








ULRICH WALLIN
Vorsitzender des Vorstands

Sehr geehrte Kunden, verehrte Aktionare,

das Jahr 2009 hat fur Ihre E+S Ruck mit einem guten Ergebnis geschlossen.
Nachdem im Vorjahr die internationale Finanzmarktkrise auch in unserem Er-
gebnis ihre Spuren hinterlassen hatte, konnten wir im Berichtsjahr unser Préa-
mienvolumen und unseren Jahresiuberschuss sowie den Bilanzgewinn wieder
spurbar erhdhen. Fir die nachhaltige, positive Entwicklung Ihrer E+S RUck ist
es zudem von besonderer Bedeutung, dass wir unsere Garantiemittel 2009 um
8 %o steigern konnten.

Die gesamte Ruckversicherungsindustrie hat in der Finanz- und Wirtschafts-
krise eine bemerkenswerte Robustheit gezeigt. Der Wert von Rickversicherungs-
deckungen zum Zwecke des Risikomanagements ist gerade in der Krise sehr
deutlich geworden, was die Nachfrage nach Ruckversicherung ansteigen lief3.
Hiervon konnten wir im Wettbewerbsvergleich aufgrund unserer soliden
Finanzkraft-und-unserer-guten-Marktposition-besonders-proftieren.-

In der Schaden-Riickversicherung zeigte sich ein starkes organisches Wachs-
tum von Uber 15 %. Der erfreuliche Volumenzuwachs erfolgte insbesondere in
den-Sparten-Haftpficht,-Feuer,-Unfall,-Kraftfahrt-und-Luftfahrt.-In-der-Personen-
Rickversicherung blieb das Pramienvolumen nach dem starken Anstieg im Vor-
jahr-auf-hohem-Niveau-anndhernd-konstant.-Der-leichte-Riickgang-des-Lebensge-
schafts wurde durch einen Zuwachs der Krankenrtckversicherung nahezu
kompensiert.

Im Jahr 2009 konnten wir nach Pramieneinnahmen von etwa 2,4 Mrd. EUR jahr-
lich in den letzten drei Jahren unser gesamtes Brutto-Pramienvolumen erstmals
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deutlich auf rund 2,6 Mrd. EUR steigern. Damit aus dieser positiven Tendenz,
die sich im Berichtsjahr manifestiert hat, auch ein langfristiger Trend wird, ent-
wickeln wir unsere Geschéaftsmodelle in der Schaden- und Personen-Ruckver-
sicherung stetig fort und loten neue Geschéaftschancen aus. Um derartige Mog-
lichkeiten-systematisch-und-konsequent-identifzieren-und-so-attraktives-
Neugeschaft generieren zu kdnnen, haben wir im Jahr 2009 die nétigen Struk-
turen geschaffen. Der Stabwechsel an der Spitze Ihres Unternehmens und die
damit einhergehenden Anderungen der Zustandigkeiten im Vorstand verliefen
reibungslos.

Unser Kapitalanlageergebnis ist durch eine konservative Anlagepolitik be-
stimmt. Uber 90 % unserer Kapitalanlagen sind in festverzinslichen Wert-
papieren angelegt. Der Schwerpunkt liegt auf Staatsanleihen und staatlich
garantierten Anleihen sowie Unternehmensanleihen mit sehr guter Bonitat.
Diese risikoaverse Anlagepolitik hat infolge des derzeit niedrigen Zinsniveaus
zu einer im Vergleich zum Vorjahr geringeren Verzinsung gefiihrt. Allerdings
sind aufgrund der sich wieder normalisierenden Finanzmarkte auch die Ab-
schreibungen erheblich geringer ausgefallen. Von Investitionen in borsen-
notierte Aktien sahen wir im Berichtsjahr dagegen ab, und zwar aus zwei Grin-
den: Zum einen erachten wir das Umfeld noch nicht fur hinreichend stabil,
zum anderen wirden solche Investitionen in den Kapitalmodellen der Rating-
agenturen zu einer erheblichen Kapitalbindung fuhren. Aufgrund unserer guten
Akquisitionsmdglichkeiten von attraktivem Ruckversicherungsgeschaft haben
wir uns entschieden, das Kapital zulasten von Aktieninvestments ftr die Aus-
weitung unseres Ruckversicherungsgeschafts zu nutzen.

Nachdem unser Bilanzgewinn im Jahr 2008 im Zuge der Finanzmarktkrise
rucklaufg-gewesen-war,-hat-er-sich-im-Berichtsjahr-mit-80 Mio.-EUR-gegenuber-
dem Vorjahr mehr als verdoppelt. Damit liegt der Gewinn zwar unter dem des
Rekordjahres 2007, aber deutlich Giber dem Niveau der Jahre davor. Wir freuen
uns, unseren Aktionaren daher wieder eine attraktive Dividende auszahlen zu
konnen.

Unsere Ausgangsposition fur das laufende Geschaftsjahr beurteilen wir positiv.
Wir sind wieder gut aufgestellt, sodass durchaus eine realistische Chance be-
steht, an das erfreuliche Ergebnis aus dem Jahr 2009 anknipfen zu kénnen.
Dies setzt naturlich voraus, dass sich die Gro3schaden im Bereich der Erwar-
tungen bewegen und es zu keinen neuen Verwerfungen an den Finanzmarkten
kommt.
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Die Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2010 verlief fir uns insgesamt
zufriedenstellend — gerade auch fir das deutsche Geschéft —, wenngleich ins-
besondere in den Sachsparten leichte Ratenabriebe zu verzeichnen waren. In
der Summe gehen wir nach wie vor von risikoadaquaten Konditionen aus, die
es uns ermdglichen sollten, unsere angestrebten Margen zu erzielen. In der
Personen-Ruckversicherung haben wir in verschiedenen Bereichen eine Reihe
von geschéftlichen Anbahnungen vorangetrieben, die sich im ersten Halbjahr
2010 realisieren sollten. Wir rechnen daher auch fur das Jahr 2010 mit einem
moderaten Wachstum unserer Pramieneinnahmen, sofern sich die Wechsel-
kurse nicht wesentlich verandern.

Geehrte Kunden, verehrte Aktionare, fur Ihr Vertrauen in die E+S Rick danke
ich Thnen. Sie kbnnen versichert sein, dass meine Vorstandskollegen und ich
zusammen mit unseren Mitarbeitern alles tun werden, um Ihre E+S Ruck fur
die Chancen und Risiken der kommenden Jahre zu rusten.

Mit freundlichen GriRRen

o f A

Ulrich Wallin
Vorsitzender des Vorstands
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Verwaltungsorgane

Aufsichtsrat

HERBERT K. HAAS

Burgwedel

Vorsitzender

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

ROLF-PETER HOENEN

Coburg

Stellv. Vorsitzender

Sprecher der Vorstinde i.R. HUK-COBURG Versicherungsgruppe

ROBERT BARESEL
Munster
Vorsitzender der Vorstinde LVM Versicherungen

BENITA BIERSTEDT!
Hannover

DR. HEINRICH DICKMANN
Freiburg
Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung V.a.G.

HANs-JoAcHIM HAUG
Stuttgart
Vorsitzender des Vorstands Wiirttembergische Gemeinde-Versicherung a.G.

FRAUKE HEITMULLER!
Hannover

Ass. JUR. TiLMAN HEsS!?
Hannover

DR. IMMO QUERNER
Ehlershausen
Mitglied des Vorstands HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G., Talanx AG
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Beirat

WOLF-DIETER BAUMGARTL
Berg
Vorsitzender des Aufsichtsrats HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G., Talanx AG

DR. EDO BENEDETTI

Trient

(bis 16. Februar 2009)

Priasident ITAS Mutua, Trient, Italien

DR. H. C. JOSEF BEUTELMANN
Wuppertal
Vorsitzender der Vorstinde Barmenia Versicherungen

WOLFGANG BITTER

Itzehoe

Vorsitzender der Vorstinde Itzehoer Versicherungen/Brandgilde von 1691 Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit

Dr. HEINER FELDHAUS
Hannover

Vorsitzender der Vorstinde CONCORDIA Versicherungsgesellschaften

GEORG ZAUM
Hemmingen
Vorsitzender der Vorstinde Mecklenburgische Versicherungsgruppe
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Vorstand der E+S Rick

ULRICH WALLIN
Vorsitzender

— Controlling

— Revision

— Risikomanagement

— Corporate Communications
— Unternehmensentwicklung
— Personal

ANDRE ARRAGO

— Weltweites Vertragsgeschaft der Schaden-
Ruckversicherung ohne GroRbritannien,
Irland, Nordamerika, Deutschland, Osterreich,
Schweiz und Italien

—Landwirtschaftliche-Risiken-und-fakultatives-
Geschéft weltweit

DRr. WOLF BECKE
— Personen-Rickversicherung weltweit
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JURGEN GRABER

— Koordination der weltweiten Schaden-
Rickversicherung

— Quotierungen Schaden-Rickversicherung

—Specialty-Lines-weltweit-(Luft--und-Raumfahrt,-
Transport, Offshore Energy sowie Kredit, Kaution
und politische Risiken)

— Vertragsgeschéft der Schaden-Ruckversicherung
Grol3britannien und Irland

— Strukturierte Produkte weltweit

— Retrozessionen und Schutzdeckungen

—Insurance-Linked-Securities-

DR. MICHAEL PICKEL

— Vertragsgeschaft der Schaden-Ruckversicherung
Nordamerika, Deutschland, Osterreich, Schweiz
und Italien

