 1.068.868
Frankreich L17.610 1.045.109
Ubrige 3.251.338 2830875
“furopa T 11.808.818 11.159591
“UsA T B $.903.163 6342466
Ubrige 583.295 571,094
Nordamerka - 6.493.458 6913560
asien T T T T 384,628 311321
Australien 659.006 561.455
" ausvalasien T T T 1043634 812776
Taiika T T 275.441 304385
Obrige o - 187925 243664
" “Gesamt T T T 19815276 19493976
Cebuchte Bruttopramie"
in TEUR 2067 2006
11-3102. 11-3112
Gebuchie Bruttoprdmie
T Deutschland U o 1385552 1356733
CroBbritannien 1.512.164 1.401.468
Frankreich 386.054 434,581
Ubrige 1,131,846 1.18B.114
Eoropa 4415616 4380896
“UsA T rTrtTI TSI T T e 1879555 3058830
Obrige 90375 389.630
" Nodamerika N ’ T 2.269930 3448460
Tasien - N T 563461 550500
Australien 476560 403.868
TAusuatasien T 1,040,021 954,368
Tamka - 262.427 273.309
T Orige T T 270.907 232290
" Gesamt o 8.258.501 9.289.323
W Noch Eminiening konzemminternes, segeent Geschdfisvorldile
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1. Unternehmensinformationen

Cie Hannover Riickversicherung AG [,Hannover Rick AG®) und ihre Tochtergesellschaften (zusammen der ,Hannover
Rick-Konzern™ oder .Hannover Rick”) betreiben aile Sparten des Schaden- und Personen-Rickversicherung und unter-
halten Riickversicherungsbeziehungen mit (tber 5.000 Versicherungsgeselischaften in rund 150 Landern. Mit einem
Bruttoprdmienvolumen von rund 8,3 Mrd. EUR ist die Hannover Rilck eine der groBten Riickversicherungsgruppen det
Welt. Die weltweite Infrastruktur der Hannover Rirck besteht aus Gber 100 Tochter- und Beteiligungsgeselischaften,
Niederlassungen und Reprdsentanzen in rund 20 Landern. Oas Deutschiand-Geschéft der Gruppe wird von der Tochter-
gesellschaft E+5 Riick betrieben. In Hannover beschaftigen wir iiber 900 Mitarbeiter - weltweit sind es rund 1.800. Die
Hannover Riick AG ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in der Karl-Wiechert-Allee S0, 30625 Hannover, Deutschland.

Die Hannover Rilck AG ist eine Tochtergesellschaft der Talanx AG, die wiederum zu 100 % dem HDI Haftpflichtverband
der Deutschen [ndustrie V.a.G. {(HDI} gehort.

2. Aufstellungsgrundsatze

Fiir die Hannover Riick ergibt sich die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses und -lageberichts aus
§ 290 HGB.

Der vorliegende Konzernabschluss und -lagebericht der Hannover Rick wurde gema8 der EU-Verordnung (EG) Nr.
16062002 nach den International Financial Reporting Standards {IFRS), wie sie in der EU ar zuwenden sind, aufge-
stellt. Wir haben ebenfalls die nach § 315a Abs. 1 HGB erganzend anzuwendenden Vorschriftan und die erganzenden
Bestimmungen der Satzung der Hannover Riick AG in der Fassung vom 3. August 2007 bericlsichtigt.

Mit dem Ziet einer Fokussierung auf das Riickversicherungsgeschaft haben wir unsere nach den Vorschriften des 1AS 14
.Segment Reporting” erstellte Segmentberichterstattung infolge der VerauBerung der Praetorian Financial Group, Inc.,
New York, auf die Geschaftsfelder Schaden- und Persenen-Riickversicherung ausgerichtet. Die Finanz-Riickversicherung
als Teil der Produktpalette der Schaden-Rilickversicherung sowie der verbleibende Tei! des Geschaftsfelds Specialty
Insurance werden nunmehr zusammen mit und in dem Geschéftsfeld Schaden-Riickversicherung ausgewiesen, Die zu
Vergleichszwecken dargestellten Angaben der Vorperiode haben wir riickwirkend angepasst.

Alle zum 31. Dezember 2007 geltenden IFRS-Vorschriften sowie alle vom Interational financial Reperting Interpreta-
tions Committee (IFRIC) verabschiedaten Interpretationen, deren Anwendung fir das Geschaftsjahr 2007 bindend wa,
haben wir bei der Erstellung des Konzernabschlusses beriicksichtigt.

Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting Standards Board (IASB} erlasserien Standards als , Inter-
national Financial Reporting Standards {IFRS}" bezeichnet; die Vorschriften aus friheren Jahren tragen weiterhin den
Namen ,International Accounting Standards (1AS)” In unseren Erlduterungen zitieren wir entsprechend; soweit sich die
Erlduterungen nicht explizit auf einen ganz bestimmten Standard beziehen, wird der Begriff IFRS gebraucht.

Daruber hinaus wurden die vom Deutschen Rechnungslegungs-Standards-Committee {DRSC) verabschiedeten deut-
schen Rechnungslegungsstandasds (DRS) beachtet, soweit sie den derzeit geltenden IFRS nicht entgegenstehen.

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Entsprechenserkldrung zum Deutschen Corporate Governance
Kodex ist abgegeben und den Aktiondren zuganglich gemacht worden.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahiesabschliisse wurden iiberwiegend auf den Sticttag 31. Dezember
aufgestellt, Eine Erstellung von Zwischenabschliissen fir die Konzerngesellschaften mit abweichenden Stichtagen ist
gemaB IAS 27.27 nicht erforderlich, da deren Abschlussstichtage nicht mehr als drei Monate vor dem
Konzernabschlussstichtag liegen.
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Anhang | Aufstellungsgrundsatze

Die Abschliisse aller Gesellschaften wurden zunachst entsprechend den landesrechtlichen Vorschriften erstelit unid
nach konzemeinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln auf IFRS iibergeleitet.

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

Der vorliegende Konzernjahresabschluss wurde vom Aufsichtsrat gepriift, in der Aufsichtsratssitzung am
11. Mirz 2008 gebilligt und damit zur Veréffentlichung freigegeben.

Neue Rechnungslegungsvorschriften

Infolge der Anderung des 1AS 1 _Presentation of Financial Statements” sind im Anhang Angaben zu verdffentlichen,
die den Abschlussadressaten ein Verstandnis iiber Ziete, Methoden und Prozesse des Kapitalmanagements ermaglichen
und die Informationen 2ur Konzemeigenkapitalentwicklung erganzen. Der gednderte Standard ist filr Geschaftsjahre,
die am oder nach dem 1. Yanuar 2007 beginnen, verpfiichtend anzuwenden. Wir verweisen auf unsere Ausfihrungen
zur wertorientierten $teuerung auf Seite 53ff dieses Berichts sowie auf unsere erganzenden Erlduterungen in Kapitel
7.9 .Eigenkapitalentwicklung und Fremdanteile”

In IFRS 7 .Financial Instruments: Disclosures®, der fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2007 beginnen,
verpflichtend anzuwenden ist, werden die Offenlegungsanforderungen zu Finanzinstrumenten zusammengefasst, die
hisher in 1AS 30, Disclosures in the Financial Statements of Banks and Similar Finarcial Institutions” und 1AS 32 ,Finan-
cial Instruments: Disclosure and Presentation” enthalten waren. Dabei wurden einzelne Angabepfiichten gedncert bzw.
erganzt. Die erstmalige Anwendung des Standards fihrte zu erweiterten Angaben zu Finanzinstrumenten sowie Zu Art
und Ausmat der mit diesen Finanzinstrumenten verbundenen Risiken.

IFRIC 8 ,Scope of IFRS 2" konkretisieri den Anwendungsbereich von IFRS 2 ,Share-based Fayment”, der auch auf
Geschafisvorfalle anzuwenden ist, in deren Rahmen eine Gesellschaft Giter oder Dienstleistungen als Gegenleistung
filr eine aktienbasierte Verglitung erhlt. Nach IFRIC B ist \FRS 2 auch dann anzuwenden, wenn die Gesellschaft die er-
haltenen Giiter oder Dienstleistungen nicht kiar identifizieren kann. Die Interpretation ist verpflichtend fiir Geschéfts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Mai 2006 beginnen. Die Vorschrift hatte keine Auswirkungen aufden
Konzernabschluss. Zu nidheren Erlduterungen verweisen wir auf Kapitel 8.3 ,Aktienorientierte Vergutung”

Im Juli 2006 hat das IFRIC die Intespretation IFRIC 10 Interim Financial Reporting and Impairmer.t” verdffentiicht, die
den Konllikt der Regelungen zur Erfassung von Werniminderungen in I1AS 36 und EAS 39 mit 1AS 34 _Interim Financial
Reporting” klast. IFRIC 10 stellt fest, dass Weriminderungen, die im Zwischenabschluss erfasst wurden und fiir die
gemaB IAS 36 bzw. |AS 39 ein Wertaufholungsverbot gilt, in folgenden Zwischenabschlissen oder Jahres- bzw. Konzern-
abschliissen nicht ilickgdngig gemacht werden diirfen, chwohl |AS 34 vorschreibt, dass die Aufstellung von Zwischen-
abschliissen das Jahresergebnis nicht beeinflussen darf. IFRIC 10 ist auf Geschaftsjahse anzuwenden, die am oder nach
dem 1. November 2006 beginnen. Die Vorschrift hatte keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss, da wir bereits
nach den Grundsétzen der Interpretation verfahren.
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Noch nicht in Kraft getretene oder angewandte Standards und Anderungen von Standards

Das IASB hat die folgenden Standards, Interpretationen und Anderungen zu bestehenden Standards mit méglichen
Auswirkungen auf den Konzernabschluss der Hanrover Rilck herausgegeben, deren Anwencung fiir das Berichtsjahr
noch nicht verpflichtend ist und die von der Hannover Ritck auch nicht vorzeitig angewandt werden:

| Im Movember 2006 hat das IASE den Standard IFRS B ,Operating Segments” herausgegeben, der den bisherigen 1AS
14 Segment Reporting” ersetzt. Nach IFRS 8 hat die Berichterstattung iber die wirtschaftliche Lage der Segmente
nach dem sogenannten Management Approach zu erfolgen. Danach liegen der Abgrenzung der Segmente und dea An-
gaben fiir die Segmente die Informationen zugrunde, die das Management intern fiir die Bevrertung und die Ressour-
cenaliokation verwendet, [FRS B ist fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Janvar 200¢ beginnen, anzuwenden.
Die Hannover Rilck untersucht derzeit die Auswirkungen des Standards auf den Konzernabschluss,

Ebenfalls im November 2006 hat das IFRIC die Interpretation IFRIC 11 _IFRS 2 - Group and Treasury Share Transac-
tions” herausgegeben. Die Interpietation beinhaltet Leitlinien zur Anwendung von IFRS 2 ,Share-based Payment” bei
aktienbasierten Vergiitungen mit eigenen Eigenkapitalinstrumenten oder Rechten auf diese, die innerhalb des Xon-
zerns gewahrt werden. IFRIC 11 ist auf Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Marz 2007 beginnen, verpflichtend an-
zuwenden. Die Hannover Riick geht derzeit nicht davon aus, dass die Anwendung der Interpietation einen Einfluss auf
den Konzernabschluss haben wird.

im lanuar 2008 hat das I1ASB die iiberarbeiteten Fassungen des IFRS 3 ,Business Combinaticns” und 1AS 27 _Consoli-
dated and Separate Financial Statements” veréffentlicht. Die Neuregelungen umfassen im Wesentlichen die bilanzielle
Behandlung von Minderheitsanteiten, Bewertungsfragen bei sukzessivem Unternehmenserwerb, Anderungen in der
Beteiligungsquote mit und ohne Vertust der Beherrschung sowie Anpassungen der Anschaffungskosten in Abhéngig-
keit von kiinftigen Ereignissen und deren Auswirkungen auf den Geschafts- oder Firmenwert. Unternehmenszusammen-
schiiisse von Gesefischaften unter gemeinsames Beherrschung sind weiterhin in IFRS 3 nicht geregelt. Die Neuregelun-
gen sind auf Geschiftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen, verpflichtend anzuwenden, Die Hannover
Riick untersucht derzeit die Auswirkungen der Standards auf den Konzernabschluss.

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

Mit Wirkung zum 28. Dezember 2007 wurden Garantien der Talanx AG von der Hannover Riick AG rechtswirksam auf
die Hannover Reinsurance {Ireland) Ltd. Obertragen. Die Garantien betreffen eine Gruppe von Riickversicherungs-
vertrigen und sehen einen Barausgleich durch den Garantiegeber far den Fall vor, dass die jeweils gezahlten versiche-
rungstechnischen Salden zuziiglich eines Zinses zu bestimmten Bewertungsstichtagen nicht durch die Barwerte der
kiinftigen Ertrage aus diesen Vertragen gedeckt sind. Die betreffenden Vertrége werden gemaB iAS 39 als zu fortge-
filhrten Anschaffungskesten bewertete Finanzinstrumente mit dem Charakter von Dadehen und Forderungen kiassifi-
ziert (sogenannte , Investmentvertrige”; wir verweisen 2usatzlich auf die folgenden Erlduterungen zu Rilckversiche-
rungsvertragen in Kapitel 3.2 . Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®). Dabei
reprisentierten die versicherungstechnischen Satden zum Bilanzstichtag die fortgefihrten Anschaffungskosten der
Finanzinstrumente. Dies fihrte zu einer bilanziellen Umgliederung von abgegrenzten Abschiusskosten in Hohe von
249 8 Mio. EUR (248,0 Mio. EUR) in die Kapitalaniagekategorie Darlehen und Forderungen sowie zu einer Umgliede-
rung aus dem rixckversicherungstechnischen Ergebnis in die oidentlichen Kapitalaniageertrége in Hohe von 12,5 Mio,
EUR (7.8 Mio. EUR). Die Vorjahresangaben haben wir gema8 1AS B zu Vergleichszwecken rickwirkend angepasst. Die
Umagliederung, die die Geschiftsfelder Schaden- und Personen-Rickversicherung betrifft, hatte weder Auswirkungen
auf die Pramie, das operative Ergebnis und den Jahresiiberschuss noch auf das Eigenkapital.
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3.2 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Rickversicherungsvertrage: Im Marz 2004 hat das |ASB mit dem Standard IFRS 4 _Insurance Contracts” erstmals
einen Standard fiir die Bilanzierung von Versicherungsvertragen verdffentlicht und dabei das Projekt ,Versicherungs-
vertrdge” in zwei Phasen aufgeteilt. IFRS 4 reprisentiert das Exgebnis der Phase | und ist eine Ubesgangsregelung, bis
das |ASB die Bewertung von Versicherungsvertragen mit Abschluss der Phase Il festgelegt hat. Danach ist das versi-
cherungstechnische Geschift in Versicherungs- und sogenannte Investmentvertrge aufzuteilen. Vertrage mit signifi-
kantem Versicherungsrisiko sind als Versicherungsvertrage zu betrachten. Vertrage ohne signifikantes Versicherungs-
risiko sind als segenannte Investmentvertrage zu klassifizieren. Der Standard ist fiir Riickversicherungsvertrdge eben-
falls anzuwenden. IFRS 4 regeh bestimmie Sachverhalte grundiegend, z. B. die Trennung eingebetteter Derivate und
die EntRechtung ven Einlagekomponenten. tUnter Beachtung dieser grundsatzlichen Varschriften des IFRS 4 und des
IFRS-Rahmenkonzepts macht die Hanngver Rick von der Méglichkeit Gebrauch, die bisher angewandten Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden fir versicherungstechnische Posten (US GAAF) beizubehalten.

Kapitalanlagen: Grundsitzlich erfassen wir den Erwerb und die VerauBerung finanzieller Vermigenswerte im D'rekt-
bestand bilanziell zum Erfisilungstag.

Finanzinstrumente des Dauverbestands bestehen aus nichtderivativen Anlagen, die feste oder bestimmbare Zahtungen
bei einer festen Falligkeit beinhalten, die mit der Absicht und Fahigkeit erwerben werden, sie bis zur Endfalligkeit zu
halten. Sie werden mit forigefahrten Anschaffungskosten bewertet. Die jeweiligen Agios oder Disagios werden nach
der Effektivzinsmethode {iber die Laufzeit der Papiere ergebniswirksam getilgt. Abschreibungen nehmen wir bei dauer-
hafter Wertminderung vor.

Darlehen und Forderungen sind nichtderivative Finanzinstrumente, die feste oder bestimmbare Zahlungen bei einer
festen Filligkeit beinhalten und nicht an einem aktiven Markt notieren und die nicht kurzfristig verauBert werden. Sie
werden mit fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt; Agios und Disagios werden nach der Effektivzinsmethade bis
ur Falligkeit des Rickzahlungsbetrages ergebniswirksam ab- oder hinzugerechnet, Abschreibungen nehmen wir in-
soweit vor, als mit der Riickzahlung eines Darlehens nicht mehr zu rechnen ist.

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente beinhalten den Handelsbestand sowie solche Wertpapiere,
die seit Anschaffung als ergebniswirksam zum Marktwert bewertet klassifiziert worden sind. Ferner werden hier alle
derivativen Finanzinstrumente ausgewiesen, die wir nicht zu Sicherungszwecken (Hedging) erworben haben. Des
Weiteren werden hier alle strukturierten Wertpapiere erfasst, die bei Ausweis im dispositiven Bestand einer Zerlegung
bedurft hatten, die seitens der Hannover Rick niche vorgenommen wird. Wertpapiere des Handelsbestandes weiden
mit dem beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt. Liegen als Marktwerte keine Bdrsenkurse vor, bestim-
men sich die Wertansitze insbesondere bei Derivaten nach anerkannten Bewertungsmethoden. Alle unrealisierten
Cewinne oder Verluste aus dieser Bewertung erfassen wir im Ergebnis aus Kapitalanlagen. Handelsbestande umfassen
alle festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wertpapiere, die wir erworben haben, um damit 2u handeln und kurz-
fristig Gewinne zu erzielen. Realisierte und unrealisierte Gewinne oder Verluste bei Kapitalanlagen, die ergebniswirk-
sam zum Marktwert bewertet werden, werden in der Periode, in der diese entstehen, direkt in der Gewinn- und Verlust-
rechnung bericksichtigt.

Finanzielle Vermogenswerte des dispositiven Bestands, die jederzeit verduBerbar sind, bilanzieren 'wir mit dem bei-
zuvlegenden Zeitwert; dabei nehmen wir Zinsabgrenzungen vor. Dieser Kategorie ordnen wir die Firanzinstrumente zu,
die nicht die Kriterien der Kategorien des Dauerbestands, der Darlehen und Forderungen, des ergebniswirksam zum
Zeitwent bewerteten Finanzinstrumente oder des Handelsbestands aufweisen. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus
Anderungen des Marktwertes von Papieren des dispositiven Bestandes werden bis auf die Wahrungsbewertungs-
differenzen der monetaren Posten nach Abzug latenter Steuern direkt im Eigenkapital bilanziert,
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Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fest- und variabel verzinslicher Wertpapiere erlolgt in erster Linie Gber
Preisfeststellungen éffentlich notierendes Markte bzw. Brsen, die auf Geld-(,Bid”) Kursen basieren. Sofern diese
finanzinstrumente nicht an éffentlichen Markten notieren, werden die Zeitwerte auf Basis der anerkannten Effektiv-
zinsmethode berechnet oder anhand von andeten Finanzinstrumenten gleicher Bonitéts-, Laufzeit- und Rendite-
Charakteristika geschatzt. Bei der Effektivzinsmethode werden stets die aktuellen Markzinsniveaus in den relevanten
Zinsbindungslaufzeitbereichen als Basis herangezogen. Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes von Aktien und
aktienahnlichen Finanzinstrumenten erfolgt ebenso in erster Linie Gber Preisfeststellungen offentlich notierender
Markte bzw. Borsen.

Bei allen festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wertpapieren werden dauerhafte Wertminderungen erfolgswirk-
sam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Zustzlich bestimmt 1AS 39.61 (rev. 2003}, dass das wesentliche oder
nachhaltige Absinken des beizulegenden Zeitwertes unter die Anschaffungskosten bei Wertpapieren mit Eigenkapital-
charakter als abjektiver Hinweis auf eine Wertminderung gilt. Die Hannover Riick betrachtet Aktien nach IAS 38 als
wertgemindert, wenn deren Zeitwert signifikant, d. h. um mindestens 20 % oder dauverhaft, . h. fir mindestens neun
Monate, unter die Anschaffungskosten sinkt. Nach IAS 39.69 sind erfolgswirksame Wertaufholungen filr Aktien nach
bereits vorgenommenen auBerplanmaBigen Abschreibungen, ebenso wie die Anpassung dei Anschaffungskosten-
basis, untersagt. Der Wertberichtigungsbedarf wird zu jeder Berichtsperiode anhand der Kriterien der Hannover Ritck
iiberprift. Wenn eine Aktie aufgrund dieser Kriterien als wertgemindert zu betrachten ist, so ist nach (AS 39.68 eine
Wertberichtigung in Hohe des Zeitwerts abziiglich der historischen Anschaffungskesten und abziiglich vorheriger
Wertberichtigungen zu erfassen, sodass die Abschreibung zum Abschlussstichtag auf den bezulegenden Zeitwert
erfolgt; wenn vorhanden, auf den 6ffentlich notierten Bérsenkurs.

Verrechnung von Finanzinstrumenten: Finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten wurden nur dann verrechnet
und mit dem jeweiligen Nettobetrag bilanziert, wenn dies rechtlich oder vertraglich ausdricklich (Gegenseitigkeit;
Gleichartigkeit und Falligkeit) festgehalten ist, also die Absicht besteht, solche Positionen auf einer Nettobasis auszu-
gleichen und dieser Ausgleich simultan erfolgen kann.

Sonstige Kapitalanlagen werden dberwiegend mit dem Nennwert angesetzt. Sofern diese Finanzinstrumente nicht an
dffentlichen Markten getistet sind (z. B. Beteiligungen an Private-Equity-Gesellschaften), werden sie mit dem letzten
verfigbaren Wert des Nettovermogens { Net Asset Value”) als Approximation des Marktwerts angesetzt.

Anteile an assoziierten Untemehmen bewerten wir nach der ,At Equity-Methode mit dem anteiligen Eigenkapital, das
auf den Konzern entfillt. Nach der in 1AS 28.23 vorgeschriebenen Kapitalanteilsmethode muss der auf die assoziierten
Unternehmen entfallende Goodwill gemeinsam mit den Anteilen an assoziierten Unternehmen ausgewiesen werden.
Der den Konzern betreffende Anteil am Jahresergebnis eines assoziierten Unternehmens ist im Ergebnis aus Kapital-
anlagen enthalten und wird gesondert ausgewiesen. Eigenkapital und Jahresesgebnis werden dem letzten verfigbaen
Jahresabschluss des assaziierten Unternehmens entnommen.

Fremdgenutzten Grundbesitz setzen wir mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmaBige
Abschreibungen und Wertminderungen, an. Er wird linear Giber die erwartete Nutzungsdauer, maximal Dber 50 Jahre,
abgeschrieben. Bei der Priifung auf Werthaltigkeit wird der Verkehrswert des fremdgenutzten Grundbesitzes {erziel-
barer Betrag) nach anerkannien Bewertungsmethoden ermittelt, mit dem Buchwert verglichen und, sofern erforder-
lich, auBerplanmaBig abgeschrieben. Unterhaltskosten und Reparaturen werden als Aufwand erfasst. WerterhGhende
Aufwendungen aktivieren wir, sofern sie die Nutzungsdauer verlingern.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand werden zum Nennbetrag angesetzt,
Depotforderungen sind Forderungen der Riickversicherer an ihre Xunden in Hohe der von diesen vertragsgemaB einbe-

haltenen Bardepots; wir bilanzieren sie zu Anschaffungskosten (Nominalbetrag). Bonitatsrisiken werden entsprechend
ber{cksichtigt.
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Forderungen: Die Abrechnungsforderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft und die sonstigen Forderunge wer-
den mit dem Nennwert angesetzi; soweit erforderlich, nehmen wir auf Basis einer Einzelbetrachtung Wertberichti-
gungen vor, Fir die Wertherichtigungen auf Abrechnungsforderungen verwenden wir Wertberichtigungskonter, alle
anderen Abschreibungen werden direkt gegen den zugrunde liegenden Bestand gebucht.

Abgegrenzte Abschlusskosten enthalten im Wesentlichen gezahlte Provisionen und andere variable Kosten, die in
direktem Zusammenhang mit dem Abschluss oder der Verldngerung von bestehenden Rickversicherungsvertragen
anfalien. Diese Abschlusskosten werden aktiviert und iber die erwartete Laufzeit der zugrunde liegenden Riick-
versicherungsvertrige amortisiert. Abgegrenzte Abschlusskosten werden regelmaBig auf ihre Werthaltigkeit Gberprift.

Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen: Anteile unserer Retrozessiondre an
den versicherungstechnischen Ruckstellungen werden entsprechend den vertraglichen Bedingungen aus den versiche-
rungstechnischen Bruttoriickstetlungen ermittelt. Bonitdtsrisiken werden entsprechend bericksichtigt.

Immaterielle Vermdgenswerte: Geschafts- oder Firmenwerte (Goodwill) werden gemaB IFRS 3 Business Combinations”
nicht planmagig, sondesn nach einem jahrlichen Werthaltigkeitstest gegebenenfalls auBerplanméBig abgeschrieben,
Der Goodwill ist fiir Zwecke des Werthaltigkeitstests gemaE 1AS 36 ,Impairment of Assets” sogenannten zahlungsmit-
telgenerierenden Einheiten (,Cash Generating Units", CGU) zuzuordnen. Jede CCY, der ein Goodwill zugeordnet wird,
soll die niedrigste Stufe, auf der ein Goodwill fiir interne Managementzwecke {iberwacht wird, reprasentieren und darf
nicht gréBer sein als ein primares oder sekundares Segment. Nach Zuordnung des Goodwills ist filr jede CGU der erziel-
bare Betrag zu ermitteln, der sich als hoherer Betrag aus dem Vergleich von Nutzungswest und beizulegendem Zeit-
wert abziglich der VerduBerungskosten ergibt. Der erzielbare Betrag ist mit dem Buchwert der CGU einschlieBlich
Goodwill zu vergleichen. Wenn dieser den erzielbaren Betrag dbersteigt, ist ein Wertminderungsaufwand zu erfzssen.
Die sonstigen immateriellen Vermdgenswerte beinhalten im Wesentlichen erworbene und selbst erstellte Software.
Der Ansatz erfolgt zu Anschaffungskosten abziiglich planmaBiger Abschreibungen. Ferner sind in den sonstigen imma-
teriellen Vermogenswerten im Rahmen von Gesellschafisitbernahmen die Barwerte erwarteter kinftiger Entidge: aus
den zum Zeitpunkt des £rwerbs bestehenden Lebensriickversicherungshestdnden enthalten (Present Value of FLture
Profits, PVFP); die Amortisation erfolgt entspiechend der Laufzeiten der zugrunde liegenden erworbenen Vertrage,
Immaterielle Vermégenswerte werden regelmaBig auf ihre Werthaltigkeit hin iberprilft und - sofern erforderlich -
auferplanmalig abgeschrieben.

Aktive Steuerabgrenzung: Aktive latente Steuern sind nach 1AS 12 dann zu bilden, wenn Aktiva in der Konzernbilanz
niedriger oder Passivposten hiher zu bewerten waren als in der Steuerbilanz und sich diese Differenzen in der Zukunft
mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen {sogenannte temporére Differenzen). Auf stewerliche Verlustvortrée sind
ebenfalls aktive latente Stevern anzusetzen. Sofern unrealisierte Verluste bei Wertpapieren direkt im Eigenkapital
erfasst werden {vgl. Erlduterungen zu den Finanzinstrumenten des dispositiven Bestands), werden auch die daraus
resultierenden aktiven latenten Steuern erfolgsneutral gebildet. Aktive latente Steuern weeden wertberichtigt, sobald
die Realisierung der Forderung nicht mehr wahrscheinlich ist.

Ubrige Aktiva bilanzieren wir grundsatzlich mit den fortgefiihiten Anschaffungskosten. Eigengenutzter Crundbesitz
wird wie fremdgenutzter Grundbesitz bewertet.

Versicherungstechnische Riickstelfungen: Die versicherungstechnischen Riicksteliungen werden in der Bilanz brutto
ausgewiesen, das heit vor Abzug des Anteils, der auf unsere Riickversicherer entfally; vergieiche hierzu die Erldute-
rungen zum entsprechenden Aktivposten, Der Riickversicherungsanteil wird anhand der einzelnen Riickversicherungs-
vertrage ermittelt und bilanziert.

Rickstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle werden fir Zablungsverpflichtungen aus Rdckver-
sicherungsfallen gebiidet, die eingetreten, aber noch nicht abgewickelt sind. Sie werden unterteilt in Rickstellungen
fiir am Bilanzstichtag gemeidete Riickversicherungsfitle und in solche fiir am Bilanzstichtag eingetretene, aber noch
nicht gemeldete Riickversicherungsfalle (JBNR). Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
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beruhen auf Schatzungen, die von den tatsichlichen Zahlungen abweichen kdnnen. In der Riickversicherung kann
zwischen dem Eintritt eines versicherten $chadens, seiner Meldung durch den Erstversicherer und der anteiligen Bezah-
lung des Schadens durch den Rickversicheres erthebliche Zeit verstieichen, Angesetzt wird daher der bestméglich
geschatzte (,Best Estimate”) kiinftige Erfallungsbetrag. Bei der Schdtzung werden unter Verwendung versicherungs-
mathematischer Methoden Erfahrungen der Vergangenheit und Annahmen in Bezug auf die zukdnftige Entwickiung
bericksichtigt. Die kiinftigen Zahlungsverpflichtungen werden mit Ausnahme weniger Riickstellungen grundsatzlich
nicht abgezinst.

Deckungsrickstellungen beinhalten die versichesungstechnischen Reserven filr garantierte Anspriiche der Zedenten
in der Personen-Rilckversicherung. Deckungsriickstellungen werden grundsatzlich aus dem Eiarwert der kiinftigen
Leistungen an die Zedenten abziglich des Barwertes der von den Zedenten noch zu zahlendi2n Prémie nach versiche-
rungsmathematischen Methoden ermittelt. In die Berechnung gehen Annahmen in Bezug anf Mortalitat, Invaliditat,
Stornowahrscheinlichkeit und Zinsentwicklung ein. Die dabei verwendeten Rechnungsgrundiagen umfassen eine ada-
quate Sicherheitsmarge, die das Anderungs-, Irtums- und Zufallsisiko beriicksichtigt. Die Rechnungsgrundlagen ent-
sprechen denen der Prdmienkalkulation und werden angepasst, sofern die urspringlichen Sicherheitsmargen als nicht
mehr ausieichend anzusehen sind.

Prémieniibertrdge entsprechen der bereits vereinnahmten Pramie, die auf kiinftige Risikoperioden entfélit. In der
Riickversicherung werden zum Teil Pauschalsétze verwendet, soweit die fOr eine zeitanteilige Berechnung erforder-
lichen Daten nicht vorliegen.

Passive Steuerabgrenzung: Passive latente Steuern werden nach IAS 12 bilanziert, wenn Aktiva in der Konzernbilanz
hohes odes Passiva niedriger anzusetzen sind als in des Steuerbilanz und sich diese Differenzen in der Zukunft mit
steuetlicher Wirkung wieder ausgleichen (sogenannte temporare Differenzen).

Langfristige Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen nachrangige Verbindlichkeiten, di¢. im Liquidations- aders
Konkursfall erst nach den Forderungen anderer Glaubiger erfillit werden dirfen. Sie werden mit den fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. Verbindlichkeiten gegeniiber konzernfremden Gesellschafterr von Personengesell-
schaften aus langfristiger Kapitaliiberlassung werden zum beizulegenden Zeitwert des Abfindungsanspruchs am
Bilanzstichtag bewertet,

Eigenkapital: Die Positionen gezeichnetes Kapital und die Kapitalriicklagen enthalten die von den Aktiondren der
Hannover Riickversicherung AG auf die Aktien eingezahlten Betrdge. In den Gewinniiicklagen werden neben den
gesetzlichen Riicklagen der Hannover Riick AG und den Zufiihrungen aus dem Jahresiberschuss thesaurierte Gewinne
ausgewiesen, die Konzetnunternehmen der Hannover Riick in Vorpericden erzielt haben. Dariiber hinaus wird bei einer
retrospektiven Anderung von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Anpassungsbetrag fir frihere Perioden im
Erdffnungsbilanzwert der Cewinnriicklagen und vergleichbarer Posten der frishesten dargestellten Periode erfasst,
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Marktbewertung von Finanzinstrumenten des dispositiven Bestands wer-
den in den kumulierten, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen unter den nicht realisierten Kursgewinnen/
-verlusten aus Kapitalaniagen bilanziert. Aus der Wahiungsumrechnung der Einzelabschliisse austandischer Tochter-
unternehmen resultierende Untrechnungsdifferenzen werden unter den Gewinnen und Verlusten aus der Wahrungs-
umrechnung bilanziert.

Anteile anderer Gesellschafter sind die Anteile am Eigenkapital verbundener Unternghmen, die nicht von Unter-
nehmen ges Konzems gebalten werden. Nach 1AS 1 Presentation of Financial Statements” wird der Ausgieichsposten
filr die Anteite anderer Geselischafter innerhalb des Konzerneigenkapitals gesondert dargesteilt. Der Anteil des ande-
ren Gesellschaftern zustehenden Ergebnisses wird im Anschluss an den Jahresiiberschuss gesondert als Gewinnver-
wendung (.davon”-Vermerk) ausgewiesen. £s handelt sich dabei im Wesentlichen um Anteile anderer Geseflschafter
an der E+5 Riick AG und ihren Tochtergesellschaften,
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3.3 Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schitzungen

Im Konzernabschluss missen zu einem gewissen Grad Schatzungen und Annahmen getroffen wesden, die die bilanzier-
ten Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die Angaben zu Eventualforderungen und -verbindlichkeiten am Stichtag
und den Ausweis von Ertrigen und Aufwendungen wahrend der Berichtsperiode beeinflussen. Weseatliche Sachverhal-
te, die von solchen Annahmen und Schitzungen betroffen sind, sind zum Beispiel die Werthaltigkeit bedingter Rickver-
sicherungsverpflichtungen, die Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten sowie Vermogenswerte und Verpflich-
tungen, die sich auf Leistungen an Arbeitnehmer beziehen. Die sich tatsachlich ergebenden Betrdge kdnnen von den
Schatzungen abweichen.

Zur Bemessung der Ultimate Liability” werden im Bereich der Schaden-Rickversicherung fiir alle Sparten die erwarte-
ten Endschadenquoten mittets aktuarieller Verfahren, wie 2. 8. der Chain-Ladder-Methode, berechnet, Basierend auf
statistischen Dreiecken von Originalmeldungen der Zedenten wird die Entwicklung bis zum voraussichtlichen Ende der
Abwicklung projiziert, Dabei wird in der Rege! die Annahme unterstellt, dass sich die zukinftige inflation der Schaden-
abwicklung analog dem Durchschnitt der in den Daten enthaltenen vergangenen Inflation entwickelt. Die jingaren
Zeichnungsjahre aktuarieller Projektionen unterliegen naturgemit einer grdBeren Unsicherheit, die mit vielfaltigen
Zusatzinformationen iiber Raten- und Xonditionsverbesserungen des gezeichneten Geschaftes sowie Schadentsends
erheblich reduziert werden kann. Die sich als Differenz zwischen Endschaden und gemeldeten Schaden ergebenden
Betrage werden als Spatschadenreserve fiir eingetretene, aber nach nicht bekannte oder gemeldete Schaden zuriick-
gestelit.

Auf Basis der Auswertung einer Vieizahl beobachtbarer Informationen kénnen Schaden als groBe Einzelschadenersignisse
klassifiziert werden. Die Bemessung von in diesem Zusammenhang bestehenden Verpflichtungen erfolgt im Rahmen
eines gesonderten Prozesses, der im Wesentlichen auf einzelvertraglichen Sthitzungen besuht.

Fiir weitere Informationen, beispielsweise hinsichtfich der Modellierung von Naturkatastrophenszenarien und der An-
nahmen im Bereich der asbestbedingten Schaden und Umweltrisiken, verweisen wir auf unsere Ausflihrungen in Kapi-
tet 6 Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken®. Ferner verweisen wir auf unsere Darstellungen
zu den versicherungstechnischen Riickstellungen in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden” und Kapitel 7.2 ,Versicherungstechnische Aktiva und Passiva’

Auch im Bereich der Personen-Risckversicherung hangt die Ermittlung der Reserven und Vermbgenswerte entscheidend
von aktuariellen Projektionen des gedeckien Geschafts ab. Je nach Art des gedeckten Geschéfts werden sogenannte
Modeltpunkte festgelegt. Die wesentlichen Unterscheidingsmerkmale beinhalten Alter, Geschlecht und Raucherstatus
der versicherten Person, Tarif, Versichesungsdauer, Pramienzahidauer oder Versicherungshohe. Fiir jeden Modellpunkt
witd die Bestandsentwicklung simuliert; dabei sind die wesentlichen Eingabeparameter entweder vorbestimmt durch
den Taiif (z. B. eingerechnete Kosten, Primienhéhe, Rechnungszins) oder zu schatzen (z. B. Sterbe- oder invaliditits-
wahrscheinlichkeiten, Stornowahrscheinlichkeiten). Diese Annahmen sind stark abhangig von tdndesspezifische Para-
metern, Vertriebsweg, Qualitdt der Antragspriifung und Schadenbearbeitung des Zedenten, Ridckversicherungsform
und anderer Rahmenbedingungen des Riickversicheungsvertrags. Aus der Uberlagerung vieler Modellpunkte entsteht
eine Projektion; dabei gehen u. a. Annahmen iiber die Bestandszusammensetzung und den unterjdhrigen Begina der
gedeckten Policen emn. Die Annahmen werden zu Beginn eines Riickversicherungsvertiags geschdtzt und spéter an die
tatsachliche Projektion angepasst.

Die Projektionen, auch mit unterschiedlichen Modeliszenarien ( kanservative Annahmen” versus _Best Estimate”), sind
Ausgangspunkt einer Reihe von Anwendungsgebieten, die die Quotierung, die Ermittlung von Bilanzansatzen u1d
.Embedded Values" sowie einzelvertragliche Analysen, z. B. 2ur Angemessenheit der bilanzierten R Ickversicheru ngs-
verbindlichkeiten (. Liability Adequacy Test"), umfassen. Wir verweisen insoweit auf unsere Darstellungen zu den versi-
cherungstechnischen Vermagenswerten und Riicksteliungen in Kapitel 3.2 _Zusammenfassung wesentlicher Bilznzie-
rungs- und Bewertungsmethoden® und zum _Liability Adequacy Test” in Kapitel 7.2 . Versicherungstechnische Altiva
und Passiva”
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Bei der Ermittlung der Bilanzansitze bestimmter Kapitatanlagen sind in einigen Fallen Annahmen zur Bestimmung von
Marktwerten erforderlich. Wir verweisen insoweit auf unsere Ausfilhrungen zu den ergebniswirksam zum Zeitwert be-
werteten Finanzinstrumenten sowie zu den Wertpapieren des dispositiven Bestands in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung
wesentlicher Bilanzierungs- und Beweriungsmethoden”, Bei der Ermittlung des Wertberichtigungsbedarfs nichtmoneta-
rer Finanzinstrumente des dispositiven Bestands sind Annahmen Uber die anzuwendenden Au“greifkriterien erforder-
lich, Auch hierzu verweisen wir auf unsere Darstellung in Kapitel 3.2, 2usammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden”.

4. Konsolidierungskreis und -grundsatze

Konzernobergesellschaft ist die Hannover Riick AG. Voll konsolidiert wurden vierzehn (elf) intindische und neunzehn
{achtzehn) ausidndische Einzelgesellschaften sowie drei {drei) ausldndische Teitkonzeme. ,At Equity” wurden drei (drei)
inlandische und drei {drei} auslandische assoziierte Geselischaften konsolidiert. .

tn (bereinstimmung mit Ziffer 7.1.4 der Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung
vorm 14. Juni 2007 sind in der nachfolgenden Tabelle auch die wesentlichen Beteiligungen an nicht konsolidierten
Drittunternehmen aufgefihrt,

Zu den wesentlichen Zu- und Abgangen des Berichtsjahres verweisen wir auf unsere Ausfithrurigen in Kapitel 5.
Wesentliche Akquisitionen, Neugriindungen und weitere gesellschafisrechtliche Verdnderungen”.

Die Angaben zur Hihe des Eigenkapitals und des Ergebnisses des letzten Geschéftsjahres ents:ammen den lokalen
Jahresabschlissen der Gesellschaften.

100




Anhang | Konsolidierungskreis und -grundsétze

In den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen

Name und Sitz des Unternehmens - . . Ergebnis
Angaben der Betrage in Hoh'e( d“t All;u‘;r am i ’t:\i:d;:sals des letzten
jeweils 1.000 Wihrungseinheiten apitalin 9 " Geschiftsjahres
Verbundene Unternehmen mit Sitz in Deutschland

Hannaver Rick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,

Hannover/Deutschland® 100,0 EUR 2.618.749 EUR -
Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,

Hanstover/Deutschland ® 100,0 EUR 500000 EUR -
HILSP Komplementdr GmbH

Hannoves/Deutschlang™® 100,0 EUR 25 EUR -
Hannover insurance-Linked Secunties GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland * 1000 EUR - EUR -
Hannover America Private Equity Pariners [} GmbH & Co. KG,

Hannover/Qeutschtand® 953 EUR 105.260 EUR 2987
HAPEP I Holding GmbH,

Hanneover/Deutschland * 95,3 EUR 47811 EUR 308
GbR Hannover Rickversicherung AG/

E+5 ROckversicherung AG Crundsticksgesellschaft,

Hannever/Deutschland " 819 EUR 60494 EUR 727
Hannover Re Euro RE Holdings GmbH,

Ké&ln/Deutschland " 81,9 EUR 125 EUR 37
Hanngver Eurg Private Equity Partners [l GmbH & Co. KG,

Hanngver/Deutschland® 67,1 EUR 45788 EUR 2589
HEPEP il Holding GmbH,

Hannover/Deutschland® 67.1 EUR 9.167 EUR 1.231
E+S Rickversicherung AG,

Hannove/Deutschland” 63,8 EUR  600.28) EUR  1B0.000
Hannover Euio Private Equity Partners IV GmbH & Co. KG,

Hannoves/Deutschland® 60,2 EUR 39519 EUR -1
Hannover Eura Private Equity Partners 1l GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland® 57,7 EUR 15.427 EUR 2023
HEPEP I Holding GmbH,

Harnover/Deutschland ? 57,7 EUR 9912 EUR 5028
Vetbundene Unzernehmen mil $itz im Ausland

E+$S Reinsuzance (Ireland) Lid.,

Dublin/tland ¥ 100,0 EUR - EUR 2.855
Hannover Finance {(Luxembourg) S.A.

Luxemburg/Luxemburg 1000 EUR 49.677 EUR -33.267
Hannover Finance (UK) Limited,

Virginia Water/GroBbritannien 100.0 GBP 131129 GBP -10
Hannover Life Reassurance Bermuda Ltd.,

Hamilton/Bermuda 100,0 EUR 120150 EUR 876
Hannoves Life Reassurance Company of America,

Orlando/USA 100,0 usb 136570 ush 30319
Hannover Life Reassurance (Ireland) Ltd.,

Dublin/liland® 100,0 EUR  278.346 EUR 38.686
Hannover Life Reassurance (UK) Ld.,

Viiginia Watei/GroBbntannien 1000 GBP 48.233 csp 9,995
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Name und Sitz des Unternehmens . . - Ergebnis
Angaboh der Betrdge in Hch::eim'i';er am £ T:;:dizb des letzten
jeweils | 000 Wahsungseinheiten P genxap Geschiftsjahres
Hannover Life Re of Australasia Ltd,
SydneyJAustralien 1000 AUD 1683513 AUD 28.040
Hannovgr Re Advanted Selutions Lid,,
DublinAirand® 1000 EUR 3 EUR -
Hannovpr Re (Bermuda) Ltd.,
Hamiltgn/Bermuda * 1000 EUR  96B.000 EUR 138692
Hannovpr Reinsurance (Dublin) Ltd,,
DublinAlriand*® 1000 EUR - EUR 7.053
Hannover Reinsurance {reland) Lid.,
DublinAlfand 14 100.0 EUR 443732 EUR 5,188
Hannover ReTakaful BS.C. (c},
Manamp/Bahrain® 100.0 BHD 2003 BHD 103
Hannove: Services (UK) Lid,,
Virginid Water/GroBbritannien 1000 [4:13 749 GBP 4
international Inswance Company of Hannaves Ltd.,
Bracknéll/Gioflbritannien 1000 GCBP 96.988 GBP 920
Hannoth Finance, Inc.,
wilminglon/YsA 'Y 1000 ush 484733 usD  -140873
Die Hannover Finance, Inc. erstellt einen eigenen Teitkonzern-
abschluss, in den als wesentliche Geselischaft folgendes Unter-
nebmen sinbezogen ist:
Ctarendon tnsurance Group, Inc.,
Wilmington/USA T 1000 usb 207859 usb  -190.009
Hannoyer Reinsurance Gioup Africa (Pry) Lid.,
JohannpsbuigsSidafrika 100,0 ZAR  1B2.04B AR 125190
Die Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Lid, erstelll einen
eigenen Teilkonzernabschiuss, in den als wesentliche Gesellschaften
folgende Unternehmen einbezogen sing:
Hannover Life Reassurance Africa Ltd,,
lohannesburg/Stdafiika ™ 100,0 ZAR 160212 ZAR 57.4565
Hannover Reinsurance Africa Lid..
lohannesburg/Stdafrika " 100,60 ZAR 558.234 ZAR 114.117
Hannoyer Re Real Estate Holdings, Inc.,
Odandg/USA T 95,1 usD H11.64}% uso 5338
Die Hannover Re Real Estate Holdings, Inc. h&lt einen Teilkonzern,
in den als wesentliche Geseltschaft folgendes Unternehmen
einbezogen ist:
5115 Sedge Ca:poration,
Chicagos/LSA®? 95,1 uso 1.879 usb 190
Penates A, Lid.,
Tortolay British Virgin Islands ™ 903 UsD 145759 UsD -B2
WRH Offshore High Yield Pariners, LP.,
Wilmington/USA " 89,1 uso 67 uso 464
Kaith Re, Ltd,,
Hamilthn./ Bermuda 880 Uso 291 Use 443
Assozi®rie Unternehmen mit Sitz in Deutschland
Oval Office Grundstiicks GmbH,
Hannover/Deutschland 500 EUR 59.209 EUR 1.154
WeHato Unternehmensbeteiligungs-AG,
Hannoer/Deutschland 328 EUR 77906 EUR 6.293
HANNDVER Finanz GmbH Beteiligungen und Kapitalanlagen,
Hanrover/ Deutschland® 250 EUR 17,255 EUR 7634
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Name und Sitz des Umernehmens . Ergebnis
Angaben der Betrige in Hﬂh:e;;r:lt‘e&s am & H;r;;d;:ls des etzten
jeweils 1.000 Wahrungseinheiten P g ? Geschiaftsjahres
Assoziierte Unteznehimen mit Sitz im Ausland
ITAS Assicurazioni SpA.,
Trignt/ltalien" 43,7 EUR 56.960 EUR 65
ITAS Vita Sp.A,
Trient/ ltalien™ 34,8 EUR 63472 EUR -556
WPG CDA IV Liquidation Trust,
Grand Cayman/Cayman Islands®'® 273 usD 444 uso -461
Beteiligungen in Deutschfand
internationale Schule Hannover Regign,
Hannover/Deutschiand '™ 11,1 EUR 1.005 EUR 190
Beteiligungen im Ausland
Mediterranean Re, PLC,
Duklin/Irland ™' 333 ush 3925 usp 20
" Voridufige funtestierte} Zohlen » Zaklenangeben nock US GAAP
4 GeselBzholt wurde 2007 gegriindet - Geschdfrsguinahene erfolgt zum ). Jonuer 2008 * Geschaftsjah: rum 31, Derember 2006
¥ Ceschaftsiohr zam 30 Seprember 2007 * e Geselfscholt befinde $ich i Liguicaton
* Cesellstholt ipaktiv B Zakien rum 31, August 2006
% Zohienangatien nach IFRS 9 Geschdltsioht rum 31, Juli 2006
N Konsoldierte Zaklen A Zatden rurn 31, Deremiber 2005

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitatkonsolidierung erfotgt nach den Vorschriften des 1IAS 27 ,Consolidated and Separate Financial Statements”.
Tochtergesellschaften werden konsolidiert, sobald die Hannover Riick Gber eine Stimmrechtsmehrheit oder eine fakti-
sche Kontrolimoglichkeit verfiigt. Das gilt analog ebenfalls fiir Zweckgesellschaften, Gber deren Kensolidierung wirim
Folgenden separat berichten.

Von der Konsolidierung ausgenommen sind lediglich Tochtergeselischaften, die von untergeordneter Bedeutung filr
die Vermogens-, Finanz- und Ertiagslage des Hannover Riick-Konzerns sind. Im Berichtsjahr wurden aus diesem Grund
dreizehn Servicegesellschaften im Ausland nicht kansolidiert, deren Geschéfiszweck iiberwiegend die Erbringung von
Dienstleistungen fiir die Rackversicherungsgesellschaften der Gruppe ist.

Der Kapitalkonsolidierung liegt die Neubewertungsmethode zugrunde. Im Rahmen des ,Purchase Accounting” werden
die Anschaffungskosten der Muttergesellschaft mit dem anteiligen Eigenkapital der Tochtergeseilschaft verrechnet,
das sich zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Kenzernabschluss nach der Neubewertung sdmtlicher Ves-
migenswerte und Schulden ergibt. Nach Aktivierung aller erworbenen immateriellen Vermégenswerte, die gemaB IFRS
3 .Business Combinations” getrennt von einem Geschafts- oder Firmenwert (,Goodwtll*) zu bitanzieren sind, wird der
Unterschiedsbetrag zwischen dem neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft und dem Kaufpreis als Ge-
schafts- oder Firmenwert aktiviert. GemaB IFRS 3 werden Geschafts- oder Firmenwerte nicht planmégig, sondern nach
jahrlichen Werthaltigkeitsprifungen {.Impairment Tests") gegebenenfalls auBerplanmaBig abgeschrieben. Gering-
fiigige und .negative Goodwills” werden im Jahr der Entstebung erfolgswirksam beriicksichtigt.