— Rechtsabteilung, Compliance

— Run Off Solutions

ROLAND VOGEL

Stellv. Mitglied

— Finanz- und Rechnungswesen
— Kapitalanlagen

— Informationsverarbeitung

— Allgemeine Verwaltung






E+S R UCk . Kunden. Der Fokus auf Deutschland unterscheidet die E+S
. Ruick von ihren Wettbewerbern.
eine starke Marke

Unseren Kunden bieten wir Verlasslichkeit, Soliditat, Kom-
Die E+S Ruck schafft sich ein klares petenz-und-mafRgeschneiderte,-individuelle-Lésungen.-Bei-
Leitbild uns-gibt-es-Fache-Hierarchien-und-schnelle,-undogmati-
sche Entscheidungen.
Kundenzufriedenheitsstudien und Wettbewerbe bestéti-
gen es uns immer wieder: Die E+S Ruck nimmt im deut-  Ein weiteres Alleinstellungsmerkmal der E+S Rick ist ihr
schen Markt eine Fihrungsposition ein und genieldt einen  besonderer Service fur die Versicherungsvereine auf Ge-
auBerordentlich guten Ruf. genseitigkeit, die zum Teil zugleich Kunden und Aktionéa-
re der Gesellschaft sind.
Um diese Position zu festigen und Mitarbeiter und Kunden
noch starker mit der Marke E+S Rick zu verschweiRen, Die personliche Nahe zu den Kunden in Deutschland spiegelt
startete 2008 die Initiative ,,E+S Rick-Markenwahrneh-  sich-in-den-Aussagen-aus-der-externen-Befragung-wider:
mung*, die von einer auf diese Aufgabe spezialisierten
Agentur begleitet wurde. Sie sollte ein gemeinsames Selbst- ,,Jemand, den man nachts um 12:00 Uhr
verstandnis-defnieren-und-die-Marke-intern-und-extern- anrufen kann, wenn man ein Problem hat.*
klar positionieren und starken. Entspannt, aber verlasslich.*
In einem Umfeld zunehmender Internationalisierung war (Aussagen von Aktionaren und Maklern)
es uns wichtig, unsere Ausrichtung zu uberpriufen. Wie
werden wir von unseren Kunden gesehen? Ist der Fokus  Die-wichtigsten-Punkte-des-Leitbildes-sind:
auf Deutschland von den Kunden gewiinscht? Welches
Bild haben unsere Mitarbeiter von der E+S Rick? e Der Claim der E+S Ruck: Der Ruckversicherer fur
Deutschland.
Dazu wurden Kunden, Ruckversicherungsmakler und Mit- e Unsere Kunden kaufen die Marke E+S Rick, nicht
arbeiter befragt und Marktauftritte von Wettbewerbern ana- Kapazitat.
lysiert. Aus den Ergebnissen wurden differenzierende < Unsere Mitarbeiter machen den Unterschied — erlebbar.
Aspekte der E+S Riick abgeleitet und ein Ubergreifendes
Leitbild-gestaltet. Die-Arbeit-am-neuen-Leitbild-hat-uns-nicht-neu-erfunden,-
jedoch sehen wir vieles nun klarer. Wir fihlen uns be-
Im Mittelpunkt steht dabei weiterhin die langjahrige und  starkt, unseren Weg zusammen mit unseren Kunden wei-
vertrauensvolle Zusammenarbeit mit unseren deutschen  terzugehen.
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Das Leitbild im Detail

Die E+S Riick konzentriert sich als in Deutschland behei-
mateter Rickversicherer ausschlieilich auf den deutschen
Markt. Dies macht uns einzigartig.

Mit der Hannover Rick gehéren wir zu einer der groéR3ten,
angesehensten-und- proftabelsten- Riickversicherungs-
gruppen der Welt.

Auf Europas groBtem Rickversicherungsmarkt sind wir
der zweitgrofite Anbieter. In den letzten zehn Jahren hat
die E+S Ruck auf dem deutschen Markt so erfolgreich
Marktanteile gewonnen wie kein anderer grofl3er Riickver-
sicherer.

Wir sind hervorragend aufgestellt, um diese Erfolgsge-
schichte fortzuschreiben.

E+S Riick: Der Riickversicherer
fiir Deutschland

Wir wollen flir unsere Kunden stets der erste Ansprech-
partner sein — das Synonym fiur Ruckversicherung in
Deutschland.

Unser Name steht fir Kompetenz, Innovation und Finanz-
starke-mit-konstant-exzellentem-Rating.

Mehr als bei jedem anderen Ruckversicherer geniel3en
unsere Kunden Aufmerksamkeit und Wertschatzung. Das
Ergebnis ist eine Partnerschaft, auf die Verlass ist. Dauer-
haft.

E+S Rick Geschaftsbericht 2009

Dies ist unser Versprechen und seit Giber acht Jahrzehnten
gelebte-Praxis.-So-ist-die-E+S-Ruck-auch-der-erste-Rick-
versicherer,-dessen-Qualitat-zertifziert-ist.

Die kontinuierliche, auf gegenseitigem Vertrauen basie-
rende-Partnerschaft-mit-unseren-Kunden-ist-die-Maxime-
unseres Handelns.

Unsere Kunden kaufen die Marke
E+S Riick, nicht Kapazitat.

Die Mitarbeiter der E+S Riick sind kompetent und moti-
viert. Sie verkdrpern als Botschafter die Marke E+S Rick
gegeniuber dem Kunden.

Unsere Mitarbeiter denken und handeln unternehme-
risch. Daher delegieren wir konsequent Befugnisse und
Verantwortung an sie. Zusammen mit hochstmaoglicher
Marktnahe der E+S Rick als Riickversicherer mit Haupt-
sitz-in-Deutschland- proftieren-unsere- Kunden- so-von-
héchster Entscheidungsgeschwindigkeit.

Wir konzentrieren uns pragmatisch und ergebnisorien-
tiert auf das Wesentliche fir den Kunden: seinen Nutzen.
Wir-sind-fexibel-und-undogmatisch-und-fnden-so-fur-jede-
Herausforderung unserer Kunden eine mafligeschneiderte
Losung.

Unsere Mitarbeiter machen den
Unterschied — erlebbar.
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Wl I’tSChafﬂ iCheS U mfeld Auch an den Borsen setzte sich der Negativtrend noch bis

Marz des Jahres fort. Ursachlich fir den Stimmungswan-
del-waren-die-deutlichen-Leitzinssenkungen-der-wichtigs-
Eines der zentralen Themen des Berichtsjahres war die  ten Notenbanken der Welt, verschiedene nationale Kon-
Weltwirtschaftskrise. Insbesondere der scharfe Riickgang  junkturprogramme und Bankenrettungsfonds sowie die
des Welthandels zu Beginn des Jahres fihrte zu einer tie-  Erkenntnis,-dass-die-Regierungen-nach-dem-Fall-von-Leh-
fen Rezession. Sie traf vor allem die groRen Industriestaa- man Brothers keine weitere systemrelevante Bank mehr
ten, die einen Rekordeinbruch ihrer Wirtschaftsleistung  kollabieren lassen wirden.

hinnehmen mussten. Ab dem Friihjahr 2009 befand sich

die Wirtschaft auf Erholungskurs. MaRgeblich hierfir  Aufgrund-der-expansiven-Geldpolitik-im-Berichtsjahr-fe-
war die Stabilisierung an den Finanzmarkten, die vor al-  len-die-Leitzinsen-im-W&hrungsraum-des-Euro-und-Briti-
lem ein Erfolg massiver Interventionen der Notenbanken  schen Pfund auf einen neuen Tiefstand. In den USA, Japan
sowie der Ankiindigung staatlicher Stitzungen und Garan-  und GroRbritannien lagen die Zinsséatze nahe der Null-
tien fur den Finanzsektor war. Auch staatliche Konjunk-  Linie,-in-Europa-senkte-die-Européische-Zentralbank-den-
turprogramme machten sich positiv fiir die Realwirtschaft  Leitzins-auf-1,0-%.-Zudem-weiteten-alle-wichtigen-Noten-

bemerkbar.-Zum-Jahresende-entspannte-sich-die-Lage-an-  banken-2009-ihre-MaRnahmen-zur-Sicherstellung-der-Li-
den-Weltfnanzmarkten-erheblich,-und-das-Wirtschafts-  quiditatsversorgung im Bankensektor massiv aus.
klima verbesserte sich zunehmend.

Im Zuge der globalen Rezession und der Finanzmarktkri-
se verringerte sich in Deutschland das BIP im Berichts-  Die deutsche Versicherungswirtschaft hat sich als wich-
jahr um 5,0 %. Die deutsche Wirtschaft brach zu Jahres-  tiger Faktor flir die wirtschaftliche Stabilitat wahrend der
beginn-merklich-ein;-aufgrund-ihrer-starken-Exportori-  weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise in den vergan-
entierung litt sie unter der geschwéchten internationalen  genen beiden Jahren erwiesen. Zwar war auch die Versi-
Nachfrage.-Ab-dem-zweiten-Quartal-besserte-sich-die-Lage- cherungsbranche von der Entwicklung an den internatio-
unter-anderem-aufgrund-sich-stabilisierender-Exporte-so-  nalen Finanzmarkten betroffen, aber in einem weitaus
wie der Einfihrung der Abwrackpramie, die einen positi- geringeren Male als andere Finanzdienstleister. Als
ven Effekt auf den Konsum hatte. Fiskalische Impulse und  Griinde hierfir sind im Wesentlichen die unterschiedli-
eine-nach-wie-vor-expansive-Geldpolitik-stitzten-die-Kon-  chen Geschaftsmodelle der Versicherer, insbesondere im
junktur.-Anders-als-in-den-meisten-Landern-konnte-ein-  Vergleich zu den Banken, und das deutsche Aufsichts-
massiver Anstieg der Arbeitslosigkeit vermieden werden.  recht der Versicherungsindustrie zu nennen.
Zum Jahreswechsel 2009/2010 befand sich die deutsche
Wirtschaft in einer Phase der Regeneration. Die Finanzmarktkrise hat die Stabilitat des Versicherungs-
sektors verdeutlicht. Durch seine strengen gesetzlichen
Nach den historischen Kurseinbriichen an den internati-  Vorschriften fur Kapitalanlagen gewéhrleistet das Versi-
onalen Aktienmarkten im Jahr 2008 sank die Risikobereit-  cherungsaufsichtsrecht vor allem eine Verlasslichkeit der
schaft vieler Investoren deutlich — sichere Staatsanleihen  Versicherungswirtschaft fiir ihre Kunden. Mit der Ausge-
und Gold waren préferierte Anlagemedien. Bis zum Ende  staltung und Umsetzung neuer Rahmenbedingungen im
des ersten Quartals erreichten die Risikoaufschlage am  Aufsichtsrecht-(Solvency-Il1)-und-vor-dem-Hintergrund-des-
Rentenmarkt einen Rekordstand, allerdings wandelten  schwierigen Finanzmarktumfeldes steht die Versiche-
sich die Rahmenbedingungen fir die Méarkte im Jahres-  rungsaufsicht jedoch zukinftig vor groBen Herausforde-
verlaufstark.-Zusammen-mit-der-Beruhigung-der-Lage-im-  rungen.
Bankensektor kehrte die Risikobereitschaft der Investoren
zuruck. In vielen Marktsegmenten setzte im Méarz eine bis ~ Trotz der Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich das Bei-
heute anhaltende Erholung ein. Gleichzeitig haben sich  tragsaufkommen der deutschen Versicherungswirtschaft
die Renditen langfristiger Staatsanleihen erhéht, wenn- 2009 robust entwickelt. Der Grund hierfir ist die nicht
gleich sie immer noch auf einem relativ niedrigen Niveau  nennenswerte Verschlechterung der wirtschaftlichen
liegen. Lage-privater-Haushalte,-auf-die-lber-80-Prozent-der-Ver-
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sicherungsnachfrage entféllt. Die Beitragsentwicklung im-Logistikverkehr-gab-es-massive-Streichungen-von-Ar-
war durch einen intensiven Wettbewerb, eine hohe Markt-  beitsplatzen. Diese Krisenfolgen werden in naher Zukunft
durchdringung und einen moderaten Schadenverlauf so-  Auswirkungen auf die Transportversicherung haben. Dass
wie durch politische Reformen gepragt. Zudem haben letztere bislang verschont blieb, liegt an der Beschaffen-
sich durch die Finanz- und Wirtschaftskrise auch Chan-  heit der Policen, deren Berechnungsgrundlage der Um-
cen fir die deutschen Versicherer ergeben. satz der Vorjahre ist. Wir gehen davon aus, dass sich die
Folgen der Wirtschaftskrise in diesem Bereich erst mit
Fur das Jahr 2009 verzeichnete die deutsche Versiche-  einiger Verzogerung bemerkbar machen und dann im wei-
rungswirtschaft insgesamt einen Anstieg des Pramienvo-  teren Verlauf auch wieder eine Erholung der Pramienein-
lumens von 3,1 % auf 169,6 Mrd. EUR gegeniiber dem  nahmen verzeichnet werden kann. Die Schaden-/Kosten-
Vorjahr-(164,5-Mrd.-EUR).-Dieses-Beitragswachstum-er-  quote-lag-2009-bei-102-%6-(91-%6).
folgte-tberwiegend-in-der-Lebens--und-Krankenversiche-
rung. Das Bedurfnis der Bevolkerung nach Sicherheithat  In besonderem Maf3e von der Finanz- und Wirtschaftskrise
diesen Bereich wahrend der Finanzkrise weiter gestarkt.  betroffen war im Berichtsjahr die Kreditversicherung in
Deutschland. Dem stabilen Pramienvolumen stand ein um
In der Erstversicherung erreichten die Schaden- und Unfall-  rund 40 % erhohter Schadenaufwand gegenuber, was eine
versicherung im Berichtsjahr, wie auch im Vorjahr, voraus-  Schaden-/Kostenquote-von-114-%-(77,9-%)-zur-Folge-hatte.
sichtlich nur ein geringes Pramienwachstum in H6he von
0,2 % auf 54,7 Mrd. EUR. Die Geschéftsaussichten waren  Um die Finanzmarktkrise weiter einzudammen, hat die
hier spirbar eingetribt, was sich durch die Verschlechte-  Bundesregierung 2009 das ,,Gesetz zur Fortentwicklung
rung-der-Schaden-/Kostenquote-auf-97 %6-(94,7-%)-letztend-  der Finanzmarktstabilisierung* auf den Weg gebracht. An-
lich bestatigte. Auch der versicherungstechnische Gewinn  geschlagene Kreditinstitute haben nun die Mdglichkeit,
sank in diesem Bereich um 1,2 Mrd. EUR auf nunmehr  Abwicklungsbanken - sogenannte ,,Bad Banks" - einzu-
1,6 Mrd.-EUR.-Als-Ursache-dafiir-ist-die-durch-die-welt-  richten. Auf diese Weise kbnnen die Banken ihre Bilanzen
weite Wirtschaftskrise splirbar angestiegene Schadenbelas-  von-toxischen-Wertpapieren-bereinigen-und-dadurch-wieder-
tung der Schaden- und Unfallversicherer zu sehen, insbe-  mehr Kredite an Unternehmen vergeben. Ferner ergénzte
sondere in den Bereichen Rechtsschutz-, Transport- sowie  die Bundesregierung ihre MaBnahmen mit dem ,,Gesetz
Kredit-, Kautions- und Vertrauensschadenversicherung. zur Starkung der Finanzmarkt- und der Versicherungsauf-
sicht®. Hiermit erhielt die Bundesanstalt fur Finanzdienst-
Einen anhaltenden Riickgang der Pramieneinnahmen bei  leistungsaufsicht-(BaFin)-mehr-Befugnisse-zur-Regulierung-
unveranderter Wettbewerbssituation hatte die Kraftfahrt-  des Finanzmarkts.
versicherung zu verzeichnen. Die Schadenbelastung lag
hier mit 19,5 Mrd. EUR knapp unter dem Niveau des Vor-  Von grundlegender Bedeutung fur die Versicherungswirt-
jahres, und die Schaden-/Kostenquote betrug 104 %  schaft ist die Solvency-lI-Richtlinie der Europaischen
(101,6 %6),-was-einen-erneuten-versicherungstechnischen- Kommission. Mit Solvency Il soll in Europa ein risikoba-
Verlust bedeutete. siertes Solvenzsystem eingefuihrt werden. Die Einzelhei-
ten hierzu werden zurzeit von verschiedenen staatlichen
In der industriellen Sachversicherung war ein leichter An-  Gremien unter Konsultation der Versicherungsindustrie
stieg-der-Prémieneinnahmen-um-1 %b-zu-verzeichnen.- beraten. Viele Versicherungsunternehmen bereiten sich
Dank einer geringen Frequenz von GroR3schéden ergab sich  schon auf eine Umsetzung der zukiinftig geltenden Regeln
insgesamt ein ginstiger Schadenverlauf. Die Schaden-/  vor. Im April 2009 einigten sich die EU-Institutionen —
Kostenquote fiir die industrielle Sachversicherung lagim  Parlament, Rat und Kommission — bezuglich der Ausge-
Jahr-2009-bei-94-%-(96,1-%0). staltung-der-Solvency-lI-Rahmenrichtlinie.-Laut-dem-Ge-
samtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft
Im Bereich Transportversicherung ist eine Stagnation der  GDV ist diese politische Einigung ein wichtiger Schritt auf
Pramienentwicklung zu erkennen. Da jedoch die wirtschaft- dem Weg zu einer modernen Versicherungsaufsicht. Die
liche Entwicklung, welche sich insbesondere auf die Ein-  Vorgaben der EU-Richtlinie Solvency Il werden voraus-
und Ausfuhr von Waren niederschlug, im Berichtsjahr  sichtlich-im-Laufe-des-Jahres-2012-von-den-Mitgliedstaa-
einen-maf3geblichen-Einfuss-auf-diesen-Bereich-hatte,-ist- ten in nationales Recht umgesetzt.
die Stagnation eher neutral zu sehen. Im Seeverkehr bei-
spielsweise sind die Frachten dramatisch eingebrochen;
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Geschaftsverlauf

Die E+S Rick, der Ruckversicherer fiir Deutschland,
nimmt hierzulande unveréandert eine der fihrenden Positio-
nen unter den Rickversicherern ein. Im weltweiten Kon-
text-ist-Deutschland-nach-wie-vor-der-zweitgrofte-Nicht-
lebens-Rickversicherungsmarkt. Das Fundament unseres
Erfolges bilden unsere ausgepragte Kundenorientierung
und die langjahrige Kontinuitét in unseren Geschéaftsbe-
ziehungen. Im Berichtsjahr waren wir dank hervorragen-
der Bonitét wieder ein sehr gesuchter Partner und zeich-
neten 1.232,6 Mio. EUR Bruttoprédmie in Deutschland.