Anteile am Eigenkapital, die Konzernfremden zustehen, werden nach JAS 1, Presentation of Financial Statements”
gesondert innerhald des Konzerneigenkapitals ausgewiesen. Das Konzernfremden zustehende Ergebnis ist Bestandteil
des Jahresiberschusses, im Anschluss an diesen gesondert als ,davon®-Vermerk auszuweisen und betragt zum

31. Dezember 2007 116,4 Mio. EUR (88,4 Mio. EUR).
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Anteile konzernfremder Gesellschafter an Personengesellschaften werden nach tAS 32 inder geltenden Fassung untes
den langfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Cesellschaften, auf die die Hannover Rilck einen maBgeblichen Einfluss ausiiben kann, werden als assoziierte Unter-
nehmen im Allgemeinen nach der ,At Equity™-Methode mit dem auf den Konzern entfallenden Eigenkapitalanteil
einbezogen. Ein maBgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine Gesellschaft des Hannover Riick-Konzerns direkt oder
indirekt mindestens 20 %, aber nicht mehr als 50 % der Stimmeechte halt. Ertrdge aus Anteiten an assoziierten Unter-
nehmen werden gesondert in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen,

Schuldenkonsolidierung

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

Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Auswirkungen konzerninterner Geschaftsvarfalle wurden eliminiert.

Konsolidierung von Zweckgesellschaften

Verbriefung von Rickversicherungsrisiken

Die Verbriefung van Rickvessicherungsrisiken wird im Wesentlichen unter Verwendung ven Zweckgesellschaften struk-
turiert. Diese sind nach S1C-12 _Consolidation - Special Purpose Entities™ hinsichtlich ikrer Konsolidierungspflicht

zu untersuchen. In Féllen, in denen die IFRS derzeit keine spezifischen Regelungen enthatten, stiltzt sich die Hannover
Riick unter Anwendung von |AS 8,12 im Rahmen der Analyse auch auf die relevanten US GAAP-Vorschriften.

Die Hannover Rilck halt seit November 2000 stimmberechtigte Eigenkapitalanteile der Zweckgesellschaft Medi-
terranean Re PLC zur Verbiiefung von Riickversicherungsiisiken in Frankreich und Monaco, die vertragsgemaB zum
18. November 2005 auslief, Die zur Besicherung ausgegebenen Bonds wurden vollstindig an die Investoren zu-
riickgezahlt. Die Kapitalriicklagen wurden an die Cesellschafter zurGickgezahit. Die Abwicklung der Zweckgeselischaft
15t im ersten Quartal 2008 abgeschlossen worden.

im Rahmen einer als ,KS" bezeichneten Transakrion nutzt die Hannover Riick den Kapitalmarkt zur Verbriefung von
Rickversicherungsrisiken. Die Transaktion wurde im Geschaftsjahr 2007 auf 530,0 Mio. USD aufgestockt und hat zum
Bilanzstichtag ein Volumen von 360,2 Mio. EUR (314,1 Mio. EUR). Die Verbriefung wurde Oberwiegend bei nordameri-
kanischen, europaischen und japanischen institutionellen Investoren platziert, dabei ist das erh3hte Kapital sowcht von
den bisherigen als auch von neuen Investoren erbracht worden, Das fil die Verbriefung zusammengestellte Portefeuille
besteht aus nichtproportionalen Riickversicherungsvertrigen der Sach-, Katastrophen., Luftfahit- und Transportsparten
einschlieBlich Meerestechnik. Fur die Transaktion wird Kaith Re Ltd., eine auf Bermuda ansassig Zweckgesellschaft,
genutzt. Die Transaktion hat eine geplante Laufzeit bis zum 31. Dezember 2008. GemaB $IC~12 wird Kaith Re (1d. in
den Konzernabschluss einbezogen.

Im Mérz 2007 hat die Hannover Rilck am Kapitalmarkt eine Schutzdeckung in Hohe von 200,0 Mio. USD mit einer
Laufzeit von zwei Jahren auf ihr weltweites Naturkatastrophengeschift platziert, die der Hannaver Rick eine Deckung
auf aggregierter Basis {,Aggregate Excess of Loss”) bietet. Fiir die Transaktion wird die Zweckgesellschaft Kepler Re,
eine separate Zelle innerhalb von Kaith Re Ltd., genutzt. Das Volumen betragt zum Bilanzstichtag 135,9 Mio. EUR. Als
zugrunde liegendes Portefeuille dient der Selbstbehalt aus dem Naturkatastrophengeschaft dei existierenden K5%
Vesbriefung. Die Deckung wird bei dem aggregierten B3-Jahres-Ereignis fur ,K5" wirksam und isit bei dem 250-Jahres-
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Kumul erschépft. Innerhatb dieser Spanne Gbemehmen die externen Investoren dieser und der [K5™-Transaktion zusam-
men 90 % der ,K5"-Schaden, die restlichen 10 % verbleiben bei der Hannover Riick. Uber keine ihrer Geschéftsbezie-
hungen mit der Zweckgesellschaft zieht die Hannover Riick eine Mehrheit des 6konomischen Nutzens bzw. der Risiken
aus der Tatigkeit dieser Geselischaft.

tm Februar 2007 hat die Hannaver Riick-Gruppe erstmalig die Risiken aus Rickversicherungsforderungen in den Kapi-
talmarkt transferiert. Mit dieser Verbriefung, die eine Laufzeit von finf Jahren hat, wird das mit Rickversicherungs-
forderungen verbundene Ausfalirisiko reduziert, Das der Transaktion zugrunde liegende Forderungsportefeuille hat ei-
nen Nominalwert von 1,0 Mrd. EUR und besteht aus Exponiesungen gegeniiber Reurozessionéren. Die zur Besicherung
dienenden Wertpapiere werden iber die Zweckgesetischaft Merlin CDO | B.V. begeben. Als Ausldser fir eine Zahlung
an die Hannover Riick dient die Insolvenz eines oder mehserer Retrozessionare, sobald der vertraglich definierte, iber
die Laufzeit kumulierte Setbstbehalt der Hannover Riick in Hohe von 60,0 Mio. EUR iiberschritten wird. Die Hannover
Riick zieht (iber keine ihrer Geschaftsbeziehungen die Mehrheit des dkonomischen Nutzens bzw. der Risiken aus der
Tatigkeit der Zweckgesellschaft.

Kapitalanlagen

Im Rahmen des Kapitalanlagemanagements beteiligt sich die Hannover Riick seit dem Jahr 1988 an einer Vielzahl von
Zweckgesellschaften, die ihrerseits bestimmte Formen von Eigen- und Fremdkapitalanlagegeschaft tatigen. im Ergebnis
unserer Analyse der Geschaftsbeziehungen mit diesen Cesellschaften kamen wir zu dem Schiuss, dass der Konzzn in
keiner dieser Transaktionen einen kontrollierenden Einfluss ausiibt und daher keiner Konsolidierungsnotwendigkeit un-
tesliegt.

Die Hannover Riick beteiligt sich iber die Zeichnung bestimmier Kapitalmarktwertpapiere, sogenannter Disaster
Bonds" {auch .Cat-Bonds"} an einer Reihe von Zweckgeselischaften zur Verbriefung dieser Katastrophenrisiken. Auch
bei diesen Transaktionen besteht aufgrund des fehlenden kontrollierenden Einflusses seitens der Hannover Rick
keine Konsolidierungspflicht.

Mit dem Ziel, Spitzenrisiken bei Naturkatastrophen in den Kapitalmarkt zu transferieren, haben wir im Vorjahr erstmals
das Instrument einer auf einem Sekundidrmarkt handelbaren Kaiastiophenanleihe (Cat-Bond) genutzt. Der Cat-Bond
mit einem Yolumen von 150 Mio, USD wurde von Eurus Ltd., einer auf den Cayman Islands ansdssigen Zweckgesell:
schaft, bei institutionellen investoren aus Europa und Nordamerika platziert. Die Hannover Rilck bt keinen kentrollie-
tenden Einfluss Gber die Zweckgesellschaft aus.

5. Wesentliche Akquisitionen, Neugriindungen und
weitere gesellschaftsrechtliche Veranderungen

5.1 Akquisitionen und Neugriindungen

Am 7. Februar 2607 informierten wir {iber die in Shanghai, Volksrepublik China, in Griindung befindliche Betriebsstétte
der Hannoves Riick AG, fiir die wir im Vorjahr von der chinesischen Versicherungsaufsichtsbehdrde (China Insurance
Reglatory Commission - CIRC) eine Lizenz erhalten haben, um Personen-Riickversicherungsgeschift zu betreiben. Der
Grindungsvorgang dauerte zum Bilanzstichtag noch an.

Am 23. Juli 2007 ist die von der Hannover Rick AG und der E+S Riick AG zu gleichen Teilen gehaltene RE.RE Irvestors
GmbH, Koin, gegrandet worden. Die Geselischaft wurde zum dritten Quartal erstmalig in den Konzernabschluss ein-
bezogen. Im vierten Quartal 2007 wurde gemaB Neufassung des Gesellschaftsvertrags die Firma in Hannover Re Eure
RE Holdings CmbH gedndert. Zweck der Gesellschaft ist das Erwerben, Halten, Verwalten und VerduBern von Grund-
stiicken, Immobilien und Beteiligungen an Immobilienfends im In- und Ausland sowie an Fonds, die sich an Grund-
stiicken, Immobilien oder tmmobilienfonds beteiligen. Das Geschéftsjahr der Gesellschaft beginnt am 1. Oktober und
endet am 30. September des Jahres
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Am 10. August 2007 wurde die Hannover Life Reassurance Bermuda Ltd., mit Sitz in Hamilton, Bermuda, gegrindet,
Die Zweite Hannover Rick Beteiligung Verwaltungs-CmbH hélt die Anteile an der Geselischaft, die ihre Geschaftstatig-

keit mit Wirkung zum 4. Oktober 2007 aufgenommen hat. Der Zweck der Gesellschaft, die im vierten Quartal 2007 erst-

malig in den Konzernabschluss einbezogen wutde, ist die Zeichnung von Lebens, Kranken-, Renten- und Unfaltrickver-
sicherungsgeschal sowie die Ubernanme von bestehenden Lebensversicherungsportefetities.

Mit Wirkung zum 23. Novembes 2007 hat die Hannover Riick AG die HILSP Kemplementar GmbH, Hannover, gegriin-
det. Der Zweck des Gesellschaft ist die Beteiligung als personlich haftende, geschaftsfihrende Gesellschafterin an der
Hannover Insurance-Linked Securities Partners GmbH & Co. KG. Das Geschaftsjahs der Gesellschaft beginnt am 1. Okto-
ber und endet am 30. September des Jahres. Die Gesellschaft wurde im vierten Quartal 2007 e stmalig in den Konzern-
abschluss einbezogen.

Ebenfalls mit Wirkung zum 23, November 2007 hat die Hannover Riick AG die Hannover Insurance-Linked Securities
Partners GmbH & Co. KG, Hannover, gegrindet. Zur Ceschaftsfiihrung der Gesellschaft sind die HILSP Kemplementdr
GmbH und die Hannover Riick AG als geschéftsfiinrende Kommanditistin befugt. Der Zweck der Gesellschaft besteht im
Aufbau, Halten und Verwalten eines Portefeuilles von an Versicherungsrisiken gebundenen Wertpapieren {,Insurance-
Linked Securities”). Das Geschiftsjahr der Gesellschaft, die im vierten Quanial 2007 erstmalig in den Konzernabschluss
einbezogen wurde, beginnt am 1, Oktobes und endet am 30. September des Jahres.

5.2 VerduBerungen und aufgegebene Geschaftsbereiche

Die von der Hannover Re {Bermuda) Ltd., Hamilton, gehaltene Gesellschaft Castellum Holdings Ltd. und desen Tochter-
gesellschaft Castelium Re Ltd, wurden mit Wirkung zum 21. Médrz 2007 liquidiert.

Mit Wirkung zum B. Januar 2007 hat die Hannover Riick AG ihre Beteiligung in Hohe von 49 % an der DSP Deutsche
Senior Partner AG mit Sitz in Bonn, die nach der ,At Equity”-Methode in den Konzernabschluss einbezogen worden ist,
zum Buchwert an den Mehrheitsaktionar der Gesellschaft verduBert,

Im ersten und vierten Quartal 2007 wurde bei der von Hannover Rick AG in Hahe von 70,0 % und von E+5 Rick AG z2u
30,0 % gehaltenen WRH Offshore High Yield Partners, L.P, Wilmington, mit dem Verkauf eines Teils der Kapitalanlagen
der Gesellschaft und der Abfithrung der VerduBerungserldse an die Anteilseigner eine Kapitalh arabsetzung in Hohe
van 29,1 Mio. EUR durchgefihrt,

Cem3B IFRS 5 Non-current Assets Held for Sale and Discontinued Operations” gilt ein Unternemensbestandteil als
aufgegebener Geschiftsbereich, wenn er zum Bilanzstichtag verduBert worden ist oder als zum Verkauf stehend gilt
und einen gesonderten, wesentlichen Geschiftszweig reprasentiert, dessen Geschiftstatigkeit und Zahlungsstrome be-
wieblich und fir die Zwecke der Rechnungslegung von den foitgefihsten Aktivitaten kiar abgegrenzt werden kdnnen.
Die Vermégenswerte von zum Verkauf stehenden, aufgegebenen Geschafisbereichen sind zum niedrigeren Wert aus
Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziiglich der VerduBerungskosten zu bewerten.

$m Vorjahr hat die Hannover Rilck Einigung Gber den Verkauf ihres amerikanischen Teilkonzerns Praetorian Financial
Group, Inc., New York (PFC), an einen australischen Versicherungskenzern erzielt. Mit Wirkung zum 31. Mai 2007 fand
der Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums der zu dem in den Vorperioden als aufgegebene Geschaftsbereiche
Kassifizierten Teilkonzer gehdrenden Vermagenswerte und Schulden statt. Diese werden dahes zum Bilanzstichtag
nicht mehr ausgewiesen. Der Struktur der Transaktion folgend wurde der Kaufpreis im vierten Quartal 2007 endgiiltig
bestimmt und belief sich auf 810,9 Mio. USD. im Einklang mit IFRS 5 weisen wir das Ergebnis der PFG in der Konzern-
Gewinn. und Verlustrechnung fiir die dargestellten Perioden nach Stevern in einer separaten Zeile aus.

Um verzeriende Effekte auf die Ergebnisse der voneinander getrennt ausgewiesenen Geschiftsereiche zu vermeiden,

werden Transaktionen lingerfristiger Natur zwischen beiden Bereichen, die iiber den VerauBervngszeitpunkt hinaus
fortgefithrt werden, unkonsolidier; ausgewiesen.
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In den felgenden Tabellen werden das Ergebnis, die Vermégenswerte und Schulden und die Zahlungsstréme der auf-
gegebenen Geschiftsbereiche dargestellt und in deren wesentliche Komponenten untergliedert. Die ausgewiesenen
Betrdge fir das Berichtsjahr enthalten lediglich Geschaftsvorfalle bis zum Entkonsolidierungszeitpunkt 31. Mai 2007.

Wesentliche Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung der aufgegebenen Geschaftsbereiche

in TEUR 2007 2006
Gebuchte Bruttopramie 287114 2.322.541
Gebuchte Rickversicherungspramie 3igas2 1.174.499
Nettgveranderung der Bruttopramienibertrige 178.494 -236.500
Verdiente Prmie fir cigeoe Rechoong 147.456 Consaz
-}apit}slanlageerg;bng - - o 20.444 '_321.33l
Yersicherungstechnisches Ergebnis 11.430 112,470
Obriges Ligebnis 7075 -4.675
. 6i:é-r;t‘i-ves Etge;ni-s-(-E;T) i oo 24.799 ) l-."é_i 26
Z|n;;n auf Hybridkapitat o N 2.283 a 5.051
’ VE-;gebniﬁs"vm Ste:e;r:“ T Tt o 12516 ) 133.075
S;euera;;v;e;r'ld - T - o 11,048 47.38)
) Erwe;berameil am la.ugnden Ergebinis aus aufgegebenen G;sc}1:§-{tsbereichcn 12,833 R
Konzernanteil am lavfenden Ergebnis aus aufgegebenen Geschafisbereichen 11.468 85,694
Ergetinis aus Entkonsolidienung (nach Stevern) 23.617 -
Jal"lfevsﬁberschl:lsrsi o T T 35.085 - 85.694

Zum 31. Dezember 2007 enthalt der ausgewiesene Uberschuss aus den aufgegebenen Geschaftstereichen einen Ver-
duBerungsgewinn in Hihe von 23,6 Mio, EUR nach Steuern und nach Abzug der VerauBerungskosten. Der auf dizsen
VerauBerungsgewinn entfallende Steueraufwand belduft sich, beeinflusst durch steuerlich nicht abzugsfahige Posten,

auf 70,7 Mioc. EUR.

Zahlungsstréme aus aufgegebenen Geschaftsbereichen

in TEUR 2007 2006
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 172834 190488
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -18.125 -364.778
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit - 147182
Verdnderung der fissigen Mittel 154.709 -27.108
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5.3 Weitere gesellschaftsrechtliche Verdnderungen

Mit Wirkung zum 1, Januar 2007 hat die Hannover Riick eine im Konzern ergebnisneutrale Reorganisation eines Teils
der irischen Konzeingeselischaften durchgefihrt. Der Geschaftsbetrieb der E+5 Reinsurance {treland} Ltd. und der Han-
nover Reinsurance [Dublin) Ltd. wurde mit Ausnahme einzetner Riickversicherungsvertrage durch VerduBerung auf die
Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd. bertragen. Seit diesem Zeitpunkt befinden sich E+S Reinsurance {Ireland) Ltd.
und Hannover Reinsurance (Dublin) Lid. in Abwicklung und zeichnen kein Neugeschaft mehr.

Am 11, April 2007 hat die Hannover Rick Beteiligung Verwaltungs-GmbH {(HRBV) mit Wirkung zum 1. April 2007 die
Anteile eines Minderheitsgesellschafters, der Civ Lebensversicherung AG, Hilden {CiV Leben} in Hihe von 10 % an der
E+S Riick AG zu einem Kaufpreis in Hohe von 135,2 Mio. EUR erwarben und damit ihre Beteiligung an der Gesellschaft
auf 65,78 % erhaht, Bei der CiV Leben, einer Tochtergesellschaft der Talanx AG, handelt es sich um ein verbundenes
Unternehmen gemaB 1AS 24. Diese Anteilsaufstockung an einer bereits konsolidierten Kenzerngesellschaft ohne Ande-
rung des Kontrolistatus ist eine Transaktion zwischen Gesellschaften unter gemeinsamer Beherrschung. tm Einklang mit
den geitenden Regelungen des IFRS 3 1. V.m. IAS 27 haben wir auf eine Neubewertung des Nettovermdgens verzichtet
und die Differenz zwischen dem Kaufpreis der erworbenen Anteile und dem anteiligen Verméigen zu bisherigen Buch-
werten in Hohe von 6,8 Mio. EUR als Goodwill ausgewiesen,

Mit Wirkung vom 1. Juli 2007 hat die HRBV im Weq einer Anteilsabstockung ohne Anderung des Kontrallstatus 2 %
ihrer Anteile an der E+5 Rick AG zu einem Preis in Hohe von 27,0 Mio. EUR an einen konzernfremden Dritten ver-
duBent. im Zug der Transaktion wurde der Goodwill, der bis zum Geschafisjahr 2001 planmaBig zu amortisieren war,
unter Beriicksichtigung anteiliger Amortisation aus Vorjahren in Hohe von 1,2 Mio. EUR verringert. Fermer waren
Zwischengewinne in Hohe van 4,8 Mio. EUR zu realisieren. Mit dem Abschluss der Transaktion halt die HRBV nunmehr
63,78 % der Anteile an der E+5 Rick AG.

Zum 1. Oktober 2007 hat die Hannover Rick AG die Anteile der E+5 Riick AG in Hihe von 50 % an der Hannover Life
Re of Australasia Ltd., Sydney, Australien, zu einem Kaufpreis in Hihe von 96,8 Mio. EUR erworben; Transaktionskosten
wurden in voller Héhe beriicksichtigt. Die Hannover Riick AG hait damit alle Anteile an der Gesellschaft. Die aus dieser
Transakticn entstandenen Zwischengewinne wurden vollstdndig eliminiert.
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6. Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken

6.1 Ubergreifende Risikosteuerung

Risikoausgleich durch Diversifizierung

Ein sparteniibergreifender Risikoausgleich wird als Diversifizierung bezeichnet. Wir erhéhen hiermit die Effizienz des ein-
gesetzten Kapitals und reduzieren gleichzeitig die notwendige Eigenkapitalunterlegung. Der Divesifizierungselfekt
wird mit unserem internen Risikomodeil ermittelt. In Abhangigkeit vom Kapitalbedarf unserer Geschéftssegmente und
Sparten und von deren Beitrag zur Diversifizierung legen wir die zu erwinschaftenden Kapitalkosten pro Geschéftsein-
heit fest.

Diversifizierungseffekt innerhalb des Geschaftsfelds Schaden-Rickversicherung

in Mio. EUR 1.052 6139

146 ﬂ

408 — L ,
[ B 41,5 % Diversifil:otion
1.635
297 E
31 -~
200 - 3.594 ]
499 - Effektiver
1388 [ Risikokapitaibedorf

DRI YN

W Risikokapitalbedart * pro Multi-Speciolist-Sporte ohne Diversifizierungselekt

Kahbeigrt rum 99.97 %-Quontil gems8 internem Kesikomodelt

Diversifikationseffekt zwischen den Geschiftsfeldern

n Mio. EUR 1.0 5966
39,5 % Diversifikation
663
2594 l
1603 Effektiver
Ristkokapitalbedorf

waay

W Riskokopitalbedarf * pro Gesthifisfeld ohne Diversifikatronsefieks

*Kplrdriert rum 99.87 % Quanti gemal inteinem Restkomodei!
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Szenarienanalysen

Werten,

Marktszenarien

im Rahmen unseres ganzheitlichen und geschaftsfeldiibergreifenden Risikomangements ber{icksichtigen wir alle nach
unserer Einschatzung relevanten Szenarien, Zusatzlich analysieren wir auch bestimmte {extreme bzw. Stress-) Szenarien
und ermittein deren Auswirkung auf die Bestands- und ErfolgsgraBen und beurteilen sie im Vergleich zu den geplanten

. Auswirkung auf das
in Mio. EUR prognostizierte Eigenkapital
2007 2006

Anstieg der gesamien Zinskurve, von
200 Basispunkten beim Drei-Monats-Zins
bis zu 100 Basispunkten beim Zehn-Jahres-Zins
{mit einer linearen Interpolation dazwischen) 4858 465
Parallelverschiebung der gesamsien Zinskurven
+100 Basispunkte -401,3 396
Aktien -35 % -5848 411
Europdische Wahrungskrise [1952)" -262,3 -
Immobilien-Crash veibunden mit Zinsanstieg” -401,3 -
Aktienmarki-Crash (2000/2001)" -697,4 -

Stresstests fur Naturkatastrophen nach Retrozessionen

“I5erexs der Raikolaktoren fir dine Srenarien gemed Sperifiiation des Sciwewrer Sotvenrrests (Swiss Sovency Tesd)

Auswirkung auf den

in Mio. EUR prognostizierten Gewinn
2007 2006
100-1ahres-Schaden Erdbeben Kalifornien -2229 -270
100-Fahies-Schaden Sturm turopa -109.8 -281
100-fahres-Schaden Sturm USA 2915 -382
100-)ahies-Schaden Sturm Japan -85,1 -
100-fahres-Schaden Erdbeben Tokio -243,2 -

furopean Embedded Value

Homepage verdffentlicht werden.

Im Bereich der Personen-Rickversicherung stellt der European Embedded Value (EEV) ein wesentliches Instrument der
wertorientierten Steuerung und des Risikomanagements dar. Der EEV ist eine KenngrdBe zur Eewertung von Lebens-
und Lebensrickversicherungs-Geschaft. Er setzt sich aus dem Wen des Versicherungsbestands und dem zugehdrigen
Kapital zusammen. Der West des Bestands wird als Barwert der 2ukiinftigen Aktiondrsertrge des weltweiten Personen-
Riickversicherungsgeschafts nach angemessener Beriicksichtigung aller Risiken, die diesem Geschaft zugrunde liegen,
bestimmt. Seit dem Geschiéftsjahr 2006 wird der EEV auf marktkonsistenter Basis errechnet. Der European Embedded
Value (EEV) fiir das Jahr 2007 wird zeitgleich mit dem Quartalsfinanzbericht fiir das 1. Quarta) 2008 auf unserer

Die folgende Tabelle zeigt den EEV und dessen Sensitivitaten aus der derzeit aktuellen Verdffentlichung vom
3. Mai 2007 bei Anwendung ausgewdhlter Szenarien im Vergleich zu den entsprechenden Vorjahreswerten.
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Sensitivittsanalyse des European Embedded Value (EEV}"
EEV "

in Mio. EUR 2006 2005

EEV (Basiswert) 2.088,5 1.880,9
I Diskontierung + 100 Basispunkte 2.0434 1.807,5

Zinskurve -100 Basispunkta 2.106,1 1.765,6

Marktwert der Aktien ¢nd Immobilien -10 % 2.0884 18812

Wert kokaler Wahrungen +5 % ¥ 20704 18705

Kosten -10 % 21065 1.886,7

Storng -10 % 20736 1.893.6

Sterblichkeit -5 % 23167 20473

* Wekergehende informationen konnen den au! unserer Homegage veroffentic hien [EV-Berichien 101 dhe Jahie 2005 und 2006 entnommen werden Die Gorstellung Figt den
Prinzipren ut VerSlienthchung des LEV, die dos CFO Four, eire inténationcle Organisation der Chief Funancial Offices groBer Versicherungs- und Rickverstherung uter
nehmen, im Mai 2004 erstmal publises umd im September 2005 weiter ergonlt hot

# Vor Konsoficherung, ohne Antede anderer Geselischefies

* Fir versoge m Fremdwohtung

Die moderate Veranderung des EEV unter den dargestellten Szenarien trifft unsere Erwartung und spiegelt den hohen
Diversifikationsgrad unseres Portfolios wider.

Der konsalidierte EEV vor Anteilen konzemfremder Gesellschafter betrug zum 31, Dezember 2006 1.518,3 Mio. UR
{1.305,9 Mio, EUR) und stellt einen Zuwachs in Hohe von 16,3 % (8.2 %) im Vergleich zu dem entsprechenden Vor-
jahreswert dar. Das operative EEV-Ergebnis betrug 185,6 Mio, EUR (112,5 Mio. EUR), der Wert des Neugeschafts belief
sich auf 64,2 Mio. EUR (84,7 Mio. EUR). Die Entwicklung im Vergleich zu den Vorjahreswerten entspricht - abgesehen
von einmaligen Sondereffekten - unseren Erwartungen.

Kreditrisiken

Forderungsausfalirisiken sind fiir uns von Bedeutung, weil das von uns ibernommene Geschaft nicht immer vollstindig
im Selbstbehalt verbleibt, sondern nach Bedarf retrozediert wird. Unsere Retrozessionare werden deshalb unter Boni-
titsgesichtspunkten sorgfiltig ausgewahlt. Dies gilt auch fiir unsere Maklerbeziehungen, in denen 2. B. durch den Ver-
lust des durch den Zedenten an den Makier gezahlten Prémie bzw. Doppelzahlungen von Schiden Risiken auftrezen
kénnen. Die damit verbundenen Risiken werden deshalb durch verschiedene Mechanismen minimiert. Beispielsweise
werden alle Maklerbeziehungen einmal pro Jahr auf Kriterien, wie Abschiuss einer Berufshaftpflichtversicherung, Zah-
lungsverhalten und ordnungsgemife Vertragsabwicklung, Gberprift.

Die wesentlichen Steuerungskennzahlen des Forderungsausfallrisikos stellen sich wie folgt dar:

= 95,8 % unserer Retrozessionare sind mit einem sogenannten Investment-Grade-Rating klassifizizrt
{AAA bis BBB), davon vestiigen 92,4 % iibes ein Rating in des Kategorie A oder besser.

* Seit dem Jahr 2002 kannten wit dic Hohe der Forderungen um insgesamt 60,0 % senken.

* Unsere Forderungen aus dem in Riickdeckung gegebenen Geschéft sind zu 30,5 % durch Depots oder
Avatbiirgschaften gesichert. Bei den meisten unserer Retrozessiondre sind wir auch Riickversicherer, d. h.,
es besteht meist ein Aufrechnungspotenzial mit eigenen Verbindlichkeiten.

s Bezogen auf die wesentlichen Gesellschaften des Hannover Riick-Konzerns waren zum Bilanzstichtag 238,4 Mio.
EUR (9.4 %) unserer Abrechnungsfordesungen aus dem Riickversicherungsgeschaft in Hihe von 2.515,9 Mio. EUR dlter
als 90 Tage.

» Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre betrug 0,4 %.
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Aus der Retrozessfon, d. h. der Abgabe von Teilen der von uns dbemommenen Risiken, resultieren Anspriiche, die wir
gegeniiber unseren Retrozessiondren haben, Diese Rickversicherungsforderungen — die Antzile der Rilckversicherer an
der Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle - belaufen sich zum Bianzsiichtag auf 2.471,6 Mio.
EUR (3.048,5 Mio. EUR).

In der folgenden Grafik wird die Entwicklung der Anteile der Rickversicherer an der Rickstellung fitr noch nicht abge-
wickeite Versicherungsfalle dargestelit.

Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft zum Bilanzstichtag

in Mio. EUR
7.500 .- -167%pa. R Abgesichen
6.000 {6-;2 T =
4718 AA
4500 r"_?_’_’ 4163 ~—
3.000 I a i -
) Lo 2.472
[ B [ Fald .
1.500 I I [ ]
4 I I | | [ sees.na
& & i & & i

e (G 2003-2005 vor neuer Segmenticrung

Die Grafik verdeutlicht, dass sowohl zum Bilanzstichtag als auch im Zeitablauf regelmaBig rund ein Drittel der Rick-
versicherungsforderungen besichert sind und gibt Aufschluss iiber die Ratingqualitat unserer Retrozessiondre

Im Berichtsjahr haben wir durch die erstmalige Verbriefung der aus den Riickversicherungsfoiderungen resultierenden
Ausfallrisiken in den Kapitalmarkt eine deutiiche Reduktion der verbleibenden Kreditrisiken erreicht. Im Rahmen der
Merlin* genannten innovativen Transakuion wurden die Ausfallrisiken eines Forderungsportefeuilles in Hohe von
1.000,0 Mio. EUR (iber eine CDO-Struktur in die Kapitalmirkte transferiert. Wir verweisen aul unsere Edlauterungen
zu Verbriefungstransaktionen in Kapite! 4. (Konsolidierungskreis und -grundsétze”

Der Selbstbehalt, also der Teit des iibernommenen Risiken, den wir nicht retiozedieren, hat sich in den letzten Jahren
wie folgt entwickelt:

Selbstbehatt der gebuchten Bruttopramie

in % 2007 2006 2005" 2004 2003"
Hannover Riick-Konzern 87,4 76.3 79.2 776 719
Schaden-Rilckvessicherung 853 724 839 830 722
Persanen-Rickversicherung 90,8 854 928 90,2 83,1

* Werte [ 2003- 2005 ver rever Segmentierung
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Die im Folgenden dargesteliten Kennzahlen reprasentieren weitere Instrumente zur Uberwachung und Steueruny der
mit unserer gesamten Ceschaftstétigkeit verbundenen Kreditrisiken.

Steverungskennzahlen

2007 2006 2005 2004 2003

Solvabilitassspanne™ 726% 68,8 % 61,1% 55,0 % 4571 %
Eigenkapitalitberdeckung® 350% 391 % 458 % 36,5 % 2,1 %
Zinsbedienungsfahigkeit® 12.1x 10,5x 1,2% 8.0x 12 4x
Rickstellungen/Pramie” 1913% 3052 % 3048% 2740% 242 %
Kombinierte Schaden-/ Kostenguote
der Schaden-Rickversicherung® 99,7 % 100.8% 1128% 97.2% 96,0 %

* (Ergentopeial « Minderheinkapitet « Hybeidkapitol) /verdiente Nettoprémi

* Hybentkepuialy Exgenkopiol » Mindethesrskopitol) (debt leverage’)

® £BiT/ Qieiophbsagen auf Hybridkapuot [interst coveroge

hd ockstell: diente Nettoprdmie (K J]

* Werte 0b 200 poch neuts Segmentierung

Zu weiteren Eilduterungen zu den am Bitanzstichtag nicht wertberichtigten, jedoch als iiberfalfig eingestuften versiche-
rungstechnischen und sonstigen Vermagenswerten und den wesentlichen, auBerplanmaBigen Abschreibungen des
Berichtsjahres verweiser wir auf Kapitel 7.2, Versicherungstechnische Aktiva und Passiva® sowie Kapitel 7.13 ,Scnstige
Aktiva und Passiva’

6.2 Versicherungstechnische Risiken

Ein wesentliches versicherungstechnisches Risiko ist die Unterreservierung von Schaden. Im Bereich der Schaden-Rick-
versicherung werden die Schadenreserven mittels aktuarieller Methoden, primar auf Basis der Informationen unserer Ze-
denten, ermittett. Auf Basis eigener Schadeneinschitzungen werden im Bedarfsfall Zusatzreserven gestellt. Die Reserven
werden fir Schiiden gebildet, die eingetreten sind und dem Erstversicherer gemeldet wurden, deren Hohe aber noch
nicht feststeht und die daher auch noch nicht bezahlt werden kdnnen. Darliber hinaus gibt es Schaden, die sich eist
spat manifestieren und daher erst langere Zeit nach ihrem Eintritt vom Versicherungsnehmer an den Versicherer und
von diesem an seine Rilckversicherer gemeldet werden. Auch fiir solche sogenannten Spatschaden miissen Riickstetun-
gen gebildet weiden, weil bis zur endgiiltigen Abwicklung dieser Schadenkomplexe oft Jahre oder sogar Jahrzehrite
vergehen. Dies gilt vor allem fiir Haftpflichtschdden. Unsicherheiten bei der Reservierung sind somit unvermeidiich,
nicht zuletzt deshalb, weil das Riickversicherungsuntermehmen am Ende der Informationskette steht und letztlich von
den Angaben seiner Zedenten abhangig ist. Die zusétzlich gebildete Spatschadenreserve des Hannover Rick-Korizems
betrugim Berichtsjahr 2.956,1 Mic. EUR, Die Spatschadenreserve wird differenziert nach Risikoklassen und Regionen
errechnet. Insgesamt werden in 68 Teilsegmenten die erwarteten Endschadenquoten berechnet. Unsere eigenen
Reservekalkulationen werden zusatzlich van externen Aktuars- und Wirtschaftsprifungsgeselischaften dberpriift und
qualitdtsgesichert,

Die hinreichende Bemessung der Schadenseserven fiir asbestbedingte und Umweltschaden ist durch eing hohe Kom-
plexitat gekennzeichnet, da zwischen Schadenverursachung und Schadenmeldung zum Teil Jahrzehnte liegen. Die Ex-
ponierung der Hannover Riick im Hinblick auf asbestbedingte und Umweltschiden ist jedoch relatv gering. Die Ange-
messenheit dieser Reserven wird mittels der Survival Ratio” gemessen. Die Kennzahl drilckt aus, wie viele Jahre cie
Reserven austeichen, wenn die durchschnittliche Hohe der Schadenzahlungen der letzten drei Jahre fortdauern witrde.
Am Ende des Berichtsjahves lag unsere Survival Ratio bei 26,2,
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Riickstellungen fir asbestbedingte Schaden und Umweltschaden
2007 2006
Einzelschaden- Spdtschaden- . . Einzelschaden- Spitichaden- . .
riickstedlungen  riickstellungen 5":“;3': Ratio rbckstellungen  riickstellungen s".r:':':‘ R:“o
in Mio. EUR in Mio. EUR n-anren in Mio. EUR in Mio. EUR n Jahre
Asbestbedingte Schaden/
Umwehschaden 26,5 1152 262 232 1229 25,1

Passiva®).

Folgende GroBischaden waren fir uns im Geschaftsjahr von Bedeutung;

GroBschadenentwicklung

Ein weiteres Instrument der Dberpriifung unserer Annahmen ist das Schadenabwicklungsdreieck. Das Dreieck zeigt, wie
sich die Riickstellung im Zeitablauf durch die geleisteten Zahlungen und die Neuberechnung der zu bildenden Rickstel-
lung zum jeweiligen Bilanzstichtag verandert hat. Die Angemessenheit wird aktuariell iberwacht {vgl. hierzu unsere
Erlduterungen zu den versicherungstechnischen Riickstellungen in Kapitel 7.2 Versicherungstechnische Aktiva und

tn Mio. EUR Katastrophenschiden 2007
Brutto Netto
Sturm  Hanno/ Per®, 13.-15. Januar 1.6 7.1
Sturm , Kyrill”, 18.<19. Januar 175.1 11586
Ternado in Georgia und Alabama, 1. Manz 5.3 53
Tornada in Kansas, 4.-5. Mai 6.3 4.3
Zyklon ,Gonu® im Oman und dem lran, 5-7. Juni 257 25,6
Sturm in New South Wales, 7.-10. Juni 327 0.7
fFlutin GroBbritannien, 24. Juni -3. Juli 8,2 5.1
flut in GroBbritannien, 20.-25. Juli 54 4.2
Ergbebenin Peru, 15. August 80 B,0
Huniikan Dean”, 17.-21. August 1] 73
Waldbrande in Kalifomien, 17.-23. Oktober 1.6 73
Sturm in Sydney, 9.~11. Dezember 20,1 150
T - 3148 2255
aeﬁe_n;bsturz, 30. Januar 10,3 108
Schiffsungliick in China, B. Marz 148 17
Flugzeugabstus2 in Brasifien, V7. Juli 310 9.6
Satellitenausfall, 5. September 57 5.4
Schaden an einer Olplattform in Mexika, 23. Oxtober 68 6.5
Industrie-Feuerschaden in der Schweiz, 26. Oktober 8,5 85
Flugzeugschaden in Frankreich, 15. November 59 43
Schiffsungliick in Sidkorea, 7. Dezember 5.0 05
Satellitenausfall, 22. Dezember 69 6.5
95,5 59.9
Cesa'r;il"‘ 4103 2854
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Anhang | Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote in der Schaden-Rickversicherung stellt sich im Hinblick auf das Pramien-
Leistungstisiko wie folgt dar:

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

in% 2007% 2006" 2005 2004 2003" 2002¢ 2001 20007 1999" 1998"
" Schaden/Kostenquote 997 1008 1128 97,2 960 963 1155 1078 1101 108,
davon GroBschaden? 63 23 263 83 15 52 230 37 14 15

¥ Au! S CAAF-Bosi
A Noturkotovirgphen sowie somtige Grofschdden >5 Mo EUR brutro fir den Anieil des Hannover Ritk-Konzesas in Prozent der verdienten Nettopedmie
* Werte ob 2006 agth acuer Segmennerung

6.3 Kapitalanlagerisiken

Obersie Maxime unserer Kapitalanlagestrategie ist der Kapitalerhalt bei ausreichender Berlicksichtigung der Sicher-
heit, Liquiditat, Mischung und Streuung der Kapitalanlagen. Durch die Analyse der sogenannten , Efficient Frontier®
vergleichen wir das Risiko-Ertragsverhaltnis verschiedener Portefenlles miteinander,

Die Risiken im Kapitalanlagebereich umfassen insbesondere das Markt-, das Bonitats- sowie das Liquiditatsrisiko. Zu den
Markepieisrisiken 2ahlen insbesondere die Aktienkurs-, Zinsdnderungs- sowie die Wahrungsrisiken.

Ein wesentliches instrument zur Uberwachung und Steuerung der Marktpreisrisiken ist der Value at Risk (VaR). Die
Berechnung des VaR erfolgt auf Basis historischer Daten, z. B. der Volatilitat der Markwerte und der Korrelation der Risi-
ken. Im Rahmen dieser Berechnungen wird der Riickgang des Marktwerts unseres Portefeuilles mit einer gegeberien
Wahrscheinlichkeit und innerhalb eines bestimmten Zeitraums simuliert.

Der nach diesen Grundsatzen ermittelte VaR der Hanngver Riick-Gruppe gibt den Marktwertverlust unseres Gesamit-
portefeuilles an, der innerhalb von zehn Handelstagen mit einer Wahrscheinlichkeit von 95 % nicht Gberschritten wird.

Wie in der nachfolgenden Grafik dargesteilt, entwickelte sich unser VaR im Jahresverlauf positiv.

Value at Risk" im Hannover Rick-Konzern

in%
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Anhang | A

fanagement versicherungstechnischer und finanzieller Risiken

Zur Uberwachung von Zinsanderungs- und Aktienkusrisiken nutzen wir auch Stresstests, die das Verlustpotenzial unter
extremen Marktbedingungen abschitzen sowie Sensitivitits- und Durationsanalysen, die unser Steverungsinstrumen-
tarium erganzen.

Zinsanderungsrisiken bestehen aus eines ungiinstigen Wertveranderung der im Bestand gehaltenen Finanzinstrumente
auf Grund von Anderungen des Markizinsniveaus. Sinkende Marktrenditen fiihren zu Marktwertsteigerungen bzw. stei-
gende Marktrenditen zu Marktwertsenkungen der festverzinslichen Wertpapierportefeuilles. Kongruenz zwischen den
Zahlungsstrémen der Aktiv- und Passivseite ist eines der zentralen Ziele unserer diesbezliglichzn Strategie. Die quantita-
tive Unterlegung dieser Strategie liefert unser Dynamic-Financial-Analysis-Modell sowie verschiedenste Value-at-Risk-
Kalkulationen. Zusatzlich sind enge taktische Durationsbander installiert, in denen sich der Assetmanager opportunis-
tisch entsprechend seiner Markterwanungen positionieren kann. Die Vorgaben fiir diese Bénder sind unmittelbar

mit der Risikotragfahigkeit des Hannover Rilck-Konzerns verkniipft.

Szenarien der Zeitwertentwicklung unserer Wertpapiere zum Bilanzstichtag

Bestandsanc erung auf Marktwerthasis

Portefeuille Szenario in Mio. EUR

Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg  +50 Basispunkte 3218
Renditeanstieg +100 Basispunkte 6216
Renditerackgang <50 Basispunkie 3.7
Renditerickgang -100 Basispunkie 6453
Marktwerte zum 31.12.2007 15.628,5

Aktienkursrisiken resultieren aus unginstigen Wertverdnderungen - z. B. durch Verluste bestimmter Aktienindizes -
der im Bestand gehaltenen Aktien und Aktien- bzw. Indexderivate. Durch gezielte Oiversifikation in verschiedene
Branchen und Regionen streuen wir diese Risiken.

Szenarien der Zeitwertentwicklung unserer Wertpapiere zum Bilanzstichtag

Bestandsinderung auf Marktwertbasis

Portefeuille Szenario in Mio. EUR

Aktien Aktienkurse +10% 2000
Aktienkurse +20% 400,
Aktienkurse -10 % 2000
Aklenkurse -20% -400,1
Marktwerte zum 31,1 2.2007 2.000,4

Wihrungsrisiken sind fir ein international agierendes Riickversichesungsunternehmen - in cem ein wesentlicher Teil
des Ceschifts in Fremdwahrung gezeichnet wird - von groBer Bedeutung. Da wir konsequen:. das Prinzip der kongruen-
ten Wahrungsbedeckung befolgen, werden diese Risiken jedoch weitgehend neutralisiert.
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Anhang | Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken

Bonititstisiken kénnen sich aus dem Ausfall (Zins und/oder Tilgung) oder der Anderung der Bonitat [Ratingreduzie-
rung) der Emittenten von Wertpapieren ergeben. Der Bonitatsbeurteilung - anhand der in den Kapitalanlagerichtlinien
festgelegten Qualitdtskriterien - kommt bei uns eine zentrale Bedeutung zu.

Zusammenselzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen”

Staatsanleihen Anteiben halbstaatlicher Unternehmensanleihen wiﬁ,ﬁ:“mi;ﬂm&ﬁ: gen
in % in Mio, EUR in% in Mio, EUR in % in Mio, EUR inte in Mio. EUR
AAA 87.2 32010 563 22185 64 3270 790 23305
AA 12 ar7 356 1.398,) 292 1.492,2 162 4794
A 5.4 196.9 73 2884 476 2429} 18 52,1
BBB 3.2 1159 0.6 255 10,6 5407 08 22,9
<88 30 109.2 02 74 62 3153 12 639
Cesamt 1000 36707 100.0 3937.9 100,0 5105, 1000 29488

" (iber Im estmentlonds gehullene Wertpopseie snd untelig mt theen pewelien Ernrelatings berdeksithrige

Es befinden sich - vos dem Hintergrund der US-Immobilien- und Kreditkrise - keine direkt gezeichneten Kreditderivate
in unserem Kapitalanlagenportefeuille. Zudem haben wir in diesem Zusammenhang keine auBerbilanziellen Risiken
iiber strukturierte Transaktionen mit 2weckgeselischaften gezeichnet. Unser Portefeuille an hypothekarisch oder ding-
lich gesicherten Wertpapieren enthielt zum Bilanzstichtag zu iiber 85 % Pfandbriefe, Kommunalobligationen und be-
sicherte Anleihen, zu 5 % Commercial Mortgage-Backed Securities sowie zu 8 % Residential Mortgage-Backed Secuities.
Von letzigenannten Titeln, die Hypothekendarlehen niedriger Bonitat umfassen, lagen zum Bilanzstichtag auf Mark-
wertbasis bei insgesamt 47,8 Mio. EUR zum Teil Subprime-Vermdgenswerte zugrunde. Die auf diesem Bestand basie-
renden Wertberichtigungen beliefen sich auf 9,6 Mio. EUR,

Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, dass Bestdnde bzw. offene Positionen wegen [lliquiditat dar Mark-
te nicht oder nui mit Verzogerungen baw. Kursabschldgen verduBert bzw. geschlossen werden konnen, sowie die Gefahr,
dass die gehandelten Volumina die betroffenen Markte beeinflussen. RegelmaBige Liquiditdtsplanungen sowie eine
liquide Antagestruktur der Kapitalanlagen sargen dafiir, dass die Hannover Riick jederzeit in der Lage ist, die erforderli-
chen Auszahlungen zu leisten. Beispielsweise steuern wir das Liquiditatsrisiko dadurch, dass wir jedem Wertpapier eine
Liquidititskennziffer zuordnen. Die Einhaltung der in unseren Richtlinien zur Kapitalanlage festgelegten Grenzen pro
Liquiditétsklasse untertiegt einer téglichen Kontrolle. Die Verteilung der Kapitalanlagen Gber die verschiedenen Liqui-
dititsklassen wird in den monatlichen Kapitalanlageberichten dargestedit und durch Limite gestevert. Der Antei der
bérsentaglich ohne Abschlag liquidierbaren Kapitalanlagebestande betrug zum Stichtag tber 50 % und zeigt die hohe
Liquiditat unseres Portfolios.

Gewichtung wesenthicher Kapitalanlagen"

in % Kaﬁ??a?aer::;:ig;ﬂii?en 2007 2006

Renten {Direktbestang und Investment fonds} mind. 50,0 781 82,0

Borsennotierte Aklien (Direktbestand und Investmentfonds} max. 17,5 10,1 8,2

immaobilien max 5,0 01 0,3
Y Ermmittiung oul Morktwertbos
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Zur Teilabsicherung ven Bestanden, insbesondere im Hinblick auf Preis-, Wahrungskurs- und Zinsénderungsrisiken,
setzen wir Short-Cail- und Long-Put-Optionen sowie Swaps ein. Dariiber hinaus haben wir im Berichtsjahr derivative
Finanzinstiumente eingesetzt, um unser Portefeuille im Hinblick auf Risiko-Ertrags-Gesichtspunkte zu optimieren. Um
Risiken aus der Anwendung dieser Ceschifte zu vesmeiden, werden die Vertrage ausschlieBlich mit erstklassigen
Kontrahenten abgeschlossen und die Vargaben aus den Anlagerichtlinien strikt kontrolliert.

Zu den grundlegenden qualitativen Aussagen, z. B. zur Risikomanagement-Organisation oder Einschatzung der Risiko-
lage, verweisen wir auf den Risikobericht im Lagebericht,

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

7.1 Kapitalaniagen einschlieBlich der Ertrage und Aufwendungen

Die Klassifikation und Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt gemaB IAS 39 Financial Instruments: Recognition and
Measurement”.

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

Ferner umfassen die Kapitalanlagen Anteile an assoziierten Unternehmen, fremdgenutzten Giundbesitz, sonstige
Kapitalanlagen, kurzfristige Anfagen, laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand sowie
Depotforderungen.

Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanziesungs- und
Bewertungsmethoden”.
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Restlaufzeiten det fest- und variabel verzinslichen Wertpapiere

Anhang | Erlduterungen

in TEUR 2006
—r—'mF;rtgefﬁhne Fo:tg;;fﬁl;r_t—e T
Anschaffungs- Marktwert Anschaffungs- Markiwert
kosten kosten
 Dauerbestand o T

innerhalb eines Jahies 34.24) 32.885 66.775. - 6€.892
zwischen einem und zwei Jahren 1.705 1662 17.742 27.295
rwischen zwei und drei Jahren 34719 34.363 - -
rwischen drei und vier Jahren 194.052 195.724 21615 21.749
rwischen vier und finf Jahsen 251.385 254.908 203.263 204.026
zwischen fitnf und zehn tahren 962695 966.897 1.271.484 1,281.502
nach mehr als zehn Jahren 9.959 10.396 10.178 11.357

Gesamt ' 1.488816 1,496,835 1602057 1612821

Darlehen und Forderungen - o
innerhalb eines Jahres T 32710 33.086 38.480 38636
swischen einem und zwei Jahren 68.132 67.068 3363 34,203
zwischen zwei und drei Jahren 131.788 127,981 69.169 6579
wwischen diei und vier Jahren 113,524 109.759 128.392 124,386
rwischen vier und fanf Jahen 19.496 19417 95.100 81.091
rwischen fiinf und zehn Jahren 1.037.707 1.002.324 647424 627,393
nach mehr als zehn Jahren 134.532 136,201 151.447 ¥51.433

Gesamt 1.537.88% 1.495836 1,163,643 1.134721

Dispositiver Bestand ST
innerhalb eines Jahres” 2921871 2917572 2,454,293 2453410
zwischen einem und zwei Jahren 1.407.784 1403733 1.700.790 1.692.481
zwischen zwes und drei fahren 1.214.907 1.196.631 1.678.241 1631918
zwischen diei und vier Jahren 1.273.380 1.276.467 1.566.342 1.562.701
zwischen vies und finf Jahren 1.377.4M 1372.244 1187735 1.175.674
zwischen fiinf und zehn Jahsen 3854813 3813167 4.543.454 4.472.663
nach mekyr als zehn Jahren 1.796.485 1.763.484 1.123.275 1.133.366

Gesamt 13846.711 13.743.298 14.254.130 14.135.213

Ergebniswirksam zum Zeltwert

bewertete Finanzinstrumente
innerhatb eines Jahres 66.784 66.784 102.378 T 02.482
zwisthen einem und zwer Jahren 29.087 29.087 895 1.224
zwischen zwei und drei Jahren - - - -
rwischen deei und vier Jahren - - - -
zwischen vier uznd finf Jahren - - - -
zwischen fitnf und zehn Jahren 34.133 35.089 31.840 31928
nach mear als zehn Jahren 27.187 27.780 2741 30829

Gesamt 157.191 158.740 162524 166.463

* nthruve ;n:;-m; ;J;;g;n und Mssiger Myctef
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Die dargestellten Restlaufzeiten kénnen im Einzelfall von den vereinbarten Restlaufzeiten abweichen, wenn Schuld-
nern das Recht zusteht, ihre Verbindtichkeiten mit oder ohne Ablseentschadigungen zu kiindigen oder vorzeitig zu

tilgen.

Variabel verzinsliche Anleihen (sogenannte Floater®) sind im Bereich der Restlaufzeiten bis zu einem fahr dargestellt
und stellen unser zinshedingtes, unterjahriges Wiederanlagerisiko dar,

Fortgefihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und ahgegrenzte Zinsen
aus dem Dauerbestand der Kapitalanlagen sowie deren Marktwerte

in TEUR 2007
Fortgefuhrte o
Unrealisierte Abgegrenzte
Ans:haffungs- Gewinne verluste Jinsen Marktwert
asten
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere
$chuldtitel von EU-
Mitgliedstaaten 49,589 - 827 760 49,522
Schuldtitel des US-Regieiung 322776 20.604 - 2.628 346.008
Schuldtited anderer
auslandischer Staaten 18.315 121 52 26 18410
Schuldtite! haibstaatlicher
Institutionen 426857 9657 2.887 8.699 442.281
Schuldtitel von Unternehmen 410476 3.599 12911 10.562 411722
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 232997 - g9.241 S.136 228.892
Gesamt 1.461.010 33937 25918 27.806 1.496.835
in TEUR 2006
Fortgefiihrte .
Unrealisierte Atgegrenzte
Ans&\:ffungs- Gewinne Verluste Zinsen Marktwert
ten
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-
Mitgliedstaaten 52922 - 1.355 813 52.380
Schuldhitel der US-Regiesung 358.281 4.455 - 2942 365.678
Schuletite) anderer
austandischer Staaten 6,648 B4 - 25 6.757
Schuldtitel halbstaatlicher
institutionen 455.039 8305 1.709 9.402 471.037
Schuidtitel von Unternehmen 446.116 7.290 3.150 11,536 461.792
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuigverschreibungen 252.169 90 3,246 6.164 255177
Gesamt 1.571.175 20224 9.460 30.882 1612821
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aus Darlehen und Forderungen sowie deren Marktwerte

Anhang | Erlauterungen

in TEUR 2007
) Fortgefihrte i -
Unrealisierte Abgegrenzte
Ans:haﬂ‘ungs- Gewinne Verluste Zinsen Markiwert
osten
Datlehen und Forderungen
Schuldtitelvon €U
Mitgliedstaaten 29.327 80 975 563 28,995
Schuldtitel halbstaatliche:
Institutionen 248616 22 11.583 3.403 240.458
Schuidtitel von Unternehmen 558.914 1.455 18.794 11.575 553.150
Hypothekarisch/dingtich gesicherte
Schuldverschreibungen 427.704 2904 15.162 7952 423398
Sonstige 215.606 - - 34229 249.835
Gesamt 1.480.167 4.461 45514 57.722 1.455836
in TEUR 2006
T T Fortgefihree .
Unrealisierte Abgegrenzte
Ansthaffungs Cewinne Veshuste Zinsen Marktwert
osten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitelvon EU- T T
Mitgliedstaaten 19.979 - 468 168 19.679
Schutdtitel halbstaatliche:
Institutionen 220501 191 9471 2.755 214376
Schuldtitel von Unternehmen 368.929 989 11.325 5435 364.028
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 293.128 1473 ioon 4.297 268.588
Sonstige 225393 - - 22,657 248.050
Gesamt 1.128.331 2,353 31.27% 35312 1Liaa721
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Fortgefihrie Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem dispositiven Bestand sowie deren Marktwerte

in TEUR 2007
AF:%E‘EE‘E':; Gewinnl;mealis;en&rlusle Abgzti!";sr::zte Markrwert
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche We;tpa;i;a: T
Schuldtel von
EU-Mitgliedstaaten 901.704 4n2 5.851 16.732 916.697
Schuldtite! der US-Regierung 1.526.131 46.316 175 17.660 1.589.932
Schuldtitel anderer
ausldndischer Staaten 376.357 2.256 247 i.265 379417
Schuldtitel halbstaatliches
Institutionen 3.148.956 37.330 31213 50.896 3.205.969
Schuldtitel von Unternehmen 3.384.79) 26.302 H7.316 64.942 3358719
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 2.201.889 18.982 49.708 36101 2.207.264
Aus Investmentfonds 842933 13.547 45534 8in 819.057
) S 12382761 148,855 252.268 197.707 12477055
Dividendentitel )
Aktien 701.961 B4.757 23.583 - 763.135
Aus Investmentfonds 1.107.388 129.867 - - 1.232.255
T T 23583 - 2.000.390
" XufisigeAdlagen 929.976 - _ 845 330821
_69;&1;: o T T 15.122.086 363.479 275851 198,552 15.408.266
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in TEUR 2006
Fortgefuhrte e
A"sﬁ‘g';:g:""g" Gewinnl:mealImn&erluste Abgz?r?::::zte Mariawert
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere o s mr e e
Schuldtite! von
EU-Mitgliedstaaten 980.946 1.747 12.241 15.9¢€2 936.434
Schuldtite! der US-Regierung 1.899.898 3.215 25662 22933 1.920.384
Schuldtitel anderer
| auslandischer Staaten 289.217 508 1.780 2068 290.413
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 3.360.131t 11.949 47.23) 50.4C3 3.375.252
Schuldtitel von Uaternehmen 3.801,556 27.667 64.041 72280 3.837.462
Hypathekarisch/dinglich gesicherta
Schutdverschreibungen 1.864.670 1241 272.381 25539 1.875.298
Aus Investmentfonds 784131 17.234 15472 11.313 787.206
ST T Zusosas 7aBe1 193808 200818 13.062450
Divid;nd.en!—iie-!. N ‘ TrnoTmemeTT T e
Altien 428.788 76.980 2.491 - 503.277
Aus investmentfonds 944.959 138.076 41 - 1.082.794
T B Taszar a1sese  am2 - 158607l
| - l(nu“;zf;i;i-g;;nla;e:l“ T - .“72-0.—48-2 T ) - T -- ) o éé‘S- o 7-21..2'37 ’
Gesamt T 15074778 289947 196540 201323 15368508
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Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen
aus den ergebniswirksam zum Zeitwert beweiteten finanzinstrumenten

in TEUR 2007
Nogegrenzten  ADEUTINE  yuien
Zinsen
Ergebniswirksam zum Zeitwent
bewertete Finanzinstrumente
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel halbstaatfiches institutionen 9.844 33 10175
Schuldtite! von Unternelimen 146.280 1.631 147.9%)
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 654 - 654
156.778 1.962 158.740
Sonstige Finanzinstrumente T
Derivate h 20385 - 20.385
Sonstige - - -
20.385 - 20.385
Gesamt 177.163 1962 179.125
in TEUR 2006
provim e L v
Zinsen
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
_Festverzinsliche Wertpapiere T T
Schuldtite! halbstaatlicher Institutionen 9.488 231 9.719
Schuldtitel von Unternehmen 150,611 1.683 152.294
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 4.431 19 4450
164.530 1933 166.463
Sons;ige Finanzinstrumente
Derivate 22368 M _2.2_.3_58—__-
Sonstige 10.207 - 10.207
o 32575 - 32575
“Gesamt - 197.105 1933 199038

Unter den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten weist die Hannover Riick zum 31. Dezember

2007 die zuvor im Handelsbestand dargestellten, aus der Versicherungstechnik resultierenden Derivate in Hohe von

18,5 Mio. EUR (22,4 Mio. EUR) aus, die vom Grundgeschaft getrennt und zum Zeitwert bewertet wurden. Dariber hinaus
sind die vormals im Handelshestand ausgewiesenen Verkaufsaptionen auf die Indizes Dax und EuroStoxx 50 mit einem
Marktwert in Hohe von 1,9 Mio. EUR erstmals zum 31. Dezember 2007 in dieses Position ausgewiesen worden. Fiir
weitergehende Informationen verweisen wir auf die Erlduterungen zu desivativen Finanzinstrumenten in diesem

Kapitel. Die Vorperiodenangaben wurden entsprechend riickwirkend angepasst.

Unter Nutzung der in 1AS 39 enthaltenen, sog. Fair Value Option haben wir Darlehen und Forderungen in Hghe von
60,9 Mio. EUR (62,6 Mio. EUR) in die Kategorie der ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente gin-

geordnet. Dabei handelt es sich um nicht besicherte, von Unterehmen begebene Wertpapiere.
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Ergebnis de: Kapitalanlagen
in TEUR 2007 20005
Ertrdge aus Grundstiicken 1.653 15.334
Dividenden 40.656 40715
Zinsenrage 759.187 neen
Sonstige Kapitalantageertiage 57524 26.142
6rdentliche Kapit-aianiageertrige T I - 858.020 N 7-92_56—2- o
Ergebni; aus Ant—eEn ar.1 ;;am;n;n L:Jr;ternehm;n" o T 11.028 _ G.E-G‘U'M
Reatisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 244,046 305.054
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 69.735 B7.656
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalaniagen 18771 19.157
Abschreibungen auf Grundstiicke 945 4569
Abschreibungen auf Dividendentitel 34.242 1776
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere 26.603 -
Abschieibungen auf Beteiligungen und sonstige Kapitalaniagen 10.592 6.626
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen $1.908 49.470
Nettoertrage a-us_s;lbsl verwalteten Ka.;;it.aian!ag_el; T T 901.638 - ;)G-i'-.EIJ-E-q )
Depowsinsertioge 7 259920 289909
Oepotzinsaufwendungen 39833 68.001
";(apitalanlag;erge_bnis Coo T e 1,121,746 i -I;E;‘Id: )

Die aullerplanmaBigen Abschreibungen in Hohe von 71,4 Mic. EUR (14,4 Mic. EUR) entfallen ausschlieBlich aul den
dispositiven Bestand der Kapitalanlagen. Die Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere in Hhe von 26,5 Mio.
EUR (V| keine) entfalten mit 9,6 Mio. EUR (V. keine) auf strukturierte Wertpapiere, die im Zusammenhang mit der
Krise im US-Immobilienbereich stehen und von der Hannover Riick als ausfallgefahrdet angesehen wurden. Die Ab-
schreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere wurden im Wesentlichen bei strukturierten Anlagen vorgenommen und
durch Einzelbetrachtung festgestetlt. Hierbei werden nicht nur die reinen Marktwertentwicklungen der Titel berlicksich-
tigt, sondern auch qualitative Merkmale. Der Marktwert der zugrunde Jiegenden Titel belief sich zum 31, Dezember
2007 auf 66,8 Mio. EUR. Auf sie entfielen zum Stichtag abgegrenzte Zinsen in Hahe von 0,1 Mio. EUR. Ferner wurden Akti-
en, deren Zeitwert signifikant oder dauerhaft unter die Anschaffungskosten gesunken war, in Hahe von 34,2 Mio. EUR
(7.8 Mio. EUR) als wertgemindert betrachtet. Zu weiteren Erlauterungen hinsichtlich der Wertberichtigungskriterien ver-

weisen wir auf Kapitel 3.2 .Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoeden®.

Zinsertrdge aus Kapitalanlagen

in TEUR 2007 2006
Festverzinsliche Wertpapiese - Daverbestand 66.680 76.138
Festverzinsliche Wertpapiete — Darlehen und Forderungen 45898 37.395
Festverzinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand 558.477 545.450
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 12,284 5.35)
Sonstige 75.848 45937
Gesamt T l T T U 759.187 —;TO:?—I_—
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Nettogewinne und -verluste aus Kapitalanlagen

in TEUR 2007
Orgenltlic'he Rea}isiclted bschreib Unrealisierte Ntitbt‘oetgebnlis aus Wahrungs-
anlgiget  vertute e eruste Kapitalmiageny  Kumergebis
_E;;.lcrhestard
Festverzingliche Wertpapicre 74991 -305 - - 74.686 28
) -Darlehen;.lr;d-h;rderungen i )
festverzingliche Wertpapiere 48015 934 - - 46949 -1.909
) Dispositiver ;eswnd T
festverzingliche Wertpapiere 572.600 -22.483 26.603 - 523514 2.980
Aktien, Aktienfonds und andere )
nicht festverzinsliche Wertpapiere 38.168 160.366 34.242 - 164,293 -
Sonstige Kppitalarlagen 67.251 34279 10.592 -32 90.906 190
Kurzfiistigp Anlagen 52.496 - - - 52.496 -17.949
H‘F_rgebn—iswir ;m Tum Zeitwert bnw“;rtet
Festverzingliche Wertpapiere 10458 3.745 - 438 14,641 671
Sonstige Flnanzinstrumente 1412 -3 - -9.862 8.453 -
_ Ubrige ) - o 6656 2222 545 9315 -5.426 -250
Gesam‘l ] o o 870.048 174311 71982 18771 953.606 -16.981

B taki Ergebens ous grsozierien Unternehmen
* Dhne sonstige Kegriolonlogroutwendungen
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in TEUR 2006
——— ) OniKaen_tliche Realisierte ] Unrealisierte  Nettoergebnis aus Wihrungs-
pital- . Gewinneund  Abschreibungen Cewinre selbst vemaltetgn kursergebnis
anlageertrige” Verluste und Verluste  Kapitalanlagen
Daueibestand
Festverzinsliche Wertpapiere 80.647 - - - B8(.647 -54.256
Darlehenund Forderungen T i B
festverzinsliche Wertpapiers 37415 1.172 - - Ins87 -1.938
Dispositiver Bestand . S o
Festverzinsliche Wertpapiere 553.580 -26.110 - - 527470 46.520
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiese 37.853 190.932 1776 - 221,009 ~
Sonstige Kapitalanlagen 28.705 16.546 6.626 334 34959 -263
Kurzfristige Anlagen 31529 - - - 37529 2176
Ergebniswirksam zum—l;t;wen bewertet i T T o
Festverzinsliche Wertpapiere 4,865 B80S - 12.079 17.749 -766
Sonstige Finanzinstiumente 659 1.209 - 130 1.998 -
Ubrige o 17.669 32.844 i 4.5-5.9 6614 o 527..553 4284 )
Gesamt 798.92‘; v 18971 19.157 .1 016506 -4,243 -

217.398

inkt Ergebnis gus gusoriierten Unternghmen
* Dhne sonstige Kapiroloniogeoytwendyngen
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{967.0 Mio. EUR} erfasst.

Eigenkapitaiwirksame Bewestungen des dispositiven Bestands

Die Nettogewinne und -verluste aus Kapitalanlagen des Dauerbestands, aus Darlehen und Fordesungen sowie avs dem
dispositiven Bestand setzen sich aus Zinsertragen, Realisierungen und Abschreibungen zusammen. Bei den ergebnis-
wirksam zum Zeitwert bewerteten festverzinslichen Wertpapieren und denen des Handelsbestands werden zusatzlich
die Verdnderungen der unrealisierten Gewinne und Verluste beriicksichtigt.

Unter Beriicksichtiqung der sonstigen Kapitalaufwendungen in Hohe von 52,0 Mio. EUR (48,5 Mio, EUR} wurden
in der Berichtsperiode Nettoertrige aus selbst verwalteten Kapitalanlagen in Hohe von insgesamt 901,6 Mio. EUR

in TEUR

2007 2006

Anderungen der Neubewertungsriicklage
aus Marktbewertung und Transaktionen

Neubewertungstdckiage
aus Kapitalantagen

Zufithsung von Cewinnen/Verlusten aus der
Zeitwert-Bewertung des dispositiven Bestandes

Uberfihrung van Cewinnen/Verlusten aus der Zeitwert-Bewertung
des dispositiven Bestandes in das Periodenergebnis

Gesamt

103.639 -84.444
48,513 -28.662
55.126 -114.106
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in TEUR 2007

AAA AA A BBB BB B C Sonstige Gesamt
Festverzinsliche Wertpapiere —
Daverbestand 708.730 319.476 379,793 80.817 - - - - 1488816
Festverzinsliche Wertpapiere —
Darlehen und Forderungen 316530 570.013 599.189 43,687 161 20 - 8.28% 1.537.889
Festverzinsliche Wertpapiere -
dispositiver Bestand 5753511 29%3.584 1849507 493561 17.020 244.497 7417 147.958 12.477.0535
Festverzinsliche Wertpapiere —
ergebniswirksam
zum Zeitwert bewertet 1.445 26.143 32.559 37821 26.649 30715 - 3.408 158.740
Gesamte festverzinsliche
Weripapiere 7.780.216 3869.216 2861048 £655.886 53.830 275.242 1417 158,655 15.662.500
Derivate - -701 8508  -1.555 -1.138 41 ! 979 4493
Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere inkl. Derivate 7.780.216 3868515 2869956 65433 52692 2751481 1416 158.676 15.666.993
in TEUR 2006

AAA AA A BBB BB 8 C Sonstige Gesamt
Festverzinsliche Wertpapieie -
Dauerbestand 752170 350784 430610 68.493 - - - - 1.602.057
Festveizinsliche Wertpapiere -
Darlehen und Forderungen 301546 310219 501937 43617 161 5.163 - - 1.163.643
Festverzinsliche Wertpapiete -
dispositiver Bestand 7045032 2730.169 2473254  44%9%5 32.07% 284,744 10117 40804  13.062.150
Festverzinsliche Wenpapiere —
ergebniswirksam
zum Zeitwert bewertet 1.170 28177 27.543 48,124 24.680 36.061 708 - 166.463
Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere 8099918 3420349 3433344 606189 56.016 325.968 10.825 40804 15994313
Desivate - -5.820 27 - - - - - -5.847
Gesamte festverzinsliche
Wertpapiere inkl. Derivate BO9Y.9IB 3414520 3433317 606189 56.916 325968 10.825 40804  15.588.466
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Die Kap(:alanlagen werden in den folgenden Wahrungen gehalten

in TEUR 2007

AUD CAD EUR Gep IPY usp ZAR Sonstige  Gesamt
Festverginsliche Wertpapiere -
Dauerljestand 12136 32Nz 841.003 39073 - 544911 18.976 - 1.4BBBI6
Festverpinsliche Wertpapiere -
Darlehen und forderungen - 7095 1415113 21,185 - 67.034 - 27.492 1537889
Festveryinsliche Wertpapiere -
dispositiver Bestand 706,327 386,111 4404086 1.184578 61008 9.257.713 168.6490 308.542 12477055
Festverginsliche Wertpapicre -
ergebn)swirksam zum Zeitwert
bewerta: - - 39.821 - - 118919 - - 158,740
Aktien}Aktienfonds und andere
micht testverzinsliche West-
papiere - dispaositiver Bestand 13.939 3.160 1.517.465 8,561 - 434,455  20.240 2520 2.000.390
Sonstige Finanzinstrumente -
ergebn|swirksam zum Zeitwert
bewertet - - 20.385 - - - - - 20.385
Andee Kapitalanlagen - - 37233 1.182 - 489.06% 3180 - 865758
Kurzfrigtige Anlagen,
fGssigq Mittel 43,198 24,88 245.128 69.007 25407 725038 59816 73748 1.266.242
Gesamte Kapitatanlagen 775.600 453,964 8.855.332 1323556 B641S 7637135 270972 412302 19815276
in TEUR 2006

AUD CAD EUR CepP IPY usd ZAR Sonstige  Gesamt
Festverpinsliche Wertpapiere -
Dauertestand 18.238 30.851 880977 42.857 - 605.025 24,109 - 1602057
Festvespinsliche Wertpapiere —
Darlehen und Forderungen - - 1061532 71620 - 66.078 - 28413 1.163.643
Festverpinsliche Wertpapiere -
disposiliver Bestand 636706 325650 4485511 1311BB4B 43268 6086480 116042 249545 13.062.150
Festvertinsliche Wertpapiere -
ergebnjswirksam zum Zeitwert
bewerlp - - 44717 - - 121.746 - - 166.463
Aktien,Aktienfonds und andere
nicht festverzinstiche Wert:
papierd ~ dispositiver Bestand 19.728 2,760  1.410.630 6.871 - 122.763 21.490 1.829 1.586071
Sonstige Finanzinstrumente -
ergebmiswirksam zum Zeitwest
bewertet - - 26.296 - - 6.279 - - 32,575
Anderel Kapitalanlagen - - 333773 3.453 419 465.792 3775 742 B807.954
Kurzfrigtige Anlagen, ‘
flissigd Mittel 31.899 20.107 197.081 B7.275 21.854 513.718 92482 108.147 1.073.063
Gesamte Kapitalanlagen 706,571 379.368 BA440617 1.266.924 69.541 7.987.881 258398 388676 19483976
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Derivative Finanzinstrumente

Derivate sind Finanzinstrumente, deren Markrwert von einem zugrunde liegenden Handelsgegenstand, wie 2. B. Aktien,
Rentenpapiess, Indizes oder Devisen, abgeleitet wird. Derivative Finanzinstrumente setzen wir in geringem Umfang ein,
um Teilbestinde gegen Zins- und Markipreisrisiken abzusichern, Ertrége zu optimieren oder Kauf- und Verkaufsabsich-
ten zu realisieren. Dabei wird besonders darauf geachtet, die Risiken zu begrenzen, erstklassige Kontrahenten auszu-
wihien und die Vorgaben aus Anlagerichtlinien stiikt zu kontrolliesen.

Die Marktwerte der derivativen Finanzinstiumente wurden auf der Basis der am Bitanzstichtag zur Verfigung stehen-
den Marktinformationen sowie der Effektivzinsmethade ermitteit. Soweit das Grundgeschéft und das Derivat nicht als
| Einheit bilanziert werden, wird das Derivat unter den sonstigen, ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finznz-

| instrumenten oder unter den anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Zum 31, Dezember 2007 befanden sich 4.400 im Berichtsjahr erworbene Verkaufsoptionskontrakte auf den deutschen
Aktienindex Dax mit Basis 7.150 sowie 22.000 Verkaufsoptionen auf den Aktienindex EuroStoxx 50 mit Basis 4.050 im
Bestand. Damit war insgesamt ein Aktienbestand von 124,2 Mig. EUR zu den genannten Westen gesichert. Der Markt-
wert dieser Art von derivativen Finanzinstrumenten betrug zum 31. Dezember 2007 1.9 Mio. EUF. und wurde unter den
sonstigen, ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten ausgewiesen. Die Marktwertanderung dieser
Kontrakte belief sich im Jahr 2007 auf 1,8 Mio. EUR und wurde unter unrealisierten Gewinnen im Kapitalanlageergebnis
ausgewiesen.

Die zum 31. Dezember 2007 gehaltenen Short-Call-Optionskontrakte auf den Aktienindex S&P 500 wurden im Be-
richsjahr geschlossen. Die daraus resultierenden Verluste in Hohe von 2,3 Mio. EUR wurden unter den realisierten
Verlusten aus dem Abgang von Kapitalanlagen im Kapitalanlageergebnis ausgewiesen.

Derivate Finanzinstrumente im Zusammenhang mit der Ritckversicherung

Eine geringe Anzahl von Vertrigen im Bereich der Personen-Riickversicherung weist Merkmale auf, die die Anwendung
der Vorschriften des IFRS 4.7 bis 9 2u eingebetteten Derivaten erfordern, Nach diesen Vorschriften sind bestimmte in
Riickversicherungsvertrigen eingebettete Derivate von dem zugrunde liegenden Versicherungsvertrag {,Host Contract”)
zu trennen, separat gemiB 1AS 38 zum Marktwert zu bilanzieren und unter den Kapitalanlagen auszuweisen. Schwan-
kungen im Marktwen der derivativen Komponenten sind in den Folgeperioden ergebniswirksam 2u erfassen.

im Rahmen der Bilanzierung von ,Modified coinsurance™ und .Coinsurance funds withheld” {Modco)-Rickversicherungs-
vertragen, bei denen Wertpapierdepats von den Zedenten gehalten und Zahlungen auf Basis des Ertrags bestimmter
Wertpapiere des Zedenten geleistet werden, sind die Zinsrisikoelemente klar und eng mit den untarliegenden Rickver-
sicherungsvereinbarungen verkniipft. Folglich resultieren eingebettete Derivate ausschlieBlich aus dem Kreditrisiko des
zugrunde gelegten Wertpapierportefeuilles.

Die Hannover Rick ermittelt die Marktwerte der in die Modco-Vertrage eingebetteten Derivate unter Verwendung der
zum Bewertuagsstichtag verfigbaren Marktinformationen auf Basis einer [Credit Spread”-Methode, bei der das Derivat
zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses einen Wert von Null aufweist und im Zeitabtauf aufgrund der Verdnderungen
der Credit Spreads der Wertpapiere schwankt. Das Derivat hat zum Bilanzstichtag einen negativen Wert in Hihe von
13.0 Mio. EUR und wird unter den anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die Ergebnisbelastung aus dem Derivat be-
tief sich zum Bilanzstichtag auf insgesamt 20,0 Mio. EUR vor Steuern (V. Ergebnisverbesserung in Hobe von 0,2 Mio.
EUR). Diese Entwicklung ist ausschlieBlich auf die anhaltende Ausweitung der Credit Spreads im Berichtsjahr - ins-
besondere im vierten Quartal - zuriickzufiihcen. Die zugrunde liegenden Wertpapiere haben eine hohe Qualitdt und
wurden im Berichtsjahr nicht herabgestuft,
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Bei einer weiteren Gruppe von Vertrdgen aus dem Bereich der Personen-Rickversicherung erfolgt die Bewertung der
derivativen Komponente auf Basis stochastischer Uberlegungen, Die Bewertung fishrte am Bilanzstichtag zu einem
positiven Derivatwert in Hohe von 12,7 Mio. EUR. Das Derivat wurde unter den sonstigen, ergebniswirksam zum Zeit-
wert bewerteten Finanzinstrumenten ausgewiesen. Aus der Bewertung resultierte zum 31. Dezember 2007 eine
Ergebnisbelastung in Hohe von 0,7 Mio. EUR.

Die ,Eurus*-Transaktion begriindet gemaB IAS 39.9 ein Derivat, dessen Zeitwert zum 3 1. Dezember 2007 -2,9 Mio. EUR
(0.1 Mio. EUR) betrigt und das wir zum Stichtag unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen haben. Aus der
Bewertung resultierte im Berichtsjahr eine Ergebnisbelastung in Hohe von 3,0 Mio. EUR. Wir verweisen auf die Erlaute-
rungen im Kapitel 4  Konsolidierungskreis und -grundsatze” zur Verbriefung von Rilckversicherungstisiken.

Auch die ,Merlin"-Transaktion begriindet 2in Derivat, dessen Zeitwert zum Bilanzstichtag 5,8 Mio. EUR betragt und das
wir unter den sonstigen, ergebniswirksam 2um Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten ausgewiesen haben. Aus der
Bewertung dieses Derivats resuitierte im Berichtsjaht eine Ergebnisverbesserung in Héhe von 5,8 Mio, EUR. Wir verwei-
sen auf die Erlauterungen in Kapitel 4 _Konsolidierungskress und -grundsétze” zur Verbriefung von Riickversicherungs-
risiken

Insgesamt filhrte die Anwendung der Regelungen zur Bilanzierung von Derivaten im Zusammenhang mit der Versiche-
rungstechnik zum Bitanzstichtag zu einem Ausweis von Vermbgenswerten in Hishe von 18,5 Mio, EUR (22,4 Mia. EUR)
sowie zu einem Ausweis von Verbindlichkeiten aus den aus versicherungstechnischen Posten resultierenden Derivaten
in Hohe von 15,9 Mio. EUR (Vj.: keine). Aus den Derivaten waren im Berichtsjahr Ergebnisvesbesserungen in Hihe von
5,8 Mio. EUR (0,2 Mio. EUR) sowie Ergebnisbelastungen in Hohe von 23,7 Mio. EUR {Vj.. keinz) zu verzeichnen.

Assoziierte Unternehmen

Anteile an assoziierten Unternehmen

in TEUR 2007 2006
Bilanzwert zum 31.12.Vj. 166.646 170414
Wabnngsumiechneng o 11 o an
Anfangsbestand zum 1.). Gi, T o 166,375 T e
Zugange - 948
Abginge 94 4464
Lriolgswirksame Anpassung .819 3.962
Erfolgsneutrale Anpassung 143 3.214
Waihiungsumrachnung zum 31.12. 4 132
“Nettobuchwert 2um 31.12. G o o 170339 166646

Fir die ,At-Equity” bewerteten Gesellschaften liegen keine 6ffentlichen Preisnotierungen vor.
Im Nettobuchwert der assoziierten Unternehmen ist ein Goodwill in Héhe von 21,6 Mio. EUR (21,6 Mio. EUR}) enthalten.

Filr weitere Angaben zu unseren wesentlichen Beteiligungen verweisen wir auf Kapitel 4 _Konsolidierungskreis und
-grundsatze”
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Der Grundbesitz gliedert sich in einen eigengenutzien und einen fremdgenutzten Anteil. Der zur Linnahmenerzielung
im Bestand befindliche fremdgenutzte Grundbesitz wird unter den Kapitalanlagen ausgewiesen. Die Bewertung erfolgt
mit den Anschaffungskosten, vermindert um die planmaGigen Abschreibungen mit Nutzungsdauern bis 2u maximal

50 lahten. Eigengenutzter Grundbesitz wird unter den sonstigen Vermégenswerten ausgewiesen.

Die Ertrage und Aufwendungen aus Mietvertragen sind im Kapitalanlageergebnis enthalten.

Entwicklung des fremdgenutzten Grundbesitzes

in TEUR

Bruttobuchwert zum 31,1 2, Vi

wahrungsumrechnung zum 1.1,

Biulrobuchwert nach W'ahrungsumred-l-nuh-g wm 1.1, G
Verdinderung im Konsuli&ierungskseis o

Zugange

Abgange

Umgliederung

Waheungsumrechnung rum 31.12.

) Bruttobuchwert zum 31.12. Gj.
Kumulierte Abschreibungen zum 3-1—.1'2.-Vj. .

Wahrengsumrechaung zum 1.1,

Kumulierte Abschreibungen nach wahrungsum:ec'r;ﬁung wm 1.1.Gj.

Ve;ﬁn&erung i.m Konsmidietungskn;.is
Abschreibungen
planmaBig
aulerptanmatig
Abgange
wahiungsumrechnung zum 3112,

Kumulieste Abschreibungen zum 31.12. Gj.

Nettobuchwert zum 31,12, Vj.
Nettobuchwert zum 1.1.Gj.

-Neuol;uchwen um 31.12.Gj.

2007 2006
42215 290,507
957 2,902
’ 41.258 280,615
- 83015
166 2911
58 162.058
- A2
4 3734
) 41370 42215
o 24236 92.385
302 1929
T 50 90456
T N 16687
54% 3.961
- 608
57 54.785
a4 683
T 24.408 24236
o 17.979 198.122
) 17324 190,149
” 16.962 T oarere

Der Marktwert des fremdgenutzten Grundbesitzes betragt zum Bilanzstichtag 21,3 Mio. EUR (22,4 Mio. EUR).
Der Ermittlung des Verkehsswerte des Grundbesitzes liegt die Estragswerimethode zugrunde,

Sonstige Kapitalanlagen

Die sonstigen Kapitalaniagen enthalten im Wesentlichen zu Marktwerten bewertete Beteiligungen an Personengeselt-
schaften in Héhe von 528,2 Mio. EUR (449,8 Mio. EUR). Die fortgefiihrten Anschaffungskosten d eser Beteiligungen
betragen 385,2 Mio. EUR {336,4 Mio. EUR), ferner wurden unrealisierte Gewinne in Hohe von 155,1 Mio. EUR

(120,3 Mio. EUR} und unrealisierte Verluste in Hohe von 12,1 Mio. EUR (6,9 Mio. EUR) aus diesen Beteiligungen erfasst.
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Kurzfristige Geldanlagen

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

7.2 Versicherungstechnische Aktiva und Passiva

Versicherungstechnische Aktiva

Die Anteile der Retrozessiondre an den versicherungstechnischen Riickstellungen basieren auf den vertraglichen Ver-
einbarungen der zugrunde liegenden Rickversicherungsvertrage. Fiir nahere Angaben verweis2n wir auf unsere Aus-
fiinrungen zu den versichesungstechnischen Rickstellungen in diesem Kapitel sowie auf die E-lduterungen in Kapitel
6.1 ,Ubergreifende Risikosteuerung”

Die Depotforderungen in Hahe von 8.610,6 Mip. EUR (8.730,7 Mio. EUR) reprisentieren die von uns bei unseren Ze-
denten gestellten Bar- und Wertpapierdepots, die keine Zahlungsstséme ausldsen und die von den Zedenten nicht ohne
unsere Zustimmung verwertet werden kdnnen. Sie verhalten sich laufzeitenkongruent zu den ihnen zuzuordnenden
Riscksteflungen. Bei Ausfall einer Depotforderung reduziert sich in gleichem MaB unsere Rickve rsicherungsverpflichtung.

SFAS 60 ,Accounting and Reporting by Insurance Enterprises” verlangt die Aktivierung von Abschlusskosten als Ver-
mogenswerte sowie deren Auflsung itber die Gewinn- und Vertustrechnung proportional zu der verdienten Pramie.

Bei Riickversicherungsvertrigen fir fondsgebundene Lebensversicherungsvertrdge, die nach 5FAS 97 ais Universal-
Life-Type-Vertrége klassifiziert wurden, werden die aktivierten Abschlusskosten unter Berlicksichtigung der Laufzeit der
Versicherungsvertrdge proportienal zu den erwarteten Gewinnmargen aus den Rickversicherungsvertrigen aufgeldst.
Fiir diese Vertrage wurde ein Diskontierungszins verwendet, der auf dem 2ins fiir mittelfristige Staatsanleihen basiert.
Fisr Rentenversicherungen gegen Einmalbeitrag beziehen sich diese Werte auf die erwartete Policenlaufzeit oder
Rentenzahlungszeit.

Bei der Personen-Riickversicherung werden die aktivierten Abschlusskosten von Lebens- und Rentenversicherungen mit
laufender Pramienzahlung unter Beriicksichtigung der Laufzeit der Vertrige, der erwarteten Riickkaufe, der Stornoerwar-

tungen und der erwarteten Zinsertrge ermittelt,

Bei der Schaden-Riickversicherung werden Abschlusskosten, die direkt mit dem Abschluss oder der Emeuerung von
Vertrigen im Zusammenhang stehen, fir den unverdienten Teil der Prdmie abgegrenazt,

Entwicklung der abgegrenzten Abschlusskosten

in TEUR 2007 2006
Bilanzwest 2um 31.12.vj. 1.980.102 2,228,501
-;vahmngm:g-zu_rﬁl. ST T 94.434 T e
asfangsbestandom .G 1885668 2170377
aus aufgegebenen Geschaftsbereichen T - Taaw
_Umgliederung in Kapilalé;%;;n-' e e e - ..:{5456-_
Zugange 408,643 598.204
Amonisalionen 491,650 610.498
Portefeuillesintritte/-austritte -128 869
Wahrungsumechnung zum 31.12, 4610 6.700
Bitanowen um 31 12.Gj. T T T 1807143 1980002
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Anhang | Erlduterungen

Fijr weitere Erliuterungen verweisen wir auf Kapitel 3.2 , Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewier-
tungsmethoden”.

im Folgenden wird die Altersstruktur der zum Bilanzstichtag nicht wertberichtigten, jedoch als dberfallig eingestuften
Abrechnungsforderungen dargestellt.

Altersstruktur der {berfalligen Abrechnungsforderungen

inTEUR 2007 2006
drei Monate iber drei Monate iber
bis ein Jahr ein Jahr bis ein Jahr ein Jahr
Abrechnungsforderungen 92.345 64.535 287.460 69.462

Den Zahlungseingang aus den zum Datum der Sollstellung f2llig gestellten Abrechnungsforderur gen erwarten wir im
Rahmen unseres Forderungsmanagements innerhalb eines Zeitraums von drei Monaten, den wir ebenfalls bei der Risiko-
analyse beriicksichtigen. Wir verweisen auf unsere Ausfithiungen in Kapitel 6.1 .Ubergreifende Risikosteverung’”

Die Ausfallrisiken der Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft werden durch Einzelbetrachtun-
gen ermittelt und berlcksichtigt.

Die Wertberichtigungen auf Abrechnungsforderungen, die wir auf Wertberichtigungskonten erfassen, entwickeften sich
im Berichtsjahr wie folgt:

Wertberichtigungen auf Abrechnungsforderungen

in TEUR 2007
Entwickiung der Wertberichtigungen -

Kumulierte Wenberir.ht.igungen um 3'132. Vi T T - 76,626
Wahrungsumrechnung 5839
Kumutierte Werlberir.htig:rnge-n r-\ach waﬁrungsumrechnung T ) T 70.787
Westberichtigungen des Geschifisjahres T ) 52.534
Zuschreibungen 18.703
Zufihrung/Aufldsung 23121
Xumulierte Wertbetichtigun-gen um31.12.Gj. e T T 127.733
-Brunobuchwert der Al;réﬁr;r;;:-n-gs}orderungen zum 31.12.Gj. o - 2.653.604
Wenberichligungen 127.733
Nettobuchwert Abrechm;ng‘sf.u’rt-i'erungen zu'm e o 2.525.871

Dariiber hinaus haben wir im Berichtsjahr Einzelwertberichtiqungen auf die Anteite der Rickversicherer an der Rick-
stellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille vorgenommen. Wir verweisen auf die entsprechenden Erlaute-
rungen zu der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versichesungsfalle in diesem Kapitel.

Zu den aus versicherungstechnischen Vermagenswerten resultierenden Kreditrisiken verweisen wir zustzlich auf un-
sere Ausfihrungen in Kapitel 6.1 ,Ubergreifende Risikosteverung” und Kapitel 6.2 ,Vessicherungstechnische Risiken’
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Versicherungstechnische Riickstellungen
Zur Darstellung der im Selbstbehalt verbleibenden versicherungstechnischen Nettoriickstellungen werden in der nach-
folgenden Aufstedlung die Bruttarlickstellungen und die entsprechenden Anteile der Retrozessionare, die in der Bilanz

als Aktivposten auszuweisen sind, zusammenfassend gegeniibergestetit.

Versicherungstechnische Rickstellungen

in TEUR 2007 2006

Brutto Retro Netto Brutte Retro Netto
Ruckstetlung filr noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille 16553.888  2.471.58% 14.082.303 17.596.32% 3.048.496 14.547 825
Deckungsrickstellung 6.143.460 255.076 5.888.384 6.109.154 447.537 5.661.617
Riickstellung for
Pramiendberuage 1.186.382 92.322 1.094.060 1.581.034 339.096 1.241.938
Sonstige versicherungs
technische Rickstellungen 183.725 5.574 178.151 200.769 7822 192547
Gesamt 24.067.455 2824557  71.242.898 25487282  3.B42.9%1 21.644.331

Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle bemessen sich grundsétzlich nach den Aufgaben
der Zedenzen. Zusitzlich werden Rickstellungen fiir nicht gemeldete, bereits eingetretene Schiden (IBNR-Reserven)
gebildet.

Bei einer bestimmten Gruppe von Vertrigen des Geschiaftsbereichs Hannover Re Advanced Solutions sind versiche-
rungstechnische Rickstellungen mit Zinssatzen zwischen 6,5 % und 8,2 % (6,5 % und 8,2 %) abgezinst worden. Die
Zinssatze bemessen sich nach den vertraglichen Vereinbarungen. Es handelt sich um Vertrage, bei denen zwischen
Abschluss und Ablaufzeitpunkt mindestens vier Jahre liegen. Das Abzinsungsvolumen belduft sich auf 3,3 Mio. EUR
(20,2 Mio. EUR). Die diskontierten Rilckstellungen belaufen sich Ende 2007 auf 25,9 Mio. EUR (105,3 Mio. EUR).
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Die Entwicklung der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ist in der folgenden Tabelte darge-
stellt, Beginnend mit der Bruttoriickstelung wird nach Abzug der Anteile der Rilckversicherer die Veranderung der
Rickstellung im Berichtsjahr und im Vorjahr gezeigt.

Entwicklung der Rickstellung fiis noch nicht abgewickelte Versicherungsialle

in TEUR 2007 2006
Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto
Bilanzwert rum 31.12.Vj. 17.596.325 1048496 14547829 20.210041 4,739,026 15471.015
Wahrungsumrechnung zum 1.1, -1.189.614 -265.602 924,012 -1.359.842 -355.453 -1.004.389
Anfangsbestand zum 1.1, Gj. 16.406.711 2.782.894 13623817 18.850.199 4383573 14466626
“aus ;u'fg'eg;b-cn_e‘n T )
Geschdftsbereichen - - - 544.894 152950 391.944

“Aufwendungen fir
Vetsicherungsfalle (FeR.)"
Geschaftsjahe 3.704.393 329.803 3.374.590 3.398.535 338850 3.359.685

Vorjahre 2.06%.324 421,135 1.644.199 2.417.523 534.136 1.313.387

5.769.727 750938 5.018.789 5816058 842986 4.373.072 )

davon abr

Schadenzahtungen (f.eR.}
Geschaftsjahr -1.675.688 135737 -1.539.951 -2171.200 +254.203 -1.916.997
Vorjahre -3.988.628 -971.697 -3.016.931 4637998  -1.760.42 -2.877.877

5664316 1107434 4556882 6809198  2014.324  -4.794874

" Einzelwenberichtigung

auf Retrozessionen - -27.061 27.061 - 53.500 -53.500
" Pontefeuilleeintiittes austitte 4.094 2901 2385 an7 550 1803
Umgliederung - - - 272,904 - 272.901
Wahsungsumrechnung
um3az ) __ 43860 17.835 28.025 *__?.542 37191 N -_22.649
“Bilanzwer zum 31.12. G, 16553888 2471585 14082303 17596325 3048496 14547.829
¥ Ik, duest 1m Figenkomial erfassies Aufh 9

Im Berichtsjahr wurden Einzelwertberichtigungen auf Retrozessionen, d. b, auf die Anteile der Riickversicherer an der
Riicksteliung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle, in Hohe von 27,1 Mio. EUR aufgeldst, sodass in cen Antei-
len der Riickversicherer an dieser RiicksteHung zum Bilanzstichtag noch kumulierte Einzelwertberichtigungen in Héhe
von 26,4 Mio. EUR (53,5 Mig. EUR) beriicksichtigt worden sind.

Der Cesamtwert der Netto-Riickstellung vor Einzelwertberichtigungen, auf den sich die nachfolgenden Darstellungen
jeweils beziehen, belief sich zum Bilanzstichtag auf 14.108,7 Mio. EUR.
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In der nachfolgenden Tabelle wird die Netto-Schadenriickstellung der Jahre 1997 bis 2007 filr noch nicht abgewickelte
versicherungsfille des Geschiftsfelds Schaden-Rickversicherung sowie deren Abwicklung dargestellt (sog. Schaden-
abwicklungsdreieck).

Die infotge der VerauBerung der Praetosian Financial Group, Inc., New York, erfolgte Umstelluny der Seamentbericht-
erstattung auf die Geschéftsfelder Schaden- und Personen-Rickversicherung fiihrte zu Anderungen in den Schaden-
abwicklungsdreiecken der dargesteliten Vorperioden.

Die Schadenabwicklungsdreiecke des ehemaligen Segments der Finanz-Riickversicherung als Teil der Produktpaterte
der Schaden-Rickversicherung sowie die Schadenabwicklungsdreiecke des verbleibenden Teils des ehemaligen
Geschaftsfelds Specialty Insurance werden nunmehr mit und in den Schadenabwicklungsdreiecken des Geschaftsfelds
Schaden-Rickversicherung ausgewiesen. Die Angaben der Varperioden haben wir riickwirkend angepasst.

Die Schadenriickstellungen beruhen naturgemi® zu einem gewissen Grad auf Schatzungen, die mit einem Unsicher-
heitsfaktor behaftet sind. Der Unterschied aus urspriinglicher und aktuetler Einschatzung schidgt sich im Netto-Abwick-
tungsergebnis nieder. Dariiber hinaus kommt es im Riickversicherungsgeschift durch Rickversicherungsvertrige, deren
Laufzeit nicht dem Kalenderjahr entspricht oder die auf Zeichnungsjahrbasis abgeschlossen werden, regelmagig dazu,
dass Schadenaufwendungen nicht exakt dem Geschafts- oder dem Vorjahr zugewiesen werden kinnen. Dadurch wird
insbesondere das erste Vorjahr gegebenenfalls verzert dargestelit. Aussagekraftige Analysen sind daher unseres
Erachtens erst nach einem Zeitraum von mindestens zwei Jahren sinnvoll.

Ein maBgeblicher Einflussfaktor ist dabei auch die Wertentwicklung des Euros bezegen auf die wichtigsten Fremdwah-
rungen. Insbesondere der Kursriickgang des US-Dollars im Vergleich zum Vorjahr um 11,6 % (11,4 %) gegeniiber dem
Euro filhrte zu einem Absinken der Brutto-Schadenrickstellungen auf Eurobasis.

Die Abwicklungsdreiecke zeigen die bilanzietle Abwicklung der zum jeweiligen Stichtag gebildeten Netto-Schadenriick-
stedlung, die sich aus det Rilckstellung filr das jeweils aktuelle Jah1 und die verangegangenan Anfalljahse zusammen-
setzt. Dabei wird nicht die Abwicklung der Riickstellung einzelner Anfaltjahre, sandern die Abvricklung der bilanziellen
Rirckstetiung, die jahrlich zum Stichtag gebildet wurde, ausgewiesen.
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Anhang | Erlauterungen

1997 1998 1999 2000 200 2002 2003 2004 2005 2006 2007
in Mio. EUR 312, 3020 /a0 a2 3Na20 320 310 3112 32 3Baz 32
Riuckstellung fus noch nicht -
abgewickelte Versicherungs-
falle (Jaut Bilanz) 55700 59131 70125 84820 121827 128634 134622 131207 142659 132798 127182
Kumulierte Z’ahlunéen for das T T o .
betreffende Jahr und Vorjahre
ein Jahe spater 969,6 14483 15833 21082 22422 2.118) 36227 44958 3.04L1 26648 B
zwei Jahie spater 17733 22306 24977 31119 37751 50244 73222 66110 50722
drei Jahre spiter 22346 27117 32262 43742 6032 77648 87802 7.590) -
viet Jahre spdier 25566 3.1865 3897.6 57451 BS885 89090 95188
finf Jahre spatee 28613 3561 51197 756813 93998 9467
sechs Jahre spater 3063,7 4341,0 b1460 81141 97861
sieben Jahre spdter 35425 48165 65099 84052
acht Jahre spater 39137 51227 67851
neun Jahte spater 41729 53114
zehn Jahre spater 43166 _
Nettorickstellung fir das betieffende Jahrund_Vorjah:e gl T T T T
der bistang geteisteten Zahlungen auf die urspriingliche Rickstellung
am Ende des Jahres 55700 59134 70125 84820 121827 128634 134622 131207 142959 132798 127182
cinlohrspater 52043 63630 75156 94216 116044 117427 136355 14433 130742 123658
Twei Jahre spates 54262 65395 77505 88780 104774 118448 142366 135326 123660
drei Jahie spater 54602 65121 73116 B.1861 107438 123733 135965 130612 -
vier Jahre spater 54096 62327 67694 83%4) 115436 11.7307 133074
funf Jahie spater 51152 57720 68209 61026 1310512 11.6662
sechs Jahre spates 47017 56942 73680 B7S56 111640
sieben Jahie spater 46307 60364 71421 BBB43
ache Jahre spater 49067 58412 12122
neyn Jahre spdter 47488 58607 - I
2ehn Jahre spater 47398 '
Abwicktungsergebnis T h T ” !
derSchadenlﬁCk?tgllung 830,3_ . ?2,4 -199,7 _-.38_2.2-5“ ‘1.013,6 1.197,7 ”154,8 .59.§ _I‘129—9 9140 ) i
davon Wahrungskurseinfluss 3257  -153.2 -6%9,0 9844 -1.3654.2 ‘9909 -292.3 349 -1.0243 7228
Abwicklungsergebais i . }
ohne Wahrungskurseinfluss 504,6 HL:I'DQ.B 8587 _:l_.ﬁﬁ_.? 3436 2063 -137.5 ) 944 J'_95-5 1912 .
in Piazent der Ursprungs-
schadenriicksteltung 9,1 1,7 12,2 16,1 28 16 1,0 0.7 49 14
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Laufzeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen

Nach IFRS 4.38 i. V. m. 4.39(d) sind Angaben erforderlich, mit deren Hilfe Héhe und Zeitpunkt des aus Rickversicherungs-
vertragen zu erwartenden Kapitaiflisse verdeutlicht werden kéinnen. In den nachfolgenden Tabellen haben wir die versiche-
rungstechnischen Riickstellungen nach deren erwarteten Restlaufzeiten gegliedert. im Rahmen dr Laufzeitenanalyse
haben wir die zu Absicherungszwecken fiir diese Riickstellungen gestellten Depots unmittelbar abgezogen, da die Mittel-
zu- und -abftisse aus diesen Depots direkt den zedenten zuzurechnen sind, Zu weiteren Erlduterungen hinsichtlich des
Ansatzes und der Bewertung der Riickstellungen verweisen wir auf Kapite! 3.2 ,Zusammenfassu g wesentlicher Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden”.