Unser internationales Geschéft aus dem internen Retro-
zessionsabkommen mit der weltweit tatigen Hannover
Rick blieb 2009 sehr stabil. Innerhalb dieses Abkommens
tauschen die E+S Ruck und die Hannover Rick Geschaft
aus und erreichen so eine breitere Risikostreuung und geo-
grafsche-Diversifzierung-ihrer-Portefeuilles.-1.325,5 Mio.-
EUR-der-E+S-Rick-Bruttopramie-(51 %)-stammten-im-Be-
richtsjahr aus dem Auslandsgeschéft.

Geografsche Verteilung
der Bruttopréamie

1% Afrika

4% Mittel- und Sudamerika
5% Asien und Australien \

11% GroRbritannien

129% Restliches
Europa
189% Nordamerika

In Summe stieg die gebuchte Bruttopramie der E+S Riick
2009 um 8,2 % auf 2.558,1 Mio. EUR. Durch den starken
Anstieg der Schaden-Rickversicherung verringerte sich
der Anteil der Personen-Ruckversicherung auf 42 %. In-
folge unseres leicht erhéhten Selbstbehalts stieg die ver-
diente Nettopramie stéarker um 9,5 % auf 1.968,3 Mio. EUR
(1.797,5-Mio.-EUR).

49% Deutschland

Der Schaden-Erstversicherungsmarkt war im Jahr 2009
vor allem in Deutschland nach wie vor durch einen inten-
siven Wettbewerb gekennzeichnet — sowohl in der Indus-
trie- als auch in der Privatversicherung; hier insbesonde-
re in der fiir uns wichtigen Kraftfahrzeugsparte. Dagegen
zeigten sich die Bedingungen im Ruckversicherungs-
markt gunstiger, wodurch die Raten und Konditionen

Uberwiegend auskdémmlich waren. Die gebuchte Brutto-
pramie der Schaden-Ruckversicherung stieg 2009 um
196,9 Mio. EUR auf 1.477,9 Mio. EUR. Der erfreuliche
Volumenzuwachs erfolgte insbesondere in den Sparten
HaftpFicht,-Feuer,-Unfall,-Kraftfahrt-und-Luftfahrt.

Das Pramienvolumen der Personen-Ruckversicherung
blieb gegenliber dem Vorjahr fast konstant. Der geringe
Rlckgang-des-Lebensgeschafts-wurde-durch-einen-Zu-
wachs der Krankenrickversicherung nahezu kompen-
siert. Die gebuchte Bruttopramie beider Sparten sank
2009 um 0,4 % auf 1.080,2 Mio. EUR.

Entwicklung der Bruttopramie —
Aufteilung nach Schaden- und
Personen-Ruckversicherung in Mio. EUR
rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr 3.000
2.558
»»»»»»»»»» 2:365 2.500
rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr 2.000
1.478
g . 1.500
1.084 1.080
........ R PN .. R RIS e fi o 1.000
........ PR [T RN ceeeeeennns] eveeeeeen . ... 500
........ PR crrreeees S eveeennnnnn e - O
2008 2009
@ Schaden-Riickversicherung @ Personen-Riickversicherung
Gesamt

Die-Belastungen-aus-Grof3schaden-felen-im-Berichtsjahr-
auch wegen einer unauffalligen Hurrikansaison unterdurch-
schnittlich aus. Zwar gab es eine Reihe verheerender Katas-
trophen, die Auswirkungen auf die Riickversicherungswirt-
schaft blieben jedoch Gberwiegend gering. Das grofite
Einzelereignis im Jahr 2009 waren fiir uns Ende September
die Uberschwemmungen in Manila auf den Philippinen
mit einer Netto-Schadenbelastung von 10,8 Mio. EUR, ge-
folgt vom Absturz des Air-France-Airbus mit 6,7 Mio. EUR
Anfang Juni. Insgesamt belief sich die Netto-Grol3schaden-
belastung-im-Jahr-2009-auf-nur-35,4-Mio.-EUR-(112,9-Mio.-
EUR).

Die Nettoschadenaufwendungen fur Versicherungsfélle
stiegen im Berichtsjahr um 233,4 Mio. EUR auf 1.549,4 Mio.
EUR, vor allem bedingt durch héhere Aufwendungen in
den-Sparten-HaftpFficht-und-Leben.-Der-Aufwand-fur-die-
Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen
betrug-2009-dagegen-nur-27,8-Mio.-EUR-(143,2-Mio.-EUR).-
Die Geschéftsausweitung fihrte auch zu einer Erhéhung
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der Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb gegen-
Uber 2008 um 92,4 Mio. EUR auf 468,8 Mio. EUR. Die
Aufwendungen fur die eigene Verwaltung wuchsen dabei
nur geringfugig. Die Verwaltungskostenquote — das Ver-
héltnis von Verwaltungskosten zur verdienten Nettopra-
mie — sank im Berichtsjahr von 1,7 % auf 1,6 %.

Unser versicherungstechnisches Ergebnis vor Verande-
rung der Schwankungsrickstellung und ahnlicher Rick-
stellungen verringerte sich aufgrund der Aufwandserho-
hungen in der Schaden- wie auch der Personenrickver-
sicherung-auf-0,3-Mio.-EUR-(37,2-Mio.-EUR):-

Entwicklung des versicherungstechnischen
Ergebnisses (netto) — Aufteilung nach Schaden-

und Personen-Ruckversicherung in Mio. EUR
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»» 50
43,3
»»»»»»»»»»»» 37:2 40

-21,7

@ Schaden-Riickversicherung @ Personen-Riickversicherung

Gesamt

Anstelle-einer-Aufdsung-der-Schwankungsrickstellung-
und &hnlicher Ruckstellungen wie im Geschéftsjahr 2008
erfolgte im Berichtsjahr eine Erh6hung um 54,0 Mio. EUR,
wodurch sich fir 2009 schlielilich ein negatives versiche-
rungstechnisches Ergebnis fur eigene Rechnung von
-53,8-Mio.-EUR-ergab-(67,1-Mio.-EUR).

Vor dem Hintergrund einer zunehmenden Stabilisierung
der internationalen Kapitalméarkte erwirtschaftete die
E+S Ruck im Jahr 2009 wieder ein zufriedenstellendes
Kapitalanlageergebnis von 289,9 Mio. EUR. Das Vorjahres-
resultat von 210,7 Mio. EUR war durch realisierte Verlus-
te aus Aktienverkaufen belastet. Unsere Geschéaftsauswei-
tung-fuhrte-zu-einem-hohen-Zufuss-neuer-liquider-Mittel -
die wir im Berichtsjahr primar konservativ in Schuld-
scheinen anlegten. Die selbstverwalteten Kapitalanlagen
erhohten-sich-weiter-auf-4,5-Mrd.-EUR-(4,3 Mrd.-EUR).-

Aufgrund des verminderten Ergebnisses aus der Versiche-
rungstechnik reduzierte sich das Ergebnis der normalen
Geschéaftstatigkeit 2009 trotz des normalisierten Kapital-
anlageergebnisses-auf-132,3-Mio.-EUR-(148,3-Mio.-EUR).-
Nach Steuern verblieb ein gestiegener Jahresiiberschuss
von-80,0-Mio.-EUR-(52,0-Mio.-EUR).-Da-Verluste-aus-Aktien-
in Deutschland steuerlich nicht absetzbar sind, war die
Steuerlast im Vorjahr noch deutlich héher als im Berichts-
jahr.

Unsere Garantiemittel stiegen wahrend des Berichts-
jahres kraftig um 603,1 Mio. EUR auf 8,0 Mrd. EUR. Vor
allem die technischen Reserven wuchsen an, zudem er-
hoéhte sich die Schwankungsriickstellung.

Entwicklung der Garantiemittel und Pramie fur eigene Rechnung

in Mio. EUR
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Pramie fur eigene Rechnung
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Schwankungsruckstellung u. a.
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Spartenentwicklung

Die Spartenstruktur des Berichtsjahres 2009 wurde weiter-
hin-von-der-Sparte-Leben-dominiert,-deren-Gewicht-sich-
gegenuber dem Vorjahr allerdings von 42,6 % auf 38,4 %
verringert-hat.-Dagegen-stieg-der-Anteil-der-HaftpFficht-
sparte von 11,4 % auf 14,4 %. Die Anteile der anderen
Sparten der Schaden-Ruckversicherung — Feuer, Unfall,
Kraftfahrt,-Luftfahrt-und-Transport—veranderten-sich-nur-
in geringem MaRe. Der Anteil der Krankenrickversiche-
rung — ausgewiesen unter ,,Sonstige* — hat sich im Berichts-
jahr leicht von 3,3 % auf 3,8 % erhdoht.

Bruttopramie nach Sparten
(In- und Auslandsgeschaft)

2,8% Transport

3,2% Luftfahrt

4,0% Unfall
6,0% Feuer

38,4% Leben

14,4% HaftpFicht

15,3% Kraftfahrt
15,9% Sonstige

Im Folgenden stellen wir den Geschéftsverlauf der einzel-
nen Sparten dar: Zuerst erlautern wir flr die jeweilige
Sparte die Entwicklung unseres Deutschlandgeschéfts im
Jahr 2009. Danach wird das von der Hannover Ruck tber-
nommene internationale Geschéaft dargestellt. Anschlie-
Rend gehen wir auf die Veranderung der Bruttopramie und
das versicherungstechnische Ergebnis vor Verdnderung
der Schwankungsrickstellung und @hnlicher Rickstellun-
gen ein.

Entgegen der Erwartungen zu Beginn des Jahres 2009
hielt der Pramienabrieb im deutschen industriellen Feuer-/
Sachversicherungsmarkt an. Verantwortlich fir den unver-
andert weichen Markt waren einerseits die vorhandenen
hohen Kapazitaten und andererseits die vergleichsweise
geringe GroRRschadenbelastung. Das marktweite Prami-
enaufkommen in der industriellen Feuerversicherung fir
das Jahr 2009 durfte etwa 2,2 Mrd. EUR bei einer kombinier-
ten Schaden-/Kostenquote von 95 % nach Abwicklung be-
tragen.

Direkte Auswirkungen der Finanzmarktkrise waren im
Berichtsjahr noch nicht ausgepragt spurbar. Als E+S Rick
fokussieren wir uns weiterhin ausschlie3lich auf margen-
fullendes Geschaft und setzen unsere selektive Zeichnungs-
politik konsequent fort.

Das deutsche fakultative industrielle Feuergeschéaft war
im Jahr 2009 nur von wenigen Grof3schaden betroffen. Der
Ratenabrieb blieb marktweit insgesamt relativ moderat.
In der Erneuerungsphase konnten wir unseren Bestand
auf Basis verniinftiger Konditionen weiter ausbauen.

Der Anteil des deutschen Geschéfts in unserem Feuer-
Portefeuille erhdhte sich im Berichtsjahr auf 29 %. Dank
der unterdurchschnittlichen Grof3schadenfrequenz blieben
die Ergebnisse unseres in Deckung genommenen Geschafts
zufriedenstellend.

Fur das von der Hannover Riick ibernommene Feuerge-
schaft war insbesondere die Entwicklung der angelséch-
sischen Markte entscheidend: Vor allem in den USA, aber
auch in GroRbritannien hat die Hannover Ruick ihr Pra-
mienvolumen-bei-verbesserter-Proftabilitat-ausgebaut.-
In Euro umgerechnet wuchs das US-Feuergeschaft der
E+S Ruck somit kraftig um 15 %, der Anteil der USA be-
trug im Berichtsjahr insgesamt 22 %. In Gro3britannien
sank unser Volumen wechselkursbedingt geringfugig.
Auch-die-Volumina-in-anderen-européischen-Landern-so-
wie in Asien waren geringer als im Vorjahr; dagegen stie-
gen die Pramieneinnahmen in Mittel- und Stidamerika.

in %
der Bruttoprédmie

Geografsche Verteilung
des Feuergeschafts

11% GroRbritannien

14% Restliches 29% Deutschland

Europa

229% USA
24% Restliche Welt

Das Bruttopramienvolumen unseres gesamten Feuer-
Portefeuilles wuchs im Berichtsjahr gegentuber dem Vor-
jahr-(137,6-Mio.-EUR)-auf-154,7-Mio.-EUR.-Die- Uber-
schwemmungen in Manila auf den Philippinen fihrten zu
einer-Belastung-von-10,8 Mio.-EUR;-die-Schadenquote-
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blieb mit 57,2 % dennoch auf einem zufriedenstellenden
Niveau.-Das-versicherungstechnische-Ergebnis-(vor-Ver-
adnderung der Schwankungsruckstellung und &hnlicher
Ruckstellungen) betrug 24,5 Mio. EUR. Der Schwan-
kungsrickstellung und dhnlichen Rickstellungen wurde
ein-Betrag-von-11,3 Mio.-EUR-zugefihrt.

2008

Feuer in Mio. EUR

Gebuchte Bruttopramie 154,7 137,6
Schadenquote (%) 57,2 43,7
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 24,5 38,1

Fir-den-deutschen-Haftpfichtmarkt-werden-fiir-2009-sta-
bile Beitragseinnahmen prognostiziert. Ebenso wird keine
nennenswerte Verdnderung der Schadenquote von circa
67 %-bzw.-der-kombinierten-Schaden-/Kostenguote-von-
etwa-89 %o-erwartet.-Insbesondere-fir-nicht-exponierte-
Risiken im gewerblichen und industriellen Bereich muss
aus Versicherersicht weiterhin von einem nachgebenden
Markt gesprochen werden. Das Privatkundensegment
zeigte sich auf der Pramienseite konstant, auf der Bedin-
gungsseite zog allerdings der Wettbewerb weiter an.

Berichtenswerte Schaden sind fir 2009 nicht zu melden.
Dies gilt auch fiir das kritische Segment der D&O-Versiche-
rung-(Manager-Haftpficht),-die-im-Rahmen-der-Finanz-
marktkrise im vergangenen Jahr besonders im Fokus stand.
Die Bundesregierung hat mit dem ,,Gesetz zur Angemes-
senheit der Vorstandsvergitung® auf die Diskussion tiber
die Verhéaltnismagigkeit von Manager-Gehaltern reagiert.
Seit August 2009 gelten fur Vorstande bestimmter Unter-
nehmensformen strengere Regeln, wodurch sich bereits
ein steigender Bedarf an D&O-Versicherung ergeben hat.

Fir Finanzdienstleistungsunternehmen gab es deutliche
Ratenerhéhungen und eine partielle Kapazitétsverknap-
pung, wéhrend die ,kommerziellen’ D&O-Risiken — insbe-
sondere bei kleinen und mittleren Unternehmen — weiter-
hin umkampft waren. Wir haben sehr selektiv gezeichnet;
das Volumen des fakultativen D&O-Portfolios blieb im We-
sentlichen unverandert.

Das-fakultative-industrielle-Haftpfichtgeschaft-war-auch-
im abgelaufenen Geschéftsjahr ergebnistechnisch positiv.
Die Kapazitaten auf der Erst- und Riickversicherungsseite
blieben jedoch unverandert hoch. Der Markt war und ist
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weiterhin wettbewerbsorientiert, allerdings lag der Pra-
mienabfall in der abgelaufenen Erneuerungssaison auf
deutlich niedrigerem Niveau als in den Vorjahren. Unser
bestehendes fakultatives Portefeuille blieb weitestgehend
schadenfrei. Wir konnten unsere Beteiligungen erfolg-
reich verlangern und das Portefeuille leicht ausbauen. Der
Anteil-des-deutschen-Geschafts-an-unserer-Haftpficht-
Sparte betrug insgesamt 55 %b.

Das Auslandsgeschéaft des Haftpflichtbereichs nahm
durch-die-Expansion-der-Hannover-Rick-im-Berichtsjahr-
stark zu. Dies betraf vor allem Frankreich — hier speziell
die-Bauhaftpfichtversicherung-—sowie-GroRRbritannien-
und-Lateinamerika.-In-der-gebuchten-Bruttopramie-der-
E+S Rick liegt Frankreich nun vor GroRbritannien.

Das-Volumen-der-USA,-unserem-wichtigsten-HaftpFicht-
Auslandsmarkt, blieb wechselkursbedingt nahezu unver-
adndert. Nachdem die Hannover Riick ihre Zeichnungen in
der-US-Berufshaftpfichtversicherung-in-den-letzten-Jah-
ren drastisch zurtickgefahren hatte, wurde das Engage-
ment im Berichtsjahr nicht weiter reduziert.

in %
der Bruttopramie

Geografsche Verteilung
des Haftpfichtgeschafts

49 Restliches Europa

6% GroRbritannien

7% Restliche Welt

8% Frankreich A

20% USA

55% Deutschland

Die-gebuchte-Bruttopramie-unseres-gesamten-Haftpficht-
Portefeuilles hat sich im Berichtsjahr um 100 Mio. EUR
auf 368,8 Mio. EUR erhoht. Ursache hierfur war neben der
Ausweitung unseres Auslandsgeschafts auch ein Sonder-
effekt des Vorjahres: Infolge eines gednderten Abrech-
nungsverfahrens mit einem groflen Zedenten hatte sich
die gebuchte Bruttopramie 2008 reduziert.

2008

HaftpFficht in Mio. EUR

Gebuchte Bruttopramie 368,8 268,9
Schadenquote (%) 96,5 77,0
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) -63,7 12,6




Unsere Schadenreserve haben wir im Berichtsjahr vor-  Die gebuchte Bruttoprémie stieg gegeniiber dem Vorjahr um
sorglich verstarkt. Insgesamt ergab sich ein versicherungs- 19 % auf 102,5 Mio. EUR. Mit 51,8 % bewegte sich die Scha-
technisches-Ergebnis-von--63,7 Mio.-EUR.-Der-Schwan-  denquote wieder auf einem sehr auskdmmlichen Niveau.
kungsrickstellung und dhnlichen Rickstellungen wurde  Das-versicherungstechnische-Ergebnis-fel-dadurch-im-Be-
ein Betrag von 28,6 Mio. EUR entnommen. richtsjahr mit einem Plus von 6,5 Mio. EUR wieder positiv aus.
Der Schwankungsrickstellung und &hnlichen Riickstellun-
gen haben wir einen Betrag von 5,1 Mio. EUR zugefuhrt.

Erneut glnstig entwickelte sich die Unfallversicherung, Unfall in Mio. EUR 2008
die wir unverandert zu unseren Zielsparten zéhlen. Die

. - . ami 86,4
Ergebnislage des Originalmarktes in der deutschen Un- Gebuchte Bruttopramie 102,5

(o)
fallversicherung war 2009 mit einer kombinierten Scha- Schadenquote (%) >18 86,5
. Versicherungstechnisches
- (o)

den-/Kostenquote von etwa 83 % erneut sehr erfreulich. Ergebnis (netto) 6.5 13,0

Die Marktpramie legte wiederum leicht zu, jedoch stieg
auch der Schadenaufwand deutlich.