Laufzeiten der versicherungstechnischen Riicksieflungen

in TEUR 2007
Ru[ksm“unaefgcr::ﬁ't :;cslgl?:gewickette Deckungsrizckstefiung
Brutto Retro Netto Brutte Retro Netto

innerhalb eines Jahres 4.273.520 784.908 3.4B8.612 86918 1.149 95,765
zwischen einem und filnf tzhren 6.102.419 965745  5.136.674 204.984 6.56) 198.423
twischen finf und zehn Jahien 2040895 267452 1173443 311,282 32.723 278,559
zwischen zehn und zwanzig Jahren 1.884.577 261713 1.622.804 602423 10077 592.346
nach meha als zwanzig tahien 1.496.619 62.866 1.433.753 375428 5.750 369.678
T T T T 5798030 2342744 13455286 1591035 56260 1534775
“oepors 755858 155280 600578 4552425 198816  4.353.609
T Cesam 16551888 2498024 14055864 6141460 255076  5.888.384

in TEUR 2006

Riicksteliung fir noch nicht abgewickelie

Versicherungsfille Deckungsriickstellung

Brutto Retro Netto Brutto Retro Netto
innerhalb eines Jahres 4,428,967 909.811 3.519.156 99.817 3.293 96.524
zwischen eimem und fiaf Jahten 6.541.158 1,247,510 5.293.648 202936 4.748 188,188
awischen fitnf und zehn Jahren 2.145.340 333.473 1.811.867 300334 5638 294.696
zwischen zehn und zwanzig Jahren 1815824 297.507 1.518.317 591.278 21.976 569.302
nach mehr als zwanzig Jahren 1.498.B40 87.770 1.411.070 411,547 4.312 407.235
T T T T T T iGa30129 2876071 13554058 1605912 39967 1565945
Toeon 7T T ieeaes 125825 94027)  4sS03242 407570 4095672
CGesamt ' © 7 Ti7596325 3101996 14.484329 6108154 447537 5661617
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Die durchschnittliche Laufzeit der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle betrdgt €,1 Jahre
(5.9 Jahre), nach Beriicksichtigung der entsprechenden Retrozessionsanteile 6,4 Jahre (6,2 Jahre). Die Deckungs-
riickstellung weist eine durchschnittliche Laufzeit von 13,2 Jahren (13,3 Jahren) - auf Nettobasis 13,3 Jahre
(13,4 Jahre) - auf.

Die durchschnittliche Laufzeit der Riickstellungen wird durch die aktuarielle Projektion der erwarteten zukiinftigen
Zahlungen bestimmt. Fiir jede homogene Klasse unseres Geschafts unter Beriicksichtigung der Branche, geografischer
Aspekte, Vertragsform und Ant der Rickversicherung wird ein Zahlungsmuster berechnet und auf die ausstehenden
Verbindlichkeiten pro Zeichnungsjahr und Abwicklungsstand angewendet.

Die Zahlungsmuster werden mittels aktuarieller Schatzverfahren ermittelt und bei Veranderungen im Zahlungsverhal-
ten und externen Einflissen angepasst. Zusitzlich kdnnen GroBischiden die Berechnungen verzerien, sodass diese
getrennt unter Anwendung von Vergleichsmustern oder dhnlichen Schaden betrachtet werden. Die benutzien Zahlungs-
muster kénnen Jahr fir Jahr durch Vergleich der projizierten Zahlungen mit den tatsachtichen Realisationen veiglichen
werden.

Traditionell haben Verbindlichkeiten in der Haftpflicht- und Kraftfahrtriickversicherung lange Laufzeiten von 2. T. Gber
20 Jahre, wahrend im Sachgeschéft die Verbindlichkeiten innerhalb der ersten zehn fahre ausgeglichen werder.

Fir Lebens., Renten-, Unfall- und Krankenriickversicherungsvertrage wird eine Deckungsriickstetlung gestellt. Basie-
rend auf der Dauer dieser Vertrage werden fiir Lebens- und Rentenpolicen langfristige und fir Kranken- und Unfall-
geschaft im Wesentlichen kurzfristige Riickstellungen gebitdet.

Dabei flieBen in die Kalkulation der Deckungsrickstellung die folgenden Parameter ein:

1. Zinsertrage;
2. Rilckkaufsraten;
3. Sterbe- und Invaliditatsraten.

Basietend auf dem jeweiligen Land, dem Produkttyp, dem Anlagejahi, etc. ergeben sich fir die ersten beiden Kompo-
nenten unterschiedliche Werte. Die Wahl der verwendeten Sterbe- und Erkrankungsraten basiert auf nationalen Tafeln
und dem Standard der Versicherungsindustrie. Dariiber hinaus werden Erfahrungswerte des riickversicherten Forte-
feuilles beriicksichtigt. Dabei flieRen Erkenntnisse iiber Geschiechts-, Alters- und Raucherstruktur ein; aber auch Fakto-
ren wie Produkttyp, Venriebskanal und die Frequenz der Pramienzahlung der Versicherungsnehmar finden Berlick-
sichtigung.

Bereits zu Beginn eines jeden Rickversicherungsvertrages werden fir die Berechnung der Deckungsriickstellung
Annahmen iber die oben genannten drei Parameter getroffen und festgehalten { locked in"}. Parallel dazu werden
Sicherheits- bzw. Schwankungszuschidge in jede dieser Komponenten eingearbeitet. Um standig gewahrleisten zu
kénnen, dass die urspriinglich gewahlten Annahmen auch wihrend des Vertragsverlaufs austeichend sind, werden
regelmiBig - Ghlicherweise jdhrlich ~ Kontrollen duichgefilhrt, ob Anpassungen vorgenommen werden massen
(sunlocked®).
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Die Deckungsrisckstellung wird nach den in SFAS B0 lestgelegten Grundsaizen gebildet. Die Reserven basierenim
Wesentlichen auf dem Erkenntnisstand der Konzerngeselschaften fiir Sterblichkeiten, Zins und Storno.

Entwicklung der Deckungsrickstellung

in TEUR 2007 2006
Brutte Retro Netto Brutto Retre Netto
Bilanzwert zum 31.12.Vj. 6.109.154 447.537 5.661617 5.775.169 94089  5,685.080
wahrungsumrechnungzum 1.1. -324.136 -3.763 -320373 -116.245 -2.968 -1 13.27_3'_-
__A-n—f;nés?e;;r;d um 1.1 Gf. 5.785.018 443774 5.341.244 5.662.924 91921 5.571.803
Veranderungen 436,704 8770 397.934 337859 _E.l 38 192.761
Portefeuillegintritte/-austritte -58.727 -221.707 168.980 110773 211.641 -100.870
Wahrungsumeechnung zum 31.12, -19.535 238 -19.774 -2.44% -363 -2.077
Bilanzwert zum 31.12.Gj. o 6.143.460 255,076 5.888.384 6.109.154 _—44—7.537 5.661.617

Die Riickstellung fiir Pramienibertrdge ergibt sich aus der Abgrenzung der Riickversicherungspramie. Die Pramien-
ibeitrage arientieren sich an dem Zettraum der Risikotragung und wurden nach den Aufgaben der Zedenten gestellt.
in den Féllen, in denen keine Angaben vorlagen, wurden die Pramiendbertrige nach geeignaten Methoden geschatzt.
Pramie, die fir Zeitraume nach dem Bilanzstichtag entrichtet ist, wurde esfolgswirksam abgegrenzt.

Entwicklung de: Riickstellung fiir Pramienitbertrage

in TEUR 2007 2006
Brutto Retro Netto Brutte Retro Netto
Bilanrwert zum 31.12. Vj. 1.581.034 339.096 1.241.938 1977.570 463,528 1.514.042
wWéhrungsurruechnung wm 1.l -131.539 -32.980 -98.559 -149.095 -36.570 -112.525
Anfangsbestand zum 1.1, Gj. 1.449.495 306.116 1.143.379 1828475 426.958 1.401.517
aus aufgegebenen Geschittsbereichen - - - 120691 -39.084 158.775
Veré-rzierungen -298.490 22751 -70979 Té:;l 3 -132.587 -2.126
Portefevilleeintritte/-austntte -664 -108 -556 -34 -20 14
Wihrungsumrechnung zum 31.12. 36.041 13.825 22216 1997 5.661 2336
*B;I;mert wm 31.12.Gj. 1.186.382 92322 1.094.060 1.581.034 339.69-6 1.241.938

Die Angemessenheit der Versicherungsverbindlichkeiten aus unseren Risckversicherungsve tragen wird zu jedem
Bilanzstichtag Gberpriift. Im Rahmen des Angemessenheitstests fir versicherungstechnische Verbindlichkeiten werden
den zukiinfiig zu erwartenden vertraglichen Leistungsverpflichtungen die zukiinftig zu erwartenden Ertrige gegen-
Gbergestellt. In der Vorgehensweise folgt die Hannover Rick der ,Loss Recognition™ gemas US GAAP. Sollten im Erged-
nis des Tests die kunftig zu erwartenden Ertrdge nicht ausreichen, um zukunftige Leistungen zu finanzieren, wird der
gesamte Fehibetrag esfolgswirksam erfasst, indem zundchst entsprechend des Fehlbetrags aktivierte Abschlusskosten
abgeschrieben werden, Eine danach gegebenenfalls noch verbleibende Differenz wird als Zusatzreserve gestedit.
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Depotverbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten in Hohe van 956,9 Mio, EUR {1.419,4 Mio. EUR) reprasentieren die von unseren Fetrozes-
siondien bei uns gesteliten Bar- und Wertpapierdepots, die keine Zahtungsstréme ausldsen und die nicht chne die
Zustimmung unserer Retrozessiondre verwertet werden kdnnen. Sie verhalten sich kongruent zu den ihnen zuzuordnen-
den Anteilen der Riickversicherer an den versicherungstechmischen Rickstellungen. Bei Ausfall eines sofchen Anteils
reduziert sich in gleichem MaB die entsprechende Depotverbindlichkeit.

7.3 Vertrage ohne ausreichendes versicherungstechnisches Risiko

ach IFRS 4 sind Versicherungsvertrage von Vertragen chne ausreichendes versicherungstechnisches Risiko abzu-
grenzer.

Versicherungsvertrige, die die Anforderungen des SFAS 113 Accounting and Reporting for Reinsurance of Short-
Duration- and tong-Duration-Contracts” nicht erfitllen, haben wir identifiziert. Es handel sich hierbei um Rickversiche-
rungsvertedge, bei denen der Risikotransfer zwischen dem Zedenten und dem Riickversicherer nur von untergecrdneter
Bedeutung ist. Diese Vertrdge wurden unter Anwendung der sogenannten ,Deposit-Accounting”™-Methode bilanziert
und damit aus der versicherungstechnischen Rechnung eliminiert. Die Erfolgskomponenten wurden im sonstigen Ev-
gebnis saldiert ausgewiesen. Die aus diesen Vertrigen resultierenden Zahlungsstiéme wuniden in der Kapitalflussrech-
nung unter der ogerativer Tatigkeit ausgewiesen. Der Ausweis der BestandsgroBen erfolgt als Depotforderunigen

und -verbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften, deren Marktwerte anndhernd ihren Buchwerten entsprechen.

Im Berichtsjahr sind die Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschéften von 3.526,8 Mio. EUR um 142.,0 Mio. EUR
auf 3.668.,8 Mio. EUR gestiegen. Der Anstieq resultiert im Wesentlichen aus dem erhdhten Neugeschéft im Bereich
nichttraditionelier Lebensriickversicherung.

7.4 Geschifts- oder Firmenwert; Barwert kiinftiger Ertrage
erworbener Lebensriickversicherungsbestdnde

Nach IFRS 3 _Business Combinations” werden planmiBige Abschreibungen auf den Geschafts- odar Firmenwert nicht
vorgenommen, Die Geschafts- oder Firmenwerte wurden im Rahmen eines Niederstwerttests (Impairment Test) auf ihre
Werthaltigkeit untersucht.

Entwicklung des Geschafts- oder Firmenwaerts

in TEUR 2007 2006
Bilanzwert cum 31.12. V). 152639 193.058
- "W_'e'i-l;ru'r—lg-s-t;nr.;chnung wm .1, -12.440 -17.470w o
" Bilanzwerizum 1.1.Gj, T B 140.199 175628
" Zuginge o 6.785 1614
Abgidnge 108653 1.639
Abschreibungen - 20073
Wahrungsumrechnung zum 31.12, 7107 1.109
Thlanwenmmsiize, 45438 15:.639
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Geschifts- odes Firmenwert

Die Position enthélt zum Bilanzstichtag im Wesentlichen den Geschéfts- oder Firmenwert aus dem Erwerb der £+5
Riickversicherung AC. Zu naheren Informationen zum Verfahien des Werthaltigkeitstests verweisen wir auf unsere Aus-
fohrengen in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden”.

Dic Zugénge sindim Wesentlichen auf den Erwerb von weiteren Anteiten an der E45 Riick AG uriickzufithren. Wir
verweisen hierzu auf unsere Edduterungen im Kapitel 5.3 Weitere geseilschaftsrechtliche Veranderungen®

Von den Abgédngen entfallen 107,5 Mio. EUR auf die VerauBerung der Practorian Financial Group.

Entwicklung des Barwerts klinftiger Ertrige erworbener Lebensriickversicherungsbestande
(Present Value of Future Profits/PVFP)

in TEUR 2007 2006
Bilanzwert zum 31.32.vj, 5.102 7472
_wahrungsum:e(hnung m |1, -324 19
_BiTa;n;en zur-n M G] T - 4778 7491
Abgang 18 -
Abschreibungen 1.886 2.407
Wahrungsumiechnung zum 31.12. 37 18
—I;ilanzwen um 31.12.Gj. 2811 5102

Der PVFP, dessen Abschreibungsdauer zwischen 5,5 und 15 Jahren betrdgt, wird unter den sonstigen Vermdgenswer-
ten ausgewiesen, Zu weiteren Ausfiihrungen verweisen wir auf unsere Erlduterungen zu den immateriellen Vermégens-
werten in Kapite! 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden”.
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7.5 Steuern und latente Steuern

Aktive und passive fatente Steuern werden nach 1AS 12 fisr zu erwartende Steuerminderungen und fiir 2u erwartende
Steuermehrbelastungen nachfolgender Geschaftsjahre angesetzt, sofern sie aus unterschiedlichen Wertansatzen ein-
zelner Bitanzposten resultieren. Grundsatziich kdnnen sich diese Bewertungsunterschiede zwischen der nationaten
Steuerbilanz und der nationalen Handelsbilanz, der konzerneinheit!ich bewerteten Bilanz und der nationalen Fandels-
bilanz sowie aus steuerlichen Verlustvartrdgen und sogenannten Tax Credits” ergeben.

Im Juli 2007 wurde in Deutschland das Unteinebmenssteuerreformgesetz 2008 vom Bundesrat verabschiedet, das
unter anderem zu einer Senkung der Steuersdtze fiir Kbrperschaften ab dem 1. Januar 2008 filhren wird. Die fatenten
Steuern werden daher bei den im Inland ansassigen Konzerngesellschaften grundsatzlich mit dem entsprechend re-
duzierten Steuersatz bewertet. Im Steveraufwand des laufenden Geschaftsjahres wird deshalb ein einmaliger Ertrag
aufgrund dieser Umbewertung in Hohe von 191,5 Mio. EUR fiir die Hannover Rickversicherung AG und die E+5 Rick-
versicherung AG ausgewiesen. Zusammen mit den Anderungen bei den iibrigen Konzerngesellschaften ergibt sich eine
Veranderung latenter Steuern aufgrund von Steversatzanderungen von 193,3 Mio. EUR.

Buchungen latenter Steuern auf Konzernebene erfolgen grundsézlich unter Ansatz des Konzernsteuersatzes von 32 %
(Vi. 40 %).

Die tatsachlichen und die latenten Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Ertragsteuern

in TEUR 2007 2006

‘Tatsachliche Steuern fiir das Berichisjahi 219.727 96.700
Periadenfremde tatsachliche Steuern 54.991 33540
Latente Steuern aufgrund tempordrer Unterschiede -46.377 715350
Latente Steuern aus Verlustvortragen 12.364 23.187
Verdnderung latenter Steuern aufgrund von Steuersatzandesungen -193.253 -
Ausgewicsener Steveraufwand 47.452 225.077

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

in TEUR 2007 2006
Laufende Steuerm
- Infand ‘ 214538 57.199
Ausland 60.180 72482
Latente Steuern
Inland 282,152 123.566
Ausland 54.886 -28.630

Gesamt 47442 225.077
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In der folgenden Tabelle werden die aktiven und passiven latenten Steuern auf die Bilanzpositionen aufgeteilt, aus

denen sie resuitieren.

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten aller Konzerngesellschaften

in TEUR 2007 2006
Aktive latente Steuer

Steverliche Verlustvortrage 5.786 110.794
Schadenrickstellungen 228757 423.090
Deckungsriicksteliung 147.626 106.441
Sonstige Riickstellungen 46.342 96,842
Abrechnungsforderungen 72.657 53.528
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen 35670 204957
Depots aus Finanzierungsgeschaften 34.108 20,547
Sonsiige Bewerlungsunterschiede 6.785 12.722
Cesamt 572.713 844921
Passive latente Steuer

Schadenriickstellung 3.655 3.642
Deckungsrickstellung ‘ 53,456 40.883
Sonstige technische/ aichttechnische Rickstellungen 15.054 7.458
Schwankungsriickstellung 679.732 990.062
Depotfordeiungen 13.924 18.801
Abgegrenzte Abschlusskosten 367.847 S01.10
abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten 113.018 104364
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen 96.642 77.759
Sonstige Bewerlungsunterschiede 7.351 12.827
Gesamt 1350679 1.756.897
Latente Steuerverbindiichkeiten 772948 311.976

Der Betrag der latenten Steuern, die am Ende des Geschéftsjahres direkt im Eigenkapital erfasst waren, betrégt 3,7 Mio.
EUR (24,0 Mio. EUR). Sie resuftieren aus Posten, die direkt dem Figenkapital belastet oder gutgeschrieben wurden,

Zum Ansatz und zur Bewertung aktiver und passiver latenter Steuern verweisen wir auf Kapitel 3.2 . Zusammenfassung

wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze”

In der nachfotgenden Tabelle wird der erwartete Steueraufwand auf den in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewie-

senen tatsachlichen Steueraufwand iibergeleitet. Zur Berechnung des erwarteten Konzernsteueraufwands wird das

vorsteuerergebnis mit dem Konzernsteuersatz multipliziert. Der dabei verwendete Konzernstauersatz ergibt sich gerundet

unter Beriicksichtigung des Kdrperschafisteuersatzes inklusive Solidaritatszuschlag sowie der Gewerbesteuer,
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in TEUR 2007 2006
Ergebnis vor Einkommen- und Ertragsteuern 862.397 742,152
__Er—w;r[etet Steversatz T 40 % o 0%
) Erwart-;;eu;Sleuelanv;a-ﬁd o T - 344959 ;;EBET o
Steversatzanderungen 193.253 37
Besteueryngsunterschiede bei den Auslandsidchiern -73.906 -31.222
Nicht abzugsfahige Aufwendungen 39143 24.090
Steverfreie Ertrage 79126 -118.742
Aperiodischer Steueraufwand 56.073 33240
Nutzung zuver wertberichligter Verlustvortiage -61.309 -
Sonstige 14.871 20523
h ;;ge;i;;;er Steveraufwand B 47.452 225077

Zeitliche Nutzharkeit aktivierter Verlustvortrage

Zum Bilanzstichtag bestehen nicht genutzte steueiliche Verlustvortrage in HGhe von 230,3 Mig, EUR (522,4 Mio. EUR).
Von diesen wurden unter Berlicksichtigung lokaler Steuersatze 210,2 Mio. EUR [207,2 Mio. EUR) nicht aktiviert, da ihre

Realisierung nicht mit ausreichender Sicherheit gewdhdleistet ist,

Dariber hinaus bestehen Steuergutschriften von 17,9 Mio. EUR (14,0 Mic. EUR), von denen 17,2 Mio. EUR nichit akti-

viert werden,

Ablauf der nutzbaren, aber nicht aktivierten Verlustvortrdge und Stevergutschiiften

in TEUR einj:::rfeﬁnl s“h:at:,i:e“h" > zehn lahre Unbegrenzt Gesamt
Verlustvortrage 4897 - 110.510 94.809 210,216
Steuerguischrifien - - - 17.233 11.233
Gesamt 4.897 - 110510 112.042 227.448

7.6 Mitarbeiter und Personalaufwendungen

Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Untermehmen beschiftigten im Durchschnitt der

Berichtsperiode 1.922 (1.988} Mitarbeiter.

Zum Bilanzstichtag waren insgesamt 1.825 {2.002) Mitarbeiter fiir den Hannover Riick-Konzern tétig, davon 907 (877)
Persoren im Inland und 918(1.125) Personen fir die konsolidierten Konzerngeselischaften im Ausland. Der Riickgang
der Mitarbeiterzabl im Ausland ist auf die aufgegebenen Geschaftsbereiche zuriickzufiihren.
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2007 2006
Angaben Dusch Durch:
um Personal n.os, 30.06. 30.09. a2 schitt 3812 schnitt
Anzah! der Mitarbeiter
(ohne Vorstandsmitglieder) 2.081 1.849 1.855 1.825 1.922 2002 1.588

Die zum Stichtag beschéftigten Mitarbeiter gehdrien den folgenden Nationalitaten an:

2007
Nationalitaten Deutsch- . . .
der Mitarbeiter land UsA Sildafrika UK Irtand Sonstige Gesamt
Anzahi der Mitarbeiter 851 310 152 120 33 359 1.825

Personalaufwendungen
Die Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb, die Schadenaufwendungen {Schadenregulierung) und die Aufwen-
dungen fdr die Verwaltung der Kapitalanlagen beinhalten die folgenden Personalaufwendungen:

in TEUR 2307 2006
a)Ldhne und Gehalter
aa) Aufwendungen for den Versicherungsbetrieb 94,396 88.724
ab) Aufwendungen fir die Verwaltung der Kapitalantagen 5.015 8.275
T 106411 96,999
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstitzung
ba) Soziale Abgaben 13.397 13186
bb) Aufwendungen fir Altersversorgung 11.686 14.453
be) Aufwendungen s Unterstitzung t.727 1.654
T T ' 26810 29203
Gesamt ' ’ 133221 126202

In der Tabelle wird der Personalaufwand der fortgefihrien Geschafisbereiche dargestellt. Im Berichtsjahr wurden
zusatzlich Lohne und Gehilter in Hihe von 11,5 Mio. EUR (34,3 Mio. EUR) und soziale Abgaben in Hohe von 0,8 Mio.
£UR (7.5 Mio. EUR} im Ergebnis aus den aufgegebenen Geschaftsbereichen erfasst.

7.7 Pensionsriickstellungen und dhnliche Verpflichtungen

Pensionszusagen entsprechen der Versorgungsordnung in der jeweils giiltigen Fassung. Die Versorgungsordnung 1968
sieht eine Alters- und Invalidenrente sowie eine Witwen- und Waisenversargung vor. Der Rentenanspruch ist dienstzeit-
abhangtg; Anspriiche aus der gesetzlichen Rentenversicherung werden angerechnet. Das Versargungswerk wurde zum
31 Januar 1981 fir Neueintritte geschlossen.

Zum 1. Aprit 1993 (fir leitende Angestellte zum Y. Juni 1993} ist die Versorgungsordnung 1993 in Kraft getreten.
Nach dieser Versorgungsordnung werden Altersrente, Invalidenrente und Hinterbligbenengeld gewdhrt. Diese
Regelung basiert auf der jahrlichen Ermittlung von Versorgungsteilbetragen, die mit 1 % bis zur Bemessungsgrenze
in der gesetzlichen Rentenversicherung und mit 2,5 % oberhalb der Bemessungsgrenze des rentenfahigen
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Arbeitsverdienstes - in Abhdngigkeit vom Gewinn des Unternehmens - mit 0.7 % bis 1 % bzw. 1,75 % bis 2.5 %
ermittelt werden, Das Verscrgungswerk wurde zum 33, Marz 1999 fiir Neueintritte geschlossen.

Seit 1997 besteht die Maglichkeit, Pensionszusagen durch Gehalisverzicht zu erlangen. Die in den Riickstellungan Fir
Pensionsanwartschaften enthaltenen arbeitnehmerfinanzierten Zusagen werden nach der Verschmetzung mit der
Cerling-Konzern Lebensversicherungs-AG, X§ln, durch einen Versicherungsvertrag mit der HDI-Gerling Lebensversiche-
rung AG, Koln, zu unverdnderten Bedingungen rilckgedeckt.

Zum 1. Juli 2000 ist fiir den gesamten Konzern die Versorgungserdnung 2000 in Kraft getreten, nach der neuen
Mitarbeitern, die zum Kreis der Beginstigten zdhlen, eine indirekte Zusage der HOI Unterstitzungskasse gewdhrt wird.
Dieses Versorgungswerk sieht Leistungen der Alters- und tnvalidenrente sowie Hinterbliebenengeld vor,

Miz Wirkung vom 1. Dezember 2002 besteht fiir die Mitarbeiter des Konzerns die Maglichkeit, durch Mitgliedschaft in der
HDI-Gerling Pensionskasse AG zu unverdnderten Bedingungen im Wege der Entgeltumwandlung zusatzliche Altersver-
sargung aufzubauen. Die Leistungen der HDI-Pensionskasse AG werden fiir ihre Mitglieder und deren Hinterbliebene
garantiert und umfassen die klassische Rentenversicherung auf Basis eines Bonussystems sowie die fondsorientierte
Hybridrentenversicherung.

Neben diesen Versorgungsordnungen bestehen inshesondere fir leitende Angestellte und Vorstandsmitglieder Einzel-
zusagen sowie Zusagen nach der Leistungsordnung des Bochumer Verbandes.

Die Pensionsriickstellungen werden gemaB 1AS 19 ,Employee Benefits™ {rev. 2004) nach der ,Projected-Unit-Credit™Me-
thede gebildet. Es handekt sich dabei um leistungsorientierte Pensionsplane. Grundlage der Beweriung ist die geschatz-
te zukunftige Gehaltsentwicklung der Pensionsberechtigten. Die Diskontierung der Leistungsanspriiche erfolgt unter An-
satz des Kapitalmarktzinses fiir Wertpapiere bester Bonitat. Bei den Zusagen an inlandische Mitarbeiter handelt es sich
dberwiegend um durch die Konzernunternehmen finanzierte Zusagen. Pensionsfonds bestehen nichr. Die passivierten Be-
trdge werden unter den anceren Verbindlichkeiten ausgewiesen, Die Pensionsriickstellungen im In- und Ausland wurden
nach einheitlichen Vorgaben der Talanx AG in Abhangigkeit von den jeweiligen dkoromischen Gegebenheiten berechnet,

Die Pensionsriickstellungen errechnen sich nach versicherungsmathematischen Grundsatzen und beruhen auf den vom
Hannover Rick-Konzern gewahrten Zusagen fir Alters., Invaliden- und Witwenrenten, Die Zusagen origntieren sich an

der Dauer der Unternenmenszugehdrigkeit und der Hohe des Gehalts.

Der 8erechnung der Pensionsriickstetlungen liegen die folgenden Annahmen zugrunde:

Bewertungsannahmen

in% 2007 2006
Deutschland UsA Australien  Deutschland usAa Australien

Abzinsungsfaktor 5,50 6,20 570 4,65 600 5,20
Erwartete langfristige Ver-
zinsung des Planvermdgens - 7,50 7.00 - 7,50 7.00
Erwarteter Gehalts-
und Karrieretrend 3,00 - 5,00 2,50 - $.00
Anwartschaftsdynamik 1,75 100 3,50 125 3,00 3.50
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Die Veranderung des Anwartschaftsharwerts der Pensionsverpflichtungen sowie dessen Aufteilung in Plane, die nicht
iiber einen Fonds finanziert weiden bzw. die ganz oder teilweise aus Fonds finanziert sind, stellen sich wie folgt dar:

Verdnderung des Anwartschaftsbarwerts

in TEUR 2007 2006
Anwartschaftsbarwert am Anfang des Cj. 77.400 85.233
Laufender Dienstzeitaufwand des Geschaftsjahres 27122 3.294
Zinsaufwand 1654 3.670
GCehaltsumwandlungen Arbeitnehmer 632 624
Versicherungsmathematische Gewinne {+)/ Verluste {-) -3.450 -8914
Wahrungsumiechnung -160 -687
Cezahlte Pensionen -1.662 -3.000
Nachzuvesrechnender Diensizeitaufwand - 71
Unternehmenszu- und -abgange sowie sonstige Bewegungen 70 -2.801
Plankiirzungen 71 -
Anwarischaftsharwert am Ende des Gj. 79.135 77.400

Finanzierung der leistungsorientierten Verpflichtung

in TEUR 2007 2006

Anwartschaftsbarwert aus nicht fondsfinanzierten Plinen 70110 69.287

Anwartschaftsbarwert aus ganz oder teilweise fondsfinanzierten Planen

{vor Abrug des Zeitwerts von Planvermdgen) 8.425 8113
_A:t;arlschaftsba rwerl am Ence des Gj. 79.135 77.400
mZeilwen des Planvermdgens 9172 7.302

"_Fi-aanzierungsstatus
{Barwert der erdienten Pensionsanspriiche abziiglich Fendsvermdgen) 69.763 70.098

Der beizulegende Zeitwert des Planvermégens hat sich wie folgt entwickelt:

Veranderung des Planvermdgens

in TEUR 2007 2006
Zeitwert am Anfang des Gj. 7.302 10.500
Erwarteter Ertrag auf Planvermbgen 577 630
versicherungsmathematische Cewinne (+)/Verluste {-) -281 101
Wahrungsumrechnung -190 602
Beitrage der Arbeitgeber 1.842 318
Gezahite Beitrdge der Planteilnehmer 132 -
Gezahlte Fensionen -1 -1.563
Den aufgegebenen Geschifisbereichen zuzuorgnende Betrdge - 2.142
Zeitwert des Planvermdgens 9.372 7.302 —‘_
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Die Struktur des dem Planvermdgen zugrunde liegenden Kapitalanlageportefeuilles setzt sich wie folgt zusammen.

Portefeuillestruktur des Planvermbgens

in % der Planvermégen 2007 2306
Aktien ? 27
Sonstiges 93 73
Gesamt S T . o 100 00

Im Zeitwert des Planvermégens stnd zum Bilanzstichtag Betrage in Hhe von 1,5 Mio. EUR (3,7 Mio. EUR) fir eigene
Finanzinstrumente enthalten.

Die tatsdchlichen Ertrage aus dem Planvermégen belaufen sich im Berichtsjahr auf 0,2 Mio. EUR (0,8 Mio. EUR).

Die nachfolgende Tabelie leitet den Finanzierungsstatus, der sich aus der Differenz zwischen Anwartschaftsbarwert
und Planvermdgen errechnet, auf die zum Stichtag bilanzierte Pensionsriickstellung dber.

Uberleitung auf die Netto-Pensionsriickstellung

in TEUR 2007 2006
Anwartschaftsbarwert am Ende des Gj. 79.135 71.400
. Zeitwert des Planvermaogens am Ende des Gj. 9372 1302
Hr:an—zi_e;u_n;sstatas_ S ‘ ) I 69.763 ) Té.dgam
N&:i::htirg;tiAlgEe_r;icﬁerungsmathema-ti_sc_h-e Gewinm_e (_+)/Verluste [-)_ T -2.662 -.E.32'5
Ubrige Betrdge - 786
' Nettu-Pensioﬁs‘rﬁcksteltu;:ge-n zem 31.12. G|_ T o ' 67.101 (-54.5-59“ i

Die bilanzierte Pensionsrickstellung hat sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

Entwickiung der Pensionsriickstellung

in TEUR 2007 2006
Netto-Pensionsrickstellung zum 31.12. V). 64.559 $7.626
Wihrungsumiechnung 24 -54
Unternehmenszu- und -abgange sowie sonstige Bewegungen - -78
Aufwand des Geschaftsjahses 5.930 R:10)]
Cehaltsumwandlungen Arbeitnehmer S00 239
Umbuchung 70 -
Gezahlte Beitrage 2021 <126
Cezahite Pensionen -1.651 -1.52%
Ubrige 310 424
N-et.t:-;ensiiarn;rak;;itiuh‘gen z;m‘;r\l. Gj.- S T o 67.101 64.559 o
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Die Metto-Pensionsaufwendungen fiir die Leistungszusagen setzen sich wie folgt zusammen:

Zusammensetzung der Netto-Pensionsaufwendungen

in TEUR 2007 2006
Laufender Dienstzeitautwand des Gj. 215 3294
Zinsaufwand 3.669 3.509
Erwarteter Ertrag auf Planvermbgen 548 532
Berlicksichtigte versichertngsmathematische Cewinne {+)/Verluste (+) 60 -2.366
Nachzuverrechnendes Dienstzeitaufwand - n
Auswirkungen von Plankirzungen oder -abgeltungen 68 -193
B Gesamt - 59:0 8.901

Bei der Bestimmung der erfolgswirksam zu erfassenden versicherungsmathematischen Cewinne und Verluste wird auch
nach den Ergénzungen des |AS 19 das in dem Standard optional vorgesehene Korridorverfahren angewandt,

Die Netto-Pensionsaufwendungen sind in der Konzerngewinn- und Verlustrechaung in Hithe von 3,8 Mio. EUR (5,3 Mio.
EUR]) unter den Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb und in Héhe von 1,4 Mio. EUR (2,6 Mio. EUR) unter den
sonstigen Aufwendungen sowie mit 0,7 Mio, EUR {1,0 Mig. EUR) in den sonstigen Kapitalanlageaufwendungen erfasst.

Versicherungsmathematische Ertrége in Hohe von 0,4 Mio. EUR (0,4 Mio. EUR) wurden zum Bilanzstichtag in den
ubrigen, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen erfasst.

Folgende Betrdge wurden fir das Jaufende und das vorangegangene Berichtsjahr im Rahmer. der Bilanzierung der
leistengsorientierten Pline angesetzt:

Angesetzte Betrage

in TEUR 2007 2006
Anwartschaftsbarwert 79135 77,400
Zeitwent des Planvermbgens 9372 1.302
Uberschuss {+)/ Fehlbetiag (-) des Plans -69.733 -70.098
Erfahtungsbedingte Anpassung der Schulden des Mans 3410 -B.633
Erfahrungsbedingie Anpassung der Vermdgenswerte des Plans 374 34

Im laufenden Geschaftsjahr erwaitet die Hannover Riick aus den dargestellten Pensionspldnen Zahlungen in Héhe von
6.2 Mio. EUR.

Beitragsorientierte Pensionsplane

Neben den leistungsorientierten Pensionsplanen bestehen bei einigen Konzerngesellschafien beitragsorientierte Zusagen
{sog. .defined contribution ptans") in Abhangigkeit von der Dauer der Unternehmenszugehérigleit sowie dem Einkommen
oder der Hohe der Beitragsleistungen der Mitarbeiter. Der nach 1AS 19.46 erfasste Ceschaftsjahresaufwand fir diese Zu-
sagen betrdgt 2,9 Mic. EUR (3,1 Mio. EUR), davon entfaltt nur noch ein geringer Betrag (0,1 Mic. EUR) auf Zusagen an Mit-
arbeiter in Schilsselpositionen.
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7.8 Darlehen und nachrangiges Kapital

Die Hannover Finance, Inc., Wilmington/USA, hat am 31. Marz 1999 nachrangiges Fremdkagital in Form einer variabel
verzinslichen Anleihe iiber 400,0 Mio. USD mit einer Laufzeit von 30 Jahren begeben. Die Anleihe wird am 31. Mérz
2029 fallig. Sie kann frihestens am 31. Marz 2009 durch den Emittenten gekiindigt werden. Zur Absicherung des Zins-
risikos aus dieser Anleihe erwarb die Gesellschaft 1999 Zinsswaps in gleicher Héhe mit einer Laufzeit bis zum 37, Marz
2009. Wirtschaftiich hat dies zu einer Festschreibung der Zinsbelastung bis zur ersten Kundigungsmaiglichkeit der Anlei-
he gefiihrt. Im Februar 2004 sowie im Mai 2005 hat die Hannover Riick AG die nachrangige Anleihe in Hohe von ins-
gesamt 380,0 Mio. USD (d. 5. 95 %) zurickgekauft. Die Zinsswaps wurden im zweiten Quartal 2006 geschlossen. Mit
Vertrag vom 1. Juni 2007 hat die Hannover Finance, Inc. die nachrangige Anteihe in Hohe von 380,0 Mio. USD von der
Hannover Rilck AG zuriickerworben. Mit Wirkung zum 17 Juli 2007 wurden die Anteile an der Anleihe in Hohe von
380.0 Mio. USD entwertet und werden seitdem nicht mehr am Kapitalmarkt gehandelt. Die verbleibenden Anteile an der
Anleihe in Hohe von 20,0 Mig, USD werden von konzeinfremden Investoren gehalten und bis zum 31, Mérz 2009 mit
LIBOR +80 Basispunkten verzinst, danach mit LIBOR +180 Basispunkten,

Um die Kapitatausstattung des Hannover Rilck-Konzerns nachhaltig zu sichern, hat die Hannover Riick AG weitzres
nachrangiges fremdkapital begeben. Uber die Hannover Finance (Luxembouig} $.A. als 100-prozentige Tochte: der Han-
nover Rick AG wurde im Februar 2004 eine nachrangige Schuldverschreibung in Hohe von 750,0 Mio. EUR am europd-
ischen Kapitalmarkt emittiert. Die Anleihe wurde vorwiegend bei institutionellen Investoren platziert. Der Bond wird
mit 163 Basispunkten iiber dem zehnjéhrigen mittleren Swap-Level verzinst und hat eine Laufzeit von 2Q Jahren. Er ist
frithestens nach zehn Jahren und danach zu jedem Kuponzahlungstermin durch die Hannover Riick AG kindbar. Sollte
die Anleihe nach zehn Jahren nicht gekiindigt werden, wird sie mit 263 Basispunkten dbe: dem Drei-Monats-EURIBOR
verzinst.

Im Mai 2005 hat die Hannover Riick AG ebenfalls tiber ihre Tochtergesellschaft Hannoves Finance (Luxembourg) S.A.
eine weitere nachrangige Schuldverschreibung in Hohe von 500,0 Mia. EUR begeben. Im Zug der Transaktion wurde
den Inhabern der im Jahr 2001 ven der Hannover Riick AG emittierten nachrangigen Schuldverscheeibung in Héhe von
3500 Mio. EUR, die mit einer Laufzeit von 30 Jahren und einem vorzeitigen Kiindigungsrecht der Emittentin niach zehn
lahren ausgestattet ist, ein Umtausch in die neue Anleihe angeboten. Die Beteiligung am Umtausch lag bei nominal
211,9 Mio. EUR. Dies entspricht 240,5 Mio. EUR der neu ausgegebenen Anleihe. Die Barkomponente der neuer Anleihe
in Hohe von nominal 259.5 Mio. EUR wurde vorwiegend bei institutionellen Investoren in Europa platziert. Das nach
dem Umtausch verbliebene Volumen derim Jahr 2061 begebenen Anleihe betrdgt unverdndert 138,1 Mio. EUR,

Die im Vorjahr als aufgegebene Geschiftsbereiche klassifizierte und mit Wirkung zum 3. Mai 2007 verauBerte Praeto-
rian Financial Group, inc. hat im Dezember 2005 , Trust Preferred Securities” in Hohe von 80,0 Mic. USD begeben,

die mit einer Laufzeit von 30 Jahren ausgestattet sind und mit 310 Basispunkten Gber dem Drei-Monats-LIBOR verzinst
werden, Die , Trust Preferred Securities” wurden bei institutionellen Anlegern platziert. Diese im Vorjahr den aufge-
gebenen Geschafisbereichen zugeardneten Wertpapiere sind im 2uge der genannten VerduBerung aus dem Konzern
abgegangen.
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Darleher: und nachrangiges Kapital
in TEUR 2007
Fortgefihrte Abgegrenrte
Anschaffungs- Marktbewertung  Zinsen und Marktwert
kosten Mieten
Dariehen und
nachrangiges Kapital
Dailehen 41.555 - 183 41.738
Nachrangige Anferhen 1.373.294 -59.803 58.098 1.371.589
Senstige iangfristige Verbindlichkeiten 28 - - 28
Cesamt 1.414.877 -59.803 58.281 1413355
in TEUR 2006
Fortgefithrie Abgegrenzte
Anschaffungs: Marktbewertung  Zinsen und Marktwert
kosten Mieten
Darlehen und
nachrangiges Kapital
Darlehen 56.788 - 273 57.061
Nachrangige Anieihen 1.372.036 23192 58.126 1.453.354
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 69 - - 69
Gesamt 1.428.893 23.192 58.399 1510484
Der aggregierte beizulegende Zeitwert der ausgereichten nachrangigen Anleihen basiert auf notierten, aktiven
Marktpreisen. Wenn derartige Preisinformationen nicht verfilgbar waren, wurden die Zeitwerte auf Basis der anerkann-
ten Effektivzinsmethode berechnet oder anhand von anderen Finanzinstrumenten gleicher Bonitéts-, Laufzeit- und
Rendite-Charakteristika geschatzt. Bei der Effektivzinsmethode werden stets die aktuellen Markizinsniveaus in den
relevanten Zinsbindungslaufzeitbereichen als Basis unterstelit,
Nettogewinne und -verluste aus Darlehen und nachrangigem Kapital
in TEUR 2007
Ord:‘r:;c‘l‘i;r;ﬁ;tgreége/ Amortisation Nettoergebnis
Darlehen 3312 - 1312
Nachrangige Anleihen -77.600 -2.841 -80.441
Gesamt -80.912 -2.841 -B3.753
in TEUR 2006
Ord::'t:::l;zslr‘gfge/ Amortisation Nettoergebnis
Darlehen -5.470 - -5.470
Nachiangige Anleihen 71,782 -3.266 -81.048
Cesamt -83.252 -3.266 86518
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Unter den erdentlichen Aufwendungen sind Zinsaufwendungen in Héhe von 77,6 Mio. EUR (77,8 Mio, EUR} ausgewiesen,

die aus den in den Jahren 2001 bis 2005 iiber die Hannover Finance {Luxembourg) S.A. emittierten, nachrangigen Schuld-
verschreibungen mit Verzinsungen zwischen 5,0 % bis 6,25 % resultieren. Dariiber hinaus werden hier die Zinsaufwendun-
gen aus den verbleibenden Anteilen der variabel verzinslichen Anleihe der Hannover Finance, Inc ausgewiesen,

Sonstige finanzielle Rahmenbedingungen

Zur Absicherung méglicher kiinftiger GroBschdden hat sich die Hannover Rilck im Jahr 2004 einen Kreditrahmen in Hahe
von 500,0 Mio. EUR in Form eines unbesicherten syndizierten Darlehens einrdumen lassen. Die Fazilitat hat eine Laufzeit
von finf lahren und endet im August 2009. Sie wurde bisher nicht in Anspruch genommen.

Dariiber hinaus bestehen mit verschiedenen Kreditinstituten Fazilitdten fir Letters of Credit (LoC), darunter zwei unbesi-
cherte syndizierte Avalkreditlinien in Hohe von jeweits 2,0 Mrd. USD aus den Jahren 2005 bzw. 2006. Fir 50 % der ersten
Linie endet die Laufzeit im fanvar 2010, fir die Gbrigen S0 % im Januar 2012, Die Laufzeit der zweiten Linie endet im
Januar 2013. Wit verweisen zu den gesteliten LoC auf unsere Erlauterungen in Kapitel 9.2 Haftungsverhaltpisse und
Eventualverbindlichkeiten”

Restlaufzeiten finanzieller Verbindlichkeiten

in TEUR 2007
bis drei drei Monate cin bis Hinf bis zehn bis nehr als ohne
Manate bis ein Jahr finf Jahre zehn Jahre zwanz.g lahre  zwinzig lahre Laufzeit
Andere Verbindlichkeiten® 74,766 B4 Gad 14 - - - 6345
Darlehen - 11.427 22215 7913 - - -
Nachrangige Anleihen - - - - 745,907 151.229 476.158
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten - 28 - - - - -
-"-G-esg - o 74.766 96.099 22,229 79132 745907 151,229 482.503
A Ohne Denvate
in TEUR o 2006
bis drei drei Monate ein bis fiin{ bis zehn bis mehr als ohne
Monate bis ein Jahr fiinf Jahre zehn Jahre zwanzig Jahre  zwanzig Jahre Laufzeit
Andere Verbindlichkeiten " 65.897 82.598 7 - - - 23.049
Darlehen - 650 15.739 40.399 - - -
Nachrangige Anleihen - - - - 744,761 152,659 473.616
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten - 30 39 - - - -
Gesam 65897 83.278 15785 40399 745761 152659 4968665
Y Ofne Derivite
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7.9 Eigenkapitalentwicklung und Fremdanteile

Das Eigenkapital wird nach 1AS 1 ,Presentation of Financial Statements” und in Anwendung von IAS 32 Financial
Instruments: Disclosure and Presentation” in Verbindung mit 1AS 39 ,Financial instruments: Re cognitien and Measure-
ment” als eigenstindiger Bestandtel des Jahresabschlusses dargestellt. Die Eigenkapitalverinderung beinhaltet
neben dem sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden Jahresiiberschuss auch die erfolgsneutral erfassten
Wertverdnderungen der Vermogens- und Schuldposten.

Das gezeichnete Kapital {Grundkapital der Hannover Rilck AG) betragt 120.597.134,00 EUR undist in 120.597.134
stimm- und dividendenberechtigte, auf den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien eingeteilt. Die Aktien sind voll
eingezahlt, Jede Aktie gewihrt ein gleichrangiges Stimmrecht und einen gleichrangigen Dividendenanspruch.

Fremdanieile basieren auf den Amieilen Konzernfremder am Eigenkapital der Tochtergeselischaften.
£s besteht ein genehmigtes Kapital bis zu 60.299 TEUR, das bis zum 31. Mai 2009 befristet ist.

Die Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien kann einmal oder mehrmals gegen Bar- oder Sacheinlage
erfolgen. Zur Begebung von Belegschaftsaktien kénnen davon bis zu 1.000 TEUR verwendet. werden.

Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital bis zu 60.299 TEUR. Es dient der Gewdhrung von Altien fiir Inhaber von
Wande!- und Optionsanteihen sowie von Gewinnschuldverschreibungen mit Wandel- und Optionsrechten und ist
befristet bis zum 11. Mai 2011.

Management des Kapitals

Eine wesentliche strategische Zielsetzung der Hannover Rirck ist der Schutz und die stetige Steigerung ihres Kapitals
tm Rahmen des Kapitalmanagements betrachtet die Hannover Riick das haftende Kapital, das Gber das bilanzielle
figenkapital hinausgeht. Das haftende Kapital wird definiert als Summe aus

» dem Eigenkapital ohne Anteile anderer Geselischafter, das sich aus gezeichnetem Kapital, Kapitalriscklagen, nicht
ergebniswitksamen Eigenkapitalanteilen und Gewinnriicklagen zusammensetzt,

s den Anteilen anderer Gesellschafter und

» dem eigenkapitalersetzenden Fremdkapital (sog. Hybridkapital), das unsere nachrangigen Anleihen umfasst.

Das haftende Kapital betrug zum Bilanzstichtag 5.295,1 Mic. EUR (4.878,4 Mic. EUR).
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Die folgende Grafik verdeutlicht die Entwicklung des haftenden Kapitals in den letzten finf Berichtsjahren.

Entwicklung des haftenden Kapitals

in Mio. EUR
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Als zentrales wertorfentiestes Steuerungsinstrumen: verwendet die Hannover Riick die sog. . Intrinsic Value Creation”
{IVC). Dieses Konzept sowie die Zielsetzungen und Grundsatze, nach denen wir unsere Unternehmenssteverung und
das Kapitalmanagement betreiben, beschreiben wir in unseren Ausfiihrungen zur wertorientierten Steverung auf Seite
53ff dieses Berichts, auf die wir verweisen,

Hinsichtlich ihres Kapitals ecfilit die Hannover Rick die Erwartungen der den Konzern beurteilenden Ratingagenturen.
Datiiber hinaus unterliegen einzetne Konzerngesellschaften nationalen Kapital- und Solvabilitdtsanforderungen. Alle
Konzerngeselischaften haben im Berichisjahr die jeweils firr sie geltenden okalen Mindestkapitalanforderungen erfallt,
Durch das Mutterunternehmen wird sichergestellt, dass die lokalen Mindestkapitatanforderunger: der Tochtergesell-
schaften entsprechend den jeweiligen behérdlichen Anfarderungen der Versicherungsaufsicht stets erfiillt werden.

7.10 Ubrige nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile
Die kumutierten itbrigen, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalveranderungen betragen 6,5 Mie. EUR {-1,5 M:o. EUR)

und resultieren im Wesentlichen aus der erfolgswirksamen Esfassung hedge-ineffektiver Marktwertdnderungen
derivativer Finanzinstiumente.

7.1 Eigene Anteile
Nach 1AS 1 sind eigene Anteite im Eigenkapital offen abzusetzen. Durch Beschluss der Hauptversammiung der Hannover
Rickversicherung AG vom 3. Mai 2007 wurde die Geselischaft ermachtigt, bis zum 31. Oktober 2008 eigene Akiien bis

zu 10 % des zum Beschlusszeitpunkt vorshandenen Grundkapitals zu erwerben. Die Gesellschaft war wahrend des Berichts-
zeitraums zu keinem Zeitpunkt im Besitz eigener Aktien.
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7.12 Ergebnis je Aktie

Berechnung des unverwasserten sowie des verwdsserten Ergebnisses je Aktie

2007 2006

Ergebnis Aktien Je Aktie Ergebnis Aktien Je Aktie

{in TEUR) {Anzahl) {in EUR) {in TEUR} {Anzahl) {in EUR)
Konzernergebnis 733658 - - 514,390 - -
ggg%i&?ﬂ:f::m & - 120597.134 - - 120.597.134 -
Ergebnis je Altie 733658 120.597.134 6,08 $14.390 120.597.134 421
aus fortgagfohrten Ceschafisbereichen 698.573 120.597.134 579 428.696 120.597.134 356
aus zufgefebenen Geschaftshereichen 35.085 120,597,134 0,29 85.694 120.597.134 0.7

Weder im Berichtsjahr nochin der vorangegangenen Berichtsperiode lagen verwassernde Effekte oder andere auGer-
ordentliche Ergebnishestandteile vor, die bei der Berechnung des Ergebnisses je Aktie gesandert hitten beriicksichtigt
oder ausgewiesen werden mussen.