Unsere Aktivitaten zeichnen sich in dieser Sparte dadurch

aus,-dass-wir-unseren-Kunden-exzellente-Serviceleistungen-  Die deutsche Kraftfahrtversicherung zeichnete sich durch

sowohl hinsichtlich der Produktentwicklung und Risiko-  einen im Vergleich zum Vorjahr reduzierten Riickgang des

prufung als auch im Schadenservice bieten. Neben detail-  Beitragsvolumens-aus.-Im-Laufe-des-Jahres-hat-der-Markt-

lierten Checklisten erhalten die Kunden umfangreiche verstarkt Tarifanpassungen vorgenommen, zudem sind

Unterstiitzung bei Einzelfallentscheidungen, in der Scha-  die Beitragseinnahmen in der Vollkaskoversicherung be-

deneinstufung und -bearbeitung sowie bei Schulungen dingt durch die Abwrackpramie gestiegen.

der Mitarbeiter hinsichtlich der Antrags- und Risikopru-

fung. Bei den Produkten sind nach wie vor die Kombiren-  Negativ war im Berichtsjahr die Entwicklung auf der

te-und-die-Assistance-Leistungen,-insbesondere-fur-den- Schadenseite.-In-der-Kraftfahrzeug-HaftpFficht-stieg-der-

Seniorenbereich, unsere Schwerpunkte. Schadenaufwand in Verbindung mit einer nahezu unver-
anderten Schadenfrequenz deutlich an. In der Vollkasko-

Unsere Bruttoprdmie haben wir in Deutschland splrbar  versicherung bestétigte sich diese Entwicklung durch

ausgeweitet, wohingegen die von der Hannover Rick einen erhdhten Aufwand fir Unfallschéden, sodass sich

Ubernommenen Volumina im Berichtsjahr zumeist stabil ~ der Schadenaufwand trotz des Ausbleibens groRerer Na-

blieben-bzw.-in-einigen-européischen-Landern-leicht-zu-  turereignisse nur geringfligig reduzierte. Insgesamt zeigt

rickgingen. Stark gewachsen ist der Anteil Asiens, dawir  sich flir 2009 damit erneut ein negatives technisches Er-

erstmals auch chinesisches Geschéft in hoherem Umfang  gebnis in der Kraftfahrtversicherung.

Ubernommen haben. China ist dadurch unser zweitgrof3-

ter Einzelmarkt in der Unfallsparte geworden. Fur die nichtproportionalen Deckungen konnten sowohl
in-der-Kraftfahrzeug-Haftpfichtversicherung-als-auch-in-

den Kaskosparten deutliche Konditionsverbesserungen

Geografsche Verteilung in %
des Unfallgeschéfts der Bruttopramie erreicht-werden.-Im-naturgefahrenexponierten- Kasko-
Portefeuille ist dies insbesondere auf die Ergebnisse des
4% Restliche Welt Jahres 2008 zuriickzufuhren, als durch schwere Unwetter
6% Restliches Europa\ \ mit Hagelereignissen die Deckungen zum Teil erheblich

) betroffen waren.
8% China

12% Amerika >

Unser deutsches Geschaft haben wir im Berichtsjahr mo-
derat ausgebaut, der Anteil Deutschlands an der gebuch-
ten-Bruttopramie-des-Kraftfahrt-Portefeuilles-stieg-um-1 %-
70% Deutschland auf-66 %o.-Innerhalb-unseres-von-der-Hannover-Ruck-lber-
nommenen Auslandsgeschafts kam es dagegen zu stéarke-
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ren-Verschiebungen:-Rucklaufg-waren-die-Volumina-in-
China und Osteuropa, dagegen erhéhten sich die Pramien
in-Grol3britannien,-den-USA-und-Lateinamerika-kraftig.-

in %
der Bruttoprédmie

Geografsche Verteilung
des Kraftfahrtgeschafts

3% Restliche Welt

5% USA

6% Restliches Amerika

10% China .
10% Restliches
Europa

66 % Deutschland

Das Pramienvolumen in der Kraftfahrtsparte erhdhte sich
insgesamt um 4,0 % von 376,3 Mio. EUR auf 391,3 Mio.
EUR. Die Schadenquote sank gegeniiber dem durch Hagel-
ereignisse-gepragten-Vorjahr-auf-79,3-%0-(98,2-%).-Durch-
die geringeren Schéden verbesserte sich das versicherungs-
technische Ergebnis von -56,2 Mio. EUR auf-3,8 Mio. EUR.
Der Schwankungsruckstellung und &hnlichen Rickstellun-
gen haben wir einen Betrag von 28,7 Mio. EUR zugefiihrt.

2008

Kraftfahrt in Mio. EUR

Geschéftschancen zu nutzen. Dies zeigte sich im Berichts-
jahr in der Ausweitung unserer gezeichneten Bruttopré-
mie in Deutschland um 33 %0, wodurch der Anteil unseres
deutschen Geschéfts auf 22 % anstieg.

Das Portefeuille der Hannover Riick, die einer der weltweit
fuhrenden-Ruckversicherer-im-Luft--und-Raumfahrtge-
schéft ist, wuchs im Berichtsjahr ebenfalls kréaftig, wovon
wir-entsprechend-proftierten:-Neben-einem-moderaten-
Anstieg unserer ibernommenen Bruttopramie in GroRbri-
tannien erhéhten sich vor allem die Volumina in den USA
und Frankreich.

in %
der Bruttopréamie

Geografsche Verteilung
des Luftfahrtgeschafts

7% Restliche Welt

109%b Restliches Europa
37% GroRbritannien

22% Deutschland

24% USA

Gebuchte Bruttopramie 391,3 376,3
Schadenquote (%6) 79,3 98,2
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) -3,8 -56,2

Der-Erstversicherungsmarkt-im-Bereich- Luftfahrt-war-
auch im Berichtsjahr stark von Uberkapazititen geprégt;
dennoch gab es deutliche Erhéhungen bei den Original-
raten. Ausgeldst wurden diese durch die Flugzeugabstir-
ze von Colgan Air in den USA zu Beginn des Jahres sowie
von Air France Uber dem Atlantik im vergangenen Juni,
welche betréchtliche Schaden verursachten. Im zweiten
Halbjahr 2009 erhdhten sich daraufhin die Erstversiche-
rungspramien-signifkant.-Auch-der-Rickversicherungs-
markt war erheblich durch die GroRschaden betroffen und
hat entsprechend mit Preiserh6hungen reagiert.

Die-E+S-Ruck-proftierte-in-dieser-Sparte-weiterhin-davon,-

dass sie aufgrund ihres ausgezeichneten Ratings zu den
bevorzugten Rickversicherern gehort. Wir sind gut auf-

gestellt,-um-in-einem-harter-werdenden-Markt-proftable-
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Unser-gesamtes-Luftfahrt-Pramienvolumen-stieg-2009-um-
19 % auf 81,4 Mio. EUR. Das Berichtsjahr litt jedoch unter
einer Uberdurchschnittlichen Schadenbelastung. Grofiter
Einzelschaden war fur uns der Flugzeugabsturz der Air-
France-Maschine mit einer Netto-Belastung von 6,7 Mio.
EUR. Die Schadenquote lag mit 68,1 % allerdings noch
auf auskdmmlichem Niveau.

Das-versicherungstechnische-Ergebnis-fel-mit-8,4-Mio.-
EUR um 2,0 Mio. EUR hdéher als im Vorjahr aus. Der
Schwankungsriickstellung und ahnlichen Riickstellungen
wurde ein Betrag von 4,6 Mio. EUR zugefuhrt.

Luftfahrt in Mio. EUR 2008
Gebuchte Bruttopramie 814 68,3
Schadenquote (%) 68,1 62,7
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 8,4 6,4

2009 war im Hinblick auf das Transportgeschéft ein im
Schadenverlauf moderates Jahr. Allerdings wirkte sich der
scharfe Rickgang des Welthandels negativ aus: So wur-



den weniger Glter zu niedrigeren Preisen transportiert,
was-zu-einem-ricklaufgen-Praémienvolumen-in-der-Waren-
versicherung fuhrte. Angesichts gesunkener Werte von
Schiffen, die durch Uberkapazitaten und damit einherge-
hende deutlich niedrigere Frachtraten ausgeldst worden
waren, zeigte auch die Kaskoversicherung zuriickgehende
Pramien. Zusammen mit gesunkenen Rohstoffpreisen hat-
ten diese Entwicklungen jedoch positive Effekte auf die
Schadeninfation.-Auf-Rickversicherungsseite-blieb-die-
Nachfrage stabil: Dank adaquater Konditionen zeigte sich
der Markt in guter Verfassung, und wir konnten steigende
Preise erzielen.