Duich die Ausgabe von Aktien oder Bezugsrechten aus dem genehmigten oder dem bedingten Kapital kénnte das
Ergebnis je Aktie zuk(nftig potenziell verwéssert werden.

Dividende je Aktie

Im Berichtsjahr wurden fiir das Jahr 2006 Dividenden in Héhe von 193,0 Mic. FUR (0,0 Mio. EUR) gezahlt.

Anlassiich der Hauptversammlung am 6. Mai 2008 wird fiir das Geschéftsjahr 2007 eine Dividendenausschittungin
Hghe von 1,80 EUR je Aktie, zuziiglich einer Bonusdividende in Hohe von 0,50 EUR je Aktie, insgesamt 277,4 Mio. EUR,
vorgeschiagen werden. Der Ausschiittungsvorschlag ist nicht Bestandteil dieses Konzernabschlusses.

7.13 Sonstige Aktiva und Passiva

Sonstige Vermdgenswerte

in TEUR 2007 2006

Eigengenutzte Grundsticke und Gebiude 40,758 40224
Sonstige Forderungen 2,589 1274
Barwert kinftiger Ertrage erworbenar Lebensrickversicherungshestande 2911 5102
Betriebs- und Geschaftsausstattung 25.781 23.732
Sonstige Vermogensgegenstande 4,684 6.285%
Sonstige immatesielle Vermigenswerte 56.380 45.030
Steuerfordetungen 23.304 29.906
Forderungen an verbundene Unternehmen 861 591
RO ckdeckungsversicherung 43,556 39731
Ubnge 43,444 63.560
Gesamt 244.278 261.435
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Die Bewertung des Bestands an eigengenutztem Grundbesitz eifolgt mit den Anschaffungskosten vermindert um die
planmaBigen linearen Abschreibungen Gber Nutzungsdauern von 10 bis SC Jahren. Die Marktwerte werden auf Basis

der Ertragswertmethode ermittelt.

Betriebs- und Geschaftsausstattung

in TEUR 2007 2006
Bruttobuchwert zum 3112, V] B3.344 85.606
Wihrungsumechaungzum 1.0, T 3182 2198
Bruttobuc.h:v;t—na—d; i‘\rahrungsumrechnung - B 80.162 83.412
aus aufge;t;;en;r; Geschahsberet:h:n- o T - 3.673
-Verande:Jt;;-zl.;;\vgcnsolnd|eu:|ngskle|-s_-“u‘ - a1
Zugdn-ge T T o 16 399 T aase
Abgénge 908 9.421
Umgliederung - -149
Wahrungsumrechnung wum3hl2, -30 406
Blunnin-lc-h;ve—n 2um 31,12, Gj. T T 95.352 T
7 Kumul:ene Abschrenb;l_n_gm—zum 3112, 59.612 55.389
Wahrungsumrechnung zum 1,1, -2.167 4305
_Kﬁmulle-ne Abschrenbuin;e;;ach Wéhrung;ml;;hnung o 57.445 54.48; T
Ahg;n_ge—"— B 347 4190
Abschreibungen
planmatig 12.953 10.4930
Umgliederung - -1.399
Veranderung im Konsolidierungskreis - 44
Wahrungsummrechnung zum 31.12. -480 43
_K::;;ulnertc Abschreibungen zum 31.12.Gj. 69.571 59.612
_N;tl-o.guchwer:;nlﬂ 12. V). 23732 jo.n?
- Nenobuchweﬂ um 31.12.Gj. o 25781 23132

Zur Bewertung der Betriebs. und Geschaftsausstattung verweisen wir auf unsere Erlduterungen zu den Gbriger Aktiva
in Kapitel 3.2 .Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden”.

159




Anhang |

rlauterungen

Entwicklung der sonstigen immateriellen Vermogenswerte

in TEUR 2007 2006
Bruttobuchwert zum 31.12.Vj. 141,247 129.566
wahsungsumrechnung zum 1.1, -1.76% -1.445
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 139.477 1zean
Veranderung im Konsolidierungskreis - -59
" Zugange - T 16390 13354
Abgange 45% 176
Wahwngsumrechnung zum 31,12, 17 2
Bruttobuchweri zum 31.12. Gj. 155.429 141.242
Kumulierta Abschreibungen zum 31.12. V], 96.217 93.730
Wahrungsumrechnung zum 1.1, 9E 241
Kumulierte Abschreibungen nach Wahmungsumrechnung g96.11¢ 93.489
Ve:é:;i;rung im Konsolidierungskreis - 25
_A‘Bginge - 176 i
Zuschreibungen 40 -

Abschreibungen

planmaBig 2965 2927
Wiahngsumiechnung zum 31.12. - 3
Kumulierté Abschreibungen zum 31.12.Gj. 99.03¢ 96.212
Nettobuchwert zum 31.12.Vj. 45030 35.836
Nettobuchwert zum 31.12.Gj. 56.390 45.030

Die Position enthalt zum Bilanzstichtag 0,1 Mio. EUR {0,1 Mio. EUR) fir selbst esstelite und 11,7 Mio. EUR (13,8 Mio.
ELIR) fiir erworbene Software, die mit Nutzungsdauern von drei bis zehn Jahren planmaBig abgeschrieben wird,

Die Zugange entfallen in Hohe von 13,4 Mio. EUR (3 0,6 Mio. EUR) auf erworbene Software sowie in Hohe von 2,8 Mio.
EUR (2,6 Mio. EUR) auf Anzahlungen fiis sefbst zu erstellende Software.

Die Hannover Rick AG hat mit Wirkung zum 1, Juli 2003 eine Riickdeckungsversicherung fiir Pensionszusagen
abgeschlossen. Es handelt sich dabei um aufgeschebene Rentenversicherungen mit laufendem Beitrag im Rahmen
eines Gruppenvessicherungsvertrags, die nach 1AS 19 zum Bilanzstichtag als separater Vermogenswert zum Fair
Value in Hohe van 43,6 Mio. EUR (39,7 Mio. EUR) bilanziert worden sind,
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Im Folgenden wird die Altersstruktur der zum Bilanzstichtag nicht wertberichtigten, jedoch als iiberfallig eingestuften

sonstigen Forderungen dargestellt.

Altersstruktur der Gberfalligen sonstigen Forderungen

in TEUR 2007
bis drei drei Monate iber bis drei drei Monate Gber
Menate bis ein Jaht ein fahr Monate bis ein Jahr ein Jahr
Sonstige Forderungen 198 1818 6571 2.988 1316
Abgegrenzie Zinsen 8 - - 38 -
Cesamt 206 1818 6.571 3026 1316

Auf Basis individueller Werthaltigkeitsanalysen wurden im Berichtsjahr sonstige Forderungen in Hihe von 0,2 Mio. EUR

(0,7 Mic. EUR) wertberichtigt.

Aus den sonstigen finanziellen Vermogenswerien, die zum Bilanzstichtag weder iiberfallig noch wentberichtigt waren,
kénnen Kreditrisiken resultieren. Wir verweisen hierzu insgesamt auf unsere Ausfahrungen in Kapitel 6.1 ,Ubergreifende

Risikosteuerung”.

Andere Verbindlichkeiten

in TEUR 2007 2006

Verbindlichkeiten aus Derivaten 15892 5,847
Zinsen 63.283 64831
Rechaungsabgrenzungsposten 18.682 25826
Jahresabschlusskosten 3.033 2928
Treuhandverbindlichkeiten B.494 5.483
Zinsen auf Steuernachzahlungen - 17.055
Aktienbezugstechte 4,648 4590
Verbindlichkeiten gegenibes verbundenen Unternehmen 552 5.954
Rackstellungen aus Arbeitsverhattnissen 29521 22,259
Direkee Fremdanteile an Personengese!lschaften 280N 20192
Ubrige 104521 69.889
Gesamt 277.037 248.854

In den Gbrigen Verbindlichkeiten sind in Héhe von 67,4 Mio. EUR (71,5 Mio. EUR) iibrige nichttechnische Rirckstellun-

gen enthalten, deren Entwicklung in der folgenden Tabelle dargestellt wird.

161




Anhang |

Friduterungen

Entwicklung der librigen nichttechnischen Riickstellungen

in TEUR Bilanzwert Wahrungsumrechnung Bilanzwert
31.12.2006 um .3, 1.1.6Gj.

Rickstellungen fiir
Zinsen gem. § 233a Abgabenordnung (AG) 17.055 - 17,035
Priifungen und Kosien der
Verdffentlichung des Jahresabschiusses 2.928 -56 2872
Beratungskosten 1.482 11 1371
Aktienwertbeteiligungsiechte 4.590 01 4.483
Lieferantenrechnungen 8527 600 1927
Altersteilzeit- und Vorruhestandsverpflichtungen 4.772 -3 4769
Urlaubsverpflichtungen und Mehrarbeit 2.602 -49 2.553
Jubilden 1.281 - 1.287
Tantiemen 13604 -467 13137
Sonstiges 14615 674 13.94}

Gesamt 71.456 -2.061 69.395
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Zugdnge Verbrauch Auflisung Wﬁhr:zﬁgr‘n.r]ezc‘hnung ;]'l?';l;;;;
- - 17.055 -

2.583 22N 134 -17 3.033
1.988 1.43% - 37 1.965
1.783 1.519 122 +7 4648
5.018 7.456 1 186 5.664
459 29 - -6 5193
2.658 2.430 - - 2.787
154 - - - 1435
20.629 10.400 2.761 493 2002
14.799 4628 506 -1.073 22.533
w;ﬁ;?l o 30:&3 - ?0_;89 . B -|.345_ﬂ_ 67.364
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7.14 Versicherungstechnische Gewinn- und Verlustrechnung

Rickversicherungstechmisches Ergebnis

in TEUR 2007 2006
Cebuchie Bruttopramie B.258.901 ‘9.289323
Cebuchte Rickversicherungsprdmie 1.036.850 2.199.359
Veranderung der Pramienibertrage 298.430 134713
Verdnderung des Anteils der Hutkversncherer an den Bruttopramlenubemagen 221.511 -132.587

" Verdiente Primief.e R, T 7292930 7092000
Sonstlge versicherungstechnische Ertrage 1.130 3.281
versicherungstechnische Enri;:m .|‘ﬂs-gesaml T T 7.294.060 7.095.5-71" )
Schadenzahlungen 4556.882 4794874
Verdnderung des Rickstellung fir Versicherungsfalle 474.189 178.158

' nAufwendungen fur.Verswhemrl;;;;HF:f-;"R T T 5031.071 _ 4.57.3.0_7-2‘ B
veranderung der Deckungsricksteliung 398.232 195.465
Pramienr{ickgewahr 298 2.704

. _Verand:r.ung der Beckungsru-cl;st—e;l;;fv; R. - T 387934 o -15-2.761
Cezahlte Provisionen 1.671.783 1.901.486
Veréinderung der abgegrenzten Abschitusskosten -B3.037 12294
Verdndeiung des Rickstellung fiir Provistonen 4,220 26,573
Sonstige Abschiusskosten 12571 15.443
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 20.081 33088
Aufwendungen fir den Verslcherungsbetneb 204358 194, 405

i Vcrslcherungstechmsc.hes Ergeh;u—sf [ 3 R ) T -130.955 ) -254. 552 )

Zu den Avfwendungen fiir Versicherungsfélle und zur Verdnderung der Deckungsrickstellung verweisen wir zusatzlich
auf Kapitel 7.2 Versicherungstechnische Aktiva und Passiva® Die Veranderung der Deckungsrircksteflung betrifft aus-

schiieBlich das Segment Personen-Rickversicherung.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betragen insgesamt 2,8 % (2,7 %) der verdienten Pramie fir eigene

Rechnung.
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in TEUR 2007 2006
Sonstige versicherungstechnische Ertrage (brutto) 1816 4,189
Anteil der Rickversicherer 686 908
Sonstige vessicherungstechnische Ertrage f.e. R. 1.130 3.281
Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Verdnderung der abgegrenzten Abschiusskosten
in TEUR 2007 2006
Cezahle Provisionen (brutto} 1857718 2,244,906
Anteil der Rickversicherer 185.936 343,420
Verdnderung der abgegrenzten Abschiusskosten (.blutto) ) -164.087 -47.957
Anteil der Rlckversicheser 81.080 -45.664
Verdnderung Jer—ﬁi_.ickstellung fir Provisionen (t;l:t-tu) o i o 65 - 30670
Anteil der Rickversicherer -4.285 4096
Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Veranderung
der abgegrenzten Abschlusskosten f. e. R. 1.759.00 1.940.353
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
in TEUR 2007 2006
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen {brutto) 20,034 43.675
Anteil der Rickversicherer -47 -313
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f. . R. ‘ 20,081 33.988
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7.15 Ubriges Ergebnis

in TEUR 2007 2006
Sonstige Ertrdge
Wiahtungskursgewinne B0.0%8 53.169
Ertrage aus Vertrdgen, die nach der
Deposit-Accounting-Methode bilanziert werden 75.363 3339
Sonstige Zinsertrage 2154 4,482
Ertrage aus Dienstleistungen 7.849 556
Ertrage aus Verkaufen von Beteiligungen 11,945 -
Wertaufholungen auf abgeschriebene Forderungen 47686 14.388
Ubrige Ertidge 27.509 26.753
T o ) 252,654 ) 132.739“““
Sonstige Aufwendungen -
Wahrungskursveriuste 58,952 27.831
Sonstige Zinsaufwendungen 70.761 16974
Abschreibungen 14,372 12,147
Aufwendungen Hir Dienstleistungen 7.50 1,570
Aufwendungen fir das Unternehmen als Ganzes 37.044 37.579
Einzelwertberichtigungen 54,700 89993
Abschreibung auf Geschafts oder Firmenwert - 20073
Ubrige Aufwendungen 59.998 40930
- 303418 247007
-—{;e_samt " -50.744 -1 |4.—3-58_ o

Die Einzelwertberichtigungen entfallen in Hohe von 52,5 Mio. EUR (35,8 Mio. EUR} auf Abrachnungsforderungen,
mit 2,0 Mio. EUR {53,5 Mio, EUR) auf die Anteile der Riickversicherer an der Rickstellung fiis noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle sowie mit 0,2 Mio. EUR (0,7 Mio. EUR} auf sonstige Forderungen.

8. Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen
8.1 Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen

Nach 1AS 24 werden nahe stehende Unternehmen oder Personen u. a. als Mutter- und Tochterunternehmen und |
Tochtergesellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, assoziierte Unternehmen, juristische Personen unter Ein-
fluss des Managements und das Management des Unternehmens definiert. Im Berichtsjahr bestanden die folgenden
wesentlichen Geschaftsbeziehungen mit nahe stehenden Unternehmen oder Personen.

Der HD! Haftpflichtverband der Deutschen tndustrie V.a.G. (HD1) halt zum Bilanzstichtag mittelbar iiber die Tochter-
unternehmen Talanx AG, HDI Verwaltungs-Service GmbH sowie (ber die Zweite HDI Beteiligungsgeselschaft mbH, alle
mit Sitz in Hannover, eine Mehrheitsbeteiligung an der Hannover Riick AG. Zur Anderung der Besitzverhdltnisse an der
Hannover Rack AG am 10. Januar 2008 verweisen wir auf Kapitel 9.7 ,Ereignisse nach Ablauf des Berichtsjahres”
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Die Hannover Rack bietet dem HDI-Konzern Riickversicherungsschutz. Insoweit besteht im versicherungstechnischen
Geschaft eine Vielzahl von Gesthéftsbeziehungen mit nicht von der Hannover Riick zu konsolidierenden, nahe stehen-
den Untemehmen im in- und Austand. Dies beinhaitet sowoh! ibernommenes als auch abgegebenes Geschéft zu markt-
dblichen Konditionen. Die Protection Reinsucance (ntermediaries AG rdumt der Hannover Riick AG und der E+5 Riick
AQ eine vorrangige Position als Riickversicherer von Zedenten der Talanx-Gruppe ein. Ferner kénnen sich die Hannover
Rick AG und die E +5 Riick AG an den Schutzdeckungen auf den Selbstbehalt der Gruppenzedenten beteiligen und sich
ebenfalls schiitzen lassen,

Wesentliche Rilckversicherungsbeziehungen mit nahe stehenden Unternehmen im Berichtsjahr werden in der folgen-
den Tabelle dargestelit.

Ubernommenes und abgegebenes Geschft im In- und Ausland

in TEUR 2007

versickerungs-

Nahe stehendes Unternehmen Pramie technisch:s Ergebnis

Ubernommenes Geschaft

ASPECTA Assurance [nternatianal AG 20151 3088
ASPECTA Assurance [mtesnational Luxembourg 5.A, 33,149 3.592
ASPECTA Lebensversicherung AG 142.770 7.447
CiV Lebensversichesung AG 47.872 -1.375
CiV Versicherung AG 17326 3.857
HOY Asekuracja Towarzystwo Ubezpieczen S A, 6.330 (12,199
O Assicutazioni S.p.A. 15.560 1360
HDI Direkt Versicherung AG 952 §4.106
HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG 20216 43.318
HDI-Gerling Industree Versichesung AG 275.246 12,111
HDJ-Cerling Lebensversicherung AG 25098 -1.861
HDI-Gerling Verzekeringen N.V. 27.249 10,892
HD! HANNOVER international Espana, Cia de Seguios y Reaseguios S.A. 19.176 4.24]
HDI Hannover Versicherung AG 10.527 5476
HDI1 Sigorta A S. 27.489 1.503
Magyar Posta Biztosité Részvénytdrsasdg 9.449 745
Postbank Lebensvesicherung AG 50032 923
Ubrige Cesellschaften 13.662 369
T T ST o 762.220 €0.711
Abgegebenes Geschiift
HDI-Gerling Industrie Vessicherung AG -1.051 1.075
Ubrige Cesellschaften -41 -41
) -Ge‘sam; T T -1.092 1.034

Das versicherungstechnische Ergebnis der HDI Direkt Versicherung AG in Héhe ven 64,1 Mio. EUR resultiert Gberwie-
gend aus der Auflésung von Rickstellungen filr Haftpflichtschdden aus Vorperioden.
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Seit dem Geschaftsjahr 1997 wird bei allen Neuzeichnungen und Verldngerungen der deutsche Markt von der E+5 Riick
AG und der ausldndische Markt von der Hannover Riick AG bearbeitet. Durch interne Retrozession bleibt die prozentu-
ale Aufteilung des Geschifts, die fiir die vorher bestehende Zeichnungsgemeinschaft galt, zwischen diesen Geselischaf-
ten im Wesentlichen erhalten.

Die Hannover Riick AG halt einen zum 1. Oktober 2008 filligen Genussschein des HD1 Haftpflichtverband der Deut-
schen Industrie V. a. G. in Hahe von 18,5 Mio. EUR mit einem Coupon in Hohe von 7,25 %. Der Genussschein, auf den
abgegrenzte Zinsen in Hohe von 1,3 Mio. EUR entfallen, wurde unter den festverzinslichen Wertpapieren des Dauer-
bestands ausgewiesen,

Die Hannover Re (Bermuda) Ltd. gewihrt einen Kredit mit Flligkeit zum 31. Mai 2012 und einem Coupon in Hohe
von 4,98 % an die Talanx AG, der zum Bilanzstichtag ein Volumen veon 51,5 Mio. EUR aufweist. In dem Bilanzwert sind
abgegrenzie Zinsen in Hihe von 1,5 Mio. EUR enthalten. Dieses Weripapier wurde unter den sonstigen Kapitalanlagen
ausgewiesen.

Die Konzerngesellschaften E+S Riick AG, Hannover Finance (Luxembourg) S. A., Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd.
und Hannover Re {Bermuda) Ltd. investierten in Héhe von insgesamt 153,9 Mio. EUR in eine Inhaberschuldverschrei-
bung der Talanx AG mit Falligkeit zum 8. Juli 2013 und einem Coupon in Hihe von 5,43 %. Der Bilanzwert des Papiers,
das unter den festverzinslichen Wertpapieren des Dauerbestands ausgewiesen wird, enthalt zum Bilanzstichtag abge-
grenzte Zinsen in Hohe von 3,9 Mio. EUR.

Im Rahmen (angerfristiger Mietverhiltnisse haben Gesellschaften der Hannover Rick-Giuppe im Jahr 2007 der
AmpegaGerling Investment GmbH, HDI Service AG, HOI Industrie Versicherung AG, HDI Direkt Versicherung AG (vor-
mals HDI Privat Versicherung AG) sowie der Protection Reinsurance Intermediaries AG, alle mit Sitz in Hannover, Ce-
schiftsraume vermietet, Fir letztere sind dariber hinaus im Rahmen von drei Dienstleistungsvertragen EOV- und Ver-
waltungsleistungen erbracht worden, EDV-Leistungen wurden Ferner fils die AmpegaGerling Asset Management GmbH
etbracht,

Die AmpegaCerling Asset Management GmbH erbringt im vertraglich vereinbarten Rahmen Dienstleistungen zur Ver-
magensanlage und Vermégensverwaltung fiir die Hannover Riick sowie einige ihrer Tochtergesellschaften. Vermogens:
werte in Spezialfonds werden durch die AmpegaGerling Investment GmbH verwaltet.

Im Zug des Wechsels mehrerer Mitarbeiter von der AmpegaGerling Asset Management GmbH zur Hannover Rick AG
und zur E+5 Riick AG bzw. von der Hannover Riick AG zus Protection Reinsurance intermediaries AG wurden Pensions-
verpflichtungen Gbernommen bzw. Ubertragen.

GCeselischaften der Talanx-Gruppe gewahrten dem Hannover Rick-Konzern Versicherungsschutz u. a. in den Bereichen
Betriebshaftpflicht-, Feuer., Gruppenunfall- und Dienstreisekaskoversicherung. Die Talanx AG hat im Intesesse des Han-
nover Riick-Konzerns eine Untemehmensleiter-Vermigensschadenhaftpflichtversicherung fiir die Praetorian Financial
Group, Inc., abgeschlossen. Die Versicherungspriamien wurden der Hannover Riick AG in Rechnung gestellt und von die-
ser an die Hannover Finance, Inc. weiterbelastet. Ferner hat die Talanx AG der Hannover Riick AG und der E+5 Rilck AG
die Unternehmensleiter-Vermggensschadenhaftpflichtversicherung der Talanx-Gruppe anteilig in Rechaung gestellt,
Darisber hinaus erbrachten Abteilungen der Talanx AG fiir uns Dienstleistungen in den Bereichen Steuern und allge-
meine Verwaltung.

Alle Geschafte erfolgten zu marktiiblichen Konditionen. Wir haben hieriber fiir die Hannaver Riick AG und die E+5
Riick AG in deren Abhangigkeitsberichten gem. § 312 AktG Rechenschaft abgelegt.

Zum Erwerb der Anteile der CiV Lebensversicherung AG, einer Tochtergeselischaft der Talani AG, in Héhe von 10 %
an der E+5 Rilck AG durch die Hannover Rick Beteiligung Verwaltungs-GmbH und zu der ansichlieBenden Weiterver-
auBerung von 2 % dieser Anseile an einen konzernfremden Oritten verweisen wir auf unsere Ausfilhrungen im Kapitel
5.3 .Weitere gesellschaftsrechtliche Verdnderungen®
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8.2 Vergiitung und Aktienbesitz der Organe der Obergesellschaft

Zu diesen Angaben verweisen wir insgesamt auf den Vergitungsbericht im Rahmen der Corporate-Governanc.e-Bericht-
erstattung, insbesondere Seite 184 bis 191,

Der VergUtungsbericht richtet sich nach den Empiehlungen des Beutschen Corporate Governance Kodex und beinhal-
tet Angaben, die nach den Erfordernissen des 1AS 24 Angaben iibe: Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen
und Personen” ebenfalls Bestandteil des Anhangs zum Konzernjahresabschluss 2007 sind. Auch nach dewtschem Han-
delsrecht beinha'ten diese Informationen Pflichtangaben des Anhangs (§ 314 HGB) bzw. des Lagebeiichts (§ 315
HGB), die insgesams im Vergiitungsoericht erldutert werden. Auf eine zusatzliche Darstellung im Anhang bzw. im Lage-
bericht wird daher verzichtet.

8.3 Aktienorientierte Vergiitung

Der Vorstand der Hannoves Riick AG hat mit Zustimmung des Aufsichisrates zum 1, Januar 2000 einen virtuellen
Aktienoptionsplan eingefiihrt, der die Gewiihrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten an bestimmte Fiihrungskrafte
vorsieht. Der Inhalt des Aktienoptionsplans richtet sich ausschiieBlich nach den Bedingungen zur Gewahrung von
Aktienwert-Beteiligungsrechten. Zuteilungsberechtigt sind alle Mitglieder des Konzern-Fiihrengskeises. Bei Ausiibung
der Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt sich kein Anspruch auf Liefetung von Aktien der Hannover Riick AG, sondein
lediglich auf Zahlung eines an der Aktienkursentwicklung der Hannover Rick AG orientierten Basbetrages. Die Bilan-
zierung akuienbasierter Vergitungstransaktionen mit Barausgleich ist in IFRS 2 ,Share-based Payment” geregelt.

Aktienwert-Beteiligungsrechte wurden erstmals fiir das Geschaftsjahi 2000 zugeteilt und werden fiir jedes nachfolgen-
de Geschaftsjahr (Zuteilungsjzhr) gesondert 2ugeteilt, sofern die in den Bedingungen zur Gewéhiung von Aktienwert-
Beteiligungsrechten festgelegten Eifolgskriterien erreicht werden.

Das interne Erfolgskriterium ist bei Erreichen des vom Aufsichtsrat festgetegten und nach 1AS 33 ,Ergebnis je Aktie”
ermittelten, verwasserten Zielergebnisses je Aktie {, Diluted Earnings per Share”, kusz EPS) erfillt. \Vird das Ziclergebnis
iber- oder unterschritten, wird die zunachst gewdhrte vorl3ufige Basisanzahl entsprechend erhdht bzw. reduziert und
ergibt die EPS-Basisanzahi. Das externe Erfolgskriterium ist die Entwicklung des Aktienkurses im Zuteilungsjahr. Hierfir
gilt der gewichtete ABN Ario Global Reinsurance Index als Benchmark. Er beinhaltet die Entwicklung bérsennctiertes
Riickversicherer der Welt. Entsprechend der Qut- oder Underperformance dieses Index wird die EP$-Basisanzahl erhht,
jedoch maximal um 400 % der Basisanzahl, bzw. ermaBigt, aber maximal um 50 % der EPS-Basisanzahl.

Die Laufzeit der Aktienwert-Beteiligungsrechte betragt jeweils zehn Jahre, beginnend mit dem Ablauf des betreffenden
2uteilungsjahres. Aktienwert-Beteiligungsrechte, die nicht bis zum Ende der jeweiligen Laufzeit ausgeiibt wurden,
erldschen. Die Aktienwert-Beteiliqungsrechte dirfen erst nach einer Wartezeit und dann nur innerhalb von vier Aus-
gbungszeitraumen pio Jahr ausgeiibt werden. Die Wartezeit betragt fiir 40 % der Aktienwert-Beteiligungsrechte (die
erste Tranche jedes Zuteilungsjahres) zwei Jahre, f0r jeweils weitere 20 % der Aktienwert-Beteiligungsrechte (die
Tranchen zwei bis vier jedes Zuteilungsjahres) verlangert sich die Sperrfrist jeweils um ein weiteres Jahr. Jeder Aus-
{bungszeitraum hat eine Dauer von zehn Bdrsenhandelstagen, beginnend jeweils mit dem sechsten Bdrsenhandelstag
nach dem Tag der Veréffentlichung des Quartalsberichts der Hannover Rick AG.

Bei Ausiibung eines Aktienwert-Beteiligungsrechts ist die Héhe des Differenzbetrages zwischen dem Basispreis und
dem aktuellen Barsenkurs de1 Aktie der Hannover Ritck AG zum Zeitpunkt der Ausibung an den Berechtigten zu 2ah-
len. Dabei entspricht der Basispreis dem arithmetischen Mittelwert der Schlusskurse der Aktie der Hannover Riick AG
an allen Bérsenhandelstagen des ersten vollen Kalendermonats des jeweiligen Zuteitungsjahres. MaBgebend fir den
aktuellen Bérsenkurs der Aktie der Hannover Riick AG zum Zeitpunkt der Ausiibung der Aktienwent-Beteiligungsrechte
ist der arithmetische Mittelwert der Schiusskurse der Aktie der Hannover Riick AG an den letzten zwanzig Brsen-
handelstagen vor dem ersten Tag des jeweiligen Ausiibungszeitraumes.
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Die Auszahlung ist auf einen Maximalbetrag begrenzt, der sich als Quotient aus dem im Zuteilungsjahr insgesamt zu ge-
wahrenden Vergiitungsvolumen und der Gesamtzahl der in diesem tahr zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt.

tm Falle der Kindigung des Anstellungsverhaltnisses oder der Beendigung des Anstellungsverhaitnisses infolge eines
Aufhebungsvertrages oder einer Befristung besteht das Recht, alle Aktienwert-8etesligungsrechte im ersten darauf
folgenden AusCbungszeitraum auszuliben. [n diesem Zeitraum nicht ausgeiibte Aktienwert-Beteiligungsrechte und sol-
che, deren Wartezeit noch nicht abgelaufen ist, ertgschen. Der Eintritt in den Ruhestand, der Fall der Erwerbsunféhig-
keit und der Fall des Todes der Fithrungskraft gelten filr Zwecke der Ausitbung nicht als Beendigung des Anstellungsver-
haitnisses.

Aus den Zuteilungen fiir die 1ahre 2000, 2002 bis 2004 und 2006 bestehen im Berichisjahr die in der folgenden Tabelle
dargestellten Verpflichtungen. Fir die Jahre 2001 und 2005 erfolgte keine Zuteilung.

Aktienwert-Beteiligungsrechie der Hannover Riick AG

Zuteilungsjahr

2006 2004 2003 2002 2000
Ausgabedatum 13.3.2007 24.3.2005 25.3.2004 11.4.2003 21.6.2001
Laufzeit 10 Jahie 10 jahre 10 jahre 10 Jahre 10 Jahre
Sperrfrist 2 lahre 2 lahre 2 Jahee 2 Jahre 2 Jahre
Basispreis (in EUR) 3089 27,49 24,00 23,74 25,50
Teilnehmer im Jahr der Ausgabe 106 109 110 13 95
Anzahl ausgegebener Optionen 817.788 nan 804.234 710.429 1,138,003
Fair Valve 2um 31.12.2007 {in EUR) 6,00 10,49 7,44 7.81 549
Maximalwert {in EUR) 10,32 24,62 899 8,79 549
Bestand an Optionen zum 31.12.2007 8049.034 164,288 258438 105.298 8.028
Rickstellung zum 31.12.2007 (in Mio. EUR) 1,69 1,47 1,65 0.82 0,04
Auszahlungsbetrage im Gj. 2007 [in Mio. EUR) - 0.07 1,34 095 0,02
Aufwand im Gj. 2007 (in Mio. EUR) 1,69 -an 025 0,13 001
*Eénigt Teiinehmer haben troux Ereichens oes Moximotwerts aicht atit ABR ousgeil
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'm Berichtsjahr ist fir 100 % der fiir das Jahr 2000, fii: 80 % der filr das Jahr 2002, fiir 60 % der fiir das Jahr 2003 und
fiir 40 % der fiir das Jahr 2004 zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte die Wartezeit abgelaufen. Ausgelibt wurden
3,753 Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zuteilungsjahres 2000, 110.426 Aktienwen-Beteiligungsrechte des Zutei-
lungsjahres 2002, 155.840 Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zuteilungsjahres 2003 und 12.956 Aktienwert-Beteili-
gungsrechte des Zuteilungsjahres 2004, Die Summe der Auszahlungsbetdge betrug 2,4 Mio. EUR,

Der Bestand der Aktienwert-Beteiligungsrechte der Hanngver Riick AG hat sich seit 2001 wie folgt entwickelt:

Entwicklung des Aktienwert-Beteiligungsrechtsplanes der Hannover Riick AG

Luteilungsjahr

Anzahl Optionen 2006 2004 2003 2002 2000
" ausgegeben 2001 - - - - 1.138.005
Ausgeiibt 2001 - - - - -
Verfallen 2001 - - - - -
Bestand 31.12.2001 T o ST T T 38008
Ausgegeben 2002 T T I LT LTl
Ausgeiibt 2002 - - - - -
Verfallen 2002 - - - - 40.770
Bestand 31.12.2002 T T - - T T Tewas
Ausgegeben 2003 T T T T T qoae T -
Ausgelibt 2003 - - - - -
veirfallen 2003 - - - 23.765 110.400
Bestand 31.12.2003 - L o . 686.664 986935
Ausge-g;b_e:liooit T T ) . 904.234 T LT -
Ausgeilbt 2004 - - - - 81137
Verfallen 2004 - - 59.961 59.£36 57516
Bestand 31.12.2004 T D T T Baazrs | TeeEs 843182
Ausgegeben 2005 o T T L - -
Ausgeabt 2005 - - - 193572 647.081
Vesfallen 2005 - 6.397 59834 2321 25974
Bestand 31.12.2005 a T 0774 784438 409835 175127
Ausgegeben 2006 T = o T —_— -
Ausgedbt 2006 - - 278.257 160,824 153879
Verfallen 2006 - 1451 53578 22896 10.467
Bestand 31.12.2006 I - 190263 452604 226115 1378
Ausgegeben 2007 "~ 7 Binyss - - - -
Ausgedbt 2007 - 12.956 155.840 110426 1753
Verfallen 2007 8.754 13019 38326 10.39) -
Bestand 31.12.2000 809.034 164.288 258.438 105.298 8.028
Ausibungsfahig 31.12.2007 Z 62.775 8636 6515 5,028

Die Bewertung der bestehenden Aktienwert-Beteiligungsrechte erfolgt auf Basis des Black-Schotes-Optionspreis-
medells.




Anhang { {

Ibrige Erlduterungen

Den Berechnungen sind der Jahresschlusskurs der Hannover Riick-Aktie zum Stichtag 28. Dezember 2007 von
31,55 EUR, eine erwartete Volatilitat von 26,30 % (historische Volatilitdt auf Funf-Jahres-Basis), eine erwartete
Dividendenrendite von 8,08 % und ein risikofreier Zinssatz von 4,11 % fur das Zuteitungsjahr 2000, 4,20 % fir das
Zuteilungsjahr 2002, 4,25 % filr das Zuteilungsjahr 2003, 4,30 % fir das Zuteilungsjahr 2004 und 4,41 % fir das
Zuteilungsjahr 2006 zugrunde gelegt worden.

Des durchschnittliche Fair Value je Aktienwert-Beteiligungsrecht betrdgt fiir das Zuteilungsjabr 2000 5,49 EUR, fiir
das Zuteilungsjahr 2002 7.81 EUR, fiir das Zuteilungsjahr 2003 7,44 EUR, filr das 2uteilungsjahr 2004 10,49 EUR und
fiir das Zuteilungsjahr 2006 6,00 EUR.

Aut dieser Basis betragt die Summe der Ricksteliung fir das Geschaftsjahr 2007 5,7 Mio. EUR, Der Aufwand betrigt
insgesamt 1,9 Mio. EUR,

8.4 Hypotheken und Darlehen

An Mitarbeiter, die nicht Vorstand oder Aufsichtsrat angehéren, wurden Hypotheken bzw. Grundschulddarlehen
zur Finanzierung von Wohnungseigentum gegeben. Diese Darlehen sind aile grundpfandrechtlich an erster Stelle
abgesichen. Forderungsausfille fagen nicht vor und werden nicht erwartet.

9. Ubrige Erlduterungen

9.1 Rechtsstreitigkeiten

Aus dem Erwerb der Lion Insurance Company, Trenton/USA, durch die Hannover Finance, Inc., Wilmington/USA, eine
Tochtergeselischaft der Hannover Rixck, besteht mit den frizheren Eigentdmern der Lion Ensurarice Company ein Rechts-
streit Ober die Freigabe eines treuhanderisch verwalteten Teils des damaligen Kaufpreises sowie iber eine Verpflichtung
zur Zahlung von weiteren Kaufpreisteilen und Vergiitungsbestandteilen {Incentive Compensation} aus Geschafts-
flihrungsvertrdgen. Ferner besteht ein Rechtsstreit dber die Freigabe eines weiteren Treuhandkontos, das als Sicherheit
fiir Verbindfichkeiten der fristheren Eigentiimer im Zusammenhang mit einem bestimmten Geschiftssegment dient.

Mit Ausnahme der vorgenannten Verfahren bestanden im Berichtsjahr und am Bitanzstichtag - abgesehen von Verfah-
ren im Rahmen des iiblichen Versicherungs- und Riickversicherungsgeschafts — keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten.

9.2 Haftungsverhaltnisse und Eventualverbindlichkeiten

Eine von der Hannover Finance, Inc., Wilmington/USA, im Geschaftsjahr 1999 begebene nachrangige Anlethe Ober
400,0 Mio. USD hat die Hannover Rixck durch eine nachrangige Garantie abgesichert. Im Februar 2004 sowie im Mai
2005 hat die Hannover Rilck AG die nachrangige Anleihe in Hohe von insgesamt 380 Mio. USD zurlickgekauft, sodass
die Garantie noch 20,0 Mio. USD absichert. Mit Wirkung vom 4. luni 2007, dem Zahlungszeitpunkt, hat die Emittentin
die Anleihe nunmehr zum Zweck der Entwertung von der Hannover Riick AG in Héhe von 380,0 Mic. USD zuriickerwor-
ben und zum 17, Juli 2007 entwertet. Zu ndheren Erlauterungen verweisen wir auf Kapitel 7.8 ,Darlehen und nach-
rangiges Kapital®

Die Hannover Riick AG hat tibes ihre Tochtergesellschaft Hannover Finance {Luxembourg) 5.A. drei nachrangige
Schuldverschreibungen am européischen Kapitalmarkt platziert. Sowchl die im Jahr 2001 begebene Anleihe, deren An-
leihevolumen nunmehr 138,1 Mio. EUR betrdgt, als auch die Anleihen aus den Geschéftsjahren 2004 Gber 750,0 Mio.
EUR und 2005 Gber 500,0 Mio. EUR hat die Hannover Riick AG jeweils durch eine nachrangige Garantie abgesichert,
Zu ndheren Erlduterungen verweisen wir auf Kapitel 7.8 ,Darlehen und nachrangiges Kapital”
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Die Garantien der Hannover Riick AG fir die nachrangigen Schuldverschreibungen greifen ein, soweit fallige Zahlun-
gen aus den Anleihen nicht seitens der jeweiligen Emittentin geleistet werden. Die Garantien decken die jeweiligen
Bondvolumina sowie die bis zu den Rickzahlungszeitpunkten falligen Zinsen ab. Da die Zinsen aus den Anleihen teil-
weise von den jeweils zu den Zinszahlungszeitpunkten geltenden Zinshéhen am Kapitalmarkt abhangig sind {Floating
Rate), sind die maximalen, undiskontierten Betrdge einer méglichen Inanspruchnahme nicht hinretchend genzau schatz:
bar. Im Hinblick auf die Garantielcistungen hat die Hannover Riick AG ketne Rickgriffsrechte auBerhalb des Konzerns.

Im Juli 2004 verduBerte die Hannover Riick AG zusammen mit den anderen Teilhabern ihre {iber die Willy Vogel
Beteiligungsgeselischaft mbH gehaltene Beteiligung an der Willy Vogel AC. Zur Absicherung der im Kaufvertrag iiber-
nommenen Gewahrleistungen erteilte die Hannover Riick AG gemeinsam mit den anderen Teilhabern dem Kaufer eine
selbstschuldnerische Birgschaft, die insgesamt auf 7,1 Mio. EUR begrenzt ist. Ferner wurde zwischen der Hannover
Riick AG und den anderen Teilhabern fiir den Fall der inanspruchnahme der Bilrgschaft ein den jeweiligen Beteiligungs-
verhdltnissen entsprechender Ausgleich vereinbart.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegeniibes unseren US-amerikanischen Zedenten
haben wir in den USA ein Treuhandkonto (Master Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag belief es sich auf 2.088,3 Mio. EUR
(2.238,8 Mio. EUR). Die in dem Treuhandkonte gehaltenen Wertpapiere werden als Kapitalanlagen des dispos tiven
Bestands ausgewiesen. Der deutliche Rickgang beruht ausschlieBlich auf Wahrungskursverdnderungen.

Zur Besicherung versicherungstechaischer Verbindlichkeiten haben fiir uns verschiedene Kreditinstitute Biirgschaften
in Form von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag betief sich zum Bilanzstichtag auf 2.150,0 Mio. EUR

(2.684,2 Mio. EUR). Auch hier ist der deutliche Riickgang im Wesentlichen auf Wahrungskursverdnderungen zuriick-
zufiihren.

Bei den $onderinvestments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen seitens des Konzerns in Hohe von 235,2 Mio. EUR
{246,3 Mio. EUR). Dabei handelt es sich im Wesentlichen um noch nicht erfiillte Einzahlungsverpflichtungen aus Betei-
ligungszusagen an Private-Equity-Funds und Venture-Capital-Gesellschaften in Form von Personengesellschaften.

im Rahmen eines Novationsabkommens fiir einen Lebensversicherungsvertrag haben wir im Hinblick auf Félligkeits-
zeitpunkt und Hohe bedingte Rickversicherungsverpflichtungen ibernommen. Die Finanzierungsphase wurde mit
Wirkung zum 31. Dezember 2004 vertragsgemaB beendet. Die HaftungshGhe der Hannover Rick AG zum Novations-
zeitpunkt (31. Dezember 2011) bezogen auf zukiinftige Bilanzstichtage kann sich durch Schwankungen im EURIBOR
brw, Abweichungen der tatsachlichen Abrechnungen von den Projektionen dndern. Zum Bilanzstichiag wurde die Hbhe
der Riickversicherungsverpflichtungen auf 10,3 Mio. EUR (33,4 Mio. EUR) geschdtzt. Der Rickgang der Rilckversiche-
rungsverpflichtung gegeniiber dem Varjahr in Héhe von 23,1 Mio. EUR resultiert aus einer erheblich positiveren
Abwickiung des Geschafts als prognostiziert.

9.3 Langfristige Verpflichtungen

Nach der Auflsung des Deutschen Luftpools mit Wirkung zum 31. Dezember 2003 besteht unsere Beteiligung aus der
Abwicklung der noch bestehenden Vertiagsbeziehungen (run-cf).

Die Mitgliedschaft mehrerer Konzerngeselischaften bei der Phaima-Rickversicherungsgemeinschaft sowie der

Deutschen Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft fithrt zu einer zusatzlichen Inanspruchnahme entsprechend
der Beteiligungsquote, wenn ein anderes Pooimitglied ausfallen sollte.
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9.4 Mieten und Leasing
Angemietete Objekte

Zukinfiige Leasingverpflichtungen

in TEUR Ausgaben
2008 3.630
2009 31868
2010 1760
0N 2842
2012 2,205
Nachfolgend 5.389

Operating Leasingvertrage fohrten im Berichtsjahr zu Ausgaben von 3,5 Mio. EUR {4,4 Mio. EUR).

Der Riickgang der zusammengefassten Leasingverbindlichkeiten resultiert aus den im Vorjahr gekiindigten, langfris-
tigen Mietvertragen. Der im Jahr 2003 abgeschlossene Mietvertrag der Clarendon-Gruppe fiir Geschaftstdume, der ur-
springlich bis zum 29. August 2023 lief, wurde mit Wirkung zum Marz 2007 gekiindigt und durch ein neues, bis Juni
2011 laufendes Mietverhaltnis fir andere Geschaftsraume ersetat,

Die Hannover Reinsurance Africa Ltd, hat das zuvor im Rahmen eines Sale-and-lease-back-Vertrages gemietete Grund-
stick und Geschaftsgebdude mit Wirkung zum 1. Januar 2007 erworben.

Vermietete Objekte
tnsgesamt resultieren aus den unkiindbaren Vertrégen in den folgenden Jahren die nachfolgend aufgefihrten Ein-

nahmen;

Zukiinftige Mieteinnahmen

in TEUR Einnahmen
2008 1.595
2009 1,395
2010 1.527
won 780
7012 780
Nachfolgend -

Die Mieteinnahmen beliefen sich im Berichtsjahr auf 1,7 Mio, EUR (9,8 Mio, EUR).
Die Mieteinnahmen resultieren im Wesentlichen aus der Geschéftstatigkeit der Hannover Real Estate Holdings, die

nach den im Voijahr vorgenommenen VerduBerungen noch ein Objekt vermietel. Diese unkiindbare Transaktion hat
eine Restlaufzeit von drei Jahren mit einer Verlangerungsoption von filnf Jahren.
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9.5 Wahrungsumrechnung

Abschlusspositionen von Tochterunternehmen des Konzerns wurden in den jeweiligen Wahrungen bewertet, ir wel-
chem 6konomischen Umfeld das entsprechende Tochterunternehmen hauptséchlich operiert. Diese Wahrungen wer-
den als funktionale Wahrungen bezeichnel. Der Eurg ist die Berichtswahrung, in des der konsolidierte Konzernabschluss
aufgestellt wird.

Fremdwahrungspositionen in den Gewinn- und Verlustrechaungen der Einzelgesellschaften werden zu Durchschnitts-
kursen indie jeweilige funktionale Wahrung umgerechnet. Die in Landeswahrung aufgestellten Gewinn- und Verlust-
rechnungen dieser Einzelgesellschaften werden zu Durchschnittskursen in Euro umgerechnet und in den Konzern-
abschluss ibernommen. Die Umrechnung der Fremdwiéhrungspositionen in den Bilanzposten der Einzelgesellschaften
sowie die Ubernahme dieser Posten in den Konzernabschiuss erfolgt zu den Devisenmittefkursen des Bilanzstichtags.
Nach 1AS 21, The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates™ miissen im Kanzernabschluss Differenzen aus der
Wahrungsumrechnung von Abschliissen austandischer Konzerngesellschaften als separater Posten im Eigenkapital aus-
gewiesen werden. Wahrungskursumsechnungsdifferenzen, die aus langfristig gewéhrten Datlehen oder unbefristeten
Ausleihungen zwischen Konzerngesellschaften resultieren, sind ebenfalls erfolgsneutral in einer separaten Komponen-
te des Eigenkapitals zu erfassen.

Fremdwahrungsgeschafte in den Einzelabschiissen von Konzerngesellschaften werden grundsatelich zum Transaktions-
kurs in die Berichtswahrung umgerechnet. Die Bilanzierung der aus der Umrechnung resultierenden Wahrungslurs-
gewinne bzw. -verluste gemaB 1AS 21 richtet sich nach dem Charakter der jeweils zugrunde lhiegenden Bilanzposition.

Fremdwahrungsgewinne ader -verluste aus der Umrechaung von monetéren Aktiva und Passiva werden direkt in der
Gewinn- und Verlustrechnung angesetzt. Ausnahmen hiervon betreffen Finanzinstrumente, die als qualifizierte Cash-
Row-Hedges fir nichtmonetére bilanzielle Posten definiert sind.

Wihrungsumrechnungsdifferenzen aus der Umrechnung von nichtmonetaren Aktiva, die zum Marktwert durch die
Gewinn- und Verlustrechnung bewertet sind, werden mit diesen als Gewinn oder Verlust aus Marktwertdnderungen
ausgewiesen.

Fremdwahrungsgewinne oder Verluste aus nichtmonetdien Posten, wie Aktien, die als dispositiver Bestand ausygewie-
sen werden, werden zundchst erfolgsneutsal in einem separaten Posten des Eigenkapitals ausgewiesen und erst mit

ihrer Abwicklung ergebniswirksam realisiert.

Wesentliche Umrechnungskurse

f] EUR entspricht; Devisenmittelkurs am Bilanzstichtag Durchschnittskurs
31.12.2007 31.12.2006 2007 2005
AUD 16775 1,6681 1,6385 1,6638
BHD 05530 0.4969 05176 04739
CAD 1.4440 1.5294 14700 14221
GBF 07346 06714 0,6861 06823
MYR 48652 46418 LAY 46072
SEK 94350 90430 9,2458 9,2621
uso 14716 1.3181 1,3743 1,2569
ZAR 10,0300 9,2150 9,6499 85425
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9.6 Honorar des Abschiusspriifers

Im Hannover Riick-Konzern fielen im Berichtsjahr weltweit insgesamt Honoraraufwendungen fiir Wintschaftsprisfungs-
leistungen in Hohe von 6,5 Mio. EUR (7,3 Mio. EUR) an, die im Wesentlichen Abschlussprdfungs: und Steuerberatungs.
leistungen umfassen.

Davon entfallen 1,5 Mio. EUR (1,3 Mio. EUR) auf das Honorar des bestellten Konzernabschlusspritfers im Sinne von
§ 318 HGB. Der Betrag enthalt in Héhe van 1,2 Mio. EUR (1,0 Mio. EUR)} Honorar fir die Abszhlussprifung, 0,2 Mio.
EUR (0.2 Mio. EUR} fiir Steuerberatungsleistungen sowie 0,1 Mio. EUR {0,1 Mio. EUR} filr sonstige Bestatigungs-
leistungen und Leistungen fiic Mutter- oder Tochteiunternehmen.

9.7 Ereignisse nach Ablauf des Berichtsjahres

Mit Wirkung zum 1. Januar 2008 hat die Hannover Riickversichesung AG, Bahrain Branch, die im Juni 2007 von der
Central Bank of Bahrain {CB8) eine entsprechende Lizenz erhalten hat, zusatzlich zu der bereits im Jahr 2006 ge-
griindeten Tochtergesellschaft Hannover ReTakaful BS.C. [c), ihren Geschaftsbetrieb aufgenommen.

Mit Wirkung zum 1. fanuar 2008 wurde die Firmenbezeichnung der Hannover Riickversicherung AG Succursale Francaise
pour la Réassurance Vie, einer Niederlassung der Hannover Riick AG, in Hannover Riickversicherung AG Succursale
Frangaise gedndert und deren Geschaftszweck um Schaden-Ruckversicherungsaktivitaten fir die Markte in Frankreich,
Belgien und Luxemburg erweitert. Ebenfalls zu diesern Datum wurde die Servicegesellschaft Hannover Re Gestion de
Réassurance France S.A. auf die neue Kompositniederlassung verschmolzen,

Mit Wirkung zum 1. Januar 2008 haben wir das Volumen der Risikotransaktion K5 um weitere 10 Mio, USD auf nun-
mehr 540,08 Mio. USD erhéht.

Mit Pressemitteilung vom 7. Januar 2008 informierten wir aber die ém Juni 2008 geplante Griindung einer Niederlas-
sung fir Personen-Riickversicherungsgeschaft in Siidkorea. Die kareanische Versicherungsaufsichtsbehdrde hat fir die
Niederlassung mit Sitz in Seoul berets eine vorlaufige Lizenz erteilt.

Mit Wirkung zum 10. Januar 2008 wird der Mehrheitsanteil an der Hannover Riick AG in unverénderter Hohe
(50,22 %] ausschlieBlich van der Talanx AG gehalten, auf die die HDt Verwaltungs-Service GinbH und die Zweite HDI
Beteiligungsgeselischaft mbH gleichen Datums rechtswirksam verschmolzen worden sind.

Aus den Schneestiirmen im Januar und Februar 2008 in China erwarten wir Schdden in einer GroBenordnung von
11,0 Mio. EUR bis 13,0 Mig. EUR.

Mit Wirkung zum 3. Marz 2008 hat die HRBV Einigung mit einem konzernfremden Dritten erzielt, im Weg einer Anteils-
abstockung ohne Anderung des Kontrollstatus weitere 1 % ihrer Anteile an der E+5 Rick AG zum Zweck der Intensivie-
rung der Geschaftsbeziehungen zu verduBem. Mit dem Abschluss der Transaktion halt die HRBV 62,78 % der Anteile
an der E+5 Rick AG.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernab-
schiuss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Gescnifisvertaut einschiieBlich des Geschiaftsergebnisses und die Lage des

Konzerns so dargestelit sind, dass ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind,

Hannaver, den 5. Médrz 2008

Der Vorstand

W /% Prf L

Zeller Arrago Dr. Becke

LU B

Gréber Dr. Kéinig Dr. Pickel Wallin
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des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Hannover Rickversicherung AG, Hannover, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverinderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie
den Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschiuss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sig in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach
§ 315a Abs. } HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den erganzenden Bestimmungen der
Satzung liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung iiber den Konzernabschiuss und cen Konzernlagebericht
abzugeben.

Wir haben unseie Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
{IDW) festgesteliten deutschen Crundsatze ordnungsmagiger Abschiussprifung vosgenomm.en. Danach ist die Prifung
50 zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstéfie, die sich auf die Darstelhing des durch den Konzem-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch dz2n Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit er-
kannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschaftstatigkeit und irber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Gber magliche Fehler berlicksichtigt. Im
Rahmen der Pridfung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nach-
weise fitr die Angaben im Konzernabschluss und Konzerlagebericht iberwiegend auf der Basis von Stichproben beur-
teilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unterneh-
men, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und
der wesentiichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grund-
lage far unsere Beurteitung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt,

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. | HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften sowie den ergénzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Bieachtung dieser Vorschrif-
ten ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Eriragslage des Konzerns.
Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hannover, den 6, Marz 2008
KPMG Deutsche Treuhand-Geselischaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgeselischalt

Or. Daht Schuster
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer
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BER

ICHT DES AUFSICHTSRATS

der Hannover Riick fiir den Hannover Riick-Konzern

Im Geschiftsjaht 2007 befassten wi uns als Aufsichtsrat eingehend mit der Lage und Entwicklung der Gesellschaft und
ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften. Wir berieten den Vorstand bei des Leitung des Untemehmens und iiberwachten
die Geschaftsfishrung auf der Basis schriftlicher und miindlicher Berichterstattung des Vorstands. Der Aufsichtsrat trat
fanfmal zu Sitzungen zusammen, um nach entsprechender Beratung die anstehenden Beschliisse zu fassen. Ober drei
kurzfristig zu behandetnde Themen wurde jeweils durch Beschlussfassung im schriftlichen Verfahren entschieden. Des
Weiteren lieBen wir uns vom Vorstand quartalsweise gemaB § 90 AktG schriftlich iiber den Gang der Geschifte sowie
die Lage des Unternehmens und des Kanzerns informieren. Bereits aufgrund der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens
waren im Geschiftsjahr 2007 keine PriifungsmaBnahmen nach § 111 Abs. 2 AktC erforderich, In den Berichten des
Vorstands werden unter anderem die akiuellen Plan- und Erwartungszahlen filr die einzelnen Geschiftsfelder edautert.
Die Belastungen durch GroBschaden sowie die Themen Kapitalanlagen, Kapitalanlageertrage Ratings und die weltweite
Personalentwicklung im Konzern sind Gegenstand des Berichterstattung. Die Quartalsberichte mit den Quartalsab-
schitissen und Kennzahlen fir den Hannover Rick-Konzern stellten eine weitere wichtige Informationsquelle filr den
Aufsichtsrat dar. Wir nahmen eine Analyse der Ergebnisse des Jahres 2006 in der Schaden- ud Personen-Riickversiche-
tung entgegen und lieBen uns die Ergebniserwartung fiir das Geschaftsiahr 2007 sowie die operative Planung fiir das
Geschaftsjahr 2008 vom Vorstand darstellen. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde dberdies vom Vorstandsvorsitzenden
laufend Gber wichtige Entwicklungen und anstehende Entscheidungen sowie Gber die Risikolage im Unternehmen und
innerhalb des Konzerns unterrichtet. Insgesamt haben wir im Rahmen unserer gesetzlichen und satzungsgemaBen Zu-
stindigkeit an den Entscheidungen des Vorstands mitgewirkt und uns von der Rechtméfigkeit, OrdnungsmaBigkeit und
Wirtschaftlichkeit der Unternehmensfiihrung iiberzeugt.

Schwerpunkte der Beratung

im Rahmen der Behandlung wichtiger Einzelvorhaben befasste sich der Aufsichtsrat unter ar.derem mit dem Erwerb des
10-prozentigen Anteils der CiV Lebensversicherung AG an der E+5 Riickversicherung AG durch die Hannover Rick
Beteiligung Verwaltungs-GmbH (HRBV) und dem anschlieBenden Verkauf eines 2-prozentigen Anteils der HRBY an der
E+5 Riickversicherung an die WGV Holding AG. Weiterhin erteilten wir dem Kauf des bisher von der E+5 Ritckversiche-
rung AG gehaltenen 50-prozentigen Anteils an der Hannover Life Re of Australasia Ltd. unsere Zustimmung. Zudem
stimmte der Aufsichtsrat der Griindung einer Lebensiickversicherungsgesellschaft in Bermuda mit einer Kapitalisierung
von 120 Mio. EUR zu. Des Weiteren beschiftigten wir uns intensiv mit dem Thema .fnsurance-Linked Securities”, einem
Konzept zur Verbniefung von Versicherungsrisiken, das als Alterative zur traditionellen Retroression derzeit im Rahmen
des Risikomanagements von Katastrophenrisiken groBe Aufmerksamkeit erfahrt. Weiterhin lieBen wir uns vom Vor-
stand die Relevanz von Solvency Il und der EU-Riickversicherungsdirektive fiir die Hannover Riick erlautem. Auch Fragen
der Unternehmensstecerreform in Deutschland und die Krise am amerikanischen Hypothekenmarkt wurden ausfihrlich
erértert. In diesem Zusammenhang Jegte der Vorstand dar, dass die Hannover Rick von dieser Krise kaum betroffen ist.

Aufsichtsratsausschiisse
Von den vom Aufsichtsiat gemag § 107 Abs. 3 AktG gebildeten Ausschissen tagte der Bilanzausschuss viermal und der

Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten dreimal. Der Aufsichtsratsvorsitzende informierte das Aufsichtsratsplenum
jeweils in der folgenden Sitzung Uber wichtige Beratungspunkte der Ausschusssitzungen.
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Der Bilanzausschuss hat sich unter anderem mit dem Konzernabschluss nach IFRS und dem Einzelabschluss der Hannover
Rick AG nach HGB befasst und die Berichte der Wirtschaftspriifer zu diesen Abschliissen mit den Priifern erdnert.
Weiterhin wurde eine gutachterliche Steflungnahme zur Angemessenheit der Schadenriickstellungen in der Nich-
leben-Riickversichetung beraten und das aufgelaufene Vorfinanzierungsvolumen in der Lebensriickversicherung disku-
tiert. Der Risikobericht geméf KonTraG und der Bericht iiber die Einhaltung der Corporate-Goveinance-Grundsatze wur-
den entgegengenammen und diskutiert. Zudem hat sich des Ausschuss mit der bilanziellen Behandlung bestinmter
Riickversicherungsvertrage in den handelsrechtlichen Jahresabschlissen 2001 bis 2005 befasst, die von der Bundesan-
stalt fiir Finanzdienstieistungsaufsicht {BaFin} beanstandet worden war, und zur Kidrung eine gutachterliche Stellung-
nahme eines unabhangigen, mit den Vorgangen zuvor nicht befassten, bedeutenden internationalen Wirtschaftspri-
fungsgeselischaft eingeholt. Diese kommt in ihrer Stellungnahme zu dem Ergebnis, dass bei der Bilanzierung heine
zwingenden Bilanzierungsvorschriften verletzt wurden. Die Kapitalanlagenstruktur und die Kapitalertrage inklusive
Stresstests zu den Kapitalanlagen und deren Auswirkungen auf das Ergebnis und die Eigenkapitalausstattung, die £i-
genkapitatausstattung und die Auswirkungen auf das Rating, die Kriterien zur Eigenkapitalallokation im Konzern sowie
ein Vergleich der Soll-Renditen mit den ist-Renditen der einzelnen Geschéftsfelder stellten weitere wichtige Beratungs-
themen dar.

Der Ausschuss fir Vorstandsangelegenhenen legte die Performance-Tantiemen der Mitglieder des Vorstands 1iir das
Ceschaftsjahr 2006 sowie die Zahl der dem Vorstand insgesamt zuzuteilenden Aktienwert-Beteiligungsrechte (ABR)
fest. Fur das Geschaftsjahr 2007 wurde die ABR-Basisanzahl festgelegt. Aullerdem wurden hinsichtlich der Wieder-
bestellung von Vorstandsmitghedern Empfeniungen an das Aufsichtsratsplenum formuliert, Weitechin wurde die
mittel- und langfristige Personalplanung fiir den Vorstand diskutiert,

Corporate Governance

GroBe Aufmerksamkeit widmete der Aufsichtsrat wiederum dem Thema Corporate Governance. Die Erkenntnisse einer
unter stiikter Wahrung der Vertraulichkeit durchgefishrien Befragung zur Effizienz der Arbeit des Aufsichtsrats wurden
Anfang 2007 im Aufsichtsiat erGrtert. Dabei wurde festgestellt, dass gegeniber der letzten Befragung im Jahr 2004
splirbare Verbesserungen erzielt wurden und die seinerzeit beschlossenen MaBnahmen erfolgreich waren. Um die Arbeit
des Aufsichtsrats in Zukunft noch effizienter zu gestalten, wurden weitere Optimierungen beschiossen. Gema( einer
neuen Empfehlung des Deutschen Corporate Governance-Kodex (DCGK) hat det Aufsichtsrat einen Nominierungsaus-
schuss gebildet. Die hohe Bedeutung, die der Aufsichtsiat den im DCGK formulierten Standards einer guten und verant-
wortungsvollen Unternehmensfiihrung zumisst, wird auch aus der Entsprechenserkldrung nach § 161 AkiG zur Beach-
tung des DCGK deutlich: Allen Empfehlungen des Kodex wird entsprochen. Zu diesem Thema wird ergdnzend auf den in
diesem Geschafishericht abgedruckten Corporate-Covernance-Bericht und auf die Veréffentlichungen der Gesellschaft
im Internet hingewiesen.

Die infolge des Ubernahmerichtlinie-Umsetzungsgesetzes in die Lageberichte der Hannover Riickversicherung AG und
des Hannover Riick-Konzerns aufgenommenen Angaben nach § 289 Abs. 4 und § 315 Abs. 4 HGB sind gemal § 171
Abs. 2 Satz 2 des Aktiengesetzes vom Aufsichtsrat zu erldutern, Hinsichtlich dieser zusétzlichen Berichispunkte, etwa
der Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals und der in diesem Zusammenhang refevanten direkten oder iadirekten
Beteiligungen, hat es gegeniiber dem Vorjaht keine Veranderungen gegeben. Beschrénkungen der Stimmrechite oder
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eine Stimmrechtskontrolle gibt es nicht. Die Bestellung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands und die Anderung
der Satzung orientieren sich an den aktienrechtlichen Bestimmungen und werden in der Satzung konkretisiert, Die
Voraussetzungen, unter denen der Vorstand befugt ist, Aktien des Unternehmens auszugeben oder zurlickzukaufen, sind
ebenfalls in des Satzung geregelt. Die wesentlichen Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines
Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen, sind im Lagebericht beschrieben.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Die Buchfiihrung, der Jahresabschluss, der Konzernabschluss sowie die entsprechenden Lageberichte sind ven der KPMG
Deutsche Treuhand-Cesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgeselischaft (KPMG OTG), Hannover, geprift
worden Die Auswahl der Abschlussprisfer erfolgte durch den Aufsichtsrat; der Aufsichtsratsvorsitzende erteilte den
konkreten Prufungsaufirag. Neben den iiblichen Tatigkeiten der Wirtschaftspriifer bildeten iie Bilanzierung von Ver-
briefungen sowe die vorschriftsgemaBe Ermittlung und Buchung der Zusatz- und Segmentreserven Prifungsschwer-
punkte. km Rahmen des von der Hannover Riick zu erstellenden Konzernabschlusses nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) waren die Wirtschaftspeiifer aufgefordert, das Reporting (Mapping der lokalen Systeme auf
die Package-Collector-Konten) sowie die vorschriftsgemaBe und einheitliche Erstellung des kapitalflussrechnung einer
besonderen Prifung zu unterziehen, Erstmals wurde auch die priferische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts zum
30. Juni 2007 in Auftrag gegeben. Die sich aus der Internationalitat der Prifungen ergebenden besonderen Heraus-
forderungen wurden uneingeschrankt erfilllt. Da die Prafungen keinen Anlass zur Beanstandung gegeben haben, er-
teilte die KPMG DTG jeweils uneingeschrinkte Bestatigungsvermerke. Der Bilanzausschuss | at die Abschliisse und die
Lageberichte unter Beteiligung der Wintschaftspriifer und unter Beriicksichtigung der Prifungsberichte beraten und
den Aufsichtsrat {ibet das Ergebnis seiner Prifungen infarmiert. Die Priifungsberichte wurden allen Aufsichtsratsmit-
gliedern ausgehandigt und im Rahmen der Bilanzaufsichtsratssitzung ausfiivlich unter Beteiligung der Wirtschafts-
piifer erdriert. Die Abschlussprifer werden auch an der ordentlichen Hauptversammlung teilnehmen.

Der vom Vorstand erstellte Bericht iibes die Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen wurde gleich-
falls von der KPMG DTG gepritft und mit dem folgenden uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk versehen:

Nach unserer pflichtgeméBen Priifung und Beurteilung bestétigen wir, dass
1. die tatsdchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. beidenim Bericht aufgefiihrten Rechisgeschaften die Leistung der Gesellschaft
nicht unangemessen hoch war.”

Wir haben
a) den Jahresabschiuss der Gesellschaft nebst Lagebernicht des Vorstands,

b} den Konzernabschluss des Hannover Rilck-Konzerns
nebst Konzernlagebericht des Vorstands sowie

¢} den Bericht des Vorstands gemal § 312 AktG
(Bericht (ber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen)

I §. 74
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- jeweils zum 31, Dezember 2007 aufgestellt - geprift und erheben hiergegen sowie gegen die im Abhangigkeitsbericht
wiedergegebene Bestatigung keine Einwendungen. Der Aufsichtsrat hat sich damit jeweils dem Urteil der Abschluss-
priifer angeschiossen und den Jahres- und den Konzernabschluss gebillige; der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Dem
Varschlag des Voistands iiber die Verwendung des Bilanzgewinns 2007 stimmen wir nach Priifung aller relevanten
Aspekte 2u,

Verdnderungen im Aufsichtsrat

Am 20. Marz 2007 verstarb unser langjéhriges Aufsichtsratsmitglied Dr. Paul Wieandt. Herr Dr. Wieandt pragte Uber
zehn Jahre die Entwicklung des Unternehmens. Von 1997 bis zu seinem Tod gehirte er dem Aufsichtsrat der Gesell-
schaft an, dessen steltvertretenden Vorsitz er in dieser Zeit innehatte. Auch in die Arbeit des Bilanzausschusses hat ef
stets seinen hohen Sachverstand und seine groie Erfahrung eingebracht. Mit seinem Verantwortungsbewuss:sein und
seinem Weitblick hat er sich unsere tiefe Wenschitzung erworben. Wir werden ihm ein ehrendes Andenken bewahren,

Mit dem Tag der cidentlichen Hauptversammiung am 3. Mai 2007 schieden Frau Renate Schaper-Stewart - die dem
Aufsichtsrat 15 Jahre angehérte — sowie Herr Hans-Gilnter Siegerist als Vertreter der Arbeitnehmer aus dem Aufsichts-
rat aus. Der Aufsichtsiat hat innen jeweils fiir die langjahrige, konstruktive Arbeit gedankt und ihren Beitrag 2ur Ent-
wicklung der Gesellschaft gewtirdigt. Als Nachfolger wurden Herr Uwe Kramp und Herr Gert Waechtler mit Wirkung ab

dem 3. Mai 2007 als Vertreter der Asbeitnehmer in den Aufsichtstat gewahit. Von der Hauptversammiung wi rde
Herr Dr. Erhard Schipporeit neu in den Aufsichtsiat gewahlt.

Dank an Vorstand und Mitarbeiter

Der Aufsichtstat dankt den Mitgliedern des Vorstands und allen Mitarbeitern fir ihre Arbeit im Berichtsjahr.
Sie haben zu der hervorragenden Ergebnisentwicklung maBgebdich beigetragen.

Hannover, den 11, Marz 2008

Fili den Aufsichtsrat

wolf-Dietes Baumgart)
Vorsitzender
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Auch in diesem Jahr hat die Gesellschaft den Empfehiungen des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) in allen
Punkten entsprochen. Damit nimmt die Hannover Rick bei der Beachtung der Regeln des DCCK wie in den Vorjahren
erneut einen Spitzenplatz unter den im MDax vertretenen Unternehmen ein. Dies belegt eine unabhangige Studie des
Berlin Center of Corporate Governance zur Akzeptanz der Empfehlungen und Anregungen des Kedex, wonach die
erfassten MDax-Unternehmen im Durchschnitt nur knapp 90 % der Empfehiungen des Kodestin seiner Fassung vom

12. juni 2006 erfillen.

Gute Unternehmensfiihrung und -kontrolle im Sinne einer zeitgeméalen Corporate Governane ist bei Hannover Rick
nach wie vor gelebte Selbstverstiindlichkeit. Dass sie keineswegs auf die starre Einhaltung formeller Regeln begrenzt ist
oder als notwendige Pichtibung, sonder als ein dynamischer Prozess verstanden wird, wird bereits daraus deutlich,
dass wir die von der Kodex-Kommission am 14. Juni 2007 gefassten Beschliisse 2ur Weiterentwicklung des Kodex 20gig
aufgegriffen und umgesetzt haben. So hat der Aufsichtsrat bereits im November 2007 einen Nominierungsausschuss
des Aufsichtsrats gebildet. Die Geschaftsordnung des Bilanzausschusses des Aufsichtsrals wurde dahingehend erganzt,
dass der Ausschuss nunmehr auch fiir Fragen der Comptiance zustandig ist. Compliance wird dabei im weitesten Sinne
verstanden als die Einhaltung von Recht, Gesetzen und internen Richtlinien im Unternehmen. Der Ausschussvorsitzende
hat den Vorstand gebeten, bereits in der nachsten Sitzung des Bilanzausschusses einen Campliance-Bericht zu erstatten.
Im Geschéftsverteilungsplan des Vorstands wurde ebenfalls eine explizite Zustandigkeit fiir dieses Thema verankert.

In der ersten Aufsichisratssitzung des |ahses 2007 stelite der Corporate-Gevernance-Beauftragte in aggregierter und
anonymisierter Form die Ergebnisse einer vertraulichen Befragung der Aufsichtsratsmitglieder zur Effizienz der Arbeit
des Aufsichtsrats vor. Nach ausgiebiger Diskussion im Aufsichtsrat wurden MaBnahmen beschlossen, um die bereits
bestehende vertrauensvolle Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat sowie vom Aufsichtsratsplenum und seinen
Ausschilssen weiter zu verbessern,

Weiterhin ist hervorzuheben, dass in der ordentlichen Hauptversammiung 2007 die Wahlen zum Aufsichtsrat erstmals
als Einzelwahl durchgefiihrt wurden. Die 2006 in den DCCK aufgenommene Anregung, die crdentliche Hauptver-
sammlung spatestens nach vier bis sechs Stunden zu beenden, wurde im zuriickliegenden Jahs ein weiteres Mal erfullt.

Die beschriebenen Aktivitaten belegen, dass Corporate Governance fiir Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Rick
ginen sich wandelnden Ordnungsrahmen fiir die Leitung und Uberwachung des Unternehmens in allen wesentlichen
Bereichen der Unternehmensverfassung beschreibt. Ziel ist es, eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswerts zu
erreichen und das Vertrauen unserer Aktiondre, Geschaftspartnes, Kunden, Mitarbeiter sowie der Offentlichkeit in das
Unternehmen zu stirken und dauerhaft zu festigen. Auf dieser Basis untersiitzt die Hannover Riick die im BCCK formu-
lierten Grundsatze einer wertorientierten und transparenten Unternehmensfithrung uad -kontrolle und erkennt sie als
Leithinie ihrer Aktivitaten an.

Im zuriickliegenden Jahr haben wir der Kommunikation mit dem Finanzmarkt erneut groBe Aufmerksamkeit gewidmet

und in beachtlichem Umfang Investor-Relations-Aktivititen entfaltet. Einzelheiten hierzu finden Sie in diesem Geschafts-
besicht im Kapitel ,Die Hannover Riick-Aktie”
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Vergiitungsbericht fiir den Vorstand und individualisierter Ausweis der Vergiitung der Auf-
sichtsratsmitglieder gemaR Ziffern 4.2.5 und 5.4.7 des Deutschen Corporate Governance Kodex

Die Angaben zu diesen Punkten sind im Vergitungsbericht aufgefiibrt.

Wertpapiertransaktionen gemdR Ziffer 6.6
Deutscher Corporate Covernance Kodex

Hinsichtlich dieser Angaben verweisen wit ebenfalls auf den Vergltungsberichi.

Anteilsbesitz gemiR Ziffer 6.6
Deutscher Corporate Governance Kodex

Auch die Angaben zu diesem Punkt sind im Vergiitungsbericht aufgefiihrt.

Aktienorientierte Vergiitung gemaB Ziffer 7.1.3
Deutscher Corporate Governance Kodex

Informationen zu diesem Thema finden Sie unter Ziffer 8.3 des Anhangs sowie die Vorstandsmitglieder betreffend im
Vergiitungsbericht.

Vergiitungsbericht

im Vergdtungsbericht fassen wir die Grundsitze zusammen, die fiir die Festlegung der Vergiitung des Verstands der Han-
nover Riickversicherung AG angewendet werden und erlutern die Struktur sowie die Hohe der Vorstandseinkommen im
Geschaftsjahr 2007 aus der Tétigkeit der Vorstandsmitglieder fiir die Hannover Rilckversicherung AG und die mit ibr
verbundenen Unternehmen, Ferner beschreiben wir die Giunds3tze und die Hohe der Vergitung des Aufsichtsrats aus
seiner Tatigkei fir die Hannover Riickversicherung AG und die mit ihr verbundenen Unternehmen.

Der Vergiitungsberich? richtet sich nach den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex und beinhaltet
Angaben, die nach den Erfordernissen des LAS 24 ,Angaben diber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und
Personen” Bestandteil des Anhangs zum Kenzernjahresabschluss 2007 sind. Nach deutschem Handelsrecht beinhalten
diese Informationen ebenfalls Plichtangaben des Anhangs {§ 314 HGB) bzw. des Lageberichts (§ 315 HGB), die ins-
gesamt im Vergiitungsbericht erldutert werden. Auf eine zusatzliche Darstellung der im Vergiitungsbericht erlauterten
Informatignen im Konzernlagebericht bzw, -anhang wisd daher verzichtet.
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Vergiitung des Vorstands

Zustandigkeit
Der Aufsichtsrat hat die Festlegung von Struktur und Hohe der Vergiitung des Vorstands der Hannover Riickversicherung
AG an den Ausschuss fiir Vorstandsangelegenhaiten delegiert.

Zielsetzung

Das Vergitungssystem fiir den Vorstand hat zum Ziel, die Vorstandsmitglieder gemaB ihrem Tatigkeits- und Verantwor-
tungsbereich angemessen zu vergiten. Dabei werden die gemeinsame und persdnliche Leistung des Vorstands sowie der
Unternehmenserfolg durch einen hohen variablen Anteil an der Gesamtvergitung unmittetbar beriicksichtigt.

Struktur der Vorstandsvergitung

Ausgerichtet auf diese Zielsetzung weist das Vergiitungssystem drei Komponenten auf: feste Beziige, eine variable
Tantieme sowie eine aktienorientierte Vergitungskomponente auf Basis eines virtuellen Aktienoptionsplans mit lnger-
fristiger Anreizwirkung und Risikocharakter.

Die Festbeziige, ausbezahlt in zw6lf Monatsraten, orientieren sich an der Berufserfahrung sowie am Verantwortungs-
bereich des jeweiligen Vorstandsmitglieds.

Die vatiable Tantieme ist eine Barvergiitung, die sich am Ergebnis des Geschaftsjahres orientiert, und zwar je zur Halfte
am individuellen Ergebnisbeitrag des einzelnen Vorstandsmitglieds und am Uberschuss des Gesamtkonzerns.

Im Rahmen des filr den Konzern-Fithrungskreis im Jahr 2000 eingefihten virtuellen Aktiencptionsplans ist auch der
Vorstand zuteitungsberechtigt.

Der Inhalt des Aktienoptionsplans richtet sich ausschlieBlich nach den Bedingungen zur Gewahrung von Aktienweit-
Beteiligungsrechten. Danach werden Aktienwert-Beteiligungsrechte [ABR) fiir jedes Geschaftsjahr gesondert zugeteilt,
sofern die vom Aufsichtsrat im Vorhinein festgelegten internen und externen Erfolgskriterien erreicht werden,

Das interne Erfolgskriterium ist bei Erreichen des nach 1AS 33 _Ergebnis je Aktie” ermittelten Zielergebnisses je Aktie
erfitllt. Das externe Erfolgskriterium ist die Wertsteigerung der Hannover Riick-Aktie. Als BezugsgrdBe fur die Messung
der Wertsteigerung wird des gewichtete ABN Amio Global Reinsurance Index herangezogen. Eine nachtrigiche An-
derung der BezugsgraBen ist ausgeschlossen.

Bei Ausiibung der ABR ergibt sich kein Anspruch auf Lieferung von Aktien der Hannover Rickversicherung AG, sondem
lediglich auf Zahlung eines an der Aktienkursentwicklung der Hannover Rilckversicherung AG orientierten Barbetrags
Die Auszahlung ist auf einen Maximalbetrag begrenzt, der sich als Quotient aus dem im Zuteilungsjahr insgesamt zu
gewahrenden Vergiitungsvolumen und der Gesamtzahl der in diesem Jahr zugeteilten ABR esgibt.

Zu weiteren Einzelheiten des virtuellen Aktienoptionsplans verweisen wir auf die Darstellungen im Anhang dieses Kon-
zerngeschafisberichts, Kapitel 8.3  Aktienorientierte Vergitung®
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Hghe der Vorstandsvergiitung

Die Gesamtbeziige fit den Vorstand der Hannover Ritckversicherung AG aus seiner Tatigkeit fiir die Hannover Rilckver-
sicherung AG und die mit ihr verbundenen Unternehmen berechnen sich aus der Summe alter zuffieBenden Vergiitun-
gen in bar sowie in geldwerten Vorteilen aus Sachbeziigen und stellen sich im Berichtsjzh: wie folgt dar:

Gesamtbezige fiir den Vorstand

in TEUR 2007 2006
Barbezilge

Festberziige 17821 17288

Variable Tantiemen fiir das Vorjahr 22187 1.4609

Mit der Tantieme verrechnete Verglitungen von Konzernuaternehmen 145.7 1340

{Zugeteilte Aktenwert-Beteiligungsrechte 1.197,9 -}

Ausgeiibte Aktienweri-Beteitigungsrechte 4338 10414

T 45903 4365,1

—E;: v;:‘s't_e:;r:j; Betrag aus Sachbeziigen B4.9 B19

Gesamt T o 46752 24470

Im Geschaftsjahr 2007 wurden ABR fir das Zuteilungsjahr 2006 im Wert von 1,2 Mio. EUR gewahrt {Vorjahr: keine),
aus den in Vorjahren gewahrten ABR wurden Ausilbungen in Héhe von 0,4 Mio. EUR (1,0 Mio. EUR} vorgencmmen.

Zum 31. Dezember 2007 verfirgten die Vorstandsmitglieder iber insgesamt 319.444 (172.874) gewdhrte, noch nicht
ausgeilbte ABR mit einem Zeitwert in Hohe von 2,2 Mio. EUR {1,5 Mio. EUR}.

In der Hauptversammlung der Hannover Ruckversicherung AG am 12. Mai 2006 wurde mit einer Stimmrechtsmehrheit
in Hohe von 85,5 % beschlossen, bis zum 31, Dezember 2010 von der im Gesetz Gber die Offenlegung der Vorstands-
vergitungen (VorstOG) filr einen Zeitraum von maximal fanf Jabren ab dem Beschlusszeitpunkt enthaltenen Optign
Gebrauch zu machen, die Vorstandsbeziige nicht namentich indwidualisiert anzugeben.

Altersvorsorge

Die Pensionsvertrage der Vorstandsmitglieder mit der Hannover Riickversicherung AG beinhalten Zusagen auf ein
jahrliches Ruhegehalt, das sich als Prozentsatz der festen jihrlichen Bezge errechnet. Im Berichtsjahr bestanden sie-
ben Einzelzusagen an die aktiven Vorstandsmitglieder. Der Pensionsrilckstellung wurde im Berichtsjahr 2,0 Mio. EUR
{1.0 Mio. EUR) zugefishrt. Darin enthalten ist die Zufihrung zu der arbeitnehmerfinanzierten Riickstellung aus Gehalts-
verzicht, die aus der variablen Tantieme fiir das Vorjah getatigt wird. Der Stand der Rickstellung zum 31. Dezember
2007 betragt 8,4 Mio. EUR (6,4 Mio. EUR}.

Die Beziige friherer Vorstandsmitgliedes und deren Hinterbliebenen, fiir die elf Pensionsverpflichtungen bestanden,

beliefen sich im Benchtsjahr auf 0.9 Mio. EUR (0,9 Mio. EUR), insgesamt sind fiir sie 9,8 Mie. EUR {9,8 Mio. £UR) zuriick-
gestellt.
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Nebentdtigkeiten der Vorstandsmitglieder

Die Vorstandsmitglieder benotigen zur Aufnahme von Nebentétigkeiten die Zustimmung des Aufsichtsiats. Damit ist
gewdahrleistet, dass weder die dafir gewéhrte Vergiitung noch der zeitliche Aufwand zu einem Konfiikt mit den Vorstands-
aufgaben fithren. Handelt es sich bei den Nebentatigkeiten um Aufsichtsratsmandate oder Mandate in vergleichbaren
Kontrollgremien, sind diese im Geschaftsbericht der Hannover Rtickversicherung AG aufgefithrt und veréffentlicht, Die Ver-
gitungen fiir Mandate in Konzerngeselischaften werden bei der Berechnung der variablen Tantieme abgezogen und sind
in der Ubersicht gesondert dargestellt,

Vergiitung des Aufsichtsrats

D:e Vergitung des Aufsichisiats wird von der Hauptversammlung der Hannoves Riickversicheiung AG festgelegt und
ist in der Satzung geregelt.

Nach § 12 der Satzung in der Fassung vom 3. August 2007 ethalten die Mitglieder des Aufsichtsrats neben dem Ersatz
ihrer Auslagen jahrlich eine feste Vergutung von 10.000 EUR pro Mitglied. Ferner erhatt jedes Mitglied des Aufsichts-
rats eine variable Vergiitung von 0,03 %o vom Ergebnis vor Zinsen und Steuern (Earnings Befare Interest and Taxes -
EBIT), das in dem von der Gesellschaft entsprechend den Rechnungslegungsvorschsiften der Intemational Financial Re-
porting Standards {IFRS) erstel'ten Konzernabschluss ausgewiesen ist. Ist das EBIT negativ, entfalit die variable Vergu-
tung.

Die Mitglieder des vom Aufsichtsrai gebildeten Bilanzausschusses erhalten fiir ihre Tétigkeit dariiber hinaus eine Ver-
gitung in Hihe von 30 % der zuvor beschriebenen festen und variablen Vergitung. Die Mitglieder des vom Aufsichts-
rai gebildeten Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten erhalten zusitzlich eine Vergiitung von 15 % der zuvor be-
schriebener: festen und variablen Vergitung.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats bzw. eines Ausschusses ethlt das Dreifache, der stetlvertretende Vorsitzende das Ein-
einhalbfache der oben genannten Betrdge.

Fiir die Mitglieder des im Berichisjahr gegrandeten Nominierungsausschusses wurde keine Vergiitung beschlossen.
Die Vergiitungen fur ein Geschaftsjahr werden jeweils féllig mit Ablauf der Hauptversammlur g, die dber die Entlastung

des Aufsichtsrats fir das Geschéftsjahr beschlieBt. Die auf die Verglitungen zu zahlende Umsatzsteuer wird von der Ge-
selischaft erstattet.
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in TEUR 2067
Name Funktion
woli-Dieter Baumgart! Vorsilzender des

- Aufsichtsiats

- Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten

- Bilanzaussthusses

- Nominterungsausschusses 1856
Dr. Flaus Seurany Stelivertretender Vorsitzender des Aufsichtsiats (seit 3. Mai 2007)

Mitglied des Ausschusses fir Vorstandsangelegenheiten 49,7
Du. Paul Wieandt Stelivertretender Vorsitzender des Aufsichtsiats (bis 20. Mérz 2007) 74,1
Herbert K, Haas Mitglied des

- Aufsichtsrats

- Aussthusses filr Vorstandsangelegenheiten

- Bilanzausschusses

- Nominierungsausschusses 1078
Karl Heinz Midunsky Mitglied des

- Aufsichisrats

- Nominieryngsausschusses 436
Or. Erhard Schippareit Mitglied des

- Aufsichtsiats (seit 3. Mai 2007}

- Bilanzausschusses 36
Dt tmmo Quemer Mitglied des Aufsichtsrats 357
Ass jur, Otto Miiller* Mirglied des Aufsichtsrats 43,6
Ass jur. Renate Schapet-Stewart” Mitglied des Aufsichtsrats {bis 2. Mai 2007} 424
Dipl.-Ing. Hans-Gunter Stegerist * Mitglied des Aufsichtssats {bis 2. Mai 2007} 356
Uwe Kramp* Mitglied des Aufsichtsrats {sei1 3. Mai 2007) 1,2
Cert Waechtler* Mitglied des Aufsichtsrats (seit 3. Mai 2007) 12
Gesamt 624,2

* Arbetnehmervertreled

Jedes Mitglied des Aufsichtsrats erhalt fiar die Teilnahme an den Sitzungen des Aufsichtsrats und der Ausschilsse jeweils

ein Sitzungsgeld in Hohe von 500 EUR, das in den ausgewiesenen Vergiitungen enthalten ist,

Im Berichtsjahs wurden keine Vergiitungen fir persdnlich erbrachte Leistungen auBerhalb der beschriebenen Gremien-
titigkeiten, z. B. fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen, an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlt. Davon aus-

genommen ist die Vergitung der Arbeitnehmerverteeter aus ihrem Arbeitsvertrag.
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Darlehen an Organmitglieder und Haftungsverhiltnisse

Zur Vermeidung von moglichen Interessenkonflikten bedarf die Gewdhrung von Krediten der Hannover Riickversicherung
AG an Mitglieder des Vorstands, des Aufsichtsrats sowie itrer Angehdrigen der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Im jahi 2007 bestanden keine Darlehensverhéitnisse mit Vorstands- oder Aufsichtsratsmitgliedern der Hannover Riick-
versicherung AG, daiiiber hinaus bestanden far Organmitglieder keine Haftungsverhaltnisse

Wertpapiertransaktionen und Aktienbesitz

Transaktionen von Aktien, Optionen und Derivaten der Hannover Rickversicherung AG in einar Hghe von Gber 5,0
TEUR durch Vorstands- und Aufsichtsiatsmitglieder oder senstige Personen mit Fihrungsaufgaben, die regelma8ig Zu-
gang zu Insiderinformationen der Gesellschaft haben und zu wesentlichen unternehmerischen Entscheidungen befugt
sind {sog. Directors’ Dealings), sowie durch bestimmte mit ihnen in giner engen Beziehung steende Personen sind
gemaB § 15a WpHG zu benchten. Im Geschéftsjahr 2007 wurden die folgenden besichtspflichtigen Transaktionen vor-
genommen,

Wertpapiertiansaktionen

Art der Wertpapier- Datum der - ;
Name Transaktion art ISIN Transaktion Stlickzahl Kurs in EUR
André Arrago Kauf Aktie DEOCOBAG2215 20.11.2007 5.000 30,95
André Arrago Kauf Aktie DE 000 8402215 21.11.2007 10.000 30,40

Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands der Hannover Riickversicherung AG sowie deten Ehegatten, eingetra-
gene Lebenspartner bzw. Verwandte ersten Grades sind im Besitz von weniger als 1,0 % der ausgegebenen Aktien. Zum
31. Dezember 2007 betrug der Gesamtbesitz 0,03} % {0,024 %) - das sind 37.096 (29.110) Stick - der ausgegebe-
nen Aktien.

Corporate-Governance-Kodex

Den Empfehlungen des Kodex wird in allen Punkten entsprochen {vgl. im Einzelnen die nachstzhende Entsprechens-
erklarung).
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Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG des Deutschen Corporate Governance Kodex
bei der Hannover Rickversicherung AG

Der Deutsche Corporate Governance Kodex steltt wesentliche gesetzliche Vorschriften zur Leitung und Uberwachung
deutscher borsennotierter Gesellschaften dar und enthilt international als auch national anerkannte Standards guter und
verantwortungsvoller Unternehmensfishrung. Ziel des Kodex ist es, das Vertrauen von Investoren, Kunden, Mitarbaitern
und der Offentlichkeit in die deutsche Unternehmensfihrung zu férdern. § 16 Aktiengesetz (AktG) verpflichtet Vorstand
und Aufsichtsrat deutscher barsennotierter Gesellschaften, jahrlich zu erkldren, ob den vom Bundesministerium dar Justiz
bekannt gemachten Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex™ entsprochen
wuide und wird ader welche Empfehlungen nicht angewendet wusden oder werden {,comply or explain”). Die Umsetzung
der Empfehlungen durch die Hannover Riickversicherung AG weicht in keinem Punkt vom Deutschen Corporate Goverr-
ance Kodex {in der Fassung vom 14. Juni 2007) ab.

2u der Sollbestimmung des Kodex, die Vorstandsbeziige individualisiert auszuweisen, befolgen wir den Beschluss der
Hauptversammlung vom 12. Mai 2006, wonach die in § 285 Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a Sdtze 5 bis 9 bzw. § 314 Abs. 1
Nr. 6 Buchstabe a Sétze 5 bis 9 HOB in der Fassung des Vorstandsvergitungs-Offenlegungsgesetzes verlangten
Angaben zu unterbleiben haben.

Hannover, den 6. November 2007

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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DER

Amerika

HANNOVER RUCK-KONZERN

Hannover Rickversicherung AG

Canadian §
Toento,

ranch - Chief Agency
ada

Hannover Rickversicherung AG

Canadian

ranch - Facuitative Office

Toronto, Kapada

Clarendon
Group, Inc.|
New York,

{100,0 %)t‘

nsurance

SA

Hannover f
Services UY

Itasca/Chigago, USA

e
A, Inc.

Weltweit prasent

Europa
Hannover Riickversicherung AG
Hannover, Deutschland

E+$ Riickversicherung AG
Hanrover, Deutschland
[62.8 %)

rs

{100.0 %)

Hannover Wife Reassurance
Company of America
Qrlando, U

(100.0 %)

Hannover Ufe Reassurance
Bermuda Lyd.

Hamilton, Bprmuda

{100.0 %)

Hannover Re {Bermuda) Ltd.
Hamilton, Bprmuda

{100.0 %)

Hannover Services
{México} S.A. de CV.
Mexike-Stade, Mexiko
{100,0 %)

Hannover RJﬁckversichemng AG

Bogota Rep
Bogota, Kot

resentative Office
mbien

Prozent-Angdaben = Anteil am Kapital

Afrika

Hannover Life
Reassurance Africa Limited
Ighannesburg, Sirdafiika
(100.09%)

Hannover Reinsurance
Africa Limited
Johannesburg, Sitdafrika
(1100,0 %)

Compass lnsurance
Comipany Ltd.
Johannesburg, Stdafrika
(100,09}
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Hannover Life Reassurance
(Ireland) Limited

Dublin, Itland

{100.0 %)

Hannover Reinsurance
{Irefand) Ltd.

Dublin, irland
(100,0%)

International Insurance Company
of Hannover Ltd.
Brackpell/London,

GroBbritannien

11000 %)

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

Grafibritannien

{100,0 %)

Hannover Services (UK} Ltd.
Viiginia Water/London,
GroBbritannien

{100.0 %)

Hannover Riickversicherung AG
Stockhalm Branch
Stockholm, Schweden

International Insurance Company
of Hannover Ltd.

Scandinav.an Branch

Stockhalm, Schweden

Hannover Rirckversicherung AG
Succursale Francaise
Paris, Frank reich

(?wa

Hannover Re Setvices Italy Sl

Mailand, italien

(99.6 %)

HR Hannoves Re,

Corredurfa de Reaseguros, 5.A.
Maduid, Spanien

{1000 %)

Asien

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

Hannover Rickversicherung AG
Bahrain Branch
Manama, Bahrain

Australien

Hannover Riickversicherung AG
Australian Branch - Chief Agency
Sydney, Australien

Hannover Life Re of Australasta Ltd
Sydney, Austsalien
{1000 %)}

Hannover Riickversicherung AG
Seou! Represemative Office
Seoul, Kerea

Hannover Re Services lapan KK
Tokio, Japan
{100.0 %)

Hannaver Rackversicherung AG
Shanghai F.epresentative Office
Shanghai, China

Hannover Rickversicherung AG
Taipei Representative Office
Taipeh, Taiwan

Hannover Riickversicherung AG
Hong Kong Branch
Hengkong, China

Hannover Riickversicherung AG
Malaysian Branch
Kuala Lumpur, Malaysia
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STANDORTE

des Hannover Riick-ionzerns im Ausland

Australien

Hannover Life Re of Australasia Ltd
Level 7

70 Phillip Stieet

Sydney NSW 2000

Tel. +61/2/92516911

Fax +61/2/92516862
Managing Ditector:

Steve Willcock

Hannover Ritckversicherung AG
Austialian Branch ~ Chief Agency
The Re Centre

Level 21

Australia Sguaie

264 George Street

G.P.Q. Box 3973

Sydney NSW 2001

lel. +61/2,/92743000

Fax +61/2/92 743033

Chief Agent:

Ross Littlewood

Bahrain

Hannover Relakaful BS.C. (c)
Al Zamil Tower

17th Floot

Government Avenue
Manama Center 305
Manama

Tel. 4973/17/214766
Fax +973/17/21 4667
Managing Director:
Mahomed Akoob

Hannove: Riickversicherung AG
Bahrain Beanch

Al Zamil Tower

17th Floor

Covernment Avenue

Manama Center 305

Manama

Tel. +973/17/214766

Fax +973/17/214667

Ceneial Manager:
Mahomed Akoob

Bermuda

Hannover Life fe (8ermuda) Ltd.
Unit 2, 45 Ballast Point Road

St. David's DD 02

Tel. +1/441/5326032

Fax +1/441/2931402
Managing Director.

Colin Rainies

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

Tel. +1/441/2943110/11
Fax +1/441/2967568

President & CEO:
Or. Konrad Rentrup

China

Hannover Rickversicherung AG
Shanghai Representative Office
Suite 1707, United Plaza

1468 Nan fing Xi Lu

200040 Shanghai

Tel. +86/21/62899578

fax +86/21/62B99579

Chief Representative:
Christina ). Xu

Hannoves Riickversicherung AG
Hong Kong Branch

2008 Sun Hung Xai Centre

30 Harbour Road

Wanchai, Hongkong

Tel. +#852/25193208

fax +852/25881) 36

General Manage:
Gerd Obertopp

Frankreich

Hannover Rickversicheruag AG
Succursate Francaise

7 rue Montakivet, 4th floot,
75008 Paris

Tel. +33/1/742668778

Fax +33/1/42 668798
Ceneral Manager:

Claugde Vercasson

GroBbritannien

Hannoves Life Reassurance {UK) Limited

Harnnaver House

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44/1344/845282
fax +44/1344/845383
Managing Director:

David Brand

Hannever Services (UK) Ltd.
Hannover House

Virginia Water

Suniey GU25 4AA

Tel. +44/13 44/B452 A2
Fax +44/1344/B45383
Managing Director:
Michael Wennin
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Internat onal Insurance Company
of Hannover Ltd.

15t Floot

L Avenir Opladen Way

Bracknel!

Berkshite RG12 OPE

Tel. +44/1344/397600

Fax +44/1344,397601

Managing Director:
Michael Wennin

Biro London

4th Floo*

60 Fenchurch Stieet
London EC3M 4AD

Tel. +44/20/74 807300
Fax +44/20/74813845
Representative:

Michael Wennin

Irland

Hannover Life Reassurance
{ireland} Limied

No. 4 Custon House Plaza, IFSC
Dublin }

Tel. +3%3/1/6125718

Fax +3%3/1/67360917
Managing Director:

Debbie (YHare

Hannover Reinsurance (Ireland) Lid.
No. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dubtin 1

Tel. +353/1/6125715

Fax +3%3/1/8291400
Managing Director:

Iiugen Lang

Italien

Hannover Re Services ltaly 5
Via Mazini, 12

20123 Mailand

Tel. +35/02/80681311
Fax +39/02/B06B 1349
Amministralore Delegato:
Dr. Georq Picke)

Japan

Hannover Re Services Japan KK
7th Floot, Hakuyo Building
3-10 Nitanche

Chiyoda-ku

Tokio 102-00B4

Tel. +81/3/5214 1100

Fax +81/3/52141105
Managing Director:

Megumi Ugai




Kanada

Hannover Rickvarsicherung AG
Canadian Branch - Chief Agency
3650 Victoria Park Avenue, Suite 201
Toranto, Ontaric M2H 397

Tel. +1/7416/49611 48

Fax +1/416/4961089

Chief Agent:

Laurel €. Crant

Hannover Rickversichesung AG
Canadian Branch ~ Facultative Office
150 York Street, Suite 1008

Tatonto, Ontario MSH 355

Tel. +1/416/8629712

Fax +1/416/86797 28

Manager:

Margaret Whiteley

Kolumbien

Hannover Rickversicherung AG
Bogotd Representative Office
Calle 98 No. 21-50

Office Number 901

Centro Empresarial 98
Bogotd

Tel. +37/1/6420065

Fax +57/1/6420273
Ceneral Manager.

Jaime Ernesto Caceres

Korea

Hannover Rickversicherung AG
Seou| Representative Office
German Office

Shintown Plaza Building

28-2 Hannam-deng
Yongsan-ku

Sepul 140-210

Tel. +82/2/79857843

Fax +82/2/37804608

Representative:
Pyung Won Kim

Malaysia

Hannover Ruckversicherung AG
Malaysian Branch

Suite 31-1, 31st Floor
Wisma UOA Il

No. 21 Jalan Pinang
50450 Kuala Lumpur

Tel. +60/3/216451 22
Fax +60/3/21 646129
General Manager:

K Rohan

Mexiko

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

Oficina 4-4-28

Av. Santa Fé No, 170

Col. Lomas de Santa Fé

C.P.01210 México, DF

Tel, +52/55/91400800

Fax +52/55/91400815

General Manager.
Guadalupe Covarrubias

Schweden

Hannover Rickversichesung AG
Tyskland filial

Hantverkargatan 25

P.O.Box 22085

10422 Stockholm

Tel, +46/8/617 %400

Fax +46/B/6175599

Managing Disector:
Einar Ostlund

International lnsutance
Company of Hannover Ltd.
England filial
Hantverkargatan 25
P.0.Box 22085

104 22 S1ockholm

Tel. +46/B/617 5400
Fax +46/B/617 5599
Managing Director:

Einar Ostlund

Spanien

HA Hannover Re

Corredurfa de Reaseguios, S.A.
Paseq det General Martinez
Campos 46

28010 Madrid

Tel. +34,91/3190049

Fax +34/91/3199378
Ditector General:

Edvardo Malinari

Sidafrika

Compass insurance Company Ltd.
P.0.Box 37226

Birnam Park 2015
lohannesburg

Tel, +27/11/7458333

Fax +27/¥1/7458344

WWW (0Mpass.co.2a

Managing Cirector:

Angela Mhlanga
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Standorte im Ausland

Hannover Life Reassurance
Africa Limited

P O Eox 10842
Johannesburg 2000

Tel +27/11/74816500
Fax +27/11/74B4 33 30/32

Managing Director:
Stuar Hill

Hannover Reinsurance Africa Limited
P.O.Box 10842

Johannesburg 2000

Tel, +27/11/4816500

fFax +27/11/4B843%30/32
Managing Director:

Achim Klennert

Taiwan

Hannoves Rickversicherung AG
Taipei Representative Office

BF, No. 122, Tun Hwa North Road
Taipeh 105, Taiwan

Tal. +B86/2/87 70-77 92

Fax +886/2/87 70-77 35

Representative:
Tzu Chag Chen

usa

Clarendon Insurance Group, Inc
19th Floor

466 Lexington Avenue

New York, NY 10017

Tel. +1/212/790-97 00

Fax +1/212/790-9301

CEO:

Patuick Fee

Hannover Life Reassurance
Company of America

800 N. Magnolia Avenue
Suite 1400

Oitando, Florida 32803-3251
Tel. +1/407/64984 11
Fax +1/407/6498322

President & CEQ:
Peter 3. Schaefer

Hannover Re Services USA, Inc.
S00 Park Blvd.