Ebenso-wie-im-Luftfahrtgeschaft-ist-die-Hannover-Rick-
auch in der Transportsparte einer der fihrenden Ruckver-
sicherer-und-vor-allem-in-London,-dem-wichtigsten-und-
weltweit grofiten Markt fir Transportversicherung inklu-
sive Ruckversicherung, aktiv. Das hier von uns tbernom-
mene Volumen reduzierte sich im Berichtsjahr geringfu-
gig um 4 Mio. EUR, wodurch der Anteil GroBbritanniens
an unserer gebuchten Bruttopramie auf 55 % sank. Dage-
gen erhdhten sich leicht die Pramienvolumina in Deutsch-
land,-den-USA ,-Lateinamerika-und-Asien.

in %
der Bruttopramie

Geografsche Verteilung
des Transportgeschafts

49% Deutschland

8% Restliche Welt \
\

10% Restliches
Amerika

119% USA '

129% Restliches Europa

55% GroRbritannien

Unser Brutto-Pramienvolumen blieb mit 71,4 Mio. EUR ge-
geniber-dem-Vorjahr-(71,8-Mio.-EUR)-nahezu-unverandert.-
Die Schadenquote reduzierte sich weiter von 92,6 % auf
69,5 %. Das versicherungstechnische Ergebnis verbesserte
sich von -3,4 Mio. EUR auf 6,6 Mio. EUR. Die Schwan-
kungsruckstellung und ahnliche Ruckstellungen waren
um 15,5 Mio. EUR zu erhoéhen.

Transport in Mio. EUR 2008
Gebuchte Bruttopramie 71,4 71,8
Schadenquote (%6) 69,5 92,6
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 6,6 -3,4

Der-deutsche-Lebens--und-Rentenversicherungsmarkt-war-
im Berichtsjahr durch die kontinuierliche Umsetzung des
zum 1. Januar 2008 eingefiihrten Versicherungsvertrags-
gesetzes gekennzeichnet, das fur die Unternehmen, ihre
Vertriebe und die Versicherungsnehmer wesentliche An-
derungen in Bezug auf Transparenz, Ruckkaufswerte und
Bewertungsreserven mit sich gebracht hat.

Ebenso essentiell zeigten sich die Konsequenzen der inter-
nationalen Finanzmarktkrise — zum einen am Verhalten der
bestehenden Versicherungsnehmer mit dem Resultat ho-
herer Stornoraten, zum anderen bei zukiinftigen Kunden
im Neugeschaft, das fur fondsgebundene Versicherungen
sehr-verhalten-ausfel.-Bei-den-klassischen-Policen-stan-
den Einmalbeitrags-Produkte im Fokus, fur die verschie-
dene-deutsche-Lebensversicherer-ihren-Kunden-von-Be-
ginn an eine sehr attraktive Gesamtverzinsung offerierten.

Unverandert interessant bleiben risikoorientierte Versiche-
rungen zur Absicherung von Sterblichkeit und Invaliditat;
dabei spielen auch Produkte aus dem Bancassurance-Be-
reich fur die Absicherung von Konsumentenkrediten und
Hypothekendarlehen weiterhin eine grof3e Rolle.

Die Versuche einiger internationaler Versicherungsgrup-
pen, in Deutschland Giber Rentenpolicen mit starken, lang-
fristigen-Finanzgarantien-(sog.-Variable-Annuities)-hthere-
Marktanteile zu gewinnen, waren kaum von Erfolg gekront.
Die verbliebenen Anbieter haben ihre Produkte wesentlich
vereinfacht, um den gestiegenen Kosten fiir Hedging-Stra-
tegien zu begegnen.

Die E+S Ruck konnte ihre Position im deutschen Markt fur
Lebens--und-Rentenriickversicherungen-durch-die-Akqui-
sition einiger Neukunden ausbauen und nimmt mit einer
gebuchten-Bruttopramie-von-515-Mio.-EUR,-die-von-41 Ge-
sellschaften zediert wird, eine fiilhrende Rolle ein. Der An-
teil unseres deutschen Geschéfts erhéhte sich im Berichts-
jahr-splrbar-und-betrug-nach-46 %-im-Vorjahr-nun-51-%.

Uber den bereits erwahnten umfassenden Quoten-Retro-
zessionsvertrag nimmt die E+S Rick seit vielen Jahren an
der-dynamischen-internationalen-Entwicklung-des-Lebens-
geschafts der Hannover Rick-Gruppe teil. Durch dieses
Modell-werden-strategisch-wichtige-Diversifkations--und-
Skalierungseffekte realisiert und der E+S Rick die Mdglich-
keit geboten, am rapiden Wachstum der grof3en Schwellen-
maérkte wie China, Indien und Brasilien zu partizipieren.
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In GroRRbritannien, dem bedeutendsten européischen Rick-
versicherungsmarkt, ist die Hannover Ruck als traditio-
neller Ruckversicherer von Mortalitéts- und Critical-1l1Iness-
Risiken-eher-konservativ-positioniert.-Wegen-der-extremen-
Wettbewerbsintensitét dieses Marktes lag der Schwerpunkt
im Berichtsjahr in der selektiven Fortfihrung von beste-
henden Zedentenverbindungen.

Im britischen Rentenversicherungsmarkt agiert die Hanno-
ver Rick seit Mitte der 1990er Jahre als Rickversicherer
von-Vorzugsrenten-(sog.-Enhanced-Annuities)-und-hat-erst-
vor-einigen-Jahren-die-Versicherung-selektiver-Langlebig-
keitsrisiken-fur-in-Auszahlung-befndliche-Pensionsfonds-
als neues Segment aufgenommen. Relevante Investment-
risiken werden bei der Ruickversicherung der UK-Pensions-
fonds-Uber-diese-Langlebigkeits-Swaps-nicht-ibernommen.-

Unser zediertes Pramienvolumen aus Grof3britannien er-
hohte sich in Euro aufgrund der Abwertung des Britischen
Pfund-nur-wenig;-der-Anteil-am-Pramienvolumen-der-Le-
benssparte stieg leicht auf 16 %. Wahrend das Gewicht
anderer-Lander-und-Regionen-ebenfalls-nur-kleinen-Ver-
adnderungen unterlag, sank das Volumen in den USA um
60 Mio. EUR, wodurch sich der US-Pramienanteil auf
14 %-reduzierte.-Ursache-hierflr-war-neben-der-Abwer-
tung des US-Dollars auch die Buchung eines grofl3en Ein-
zelvertrages im Vorjahr, dessen Pramie sich im Berichts-
jahr erwartungsgemaf abgebaut hat.

in %
der Bruttopramie

Geografsche Verteilung
des Lebensgeschéfts

490 Restliches Europa

7% Restliche Welt \

\

8% Luxemburg

o)
14% USA 51% Deutschland

16 % GroRbritannien

Insgesamt verringerte sich das Bruttopramienvolumen
der-E+S-Rick-in-der-Lebens--und-Rentenversicherung-
durch-die-erwéahnten-Effekte-geringfugig-um-2,3 %-auf-
982,9 Mio. EUR. Der Ruckgang des auslandischen Ge-
schéafts-konnte-durch-die-Expansion-in-Deutschland-nahe-
zu ausgeglichen werden.

Im-Berichtsjahr-Felen-im-Vergleich-zum-Vorjahr-aufgrund-
von umfangreichen Stornierungen fondsgebundener Pro-
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dukte hohere Netto-Aufwendungen fur Versicherungs-
falle an. Dafur reduzierte sich die Zufuhrung zur Netto-
Deckungsruckstellung erheblich, da die Deckungsriick-
stellungen fur die stornierten Vertrage aufgeldst wurden.
Das geringere Neugeschaft fihrte zudem zu niedrigeren
Provisionseinnahmen auf das in Rickdeckung gegebene
Geschaft. Im Vorjahr hatten wir hier noch von héheren
Provisionseinnahmen auf das erstmalig abgegebene Vo-
lumen-proftiert.-Aufgrund-der-genannten-Effekte-redu-
zierte sich das versicherungstechnische Nettoergebnis
auf 25,1 Mio. EUR nach 42,0 Mio. EUR im Vorjahr.

2008

Leben in Mio. EUR

Gebuchte Bruttopramie 982,9 1.006,5
Versicherungstechnisches
Ergebnis (netto) 25,1 42,0

Unter den Sonstigen Versicherungszweigen werden die
Sparten Kranken, Kredit und Kaution, Sonstige Schaden-
versicherung und Sonstige Sachversicherung ausgewie-
sen.-Letztere-beinhaltet-die-Zweige-Extended-Coverage,-
Verbundene Hausrat, Verbundene Wohngebaude, Ein-
bruchdiebstahl-und-Raub,-Leitungswasser,-Sturm,-Glas,-
Technische Versicherungen, Betriebsunterbrechung, Ha-
gel und Tier. Die Sonstige Schadenversicherung umfasst
die Zweige Rechtsschutz, Vertrauensschaden sowie Sons-
tige Vermogens- und Sachschaden.

in %
der Bruttopréamie

Aufteilung des Geschafts
der Sonstigen Zweige

6,7% Ubrige
Sachsparten

7,1% Sonstige \
Schadenversicherung \

-

11,0% Verbundene
Wohngebéaude

7,6% Betriebs- 24,0% Kranken

unterbrechung

8,3% Technische
Versicherungen

22,6% Kredit und Kaution
12,7% Sturm und Hagel

Ihrer Bedeutung entsprechend konzentrieren wir uns bei
der Kommentierung der Sonstigen Zweige auf die Kranken-
versicherung, die Kredit- und Kautionsversicherung so-
wie auf die Naturgefahrendeckungen der Zweige Sturm
und Hagel.



Unser Portefeuille in der Sparte Krankenversicherungen
mit-einer-Bruttopramie-von-97,3-Mio.-EUR-(ein-Plus-von-
25 9% gegenuber dem Vorjahreswert) war durch interna-
tionale Retrozessionstibernahmen der Hannover Ruck
gekennzeichnet. Das deutsche Geschéaft beschrénkte sich
auf einige nichtproportionale Deckungen, vorwiegend im
Auslandsreise-Krankenversicherungssegment.