Suite 1360

Itasca. lllinois 50143

Tel. +1/630/250545 17

Fax +1/630/2505583
General Manager:

Eric Arnst




GLO

5SAR

Abschlusskosten {auch: Erwerbskosten), aktivierte: Kosten eines
Versicherumgsunternehmens, die beim Abschluss oder der Verlange-
rung eines Vessichenengsvertrags (2. 8. Abschlussprovisionen, Kos-
ten der Antrags- oder Risikoprifung, etc.) entstehen. Die Aktivie-
rung fithrt zu einer Verteilung des Kosten dbe die Vertragstaufzeit.

Aggregate-Excess-of-Loss-Vertrag: Der Riickversicheres wird t3tig,
wenn dem Zedenten Schaden in giner bestimmten Sparte Gber
einen festgelegten Zeitraum - normalerweise zwoif Monate - Gber
einen ausgewiesenen Betrag hinaus entstehen,

Alternative Risikofinanzierung: Nutzung der Kapazitat der Kapi-
tatmirkte zur Abdeckung von Versicherungsrisiken. z. B. durch Ver-
briefung von Risiken aus Naturkatastrophen.

American Depositary Receipt (ADR): Vion US-Banken ausgestellte
handelbare Aktienzertifikate Gber dort hintertegte auslandische
Akuen. Anstaile der Aktien werden an den amenkanischen Bérsen
o:e ADRs gehandelt

Anschaffungskosten, fortgefihrte: Kaufpreis eings Wirtschafts.
gutes cinschlieBlich aller Neben- und Bezugskosten; bei abnuiz-
baren Wutschafisgutern vermindert um ptanmalige und/oder
aullerplanmaBige Abschreibungen.

Aufwendungen filr Versicherungsfélle filr eigane Rechnung:
Summe aus bezahlten Schaden und den Riickstellungen firim Ge-
schafisjahr eingetretene Schadenereignisse, erganzt um das Esgeb-
nis der Abwicktung der Riicksteltungen fir Schadenereignisse der
Vorjahre, jeweils nach Abzug der eigenen Rijckversicheiungsabga-
ben.

Bancassurance: Partnerschaft zwischen einer Bank und einem
veisicherungsunternehmen ¢uim Zweck des Vertriebs von Versiche-
rungsprodukten dber die Filialen des Bankpanners. Die Bindung
swischen Versicherer und Bank ist hiufig georagt durch eine Kapi:
talbeteitiguny oder eine fangfristig wirkende suategische Kaopera-
tion beides Parteien,

Block-Assumption-Transaktion {BAT): Proportionaler Rickversi-
cherungsvertrag auf das Lebens oder Krankenversicherungsporte-
feuille eines Zedenten, mit dem dieser zukGnfiige Gewinne bereits
vorzeitig realisieren kann, umn damit auf effiziente Weise finanz-
oder solvenzpolitisthe Zielvorstellungen sicherzustellen,

Bonitit (auch: Kreditwirdigkeit): F3higkeit cines Schuldners, seinen
Zahtungsverpflichtungen nachzukommen.

Brutto/Retro/Netta: Brutlopositionen stellen die jeweilige Summe
aus der Ubernahme von Eist- oder Rickversicherungsvertragen
ar, Retropositionen die jeweitige Surome der eigenen Riickversi-
cherungsabgaben Die Differenz bildet die jeweilige Netioposition
(Brutto — Reuro - Netto, auch. tir eigene Rechnung).

CAPM: vgl. = Capital Asset Prcing Model

Capital Asset Pricing Model (CAPM): Mit Hilfe des CAPM wird das
Zustandekommen der Preise bzw. Renditen am Kapitalmarkt aut
Basis der Erwartungen von Investosen Gber dia zukinftige Wahr-
scheinlichkeitsverteilung der Renditen erkl3et. Der Opportunitats-
kostensatz fiir das Eigenkapital setzt sich nach dieser Methode aus

drei Komponenten zusammen — einem risikoarmen Zinssatz, einem
marktspezifischen Ristkozuschtag sowie eines unternehmensspezifi-
schen Risikgeinschidtzung, dem Beta, Demnach gilt fir die Eigenka-
pitalkosten: risikoarmer Zinssatz + Beta * unternehmensspezifische
Risikoeinschitzung.

Coinsurance-Funds-Withheld- {CFW)Vertrag: Mitversicherungs-
vertrag, bei dem der Zedent einen Teil der urspringlichen Pramie
mindestens in Hohe det zedierten Reserven zurdckbehait. Ahnlich
wie bei einem — Modto-Vertiag reprisentiert die Zinszahlung an
den Riickversicherer den Antageertiag des zu Grunde liegenden
Wertpapierportefeuilles.

Corporate Cavernance: Sie dient der Realisierung einer verant-
wortlichen Filhrung uad Dberwachung von Untesnehmen und zielt
darauf ab, das Vertrauen von Anlegern, Kunden, Mitarbeitern und
der Offentlichkeit in Unternehmen zu fordern.

Critical-lliness-Deckungen: Vgl. — Dread-Disease-Deckungen
DB 5: vgl. — Deckungsbeitragsrechnung 5

Deckungsbeitragsrechnung S (DB S): Diese Stufe der Deckungs-
beitragsrethung stellt den Reingewinn nach Erwirtschaften des
diskontierten Schadenaufwands zusiglich aller externen und inter-
nen Kosten einschlieBlich der Kapitalkesten dar.

Deckungsilckstellung: Nach mathematischen Methoden entwickel
ter Wert fiir zukUnftige Verplichtungen (Barwerisumme kiinfiger
verpflichtungen abziiglich der Barwertsumme kinftig eingehender
Pramie), vor altem in der Lebens- und Krankenversicherung.

Deposit Accounting: Eine aus der LUS-amerikanischen Rechnungs-
legung stammende Bilanzierungsmethode, nach der kurz- und
langfristige Versicherungs- und RGckversicherungsvertrage, die
kein signifikantes vessicherungstechnisches Risiko transferieren, zu
bilanzieren sind. Die Vorschrift beinnaltet u, a Regelungen zu der
Klassifizierung entsprechender Verragstypen und zum Ansatz und
2u1 Bewertung von Depotforderungen und -verbindlichkeiten bei
Vertragsabschluss.

Depotforderungen/ Depotverbindl chkeiten: Sicherheitsleistungen
zur Deckung von Versicherungsverbindlichkeiten zwischen Erst- und

Rickversicherer. Das einbehattend: Unternehmen weist in diesem
Fall eine Depotverbindlichkeit, das cewahrende Unternehmen eine
Depotforderung aus.

Derivate, derivative Finanzinstrumente; Hierzu z3hlen die aus
Basisinstrumenten wie Aktien, festserzinslichen Wertpapieren und
Dewvisen abgeleiteten Finanzpiodukte, deren Preis v, a. anhand des
Jeweils zu Grunde liegenden Wertpapiers oder sonstigen Referenz-
werls festgestellt wird. Zu den Derivaten zahlen insbesondere
Swaps, Optionen und hutures.

Diskontierung der Schadenricksteitungen; Bestimmung des Bar-
werts zukinftiger Zahlungen durch Multiplikation mit dem zugehdri-
gen Abzinsungsfaktor, Bei Schademt Gickstellungen ist dies auf Grund
det fiir deutsche Aktiengeselischafien geltenden newen steuerichen
Gewinnermittlungsmethoden erforderlich,
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Diversifikation {(auch: Diversifizierung): Ausrichtung de: Geschéfis.
politik auf verschiedene Leistungsprogramme, um Auswirkungen
von Konjunkturschwankungen zu mindern und das Ergebnis zu stabi.
lisieren. Die Diversifikation ist ein Instrunent der Wachstums- und
Risikopolitik des Unternehmens.

Diversifizierung: Vgl. — Divessifikation

Dread-Disease- (auch: Critical-lliness-)Deckungen: Personenzusatz-
versichesungen, auf deren Basis im Fall vorher definierter schwerer
Krankheiten Teile der Versicherungssumme ausgezahit werden, die
sonst esst bej Eintrirt des Todesfalls fallig wieden.

Due Diligence: Zumeist im Rahmen einer Kapitalmarkttransaktion
odes bei Fusionen und Unternehmensakquisitionen durchgefihte
MaBnahme der Bestands- und Risikopnifung, die u. a. die Uberpri.
fung der finanziellen, rechtlichen und steuarlichen Situation bein-
haltet.

EEV: vgl. — European Embedded Value

Emittent: Privates Unternehmen oder &ffentlich rechtliche Kdrper-
schaft, die Wertpapiere ausgibt, z. B, bei Bundesanleihen der Bund
und bei Aktien die Aktiengesellschaft

Ergebnis (auch: Gewinn) je Aktie, verwassert: Kennziffer, die sich
aus der Division des Konzernjahresiiberschusses durch die durch-
schnittliche Anzahlim Umlauf befindlicher Aktien enechnet. Das
verwasserte Ergebnis e Aktie besieht ausgeiibte oder noch zur
Ausibung stehende Bezugscechte in die Aktienanzahl mil ein.

Erstversicherer. Geselischaft, die Risiken gegen eine Versicherungs:
pramie Obesmmmi und in einem direkten Vertragsverhaltnis zum
Versicherungsnehmer (Privatpersan, Unternehmen, Organisation}
steht.

Erwerbskosten, aktivierte: vgl. — Abschlusskosten, aktivierte

European Embedded Value (EEV): Bezeichnet den Barwert der
zukiinftigen Aktionarsertrige des weltweiten Persenen-Rickversi-
cherungsgeschifts nach angemessener Berlcksichtigung aller
Risiken, die diesem Geschaft zu Geunde liegen.

Excess Return on Capital Allocated (xRpCA): Er stellt den — IVC
im Verhaltmis zum allozierten Kapital dar und zeigt die relative
Uberrendite, die Gher die gewichteten Kapitalkosten hinaus erwist-
schaftet wird.

Exponierung: Gefahrdungsgrad eines Risikos oder Risikobestands;
Grundlage fir die Pramienermittlung in der Ruickversicherung.

Fair Value: Preis, zu dem ein Finanzinstument zwischen zwei Par-
teien frei gehandett wirde.

Fakultative Risckversichesung: Beteiligung des Riickveisicherers an
einem bestimmeen, vom Erstversicherer iibernommenen Einzelsisike.
Steht im Gegensatz zur — obligatorischen {auch: Vertrags-)Rick:
versicherung.

Financial Accounting Standards (FASE Vgl. = Statement of
Financial Accounting Standards (SFAS)
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Financial Accounting Standards Board (FASB): Cremivm -n den
USA, das mit der Festlegung und Verbesseung von Standirds zur
Rechnungslegung und zum Berichtswesen beauftragt ist.

Free Float: Vgl. — Streubesitz

Fhrungspasition: Sind mehrere (Ritck-)Versicherer an einem
Vertrag beteiligt, so Gbernimmt eine Gesellschaft die Fihsung.

Der versicherungsnehmer verkehrt nur mit dieses fiihrenden Cesell-
schaft. Ubticherweise Ghernimmt der fuhrende (Rick-)Versicherer
einen haheren Prozentsatz des Risiks acf eigene Rechnung.

Geschafts- oder Firmenwert; Unterschiedsbeuag, um den der Xauf-
preis einer Konzerngesellschaft deren anteiliges Eigenkazital nach
Auflgsung der dem Kaufer zuzvordnenden stillen Reserven zum
Kaufzeitpunkt {ibersteigt.

Gewinn je Aktie: Vgl. — Ergebnis je Aktie

GraBschaden: Schaden, der gemaB einer fescgelegten Schaden-
héhe oder anderes Kriterien ats CroBschaden definiest wird und
somit eine besondere Bedeutung fiir den Erst- baw. Rlickversicherer
hat.

Hybridkapital: Anteihestiuktur, die auf Grund threr Nachrangigkeit
eigenkapitaldhnlichen Charakter hat.

{BNR {Incurred but not reparted): Vgl. — Spatschadenziickstellung

Impairment: AuerplanmaBige Abschreibung, die vorgenommen
wird, wenn der Barwent der geschatzten, zuklinfiigen Kapitalfisse
eines Vermégensgegenstandes kleiney ist als dessen Buchwert.

International Accounting Standards (|A%): Vgl. — International
financial Reporting Standards (IFRS)

International Accounting Standards Board {|ASB): Gremium in der
EU, das mit der Festlegung und Verbesserung det internationalen
Standards zur Rechnungslegung und zum Berichtswesen eauftragt
ist.

International Financial Reparting Standards (IFRS): Die vom Inter-
national Accounting Stanidards Board herausgegebenen Standards
zur Rechnungslegung und zum Berichtswesen {bis zum Jaht 2002 als
Intemational Accguniing Standards, 1AS, bezeichnet).

International Securities identification Number (ISIN}: Zehnstelli-
ge Ziffer, die ein Wertpapier international identifiziert. Sie beginnt
mit einem Landerkdrzel, das das Heimatland des Unteinehmens an-
gibt, z.B. DE = Deutschiand.

Intrinsic Value Creation (1VC): Der IVC wird nach folgend2r Formel
berechnet: Echte operative Wertschdpfung = bereinigtes operati-
ves Ergebnis - (alloziertes Kapital x gewichtete Kapitafkosten). Ein
Instrument det wertorientierten Unternehmenssteuerung, mit dem
die Erreichung langfristige: Ziele auf Ebene des Konzerns, der Ge-
schaftsfelder und der operativen Einheiten gemessen wird.

Investment-Grade: Investment-Grade-Ratings werden an Unteineh-
men vergeben bzw. Acleihen zugeordnet, die ein geringe; Risiko
aufweisen. Im Gegensatz dazu weisen Untemehmen bzw. Anleihen
mit Nen-Investment-Grade-Ratings definitionsgemal spekulative
Elemenie auf, so dass das Ristko deutlich hher ist.

Glossar




Glossar

IVC; vgl. = Intrinsic Valye Creation

Kapitalflussrechnung: Rechnung lbes die Herkunft und Verwen-
dung von Zahlungsmitteln wahzend der Abrechnungsperiode. Sie
zeigt die Verdnderung der Vermagens- unt Kapitalbestinde ge-
trennt nach den Bereichen taufende Geschdftstatigkeit”, Jinvesti-
tionstatigkeit* und .Finanzieiungstatigkeit”.

Konfidenzniveau {auch: Wahrscheinlichkeitsniveau): Das Konfidenz-
niveau definiert die Wansscheinlichkeit, mit des der festgelegte Risi-
kobetrag nicht iberschritten wird.

Kongruente Wahrungsbedeckung: Bedeckung der versicherungs-
technischen Verbindlichkeiten in fremder Wahrung mit entsprechen-
den Xapitalanlagen derselben Wahsung, um Wechselkursiisiken zu
vermeiden,

Kostenquote: Aufwendungen fiir den Versichenungsbetiieb im
Verhaltnis zu des veriechneten {Brutio- oder Netto:) Pramie.

Kreditwiltrdigkeit: Vgl. — Bonitdi

Kumulschaden: Summe von mehreren einzelnen, bei unter-
schiedlichen Versicherungsnehmern eingetretenen Schaden, die
duich das gleiche Sthadenereignis (2. B, Sturm, trdbeben) var.
ursacht wurden. Fihrt dann zu einer erhohten Belastung des Esst.
oder Rickversicherers, wenn mehrere betroffene Versicherungs-
nehmer bei thm versichert sind.

Kurs-Gewinn-Verhéltais (KGV): Verhiltnis des Kurses siner Aktie zu
dem auf diese Aktie anteilig entfaflenden JahiesGherschuss,

Lebensbereich: Wir bezeichnen mit diesem Begriff die Geschaftstatig-
keit unseres Segments Personen-Rickversicherung.

Letter of Credit (LOC): BankbGrgschaft; die Bank ist auf Anforde-
rung des Biirgschaftsemplangers zur Leistung an selbigen bis zu der
Héhe der im LOC genannten Summe veipflichtet. Beispielsweise in
den USA eine Obtiche Foim der Sicherheitsleistung im Rickversiche-
rungsgeschaft.

Mark-to-Market-Bewertung: Bewertung von Finanzinstrumenten
2um Marktwert bzw. zum — Fair Value,

Modified-Coinsurance- (Modco)Vertrag: Ruckversicherungs:
verirag, bei dem der Zedentim Rahmen eines Depols Wentpapiere,
die die zedierten Reserven hesichern, zuriickbehalt und dadurch
eine Verpflichtung begrindet, zu einem spateren Zeitpunit Zahlun-
gen an den Rickversicherer zu leisten. Die Zahlungen beinhalten
einen proportionalen Anteil an der Brutiopramie sowie den Ertrag
aus Wertpapieren,

Netto: Vgi. = Brutto/Retro/Netio

Nettoportefevillewert: Barwert der erwarteten ukdnfugen Er-
tdge sus bereits abgeschlossenem Geschafi im Selbstbehalt, disko-
niert mit einem wahrungsabhangigen Risikozinssatz. Er wird auf
Basis jeweiliges tokaler Rechnungslegung berechnet.

Nichtlebensbeseich: in Abgrenzung zu der Geschaftstatigkeit un-
seres Segments Personen-Rickversicherung fassen wir mit diesem
Begiiff die Gesamtheit unserer Spamten der Schaden-Rickversiche-
rung zusammen.

Nichtproportionale Riickversicheruny: Rickversichenungsvertrag, bei
dem des Rilckversicherer den einen bestimmten Betrag (~ Prioritat)
Gbersteigenden Schadenaufwand zu (ragen hat. Steht im Gegensatz
zur — proportionalen Rickversicheiung.

Obligaterische Riickversicherung (auch: Vertragsrickversiche-
rung}: Riickversicherungsvertrag, bei dem sich der Ridckversicherer

an einem gesamten, genau definierten Versicherungsbestand eines
= Zedenten beteiligt. Steht im Gegensatz 2wt — fakultativen
Ruckversicherung.

Personen-(Rick-)versicherung: Zusammenfassung von Sparten,
die die Versicherung von Personen zum Gegenstand haben, also
Lebens-, Renten-, Kranken- und Unfallversicherungen.

{Versicherungs-)Pool: Risikogemeinschaft in Form einer Gesell:
schaft biirgerlichen Rechts, zu der sich rechtlich und wirtschaftlich
selbststandige Erst- und Riickversicheser zusammenschlieBen, um
fiir besonders groBe oder unausgegl chene Risiken eine breitere ver-
sicherungstechnische Grundlage zu schaffen. Die Mitglieder ver-
pflichten sich, bestimmie Risiken nu-im Rahmen des Versiche-
ungspools zu zeichnen, Sie bringen diese Risiken — unter Aufrech-
terhaltung ihrer geschaftlichen Selbststandigkeit - gegen Piovision
in den Versicheungspool ein. An den Gewinn oder Verlust des ver-
sicherungspaals ist jeder Versicherer qem38 seiner Quote beteiligt.
Zur weiteren Risikoverteitung werden haufig Rickversicherungen ab-
gegeben oder genommen. Poolarten sind Mitversicherungspools,
bei genen alle Mitglieder mit ihren Anteilen als Erstversicherer auf-
tieten und Riickvessicherungspools, bei denen #in Erstversicherer
die Risiken zzichnet und diese dann <Jber Riickversicherung an dis
beteiligten Versicherer verteilt.

Portefeuille: a) Alle von einem Erst- cder Rickversicharer insgesamt
oder in einem definiesten Teilsegment (2. B. Sparte, Land) dbernom-
menen Risthen; b) Nach bestimmten Kriterien gegliederte Gruppe
von Kapitalanlagen.

Prdmie: vereinbares Entgelt Flir die vom Versicherungsunterneh-
men izbernommenen Risiken, Bie ge suchte (auch: verrechnete}
Pramie {auch: Beitrag) ist im Gegensatz zu der verdienten Pramie
zeitlich nicht abgegrenzt,

Pramieniibertrage (auch: Beitragsiyertrdge): In einem Bilanzjahr
gebuchte Pramie {auch; Beitrag), die periodengerecht dem Folge-
zeitraum zuzurechnen isi. Mitte) zur teftlichen Abgrenzung dar ge-
buchten {auch: verrechneten) Pramie,

Present value of future profits [PVFP): Immaterieller Vermbgens-
gegenstand, der inshesondere beim :rwesb von Lebens- und Kran-
kenversicherungsunternehmen baw. einzelnen Versicherungshestan-
den entsteht. Der Barwert der erwarteten zukunftigen Ertrage aus
dem tbenommenen Versicherungsbestand wird aktiviert und plan-
mafig abgeschrieben.




Prioritat im Rahmen von — nichiproportionalen Riickversiche
ungsvert:agen festgelegter Schadenbetrag eines Frstversicherers,
bei dessen Ubesschreitung der Rickversicherer leistungspflichtig
witd. Die Priaritédt kann sich auf einen Einzelschaden, einen = Ku-
mulschaden oder die Summe der gesamten Jahresschaden bezie-
hen.

Proportionale Riickversicherung: Rilckversichetungsvertrage, auf
deren Basis Anteile eines Risikos oder — Portefeuilles zu den Kondi-
tionen des Erstversicherers in Rickversicherung gegeben werden.
- Pramie sowie S<haden werden anteilsmaBig in einem propor-
tionalen Verhaltnis geteil. Steht im Cegensatr zur — pichtpropor-
tionalen Rickversicherung.

Quotenriickversicherung: Form der proportianalen Riickversiche-
rung, in cer der prorentuale Anteil am gezeschneten Risiko vertrag-
lich festgelegt wird. Da der Erstversicherer Akquisition, Pramienkal:
kulation, Vertragsverwaltung und Schadenbearbenung iibernimmi,
ist der Verwaltungsaufwand bexm Ruckversicherungsunternehmen
sehr geiing. Deshalb beteilige sich dieses ibes eine Rickversiche-
rungsprovision an den genannten Kosten Digse Provision kann je
nach Markt- und Kostenlage 15 9%-50 % des Onginalpramie betra-
gen.

Rate: Prozentsatz (in der Regel vom Pramienvolumen) des rilckver-
sicherten Portefeuilles, der bei einer = nichtproportionalen Rick-
versicherung als Rickversicherungspramie an den Rickversicherer
u zahlen ist.

Rating: Die systematische Einschétzung von Unterehmen hin-
stchtlich ihres = Boritat baw. der Bonitat ven — Emittenten durch
eine Ratingagentur odes Bank.

Reservequote: Verhaltnis der versicherungstechnischen (Biutto-
oder Netto-) Reserven zu der (Brutto- oder Netto-) Priimie.

Retro: Vgl. — Brutto/Retro/Netto

Retrozession: Abgabe von Risiken oder Anteilen an Risiken, die in

Ritckdeckung bernommen worden sind, Die Abgabe erfolgt an an-

dere Rickversicherer gegen eine anteilige oder gesondert kalky-
lierte Pramie.

Risiko, versichertes: Unter Risiko versteht man die Cefahr, die zum
Eintritt eines Schadens fahren kann, Das versicherte Risiko ist Ge-
genstand des Versicherungsvertiags

Rilckstellung: Passivposten am Bilanzstichtag zur Erfaliung von
Verbindlichkeiten, die dem Ciunde nach bestehen, wobei die Hohe
und/oder der Zeitpunke der Falligkeit noch nicht bekannt sind. ver-
sicherungstechnisch 2 8 filr bereits cingetretene, jedoch nach nicht
oder nur teilweise regulierte Versicherungsfalle (= Riickstellung
flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfille, kurz: Schadentick-
steltung}.

Riickversicherer: Gesellschaft, die gegen eine vereinbarte Pramie
Risiken brw. Portefevrillesegmente von einem — Ersfversicherer
oder einemn anderen Rickversicherer bernimmt,

Schadenexzedentenvertrag: Vgl — Nichtproportionate Ruckversi-
cherung
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Schaden-/Kostenguote, kombinierte; Summe des Schaden- und
Kostenquote.

Schadenquote: Verhalinis der Schadenauiwendungen im — Selbst-
behalt zu der verdienter: {Brutto- oder Netio-}Pramie.

Schaden, versicherter: Cibt den Gesamthetiag des von cer Versi-
cherungswirtschaft insgesamt {Erst- und Risckversicherer) gedeckten
Schiden wieder.

Schaden-{Rlck-}Jversicherung: Zusammenfassung aller Sparten,
bei denen im Versicherungsfall nicht eine fes vereinbare Versiche-
rungssumme {wic . 8.1n der Lebens- und Unfallversicherung) be-
zahlt, sondesn lediglich der entstandene Schaden ersetzt wird. Die-
ses Punzip hat Giltigkeit in allen Sparten des Sach- und Haftpflicht-
versicherung.

Schaden, volkswirtschaftlicher: Gesamter, auf Grund einges Scha-
deneieignisses fiir die betroffene Volkswirtschaft eingetretener
Wertverlust. Der volkswirischaftliche Schaden (st vom verucherten
Schaden ¢u unterscheiden.

Schutzdeckung: Abdeckung von Pertefeuillesegmenten eines
Versicherungsunternehmens gegen GroBschaden (pro Risiko/pro
Ereignis) hauptsachlich auf nichtproportionaler Basis.

Segmentberichterstattung: Darstellung von Vermogens- und Er-
tiagsinformationen, untergliedent nach rweckma8igen Kriterien,
wie Geschaftsbereichen und Regionen.

Selbstbehalt: Der eil cer Ubernommenen lisiken, den der (Riick-)
Versicherer nicht in Riickdeckung gibt, also ~ netto ausweitt. (Selbst-
behalisquote: Prozentuater Anteil des Selbsthehalts an der ge-
buchten Bruttopramie).

Sonstige Wertpapiere, gehalten bis zur Endfalligkeit: Wentpapie-

ie, diein Daueranlageabsicht grundsatzlich bis zur Endfatligkeit ge-

haiten werden. Sie sind zu fortgefihrien Anschaffungskosten bilan-
zient.

Sonstige Wertpapiere, Handelsbestand: Wertpapiere, die aus-
schlieBlich {ir kurrtristige Handelszwecke gehalten weiden. Sie
sind mit dem Marktwert am Bilanzstichtag bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, jederzeit verdufierbar: Wertpapiere ohne
klare Zuordnung zum Handels- baw. Endfélligkeitsbestand; diese je-
deszeit verduBerbaren Wertpapiere werden mit dem Marktwert am
Bilanzstichtag angesetzt. Marktwe rtverdnderungen berGhren nicht
die Gewinn- und Verlustrechnung.

Spatschadenriickstellung (auch: IBNR - Incurred but not repor-
ted): Riickstellung fur bereits eingetretene, aber noch nicht gemelde-
te Schaden.

Special Purpase Entity (SPE): Nichi an eine bestimmte Rechtsform
gebundene rechiliche Struxtus mit spezifischen Merkmales, deren
2weck in der Ausfiihrung definierter Aktivitaten bzw. dem Halten
von Vermbgenswerten besteht,
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Specialty Insurance: Eine spezielle Form der Schadenerstversiche-
1ung. Gegenstand sind eng definierte, hemogene Portefeuilles im
Nischen- oder sonstigen Nichtstandardgeschaft (,Specialty Business),
Dabei kGnnen typische Tatigkeiten des Vessicherers (Vertrieb, Ver-
tragsabschluss, Policierung, (nkasso, Pol:cenverwaltung, Schaden-
abwicklung, etc.) an spezialisierte Zeichnungsagenturen {_Mana-
ging General Agents, MGAs") ades sonstige Verwalter {, Thid-Party
Administrators, TPAs™) ausgelagert werden.

Spread-Loss-Vertrag: Vertrag rwischen Erst- und Rickversicherer, der
ber einen Mehrjahieszeitraum Risiken eines definienen Bestandes
abdeckr,

Statement of Financial Actounting Standards, SFAS {auch: Fi-
nancial Accounting Standards, FAS): Die vomn Financial Accoun-
ting Standards Board herausgegebenen Standards zui Rechnaungs-
lequng und 2um Benchtswesen.

Stochastic Partnerships: Die zielgerichtete finanzielle Unterstiit-
zung von Erstversicherern kber einen Riickvessicherungsvertrag,
bei dem sich der Riickversicherer an den Griginalkosten enes Versi-
theiungsportefeutlies beteiligt und dafir als Gegenleistung einen
Anteil an den zukidnfiigen Entragen dieses Portefeuilles erhalt,
Diese Methodik wiid vorwiegend bei langtistigen Produkten der
Personensparten verwendet, wie der Lebens., Renten- und Unfall-
versicherung.

Streubesitz (auch: Free Float): Der Streubesitz bezeichnet den Teil
des Aktienkapitals, der von Aktiondren mit einem geringen Aktien-
anteil gehalten wird.

Strukturierte Produkte: Rickversicherung mit einem begrenzien
Cewinn- und Verlustpotenzial, In erster Linie wird der Risikoaus:
gleich aber die 2eit angestrebt. Dieser wirkt bilanzstabilisierend fidr
die — Zedenten.

Summenexzedentenriickversicherung: Form der proportionalen
Rickversicherung, bei der die Risikoaufteilung zwischen Erst- und
Rickversicherer nicht anhand ciner vorab vereinbarten festen Quote
vorgencmmen wird, Vielmehr bestimmi der Erstversicherer eine
Versicherungssumme, bis zu der er pig Risiko maximal haften
machte. Die das Maximum Dbessieigenden Risiken (Exzedenten)
weiden vom Riickversicherungsunternehmen getragen. Die Anteile
des Rickversichesers varueren deshalb in Abhangigkert von der
Hébhe des Maximums und der Versicherungssumme des rickversi-
cherten Vertrags Haufig wird die Haftung des Ruckversicherers
auch auf ein Vielfaches des Maximums beschrdnkt.

Surplus-Relief-Vertrag: Ein Vertrag, bei dem ein Rickversicherer ein
{Veil-)Pertefeuille eines Zedenten ibernimmt, um dessen haftendes
Kapital zu entlasten.

Survival Ratio: Sie spiegelt das Verhalinis von Schadenreserven zu
bezahlten Schiden eines Vertrages oder mehrerer Vertrge in einem
Bilanzjahr wider,

Thesaurierung: Nichtausschiottung der Gewinne einer Unterneh-

mung, mit des Felge einer gegeniiber ausgeschutteten Gewinnen
unterschiedlichen steusrlichen Behandiung.
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Underwriting: Die Profung und Einschatzung von (ROck-) Versiche-
wungsrisiken zur Fesisetzung ener angemessenen Pramie fir das
jeweilige Risiko. Der Zweck des Undzrwritings besteht darin, das Ver-
sicherungstisiko so zu streuen, dass es ainerseits fir den (Rilck-)
Versicherten recht und billig, andererseits fis den {Rick-}versiche-
re1 profitabet ist.

US GAAF {United States Generaily Accepted Accounting Princi-
ples): International anerkannte US-3echnungslegungsvorschriften.
Nicht alle Vorschriften, die in ibrer Summe die US CAAP darstellen,
sind kedifiziest, £s zdhten dazu neber: schriftlich fixierten Statements
2. auch Obtiche Bilanzierungspraktiken einzelner Branchen.

Variable interest Entity: Nicht an eir e bestimmte Rechtsform gebun-
dene Gesellschaft, fr die das herkammliche Konsolidierungskonzent
basierend auf Stimmrechten nicht zuzsreicht, um zu bestimmen, wer
die Kontrolle ausiibt, bzw. in des die Eigenkapitalgeber an den &ko-
nomischen Risiken und Erfolgen nicnt beteiligt sind. Die Definition
ist weiter gefasst als der wrspriinglich verwendete Begriff — Special
Purpose Entity [SPE).

Verbriefungsinstremente: tnnovative Instrumente zui Gbentra-
gung von Rickversicherungsgeschaft in die Kapitalmarkte mit dem
Ziel einer Refinanzierung odet Platzierung von Versicherungsrisiken.

Versicherungstechnisches Ergebnis: Saldo aus Ertragen und Auf-
wengungen, die dem Vessicherungsgeschaft zugeordnet und in der
versicherungstechnischen Gewinn- und Verlustrechnung ausgewie-
ser: werden.

vertragsrlickversicherung: Vgl. — Obligatarische Ruckversiche-
rung

volatilitdt: Schwankungsmal der Variabilitdt von Wertpapieskur-
sen, Zinssatzen und Devisen. Allgemein Gblich ist die Messung der
volatilitdt eines Wertpapieskurses durch die Berechnung der Stan-
dardabweichungen relativer Kursdilferenzen.

wahrscheinlichkeitsniveau: vgl. — Konfidenzniveau

xRoCA: vgl. — Excess Return on Cajital Allocated

Zedent: Erst- oder Rilckversicherer, dex Anteile der von ithm versicher-
ten oder rickversichenten Risiken gegen eine Pramie an sinen

Ruckversicherer abgibt (auch: zeaiest).

Zession; Abtretung eines Risikos durch den Erstversicherer an den
Rickversicherer.
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Analystenkonferenz, London
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30175 Hannover
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Zwischenbericht 2/2008
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Personen-Rilckversicherung
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Hannover Life Re Africa,
Johannesburg

|
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|
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Hannover Life Re Australasia,
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Hannover Life Re Germany
(E+5 Riick), Hannover

Hannover Life Re interrational,
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|

Hannover Life Re Iretand,
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Hannover Life Re LK,
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Den vorliegenden Geschaftsbericht des Hannover Riick-Konzerns
gibt es gedruckt auch in englischer Sprache. AuBerdem wird der
Bericht in den Sprachen Deutsch und Englisch als PDF-Datei zum
Herunterladen im Internet zur Verfigung gestellt:
www.hannover-rreck.de.

Wir senden thnen gern auch Exemplare des Geschafisberichts
der Hannover Rilckversicherung AG in Deutsch oder Englisch zu.

Bitte fordern Sie die gewiinschte Geschéftsberichtsversion
beim Bereich investor Relations/ Public Relations an;
Tel. 0511/5604-1889, Fax0511/5604-1648

oder unter wwwhannover-rueck.de
im Bereich ,Medienzentrum/Publikationen/Geschaftsberichte”,
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Telefon +49/511/56 04-0
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info @ hannovey-re.com
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Fax +49/511/5604-16 48
stefan.schulz @ hannover-recom

Public Relations

Gabriele Handrick

Telefon +49/511/5604-1502
Fax +49/511/5604-1648
gabriele.handrick @ hannover-re.com
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TFICE OF iNTERsIa T

The Hannover Re NewsLetter serves 1o provide institutional investors, financial analysts
and journalists with background information on developments in the world of reinsurance, as
well as to share new developments at Hannover Re.

Hannover Re voted bast reinsurer in Russia

Hannover, 2 April 2008: In a survey conducted on the cccasion of the 1:2th All-Russia
Reinsurance Conference at the end of March 2008 in Moscow Hannover Re was chosen as
the best foreign reinsurer. Insurers and brokers from Russia and the CIS states took part in
the vote, along with foreign brokerage houses.

"Bearing in mind that we wrile our reinsurance business from Hannaver, in other words
without maintaining a representative office in Russia, this vote of confidence from our clients
is especially gratifying”, Chief Executive Officer Wilhelm Zeller explained. Hanniover Re likely
garnered plus points for its undogmatic and quick decisions as well as for its client-oriented
products.

Russia and the CIS states offer a particularly large growth potential for (re)insurance
business; the market is, however, fiercely competitive. In past years Hannover Re has
nevertheless been successful in consistently writing profitable business. For the current 2008
financial year, too, the company anticipates adequate margins. Hannover Re ranks among
the top 3 reinsurers in Russia and the CIS states and is well positioned with a market share
of around 10%.

For further information please contact:

Fress and FPublic Relations / Investor Relations:
Stefan Schulz (tel. +49 /511 7 56 04-15 00,
e-mail: stefan.schulz@hannover-re.com)

Press and Public Relations:
Gabriele Handrick (te!. +49 / 511/ 56 04-15 02,
e-mail: gabriele.handrick@hannover-re.com)

Investor Relations:
Daniela Gissinger {Tel. +49/5 11 /56 04-15 29,
e-Mail: daniela.gissinger@hannover-re.com)

Hannover Re, with a gross premium of around 8 billion euro, is one of the leading
reinsurance groups in the world. it transacts all fines of non-life and lifs and health
reinsurance. ft maintains business relations with more than 5,000 insurance companies in
about 150 countries. its worldwide network consists of more than 100 subsidiaries, branch
and representative offices in around 20 countries with a total staff of roughly 1,800. The
rating agencies most relevant to the insurance industry have awarded Hanriover Re very
strong insurer financial strength ratings (Standard & Poor's AA- "Very Strong” and A.M, Best
A "Excellent”).




Disclaimer:

Some of the statements in this press release may be forward-looking statements or statements of future
expectations based on currently available information. Such siatements are neturally subject to risks and
uncertainties. Factors such as the development of general economic conditions, future market conditions, unusuat
catastrophic loss events, changes in the capital markets and other circumstances may cause the actual evenis or
results to be materially different from those anticipated by such siatements, Hannover Re does not make any
rgpresentation or wamanty, express or implied, as to the accuracy, completeness or updated slatus of such
statements, Therefore, in no case whatsoever will Hannover Re and its affiliate companies be liable to anyone for
any decision made or action taken in conjunction with the information and/or staterments in this press release or
for any related damages,




Der InfoBrief ist ein Medium, mit dem die Hannover Rick institutionellen Anlegern sowig
Finanzanalysten und -journalisten in unregelmiBigen Abstanden Hintergrundinformationen
Zu Entwicklungen der Branche vermittelt und tiber Neues aus dem Hause Jder Hannover
Rdck berichtet.

Hannover Riick bester Riickversicherer in Russland

Hannover, 2. April 2008: In einer Umfrage anlasslich der 12. Russischen Rickversiche-
rungskonferenz Ende Marz 2008 in Moskau wurde die Hannover Rick zum besten auslandi-
schen Riickversicherer gewdhit. An der Abstimmung nahmen Erstversicherer und Makler
aus Russland sowie den GUS-Staaten, aber auch auslindische Maklerhauser teil.

LAngesichts der Tatsache, dass wir unser Ruckversicherungsgeschéaft von Hannover aus
zeichnen, also keine Représentanz in Russland unterhallen, ist dieses positive Votum unse-
rer Kunden besonders erfreulich®, sagte Vorstandsvorsitzender Wilhelm Zeller. Pluspunkte
dorfte die Hannover Rick sowoht fir ihre undogmatischen und schnellen Entscheidungen als
auch {0r ihre kundenorientierten Produkte gesammelt haben.

Russland und die GUS-Staaten weisen ein besonders groes Wachstumspotanzial fOr das
{Ruck-)Versicherungsgeschéft auf, es herrscht allerdings auch ein intensiver Wettbewerb.
Dennoch konnte die Hannover Riick in den vergangenen Jahren kontinuierlich profitables
Geschaft zeichnen. Auch fir das Geschéftsjahr 2008 sieht das Untemehmen auskdmmliche
Margen. Die Hannover Rick gehért in Russland und den GUS-Staaten zu den Top 3 Riick-
versicherern und ist mit einem Marktanteil von rund 10 % gut positioniert.

Fiir weitere Informationen wenden Sie sich bitle an:

Prasse / investor Relations:
Stefan Schulz (Tel. 05 11/ 56 04-15 00, E-Mail: stefan.schulz@hannover-re.com)

Presse:
Gabrigle Handrick (Tel. 05 11/ 58 04-15 02, E-Mail: gabriele.handrick@hannover-re.com)

Investor Relations:
Daniela Gissinger {Tel. 05 11/ 56 04-15 29, E-Mail: daniela.gissinger@hannover-re.com)

Die Hannover Rick ist mit sinem Prémienvolumen von rund 8 Mrd. EUR eine der fithrenden
Riickversicherungsgruppen der Well. Sie betreibt alle Sparten der Schaden- und Personen-
Rickversicherung und unterhélt Rickversicherungsbezishungen mit dber 5.000 Versiche-
rungsgeselischaften in rund 150 Léndern. lhre weltweite Infrastrukfur besteht aus dber 100
Tochter- und BeleiligungsgesslischaRen, Niederfassungen und Représentanzen in rund 20
Lédndern mit ca. 1.800 Mitarbeitern. Das Deutschiand-Geschéft der Gruppe wird von der
Tochtergeselischaft E+S Rick betrieben. Die fiir die Versicherungswirtschaft wichtigen Re-
tingagenturen haben sowohl Hannover Rick als auch E+S Ruck sehr gute Finanzkraft-
Bewertungen zuerkann! (Standard & Poor's AA- Very Strong”; A.M. Best A ,Excellent”).




Haftungshinweis:

Bestimmte Aussagen in dieser Pressemitteilung, die in die Zukunfl gerichtet sind oder bestimmte Erwartungen for
die Zukunft enthalten, beruhen auf gegenwdirlig zur VerfOgung stehenden Informaticnen, Solche Aussagen sind
naturgemaRl mit Risiken und Unsicherheiten behaftet, Umstande wie die aligemeine wirtschafliche Entwicklung,
zukinftige Marktbedingungen, auflergewdhnliche Schadenbelasiungen durch Katastrophen, Veranderungen der
Kapitalmarkte und sonstige Umstande konnen dazu fohren, dass die latsachlichen Ereignisse oder Ergebnisse
erneblich von den Vorhersagen der in die Zukunfl gerichteten Aussagen abweichen. Die Hannover ROck (ein-
schiiellich aller verbundenen Untemehmen) dbernimmi fir dig Richtigkeit, Vollstandigkeil und Aktualitat der Aus-
sagen keine Haflung. Auch sind samlliche Schadensersatzanspriche im Zusammenhang mit Entscheidungen
und Handlungen, die aufgrund dieser Pressemitieilung vorgenommen wurden, ausgeschlossen.




REPORT BY THE SUPERVISORY BOARD

of Hannover Re for the Hannover Re Group

In our function as the Supervisory Board we considered at length during the 2007 financial year the position and devel-
opment of the company and its major subsidiaries We advised the Executive Board on the direction of the company and
monitored the management of business or the basis of written and verbal reports from the Executive Board. The Supey-
visory Board held five meetings in order to adopt the necessary resolutions after appropriate discussion. Resolutions
were acopted by a written procedure with respect to three matters requiring attention at shart aotice. Furthermore, we
received quarterly written reports from the Executive Board on the course of business and the pasition of the company
and the Group pursuant to § 90 German Stock Corporation Act, Purely on the basis of the company's ecoromic position
no audit measures pursuant to § 111 Para. 2 German Stock Corporation Act were required in the 2007 financial year.
The reposts provided by the Executive Board contain, inter alia, up-to-date details of the current planned and expected
figures for the individual business groups. The reporting also covers strains from major losses as well as the investment
portfolio, investment income, the ratings of the various Group companies and the development of the Group’s global
workforce. The quarterty reports with the quarterly financial statements and key figures for the Hannover Re Group con-
stituted a fuither important source of information for the Supervisory Board. We received an analysis of the 2006
resuits 1n non-life and life/health reinsurance as well as a presentation from the Executive Board covering the profit ex-
pectations for the 2007 financial year and the operational planning for the 2008 financial yeal. In addition, the Chair-

' man of the Supervisory Board was constantly advised by the Chairman of the Executive Board of major developments
and impending decisions as well as of the risk situation within the company and the Group. All in all, we were involved
in decisions taken by the Executive Board and assured ourselves of the lawfulness, regularity and efficiency of the
company'’s management as required by our statutory responsibilities and those placed upon us by the company's
Articles of Association.

Key points of deliberation

As part of its discussion of important individual projects the Supervisory Board considered, inter alia, the acquisition by
Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH (HRBV) of the 10 percent interest held by CiV Lebensversicherung AG
in E+5 Rickversicherung AG and the subsequent sale of a 2 percent interest held by HRBV in E+5 Ruckversicherung

to WGV Holding AG. In addition, we gave our consent to the purchase of the 50 percent stake previously held by E+5
Rirckversicherung AG in Hannover Life Re of Austsalasia Ltd. The Supervisory Board also approved the establishment
of a life reinsurance company in Bermuda with a capitalisation of EUR 120 million. Furthermors, we closely examined
the issue of “insurance-linked securities’, a concept for the securitisation of insurance risks that is currently attracting
considerable attention as an alternative to traditional retrocession in the context of the risk management of catas-
trophe risks. Additionally, we were briefed by the Executive Board on the relevance of Solvency |l and the EU Reinsusance
Directive to Hannover Re. Questions relating to business tax reform in Germany and the crisis on the US mortgage
market were also explored at length. In this connection the Executive Board explained that Hannover Re is scarcely
affected by this crisis

Committees of the Supervisory Board
Of the committees formed by the Supervisory Board within the meaning of § 107 Para. 3 German Stock Corporation A,

the Balance Sheet Committee met four times and the Standing Committee met on three occasions. The Chairman of
the Supervisory Board updated the full Supervisory Board on the committees’ major deliberations at the next meeting.
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Report by the Supervisory Board

The Baiance Sheet Committee considered inter alia the consolidated financial statement drawn up in accordancs

with IFRS and the individual financial statement of the parent company Hannover Re drawn up in accordance with the
Cerman Commercial Code (HGB) and discussed with the auditors the reports submitted by the independent auditor on
these financial statements. In addition, an expert opinion on the adequacy of the toss reserves in non-life reinsurance
was reviewed and the accumulated prefinancing volume in life reinsurance was discussed. The risk report pursuant to
the Act on Control and Transparency in Business (KonTraG) and the report on compliance with Corporate Governance
principles were received and discussed. Furthermare, the Committee examined the balance sheet treatment of certain
reinsurance contracts in the commercial-law annual financial statements for the years 2001 to 2005, to which the
Fedesal Financial Supervisory Authority (BaFin) had abjected, and for the purpose of clarification obtained an expert
opinion from a major international accountancy firm that had not previously examined the transactions. n its oginion
the latter concludes that no compulsory accounting rules were violated by the balance sheet treatment. The invest-
ment structure and investment income - including stress tests with regard to the investments and their implications for
net income and the equity base -, the critedia used for equity aliocation within the Group and a comparison of target
returns with the actual returns defivered by the individual business groups constituted further key areas of deliberation.

The Standing Committee determined the performance bonuses of the members of the Executive Board for the 2006
financial year and the overall number of stock participation rights to be awarded to the Executive Board. The basic
number of stack participation rights for the 2007 financial year was defined. In addition, with an eye to the reappointment
of members of the Executive Board recommendations were drawn up for the full Supervisory Board. Furthermore, the
medium- and long-term personnel planning for the Executive Board were discussed.

Corporate Governance

The Supervisory Board again devoted considerable attention to the issue of Corporate Governance. The findings of an
efficiency audit of the Supervisory Board's work conducted in strict confidentiality wese discussed by the Supervisory
Board at the beginning of 2007. In this context it was established that appreciable improvements had been achiaved
compared to the last audit in 2004 and that the measures agreed upon at that time had been successful. Further
optimisations were approved in order to organise the work of the Supervisory Board even more efficiently in the future.
In accordance with a new recommendation of the German Corporate Governance Code {DCGK), the Supervisory Board
formed a Nomination Committee. The considerable importance that the Supervisory Board attaches to the standards
of good and responsible enterprise management set out in the Corporate Covernance Code is also evident from the
Declaration of Conformity pursuant to § 161 Stock Corposation Act regarding compliance with the German Corparate
Covernance Code: the company is in compliance with all recommendations of the Code. The reader is fuither referred
to the Carporate Governance report printed in this annual teport and the company's publications in the Internet.

The information included as a consequence of the Takeover Directive Implementation Act in the management reports
of the parent company Hannover Re and the Hannover Re Group in accordance with § 289 Para. 4 and § 315 Para. 4
German Commercial Code is to be explained by the Supervisory Board pursuant to § 171 Para. 2 Sentence 2 German
Stock Corporation Act. With respect to all these additional reporting items, including for example the composition of
the cammon shares and of the direct or indirect participating intesests which are ielevant in this context, there have
been no changes compared to the previous year. There is no restriction or controi of voting rights. The appointment and
withdrawal of members of the Executive Board and the amendment of the Articles of Association are guided by the
provisions of stock corporation law and specified in detail in the Articles of Association. The conditions under which the
Executive Board is empowered to issue or buy back shares of the company are alse set out in the Articles of Association.
The major agreements entesed into by the company thal are subject to reservation in the event of a change of control
are described in the management report.
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2 Supervisory Board

Audit of the annual financial statements and consolidated financial statements

The accounting, annual financial statements, consolidated financial statements and the corresponding management
reports were audited by KPMG Deutsche Treuhand-Cesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgeselischaft
[KPMG DTG), Hannover. The Supervisory Board selected the auditor for the audit and the Chairman of the Supervisory
Board awarded the concrete audit mandate. In addition to the usual audit tasks, the audit focused particularly on the
accounting treatment of securitisations as well as the correct calculation and carrying of additional and segmental re-
serves. In the context of the consclidated financial statements to be drawn up by Hannover Re in accordance with Inter-
natianal financial Reporting Standards (IFRS}), the auditors were required to subject the reportir g {mapping of the local
systems 10 the package collector accounts} as well as the regular and consistent preparation of the cash flow statement
to special scrutiny. For the first time the mandate for the review report by the independent auditors on the interim
financial report as at 30 June 2007 was also awarded. The special challenges associated with the international aspects
of the audits were met without reservation. Since the audits did not give rise to any objections KPMG DTG issued un-
qualified audit certificates. The Batance Sheet Committee discussed the annual financial statements and the manage-
ment 1eports with the participation of the auditors and in light of the audit reports, and it informed the Supervisory
Board of the autcome of its examination. The audit reports were distributed to all members of the Supervisory Board
and scrutinised in detail - with the participaticn of the auditors ~ at the Supervisory Board meeting held to consider
the annual results. The auditors will also be present at the Annual General Meeting,

The report an the company's relations with affiliated companies drawn up by the Executive Board has likewise been
exarined by KPMG DTG and given the following unqualified audit certificate:

*Having audited the report in accordance with our professional duties, we confirm that
1. its factwal details are correcy;

2. inthe case of the transactions detailed in the report, the expenditure
of the company was not unreasonably high.”

We have examined

a) the annual financial statements of the company and the management report prepared
by the Executive Board,

b) the consolidated financial statements of the Hannover Re Group and the Group management report
prepated by the Executive Board and

¢}  the report of the Executive Board pursuant to of § 312 German Stock Corposation Act
(Report on relatians with affiliated companies)

- in each case drawn up as at 31 December 2007 - and have no objections Nor do we have any objections to the state-
ment reproduced in the dependent company report. The Supervisory Board thus concurred with the opinions of the
auditors and approved the annual financial statements and the consolidated financial statements; the annual financial
statements are thereby adopted. We concur with the Executive Board's proposal regarding the appropriation of the
disposable profit for 2007 after studying all relevant aspects.
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Report by the Supervisory Board

Changes on the Supervisory Board

On 20 March 2007 Dr. Paul Wieandt, a long-standing member of our Supervisory Board, passed away. For ten years

Dr. Wieandt helped to shape the company's development. From 1597 until his death he belonged to the compariy's
Supervisory Board, serving as its Deputy Chairman during this time. He was similarly unfailing in applying his consider-
able expert knowledge and vast experience to the work of the Balance Sheet Committee. D, Wieand! eained owi deep
esteem with his sense of responsibility and farsightedness. We shall honour his memory.

With effect from the end of the Annual General Meeting on 3 May 2007 Ms. Renate Schaper-Stewart - who has been
a Supervisory Board Member for 15 years — and Mi. Hans-Ginter Siegerist stepped down from the Supervisory Board in
their role as staff representatives. The Supervisary Board thanked them for their many years of constructive work and
praised their contribution to the company's development. As their successors, Mi, Uwe Kramp and Mi. Gert Waechtler

were elected as staff representatives to the Supervisory Board effective 3 May 2007. The Annual General Meeting elected
Dr. Erhard Schipporeit as a new member of the Supervisory Board.

Word of thanks to the Executive Board and members of staff

The Supervisory Board thanks the members of the Executive Board and all staff for their work in the year under review.
They made vital contributions to the excellent earnings performance.

Hannover, 11 March 2008

For the Supervisory Board

Wolf-Dieter Baumgartl
Chairman
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COR

PORATE GOVERNANCE

report

This year the company was again in compliance with the recommendations of the German Corporate Governance Code
{DCGK) in all respects. in so doing Hannover Re once more - as in previous years - ranked as one of the leaders among
MDax-listed companies when it came to compliance with the provisions of the Code. This is borne out by an independent
survey of acceptance of the Code's recommendations and suggestions conducted by the Berlin Center of Corporate
Covernance, which found that on average the companies included in the MDax only satisfied zround 90% of the re-
comimendations set out in the version of the Code dated 12 June 2008,

Gocd enterprise management and supervision in the spirit of state-of-the-art Corporate Governance continues to be
enshrined in Hannover Re's business practices as a matter of course. That this is in no way limitad to rigid compliance
with formal rules or seen as a necessary "going through the motians®, but rather is understood s a dynamic process

is readily apparent from the fact that we promptly tock up and acted on the resolutions regarding refinement of the
Code adopted by the Government Commission on the German Corparate Governance Code on 14 Jurie 2007. In No-
vember 2007, for example, the Supervisory Board already constituted a Supervisory Board Nomination Committee. The
rules of proceduie of the Supervisory Board's Balance Sheet Committee were extended such that the committee now
bears additional responsibility for compiiance matters. In this context, "compliance” is understood in the broadest sense
of the term as compliance with the law, statutes and internal guidelines within the company. Tke Chairman of the
Committee has requested the Executive Board to provide a compliance report at the next meeting of the Balance Sheet
Committee, Explicit responsibitity for this issue is also enshiined in the Executive Board's schedule of responsibility.

At the first meeting of the Supervisory Board in 2007 the Corporate Governance Officer presented the findings of a
confidential survey of Supervisory Board members regarding the efficiency of the Supervisory Board's work in an
anonymised and aggregated form. Following extensive discussion within the Supervisory Board measures were approved
aimed at further enhancing the akeady existing trusting cooperation between the Executive Board and the Supervisory
Board as well as between the full Supervisory Board and its vanous committees.

Another point warth highlighting is that at the 2007 Annual General Meeting of Shareholders the elections to the
Supervisory Board were for the first time conducted in the form of an election of individual candidates. The suggestion
added to the Code in 2006 that the Annual General Meeting should end after ne more than four to six hours was again
observed in the year just-ended.

As is evident from the activities set out above, Corporate Governance describes for the Executiv2 Boasd and Supervisory
Board of Hannover Re a changing institutional framework for the management and supervision of the company in all
key areas of enterprise constitution. The goal is to bring about sustained growth in the value of the company as well as
to stsengthen and consolidate on a lasting basis the trust placed in the enterprise by our shareholders, business part-
ness, clients, employees and the general public. On this basis Hannover Re supports the principles of value-based and
wiansparent enterprise management and supervision as defined in the German Corporate Governance Cede (DCGK)
and recognises their importance in guiding its activities.

[n the year just-ended we again devoted considerable attention to our communication with the financial markets

and developed an impressive range of Investor Relations activitities. For further details please see the section entitled
"The Hannover Re share” in this Annual Report.
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Corporate Governance report

Remuneration report for the Executive Board and individualised disclosure of the
remuneration received by Supervisory Board members pursuant to Items 4.2.5 and 5.4.7
of the German Corporate Governance Code

The information tegarding these items is provided in the temuneration report.

Securities transactions pursuant to item 6.6
of the German Corporate Governance Code

with regard to this information we would alse refer the reader to the remuneration report.

Shareholdings pursuant to Item 6.6
of the German Corporate Governance Code

Information in this respect is also provided in the remuneration report.

Share-based payment pursuant to Item 7.1.3
of the German Corporate Governance Code

information regarding this topic is provided undes Item 8.3 of the notes and in the remuneration report with respect
to the members of the Executive Board.

Remuneration report

The remuneratien report summarises the principles used Lo determine the remuneration of the Executive Board of
Hannover Re and explains the structure and amount of the income received by the Executive Board in the 2007 financial
year on the basis of the Board members' work for Hannover Re and its affiliated companies. tn addition, the amount of
the remuneration paid to the Supervisary Board on the basis of its work for Hannover Re and its affiliated companizs and
the principles according to which this remuneration is determined are explained.

The remuneration repart is based on the recommendations of the Cerman Corporate Goveinance Code and contais
information which forms part of the nates to the 2007 consolidated financial statement as required by IAS 24 “Related
Party Disclosures”. Under German commetcial law, too, this information includes data spexified as mandatory for tre
notes (§ 314 HGB) and the management repart (§ 315 HGB). These details are discussed as a whole in the remuneration
report. Consequently, we have not provided any further explanation of the information discussed in the remuneration
repoit in the Gioup management report of Group notes.
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Dvernance report

Remuneration of the Executive Board

Responsibility
The Supervisory Board has delegated respensibility for determination of the structure and amcunt of the remuneration
paid to Hannover Re's Executive Board to the Standing Committee.

Objective

The purpose of the remuneration system for the Executive Board is to appropriately recompense the members of the
Executive Board according to their scope of activity and responsibility. In this context, a large variable portion of the
total remuneration makes direct allowance for the joint and individual performance of the Executive Board as well as
for the perfermance of the company.

Stiucture of the remuneration received by the Executive Board

With this objective in mind, the remuneration system consists of three components: fixed emoluments, & variable bonus
as well as a share-based remuneration component based on a virtual stock option plan with a long-term incentive effect
and risk elements.

The fixed emoluments, paid in twelve monthly instalments, are guided by the professienal experience and area of
responstibility of the Board member in question.

The variable bonus is cash compensation measured by the performance in the financial year; halfis based on the
individual Board member's profit contribution and half on the net income generated by the Group as a whole.

The members of the Executive Board are entitled to receive stock appreciation rights under the virtual stock option
olan imptemented in 2000 for certain members of the Group’s management.

The consent of the stock option plan is based solely on the Conditiens for the Granting of Stock Appreciation Rights.
Under these conditions, stock appreciation rights are awarded separately for each financial yeat provided the internal
and external performance criteria defined in advance by the Supervisory Board are met,

The internal performance criterion is satisfted upon achievement of the target diluted earnings per share (EPS) calcu-
lated in accordance with 1AS 33 "Earnings Per Share™. The exteinal performance criterion is the increase in the value of
the Hannover Re share. The benchmark used to measure this increase in value is the weighted ABN Amro Rothschitd
Global Reinsurance Index. The benchmarks cannot be retrospectively altered.

Exercise of the stock appreciation rights does nat give rise to any entitlement to the delivery of Hannover Re stock, but
merely to payment of a cash amount linked to the performance of the Hannover Re share. The amount paid eut is limited
10 a maximum calculated as a quotient of the total volume of compensation to be granted in the allocation year and
the total number of stock appreciation rights awarded in the year in question.

For further details of the virtual stock aption plan please see the explanations provided in the notes to this Group Annual
Report, Section 8.3 "Share-Based Payment”.
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Amount of remuneration received by the Executive Board

The total remuneration received by the Executive Board of Hannover Re on the basis of its work for Hannover Re and its
affiliated companies is calculated from the sum of all compensation accruing in cash as well as in pecuniary advantages
from non-cash compensation. It can be broken down as follows in the year under review:

Total remuneration received by the Executive Board

Figures in EUR thousand 2007 2003
Compensation in cash
Fired emoluments 1.782.1 1,7288
Variable bonuses for the previous yeat 22287 14609
Remuneration from Gioup companies netied with the bonus 1457 1340
[Stock appreciation rights awarded 1,197.9 ]
Stock appreciation rights executed 43318 1.041.4
T e T ) 45903 T azesy
. -Ta:;a; amo-u;li};m:on-cash comp-ensatinn - o - 849 T —8_1 .9-—- -
' Tol-al_“ e e mm e mm nmmmn e 4,675.2 N 3.734—15 )

In the 2007 financial year siock appreciation rights totalling EUR 1.2 million {previous year: none) were granted
for the 2006 allocation year; stock appreciation rights granted in previous years were exescised in an amount of EUR
0.4 million {EUR 1.0 mittion).

As at 31 December 2007 the members of the Executive Board had at their disposal a total of 319,444 (172,874)
granted, but not yet exercised stock appreciation rights with a fair value of EUR 2.2 million (EUR 1.5 million).

The Annual General Meeting of Hannover Re held on 12 May 2006 resolved by a voting majority of 85.5% to avail
itself until 31 December 2010 of the option contained in the Act on the Disclosue of Management Remuneration
{VorstOG) not to specify the remuneration of the Executive Board on an individualised basis by name for a period of at
most five years from the date when the resolution is adopted.

Retirement provision

The pension agreements of the members of the Executive Board with Hannover Re contain commitments to an annual
retirement pension calculated as a percentage of the fixed annual emoluments. There weie seven individual commit-
ments to the active Board members in the year under review. A amount of EUR 2.0 million (EUR 1.0 miltion) wa:. allo-
cated to the pravision for pensions in the year under review. This includes the allocaticn to the employee-funded
provision constituted from deferred compensation - an allocation that is made from the variable bonus for the previous
year. The provision for pensions stood at EUR 8.4 million (EUR 6.4 million} as at 31 December 2007.

The remuneration paid to former members of the Executive Board and their surviving dependants, for whom elevan

pension commitments existed, totalled EUR 0.9 million (EUR 0.9 million) in the year under review. Altogethet, an
amount of EUR 9.8 million (EUR 9.8 million) has been set aside for these commitments.
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Sideline activities of the members of the Executive Board

The members of the Executive Boaid require the approval of the Supervisory Board to take on «ideline activities. This
ensures that neither the remuneration granted nor the time required for this activity can create a conflict with their
responsibilities on the Executive Board. if the sideline activities involve seats on supervisory boards or comparable con-
trol boards, these are listed and published in the Annual Repart of Hannover Re. The remuneration received for super-
visory board seats at Group companies 1s deducted when calculating the variable bonus and shown separately in the
above table.

‘ | Remuneration of the Supervisory Board

| | The remuneration of the Supervisory Board is determined by the Annual General Meeting of Hannover Re and requlated
by the Articles of Association.

In accordance with § 12 of the Articles of Association as amended on 3 August 2007, the members of the Supervisory
Board receive fixed annual remuneration of EUR 10,000 per member in addition to reimbursement of their expenses.
Furthermore, each member of the Supervisory Board receives variable remuneration of 0.03%o of the operating profit
{EBIT) reporied by the company in the consclidated financial statement drawn up in accordance with International
Financial Reporting Standards (IFRS). Variable remuneration is not paid if the EBIT is negative.

in addition, the members of the Balance Sheet Committee formed by the Supervisory Board receive an emalument of
30% of the previously described fixed and variable remuneration for theis committee work. The members of the Stand-
ing Committee formed by the Supervisory Board receive an additional emolument of 159 of the previgusly described
fixed and variable remuneration for their committee work.

The Chairman of the Supeivisory Board or of a Committee receives thiee times the aforementio1ed amounts, while
a Deputy Chairman receives one-artd-a-half times the said amounts.

N iemuneration was approved for the members of the Nomination Committee that was set up in the year under
TEVIEW.

The remuneration for a financial year is due upon completion of the Annual General Meeting that ratifies the acts of
the Supervisory Board for the financial year in question. Value-added tax payable upon the remuneration is reimbursed
by the company.




Individual remuneration received by the members of the Supervisory Board in the year under review
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Figures in EUR thousand 2007
Name Function
Walf.Dieter Baumgart| Chaitman of the

- Supervisory Board

- Stanrding Committee

- Balance Sheet Committee

- Nomination Committee 1856
Dr. Klaus Sturany Deputy Chairman of the Supe:visory Board [since 3 May 2007)

Membe of the Standing Committee 497
Dr. Paul Wieandt Deputy Chairman of the Supenvisary Board {until 20 March 2007) 741
Hesbert K. Haas Member of the

- Supervisory Board

- Standing Commitiee

- Balance Sheet Committee

- Nemination Committee 1079
Karl Heinz Midunsky Member of the

- Supervisory Boaid

- Nomination Committee 436
Or. Erhard Schipporeit Member of the

- Supervisory Boaid (since 3 May 2007)

- Balance Sheet Committee 36
Dr. immo Querner Member of the Supervisary Board 35.7
Ass. jur, Otto Miiler Member of the Supenvisory Board 43186
Ass. jur. Aenate Schaper-Stewart” Membe: of the Supervisary Board {untit 2 May 2007} 424
Dipl.-lng. Hans-Gonter Siegerist* Membeu of the Supervisory Board {until 2 May 2007) 356
Uwe Kramp* Member of the Supervisory Board {since 3 May 2007} 1.2
Gert Waethtler” Member of the Supervisory Board (since 3 May 2007} 1.2
Tota! 6242

* Employce iepresentalne

All the members of the Supervisory Board receive an attendance allowance of EUR 500 for their participation in each
meeting of the Supervisory Boaid and the Committees. These fees are included in the reported remuneration.

In the year under review no payments or benefits were granted 1o members of the Supervisory Board in retuin for ser-
vices provided individually outside the committee work described above, including for example consulting or mediation
services, with the exception of the remuneration paid to employee representatives on the basis of their employment
contracts.
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Loans to members of the management boards and contingent liabilities

in orders to avoid potential conflicts of interest, Hannover Re may only grant foans to members of the Executive Board or
the Supervisory Board or their dependants with the approval of the Supervisory Board.

in 2007 no loan relationships existed with members of Hannover Re's Executive Board or Supervisory Board, nor did the
company enter int any contingent liabilities for members of the management boards.

Securities transactions and shareholdings (directors' dealings)

Dealings in shares, options and derivatives of Hannover Riickversichesung AG effected by members of the Executive
Board or Supervisary Board of Hannover Re or by other persons with managerial functions whe regularly have access to
insider information concerning the company and who are authorised to take major business decisions - as well as such
dealings conducted by certain persons dlosely related to the aforementioned individuals — in excess of EUR 5,000 are to
be reported pursuant to § 1 5a Securities Trading Act {WpHG). The following reportable transactions took ptace in the
2007 financial year.

Securities transactions

Type of Number of

Name transaction Type of security ISIN Transaction date securities Price in EUR
André Arrago Purchase Share DE0OD 8402215 20.11.2007 5,000 3055
Andié Arrago Purchase Share DE 000 8402215 20.11.2007 10,000 30.40

Members of the Supervisory Board and Executive Board of Hannover Re as well as their spouses or registered partners
and first-degree relatives hold less than 1.0% of the issued shares. As at 31 December 2007 the total holding amounted
10 0.0319% (0.024%; of the issued shares, i.e. 37,096 (29,1 10) shares

German Corporate Governance Code

The company is in compliance with the recommendations of the Code in all respects [¢f. in detail the Declaration of
Conformity below).
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Declaration of Conformity pursuant to § 161 Stock Corporation Act (AktC) regarding
compliance with the German Corporate Governance Code at Hannover Rickversicherung AG

The German Corporate Covernance Code sets out major statutory requirements governing the management anc super-
vision of German listed companies. It contains both nationally and internationally recognised standards of good and
responsible enterprise management. The purpose of the Code is to foster the trust of investors, clients, employees and
the general publicin German enterprise management. Under § 161 Stock Corporation Act (AktG) it is incumbens on
the Management Board and Supervisory Boasd of German listed companies ta provide an annual declaration of conform-
ity with the recommendations of the *German Corporate Governance Code Gavernment Commission” published 2y

the Federal Ministry of Justice or to explain which recommendations of the Code were/are not applied. Implementation
of the recommendations by Hannaver Ruckversicherung AG does not diverge from the German Corparate Governance
Code (amended version of 14 June 2007} in any respect.

With respect to the non-mandatory provision of the Code requiring individualised specification of the remuneration
received by members of the Executive Board, we are following the resolution of the Annual General Meeting of 12 May
2006, according to which the disclosures required in § 285 Clause 1 No. 9tetter a Sentences StoGand § 314 Para. }
No. 6 Letter a Sentences 5 to 9 German Commercial Code as amended by the Act on Disclosure of Executive Board
Compensation (Vorstandsvergiitungs-Offeniegungsgesetz) shall be omitted.

Hannover, 6 November 2007

For the Executive Board For the Supervisory Board
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THE HANNOVER RE GROUP

Our global presence

Americp

Hannover Rickversicherung AG
Canadian Branch - Chief Agency
Toronto, C3nada

Hannover Rickversicherung AG

Croup, Inc
New York, USA
(100.0%)

Hannover|Re
Services USA, Inc.
ltasea/ Chicago, USA
{VOD.0%)

Hannovei|Life Reassurance
Company pf America
Onando, L{SA

{100.0%)

HannoverLife Reassurance
Bermuda |.1d.
Hamiiton,|Bermuda
(100.0%%)}

Hannoved Re (Bermuda) Ltd.
Hamilton|Bermuda
(100.0%}

Hannove( Services
[México) 5.A. de C.V.
Mexico-Csly, Mexico
{100.0%)

Hannove{ Rickversicherung AG
Bogota Rizpresentative Office
Bogota, Chlombia

%-figureq ~ participation
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Europe

Hannaver Riickversicherung AG
Hannaover, Germany

E+S Riickversicherung AG
Hannover, Germany
(62.8%)

q
Canadian Branch - Facultative Office &
Toronto, {qnada
Clarendon|tnsurance

Africa

Hanncver Life
Reassurance Africa Limited
Jjohannesburg, South Africa
{100.C%)

Hanncver Reinsurance
Africa Limited
Johannesburg, South Afiica
{100.0%)

Compass Insurance
Company Ltd.
Johannesburg, South Afrkca
{100.0%)




Hannover Life Reassurance
{Ireland) Limited

Dublin, lreland

(100.0%)

Hannover Reinsurance
{irefand) Ltd.

Dublin, [reland
{V00.0%)

QU

International insurance Company
of Hannover Ltd,

Bracknell/ London,

United Kingdom

{100.0%)

Hannover Life Reassurance {VK) Limited
Virginia Water/London,

United Kingdom

{100.0%)

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

(100.0%)

Hannover Riickversicherung AG
Stockholm Branch
Stockholm, Sweden

International Insurance Company
of Harnover L1d.

Scandinavian Branch

Stockhg!m, Sweden

Hannover Riickvessicherung AG
Succursale Francaise
Paris, France

Ow
N

Hannover Re Services (taly Syt
Mitan, Italy
{99.6%)

HR Hannover Re,

Correduria de Reaseguros, 5.A.
Madrid, Spain

{100.0%)

Asia

Hannover ReTakaful B5.C. {c)
Manama, Bahrain
{100.0%)

Hannover Rickversicherung AG
Bahrain Branch
Manama, Bahrain

Australia

Hannover Rickversicherung AG
Australian Branch-Chief Agency
Sydney, Australia

Hannover Life Re of Australasia Ltd
Sydney, Australia
(100.0%)

Hannover Rirkversicherung AG
Seoul Representative Office
Seoul, Korea

Hannover Re Services Japan KK
Tokyo, japan
{100.0%)

Hannover Riickversicherung AG
Shanghai Repesentative Office
Shanghai, China

Hannover Riickversicherung AG
Taipei Representative Office
Taipei, laiwan

Hannover Rickversicherung AG
Hong Kong Branch
Hang Kong, China

Hannaver Rickversicherung AG
Malaysian Branch
Xuala Lumpur, Malaysia
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Australia

Hannover Life Ae of Australasia Lid
Level 7

70 Phillip Stieet

Sydney NSW 2000

Tel, +61/2/82516911

Fax +61/2/92516862
Managing Director:

Steve Willcock

Hannover Ruickversicherung AG
Australian Branch - Chief Agency
I'he Re Centie

Level 21

Australia Square

264 Geoige Street

. P.0.Box 39373

Sydney NSW 2001

Teb +61/2/92743000

Fax +51,/2/927430133

Chief Agent:

Ross Littlewood

Bahrain

Hannover ReTakaful BS5.C.{c}
Al Zamil Tower

17th Floos

Covernment Avenue
Manama Center 309
Manama

Teh +973/17/214766
Fax +973717/214667
Managing Directos:
Mahomed Akoob

Hannoves Rickversicherung AG
Bahsain Branch

Al Zamil Tower

17th floor

Covernment Avenue
Manama Center 305
Manama

Tel. +973/17/214766
Fax +973/17/214667
Gencial Manager:
Mahomed Akoob

Bermuda

Hannover Life Re (Bermuda) Ltd,
uni 2, 45 Baltast Point Road

St. David's DB 02

Tel +1/441/5326032

Fax +1/441/28931402
Managing Director

Colin Rainies

BRANCH OFFICES AND SUBSIDIARIES

of the Hannover Re Group abroad

Hannover Re {Bermuda} Ltd.
50 Partiament Street, 2nd Flgor
Hamilzan, HM 12

Tel +1/441/2943110/11
Fax +1/441/2967568
Piesident & CEQ-

D1 Koniad Rentrup

Canada

Hannover Rickvessicherung AG
Canadiaa Branch - Chief Agency
3650 Victoria Park Avenue, Suite 201
Toronta, Gniasip M2H 3P7

Tel. +1/416/4961148

Fax +1/416/496 1089

Chief Agent:

Laurel E. Grant

Hannoves Ridckversicherung AG
Canadian Branch - Facultative Office
150 York Street, Suite 1008

‘leronto, Ontario MSH 355

Tel. +1/416/B6758712

Fax +1/416/BG7 5728

Manager:

margaret Whiteley

China

Hannoves Riickversicherung AG
Shanghai Representative OHice
Suite §707, United Plaza

1468 Nan Jing Xi Lu

200040 Shanghai

Tel. +B6/21/62 B9 9578

Fax +B6/21,/62899573

Chief Representative:
Chrisgina k. Xu

Hannover Rackversicherung AG
Hong Kang Branch

7008 Sun Hung Kai Centre

30 Harbour Road

Wanchai, Hong Kong

Tel. +852,25193208

Fax +852/258811136
General Manager:

Geid Obertopp

Colombia

Hannover Rickversicheiung AG
Bogotd Represeniative Office
Calle 98 No. 21-50

Office Number 901

Centro Empresarial 98

Bogata

Tel. »57/1/64200 66

Fax +57/1/6420273
General Manager.

Jaime Ernesto Caceres
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France

Hannover Riickversicherung AG
Succursale Frangaise

7 rue Montativel, 4th Floos,
75008 Pais

iel +33,/1/42668778

fax +33/1/42668798
General Manager:

Claude Vercasson

Irefand

Hannover Life Reassurance
{heland) Limited

Ne. 4 Custom House Plaza, IFSC
Dublin i

Tel. +35%3/1/6125718

Fax +353/1/6736917
Managing Director:

Debbie OHate

Hannove) Reinsurance (Ireland) itd.
Ne. 2 Custom House Plaza, IFSC
Dublin 1

Tel +353/1/6125715

Fax +353/1/8291400
Managiny Ditecior:

Jirgen Lang

italy

Hannover Re Services Italy Stl
Via Mazzini, 12

20123 Mtan

Tel. +39/02/80681311)
Fax +39/02/80681348
Amministeatore Delegato:

Dr. Georg Pickel

Japan

Hannover Re Services fapan KK
7th Floor, Hakuyo Building
3-10 Nibz ncho

Chiyoda-ku

Tokyo 10:2-0084

Tel. +81/3/5214110)

Fax +81,3/5214 1105
Managing Director:

Megumi Ugai

Korea

Hannover Riickversicherung AG
Seoul Representative Office
German Cffice

Shintown Plaza Building
28-2 Hannam-dong
Yongsan-lu

Seoul 140-210

Tel. +82,2/7957843
Fax +82/2/37 804608
Representative:

Pyung Wen Kim




Malaysia

Hannover Rickversicherung AG
Mataysian 8ranch

Suite 31-1, 315t Hoor
Wisma UOA I

No. 21 Jatan Pinang
50450 Kuala Lumpur

Tel. +60-3/21 645122
Fax +60/3/21 646129
General Manager:

K Rahan

Mexico

Hannover Services (México} S A de CV.
German Centre

Qficina 4-4-28

Av.5amafé No 170

Cot. lomas de Santa Fé

CPO1210 Méxio, OLF.

Tel. +52/55/791400800

Fax +52/55/91400815

General Manager:
Cuadalupe Covarrubias

South Africa

Compass Insurance Company Ltd,
P.0.Box 37226

Birnam Park 2015
Johannesburg

Tel. «+27/11/7458333

Fax +27/11/7458344
WWW.COMPAsS.Co.7d

Managing Director;

Angela Mhlanga

Hannover Life Reassurance
Africa Limited

P.0.Box 10842
Johannesburg 2000

Tel. +27/11/48B16500
Fax +27/11/4843330/32

Managing Director:
Stuart Hill

Hannover Reinsurance Africa Limited
P.0 Box 10842

Johannesburg 2000

Tel. +27/11/4B81 6500

Fax +27/11/4843330/32
Managing Director.

Achim Klennert

Spain

HR Hannover Re

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

28010 Madrid

Tel. +34/91/3190049

Fax +34/91/3199378
Director General:

Eduardo Molinari

Sweden

Hannover Ruckversicherung AG
Tyskland filiat

Hantverkaigatan 25

P. 0. Box 22085

10 422 Stockholm

Tel. +46/8/6175400

Fox +46/8/6175599

Managing Director:
Einar Ostlund

International Insurance
Company of Hannoves Ltd.
England filial
Hantverkargatan 25

P. (. Box 22085

104 27 Stockholm

Tel. +46/8/6175400
Fax ~46/8/617 5549
Managing Director;

Einar Ostlund

Taiwan

Hannover Rilckversicherung AG
Taipei Representative Office

8F, No. 122, Tun Hwa Nerth fload
Taipei 105, Taiwan

Tel. +886/2/87 70-77 92

Fax +BBL/2/87 7077 35
Representative:

Tzu Chao Chen

United Kingdom

Hannover |ite Reassurance (UK) Limited
Hannover House

virginia Water

Suney GU25 4An

Tel. +44/1344/8452812

Fax +44/1344/8453813

Managing Director:

David Brand
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Branch offices and subsidiaries

Hannover Services (UK) Ltd,
Hannover House

Virginia Wate:

Surrey GUZ5 4AA

Tel. +44/1344/84 57 82

Fax +44/1344/B45383

Managing Director:
Michael Wennin

International Insurance Company
of Hannover Lid.

1st Floor

L' Avenir Gpladen Way

Bracknell

Berkshire RG 12 OPE

Tel. +44/1344/397600

Fax +44/1344/387601

Mananing Director:
Michael Wennin

London Office

4th Flear

60 Fenchurch Street
London ECIM 4AD

Tel, +44/20/74 B0 7500
Fax +44,/20/74 B13B45
Representative;

Michael Wennin

USA

Clareridon Insurance Gioup, inc.
19th Hoor

466 Lexington Avenue

New York, NY 10017

Tel. +1/212/790-9700

Fax +1/212/780-9801

CEQ:
Patnck Fee

Hannover Life Reassurance
Company of America

800 N. Magnalia Avenue
Suite 1400

Orlando, Florida 32803-325t
Tel, +1/407/64984 11
Fax +1/407/64983 22
Presidant & CEO:

Petes R. Schaeler

Hannover Re Services LISA, Inc.
500 Park Bivd.

Suite 1360

ltasca, Illinois 60143

Tel. +3/630/2505517

Fax +1/630/2505533
General Manager:

Eric Amnst




GLO

SSARY

Accumulation loss: sum of several individual losses incurred by
various policyholders as a result of the same Joss event fe.g. wind-
storm, earthquake). This may lead to a higher loss for the direct
insurer or reinsuzer if several affected policyholders are insured by
the said company.

Acquisition cost, deferred (DAC): cost of an insurance company
that arises from the acquisition or the renewal of an insurance con-
tract (e.g. commission for the ctosing, costs of proposal assessment
and underwriting etc.). Capitalisation results in a distribution of the
cost over the duration of the contract.

Aggregate excess of loss treaty: a formn of excess of loss treaty se-
insurance under which the reinsurer responds when a ceding in-
swrer incurs losses on a particular line of business during a specific
period (usually 12 months}in excess of a stated amount.

Alternative risk financing: use of the capacity available on the
apital markets to cover insurance risks, e.g. through the securitisation
of natural catastrophe nisks.

American Depositary Receipt [ADR): share certificates weitten by
US banks on foreign shares deposited there. Instead of trading the
foreign shares directly, US stock exchanges trade the ADRs.

Bancassurance: partnership between a bank and an insurance
company for 1he purpose of selling insurance products through the
tanking partner's branches. The link between the insuier and the
tank is often charactenised by an equity participation o a long-
term strategic cooperation between the two parties.

Benefit reserves: value anived at using mathematicat methods for
future hiabilities (present value of Future liabilities minus present
value of future incoming premiums), primarily in life and heatth in-
surance.

Block assumption transaction {BAT): praportional reinsurance
treaty on a chient’s life or health insurance portfolio, by means of
which it is possible, inter alia, for our clients to realise in advance the
future profits so as to be able to efficiendy ensute the attansnent
of corporase objectives, e.g. in the areas of fimancial or solvency
policy.

CAPM: cf — Capital asset pricing model

Capital asset pricing model (CAPM): the CAPM 15 used to explain
the materialisation of prices/retuins on the capital market based
on investor expectations regarding the {sture probability distribu-
tion of returns. Under this method, the opportunity cost rate for the
shareholders’ equity consists of three components - a risk-averse
interest 1ate, a market-specific risk loading and an enterprise-spetific
risk assessment, the beta coefficient, The cost of shareholders’
equity is therefore defined as follows: isk-averse intesest rate +
beta * enterprise-specific risk assessment.

Cash flow statement: statement on the arigin and utihsation of
cash and cash equivalents during the accounting period. it shows
the changes in liquid funds separated into cash fiows from operating,
investing and financing acivities.

Catastrophe loss: foss which has special significance for the direct
insurer ar reinsurar due to the amount involved; itis defined as a
catastrophe loss in accordance with: a fixed loss amount or othes
criteria.

Cedant: direct insurer o reinsurer which passes on {also: cedes)
shares of its insured or reinsured risks 1o a reinsuser in exchange
for premium.

Cession: transter of a risk from the cuect nsurer to the reinsures,

Claims and claims expenses: sum t31al of paid claims and provi-
sions for toss events that occurred ir the business year; this item
also includes the result of the run-off of the provisions for loss events
from previous years, in each case after the deduction of own re-
insurance cessions.

Coinsurance Fundy Withheld- (CFW) Treaty: type of coinsurance
contract where the ceding company retains a portian of the original
premium at leasl equal to the ceded eserves. Similar to a — Modco
contract the interest payment to the reinsurer reflects the invest-
ment seturn on an underlying asset portfolio.

Combined ratio; sum of the loss ratio and expense ratio.

Confidence {also: probability) leve: the confidence level defines
the probahility with which the defined amount of risk will not be
exceeded.

Contribution margin accounting level 5 (D8 5): this level of
contnbution margin accounting constitutes the clear profit after
earning the discounted claims expenditure plus all extemnal and
internal costs including the cost of capital.

Corporate Governance: serves to ensure responsible management
and supervision of enterprises and is intended to foster the trust of
investars, clients, emaloyees and the general public in companies.

Credit status (also: creditworthiness): ability of a debter to meet
its payment commitments.

Creditworthiness: cf. — credit stat ss
Critical iliness coverages: ¢f. — drzad disease coverages
DB 5: ¢f. — Contribution margin accounting level 5

Deposit acceunting: an atcounting methoed originating in US ac-
counting principles for the recognition of short-term and multi-year
insurance and reinsurance contracts with no significant undet-
writing risk transfet. The siandard includes inter alia provisions re-
lating to the classification of corret ponding contract types as well
25 the recogition and measurement of a deposit asset or liability
upen inception of such coniracts

Deposits with ceding companies/ deposits received from retro-
cessionaires (alse: funds held by teding companies/furds held
under reinsurance treaties): collaseral provided to cover insurance
labuities that a {re-Jinsurer sezains- from the liquid funds which it is




to pay 1o a reinsuser undes 3 reinsurance treaty. n this case, the
retaimng company shows a deposit received, white the company
furnishing the collateral shows a depasit with a ceding company.

Derivatives, derivative financial instruments: these are financial
products derived from underlying primary instruments such as
equities, fixed-income secunties and foreign exchange instruments,
the price of which is determined on the bass of an underlying se-
curity or other reference asser. Notable types of derwvatives include
swaps, options and futures.

Direct (also: primary) insurer: company which accepts risks in ex-
change for an insusance premium and which has a direct contractual
ielationship with the policyholder {private individual, company,
oiganisation).

Discounting of toss reserves: determination of the present value of
future profits through multiplication by the coiresponding discount
{actor. In the case of the loss reserves this is necessary because of
the new profit calculation methods for tax purposes apgplicable to
GCeiman joint-stock corporations.

Divessification: orientation of business policy awards various
revenue streams in order to minimise the effects of economic Nue-
tuations and stabilise the result. Diversification is an instrument
of growth policy and risk policy for a company,

Dread disease {also: critical illness) coverages: personal riders on
the basis of which paits of the sum insured which would otherwise
only become payable on occurience of death are paid out in the
event of previgusly defined severe iltnesses.

Due diligence: activity generally performed as part of a capital
market transaction or in the case of mergers and acquisitions,
covering inter alia an examunation of the financial, legal and tax
situation.

Earnings per share, diluted: ratio calculated by civiging the con-

. salidated net income by the weighted average number of shares
outstanding. The calculation of the diluted earnings per share is
based on the number of shares intluding subscrigtion rights already
exercised or thase that can stilt be exertised.

Earnings retention: non-distribution of a company's profits leading
1o a different tieatmeni {or tax purposes than if profits were dis-
tributed.

I EEV: ¢f. — European embedded value

European embedded vatue (EEV): present value of shareholders'
intesests in the easnings distributable from assets allocated to the
covered business after sufficient allowance for the aggregate risks
in the covered business

Excess of toss treaty: ¢f. — non-pioportional ieinsurance
Excess return on capital allocated (xRoCA): gescribey the = IVC

in relation to the allocated capital and shows the relative excess
retuin generated above and Beyond the weighted cost of capital.

Glossary

Expense ratio: administrative expenses :n relation to the {gross or
net) premiums wiitten.

Exposure: leve! of danger inherent in a risk o¢ portlotio of -isks; this
constitutes the basis for premium calculations in reinsurance.

Facultative reinsurance: parlicipation on the part of the 1einsurer
in a particular individual risk assumed by the direct insurer. This is
in conjrast to — obligatory (also: treaty) reinsurance.

Fair value: price at which a financial instiument would be freely
tiaded between two parties.

Financial Accounting Standards Board [FASB): committee in the
USA whose 125k is 1o determine and improve upon the staindards of
accounting and repoting.

Financizl Accounting Standards {FAS): cf. — Statement of Finan-
tial Accounting Standaids [SFAS)

Free float: the free floas refers to the part of the capital stack held
by shareholders with a low steckhalding in both absolute and 1e-
lative terns

Funds held by ceding companies/funds held under reinsurance
treaties: cf. — Deposits with ceding companies/deposits 1eceived
from retrocessionaires

Goodwill: the excess of the cost of an acquired entity over the net
of the amounts assigned to assets acquired and liabilities issumed.

Gross/Retro/Net: gross items constitute the relevant sum total
deriving from the acceptance of direct insurance poiicies o1 reinsuy-
ance treaties; 1etro items constitute the relevant sum total deriving
from own teinsurance cessions. The difierence is the corresponding
net itern {gross - retro = net, also: for own atLount).

Hybrid capital: debt structure which because of its subordination
bears the character of both debt and equity

JIENR {Incurred but not reported) reserve: provision for ¢laims
which have already occurred bul which have not yet been reperted.

Impairment: extragrdinary amortisation taken when the present
value of the estimated future cash flow of an asset is less than its
book value.

International Accounting Standards (1AS): cf. — Intetnalional
Financial Reporiing Standards (IFRS)

International Accounting Standards Board (JASB): commistee
in the £U whose task is to determine and improve upon the inter-
national standards of accounting and reporting.

International Financial Reporting Stanc'ards (IFRS): standards
pubtished by the Inteinatignal Accounting Standards Board on
accounting and reporting (until 2002 they were named Inter-
national Accounting Standards, iAS).




Glossary

Internationat Secursities Identification Number (ISIN): ten-char-
acter ymversal code used to identify secuiities internationally. It is
prefixed by a country code that specifies the country where the
issuer entity 1s legally registered or in which it has legal domicile,
¢g. DE = Cermany.

Intrinsic value creation (IVC): the IVC is calculated according to
the following formula: real aperating value creation = adjusted
operating profit (EBIT} - [capital atlocated x weighted cost of cap-
ital). IVC is a tool of value-based enterpiise management used 10
measure the accomplishment of long-term targets on the level of
the Groug, the individual business groups and the operating units
{profit centres).

Investment grade: investment giade ratings are awarded 10 tom-
paries and assigned ta securities that have a low risk picile. They
contrast with non-investment-grade ratings, which by definition
include speculative elements and therefore entail a significantly
highe risk.

IWC: of. — Intrinsic value Creation

Issuer: private enterprise or public entity that issues securities, e.g.
the federal government in the case of German Treasury Bonds and
ajoint-siock corporation in the case of shares

Leader: if several {se-Jinsurers participate in a tontract, one com-
pany assumes the rofe of teader, The pelicyholder deals exclusively
with this lead company. The lead {re-) insurer normally carries a
higher percentage of the risk for own account.

Lettes of credit {LOC): bank guarantee; ai the request of the guar-
anteed party, the bank underiakes to render payment to the said
party up 10 the amount specified in the LOC. This method of provid-
ing collatesal in reinsurance business is typically found in the USA.

Life and health {re-}insurance: collettive term for the lines of
business concerned with the insurance of persons, i.e tife, pension,
heaith and persenal accident insurance.

Life business: this term is used to designate business activities in
our life and health reinsurance business group.

Loss, economic: total loss incurred by the affected economy as a
whole following the occuscence of a loss The economic loss must
be distinguished {rom the — insured loss

Loss, insured: the insured loss reflects the total amount of losses
covered by the insurance industry (insurers and reinsurers}.

Loss ratio: proportion of loss expendituie in the — retenticn elative
1o the {gr0ss of net) premiums earned,

Mark-to-market valuation: the evaluation of financial instruments
to reflect current market value or = fair value.

Matching currency cover: coverage of technical liabilities in foceign
currencies by means of carrespending investments in the same cue-
rency in order 1o avoid exchange-tate risks.
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Modified Coinsurance- {(Modco) Treaty: type of reinsurance treaty
where the ceding company retains the assets supporting the re-
insured reserves by withholding a fund, thereby creating an obli-
gation 10 render paymenss to the reinsurer at a later date. Such
payments include a proportional share of the gross premium plus

a return on the assats.

Net: ¢f. — Gross/Retro/Net

Non-life business: by way of distinct.on from business activities in
our life and health reinsurance business gioup, we use this umbrella
teun 1@ cover our business gioups of property and casualty reinsur-
ance, financial reinsurance and specialty insurance.

Non-proportional reinsurance: reinsurance treaty under which the
reinsurer assumes the Joss expenditure in excess of a partecular
amount { ~ priornty} {e.g. under an excess of loss treaty). Thisis in
contrast Lo — proportionat reinsuiarce.

Obligatory {also: treaty) reinsurance: reinsusance treaty under
which the reinsurer participates in a — cedant's total, precisely
defined insurance pertfolio. This is in cantrast to — facultative
reinsurance.

Other securities, available-for-sale: securities that are not
classified as "urading” or “held-to-maturity”; these securities can
be disposed of at any time and are re ported at their market value
at the balance sheet date. Changes in market value do not affect
the statement of income.

Other securities, held-to-maturity: investments in de bt securities
intended to be held to maturity. They are measured at amortised
cost.

Other securities, trading: sacurities that are held principally for
shart-term trading purposes. They are measused at their market
value at the balance sheet date.

(Insurance) Pool: a risk-sharing partnership under civil law formed
by legally and economicatly independent insurers and reinsuiers in
order 10 create a broader underwriting base for particularly large or
unbalanced risks The members undertake to write certain risks only
within the scope of the insurance pogl, They include such risks —
while maintaining their commercial independence - in the insus-
ance pool against a commission fee, Each insurer panticipates in
the profit or loss of the insusance poot according 1o its proportionate
intesest. Reinsurance is often ceded ar accepted in order to further
diversify the tisk, Pools can be divided into two types: coinsurance
pools, in which all members 1ake the role of primary insurers ac-
cording to thes interests, and reinsurance pools, in which a primary
insurer writes the risks and then spieads them among the partici-
pating insurers by way of reinsusance,

Portfolic: a) all risks assurned by an insurer or reinsurer in a defined
sub-segment (e.q. tine of business, country) a7 in their entirety;
b) group of investments defined according to specific critesia.

Premium: agreed remunesation for the risks accepted from an
insusance company. Unlike the earned premiums, the written pre-
miums are not deferred.




Present value of future profits (PVFP): intangible asset primarily
arising fram the purchase of life and health insurance companies or
ponttolips. The present vatue of expected future profits from the
portfolio assumec is capitalised ang amortised according to sched-
ule.

Price earnings ratio (PER): ratio of the market value of ashare 1o
the earnings per share of a publicly traded corporation.

Primary insurer: ¢f. — direct insurer

Priority: diect insurer’s loss ampunt stipulated under — non-pro-
portional reinsurance teaties; if this amount is exceeded. the rein-
suser becomes able to pay. The priority may refer to an individuat
loss, an — accumulation loss of the total of all annual losses.

Probability leve): cf. = confidence level

Property and casualty (re-)insurance: collective term for alt ines
of business which in the event of a claim reimburse only the in-
curied lpss, not a fixed sum insured (as is the case in life and personal
accidentinsurance, for example). This principle applies in all lines
aof property and casualty insurance.

Proportional reinsurance: reinsurance treaties on the basis of
which shares in a risk 0z = portfelio are 1einsured under the relevan
direct insurer's conditions ~ Premiums and losses are shared pro-
portionately an a pro-rata basis. This is in contrast to — non-pro-
portional reinsurance.

Protection cover: protection of seqments of an insurer's portfolio
against major losses (per risk/ per event), primarily on a non-pio-
postional basis.

Provision: liability item as at the balance sheet date to discharge
obligations which exist but whose extent and/or due date 1s/are
not known. Technical provisions, tor exampte, are for claims which
have alzeady occurred but which have not yet been settled, or have
only been partially sertled {= provision for outstanding claims.,
abbreviated to: daims prowision).

Provision for unearned premiums {also: unearned premium re-
serve): premiums written in a financial year which are to be allo-
cated to the following perioa on an ac¢rual basis. This item is used
to defer written premiums.

Purchase cost, amortised: the tost of acquiring an asset item in-
duding all ancillary and incidental purchasing costs; in the case of
wasting assets less scheduted and/or special amortisation.

Quota share reinsurance: form of proportional reinsurance under
which the teinsurer assumes a contractually set percentage share
of the written risk. Since the insuzer 1s responsible for acguisiven,
pricing, policy administration and ¢laims hanchng, the administra-
tive expenditure for the reinsuier is very low. The latter therefore
participates in the aforementioned expenses through payment of a
reinsuiance commission. This comimission can amount to 15%—20%
of the original premium depending upen the market and cost situ-
auon.
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Rate: percentage rate {usually of the premium income) of the re-
insured portfolio which is 1o be paid to the reinsuser as reinsurance
premiumh under a — non-propornional rginsurance freaty.

Rating: systematic evaluations of companies with respect to their
— ciedit status or the credit status of issuers with regard to a
specific obligation, They are awarded by a rating agency or bank.

Reinsurer: company which accepts risks os portfotio segmants from
a = direct insurer or another reinsurer in exchange for an agreed
premium.

Reserve ratio; ratio of {gross or net) technical provisions to the
{gioss of net} premiums.

Retention: the part of the accepted risks which an insurer/seinsurer
does not reinsure, 1.6 shows as — net (retention ratio; percentage
shate of the retention relative to the gross written premiums).

Retro: cf. — Gross/Retio/ Net

Retrocession: ceding of risks or shares in risks which have been re-
insured. Retiocessions are ceded 10 other rewnsurers in exchange for
a pro-rata or separately calculated premium

Risk, insured: defines the specific danger which can lead to the
occurrence of aloss The insured risk is the subject of the insurance
contract,

Securitisation instruments: innovative instruments for transferring
reinsurance business to the capital markets with the goal of refi-
nancing or placing insurance risks.

Segmental reporting; presentation of items from the annyal finan-
tial statements separated according to functional criteria such as
segments and regians.

Special Purpose Entity {SPE}: legal structure with specific charac-
teristics not bound to a certain form of organisation used %o con-
duct defined activities or to hold assets.

Specialty insurance: a specialty form of non-lite primary insurance
that focuses on narrowly defined, homogenous portfolios of niche
or pther non-standard risks (specialty business), whereby the typical
insurer functions {acquisition, underwnting, podicy issung, premium
collection, policy administration, claims settlement, etc.) can be
outsourced to specialized managing general agents (MGAS] o
third-party administratoes (TPAs).

Statement of Financial Accounting Standards, SFAS {alsa:
Financial Accounting Standards, FAS): slandards publisk.ed by the
Financial Accounting Standards Board on accounting and reporting.

Spread foss treaty: ticaty between an insurer and a reinsJrer that
covers risks of a defined portfolio over a multi-year perod

Stochastic partnerships: tasgeted grovision of financial s tpport
for primary insurers through reinsurance a;rangements under which
the reinsurer participates in the original costs of an insurance port-
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folio and receives as a considesation a share of the future profits of
the said portfolio, This approach is used primarily for long-term
products in personal lines, such as life, annuity and personal accident
insurance

Structured Product: reinsurance with limited potential for profits
and osses; the primary chjective is to strive for risk equalisation
ovei time and to stabilise the — cedant's balance sheet.

Surplus reinsurance: form of propertional reinsurance under which
the risk 15 nat spread between the insures and reinsurer on the basis
of a previously agreed, set quota share instead, the insurer deter-
mines a maximum sum insured per risk up to which it is prepared to
be liable. Risks that exceed the ceding company's retention {sur-
pluses) are bone by the reinsurer. The reinsurer’s fines thus vary
according to the level of the retention and the sum insured of the
reinsured conteact. The reinsurer’s liability is generally limited to

a multipte of the ceding company’s retention.

Surplus refief treaty: a portfolio reinsurance contract under which
an admitted reinsure: assumes {part of} a ceding company's busi-
ness 1o retieve stress on the cedant's pelicyholdess' surpius

Survival ratio: reflects the ratio of loss reserves 1o paid losses under
a specific contract o sevejal contracts in a balance sheet year.

Technica) result: the balance of income and expenditure altocated
10 the insurance business and shown in the technical statement of
income {after additional allowance is made for the allocation to/
withdrawal from the equalisation reserve; net techmical result).

Treaty reinsurance: cf. — obligatoty reinsurance

Underwriting: piocess of examining, accepting or rejecting {re-Jin-
susance risks and classifying those selected in ordet to chaige the
proper premium for each, The purpose of underwrniting is to spread
the risk among a poal of {se-Jinsureds in a mannes that s equitable
for the {re-} insureds and profitable fot the {re-linsurer.

Unearned premium reserve: cf. = provision for unearned premiums

US CAAP [United States Generally Accepted Accounting Prin-
ciples) internationatly recognised US accounting pringiples. Not all
the provisions which together constitute US CAAP have been co-
dified, US CAAP comprises not only defined written stalements but
also, for example, standard accounting practices in specific indus-
tries

Value of in-force business (VIF): present value of expected future
profit flows from the ponifolio of in-foice retained business, dis-
counted by a currency-specific risk discount rate. It is deteimined in
accordance with local accounting principles

Variable Interest Entity: legal entity not bound to a certain farm
of grganisation fg: which 1he traditional approach 10 conselidation
based on voting rights is incHfective in identifying where contiol

of the entity really lies, os «n which the equity investors do nat bear
the econamic «isks and rewards of the entity. The definition is
broader than the previcusly used term = special-purpose entity
{SPE}.
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volatility: measure of the variability of stock prices, Interest rates
and exchange rates. Standard pract ce is to measure the volatility
of a stock price by cakulating the standasd deviations of relative
price differences.

«RoCA: of. — Excess return on capital allocated
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