Beim US-Geschaft handelt es sich primar um quotale Be-
teiligungen am privatwirtschaftlich organisierten Kran-
kengeschaft-fir-Senioren-(sog.-Medicare-Supplement/
Medicare Advantage). Weiterhin werden von uns Kranken-
policen aus GroRbritannien riickgedeckt, wo wir einen vor
einigen Jahren neu gegriindeten innovativen Krankenver-
sicherer unterstiitzen. Ebenso versichern wir Krankenpo-
licen-aus-Mittelamerika-—hier-vor-allem-in-Mexiko-—und-
aus der Volksrepublik China inkl. Hongkong.

Auch-infolge-einer-vorsichtigen-Reservierungspraxis-zeigte-
sich im Berichtsjahr ein technischer Verlust von 3,1 Mio.
EUR,-der-zum-groéRten-Teil-auf-Vorfnanzierungseffekte-
aus dem britischen Markt zurtickzufthren ist.

In der Kredit- und Kautionsversicherung war die Situation
aufgrund der sich im Berichtsjahr ausbreitenden Rezessi-
on schwierig. Gleichwohl war im vierten Quartal eine ge-
wisse Bodenbildung zu beobachten. Angesichts steigender
Insolvenz-Zahlen hatten die Erstversicherer im Berichts-
jahr deutlich erhdhte Schadensétze zu verzeichnen, insbe-
sondere galt dies fir die Kreditsparte. Infolgedessen setzte
eine drastische Sanierung des Geschéfts ein. So stiegen
die Pramien - bei reduzierten Haftungen — im niedrigen
zweistelligen Bereich. In einigen Fallen waren sogar Stei-
gerungen bis 100 % mdoglich. Auch im Kautionsgeschaft
zogen die Raten an, allerdings waren die durchschnitt-
lichen Steigerungen aufgrund niedrigerer Schadensétze
schwéacher ausgepragt. Fir die Riickversicherung stellte
sich die Schadensituation ahnlich der in der Erstversiche-
rung dar, wenngleich das nichtproportionale Geschéft
kaum schadenbelastet war.

In der weltweiten Kredit- und Kautionsriickversicherung
gehort die Hannover Ruck zu den Marktfiihrern. Insgesamt
hat sie ihr Geschéaft noch restriktiver als bisher gezeichnet
und-ihr-Portefeuille-weiter-diversifziert.-lm-Berichtsjahr-
wurden die deutlichen Preiserhéhungen genutzt und das
Volumen selektiv ausgebaut, wodurch auch das durch die
E+S Ruck ibernommene Geschéft angestiegen ist.

Die Bruttopramie in der Kredit- und Kautionsrickversi-
cherung erhoéhte sich von 74,3 Mio. EUR auf 91,6 Mio. EUR.

Auch wenn das versicherungstechnische Ergebnis mit
-10,5-Mio.-EUR-(5,6-Mio.-EUR)-infolge-gestiegener-Aus-
fallguoten in der Kreditruckversicherung und unserer
vorsichtigen Reservierung negativ war, erwarten wir fir
2010 aufgrund sich erholender Schadenquoten eine Ruck-
kehr in die Gewinnzone.

Innerhalb der Naturgefahrendeckungen war die Schaden-
belastung der deutschen Versicherer im Jahr 2009 unter-
durchschnittlich. Die Frihjahrsstirme und die Unwetter
im Sommer verursachten keinen nennenswerten Aufwand.
Lediglich-die-landwirtschaftliche-Hagelversicherung-hatte-
schwere Schaden zu tragen. Die hohen Selbstbehalte der
Erstversicherer fihrten dazu, dass wir und auch andere
Rickversicherer nur gering oder gar nicht betroffen waren.

Die kraftige Geschaftsausweitung der Zweige Kranken,
Kredit und Kaution, Hagel, Verbundene Wohngebaude
sowie Betriebsunterbrechung fuhrte im Berichtsjahr zu
einem deutlichen Anstieg der gebuchten Bruttopramie
aller Sonstigen Versicherungszweige auf 405,2 Mio. EUR
(349,4 Mio.-EUR).-In-der-Betrachtung-nach-L&andern-und-
Regionen wuchs insbesondere das Geschaftsvolumen in
Lateinamerika,-den-USA-und-China.

in %
der Bruttopréamie

Geografsche Verteilung des
Geschéfts der Sonstigen Zweige

4% Frankreich

6% GroRbritannien \

7% Restliche Welt 29% USA

129% Restliches
Amerika

14% Restliches

Europa
28% Deutschland

Die-Schadenquote-nahm-leicht-auf-72,6-%6-(69,6-%6)-zu,-wo-
durch-das-versicherungstechnische-Ergebnis-mit—3,2 Mio.-
EUR-negativ-ausfel.-In-den-Sonstigen-Zweigen-haben-wir-
die Schwankungsrickstellung und die ahnlichen Rick-
stellungen um insgesamt 17,4 Mio. EUR erhoht.

Sonstige Zweige in Mio. EUR 2008

Gebuchte Bruttopramie 405,2 349,4
Schadenquote (%) 72,6 69,6
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) -3,2 10,7
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Kapitalanlagen

Wahrend-die-US-amerikanische-Notenbank-ihre-Leitzin-
sen nach den drastischen Senkungen 2008 wéahrend des
Berichtsjahres unveréandert bei 0 % bis 0,25 % beliel3,
senkte-die-Europaische-Zentralbank-ihren-Leitzins-im-
Jahresverlauf in mehreren Schritten von 2,5 % auf 1 %o.

Die Verzinsung zehnjahriger US-Staatsanleihen stieg im
Jahresverlauf deutlich von 2,1 % auf 3,8 %. Dieselbe Ent-
wicklung war auch bei européischen Staatsanleihen zu
beobachten.-Hier-fel-der-Anstieg-—von-2,9-%-auf-3,4-%6-—
allerdings moderater aus. Bei Unternehmensanleihen wa-
ren 2009 Uber alle Bonitatsklassen und Branchen hinweg
deutliche Riickgange der Risikoaufschlage zu verzeichnen.

Nachdem wir unser Engagement bei den bérsennotierten
Aktien bereits 2008 auf nahezu Null reduziert hatten,
wirkten sich die Volatilitdten der Aktienmarkte naturge-
mal sehr begrenzt auf unser Kapitalanlageergebnis aus.
Im Rahmen unserer Anlagestrategie haben wir Opportuni-
taten am Immobilienmarkt genutzt und unser Engagement
in diesem Bereich wieder verstarkt. Der Euro legte bei
deutlichen unterjahrigen Schwankungen leicht im Wert
gegenuber dem US-Dollar und dem Britischen Pfund zu.
Die Kapitalanlagepolitik der Gesellschaft orientiert sich un-
verandert an den folgenden zentralen Anlagegrundséatzen:

= Generierung stabiler, planbarer und steuerlich optimier-
ter Ertrage unter gleichzeitiger Wahrung eines hohen
Qualitatsstandards des Portefeuilles

=-Gewdhrleistung-jederzeitiger-Liquiditat-und-Zahlungs-
fahigkeit der Gesellschaft

=-Hohe-Diversifzierung-der-Risiken

* Begrenzung von Wahrungskursrisiken durch bilanzielle
Wahrungsbedeckung

Vor diesem Hintergrund verfolgen wir ein aktives Risiko-
management auf Basis ausgewogener Risiko-/Ertragsana-
lysen. Dabei bericksichtigen wir zentral implementierte
Kapitalanlagerichtlinien und Erkenntnisse einer dynami-
schen Finanzanalyse. Diese Faktoren gewéhrleisten, zusam-
men-mit-dem-positiven-versicherungstechnischen-Cashfow,-
dass unsere Zahlungsfahigkeit jederzeit sichergestellt ist.

Im-Rahmen-unseres-Asset-Liability-Managements-bestim-
men-die-versicherungstechnischen-Verpfichtungen-die-
Waéahrungs--und-Laufzeitenverteilung-der-Kapitalanlagen.-
Die-modifzierte-Duration-unseres-Anleiheportefeuilles-
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orientiert-sich-weitgehend-an-der-durchschnittlichen-Lauf-
zeit der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten. Hier-
durch passen wir die Falligkeitsstruktur der festverzins-
lichen Wertpapiere den erwarteten Auszahlungsmustern
unserer Verbindlichkeiten an und reduzieren die 6ékono-
mische-Exponierung-gegeniiber-dem-Zinsanderungsrisiko.-
Zudem erreichen wir durch eine aktive und regelmafige
Steuerung der Wéhrungsverteilung in unserem festver-
zinslichen Portefeuille eine weitgehende bilanzielle Kon-
gruenz der Wahrungen zwischen Aktiv- und Passivseite,
sodass Wechselkursschwankungen keinen wesentlichen
Einfuss-auf-unser-Ergebnis-haben.

Unsere selbstverwalteten Kapitalanlagen blieben im Be-
richtsjahr-mit-4,5-Mrd.-EUR-(4,3-Mrd.-EUR)-nahezu-un-
verandert. Auch die ordentlichen Kapitalertrage blieben
mit-285,7-Mio.-EUR-(285,5-Mio.-EUR)-stabil.-Dies-gilt-
ebenso fir die Depotzinsertrage und -aufwendungen, sal-
diert-in-Ho6he-von-101,5-Mio.-EUR-(97,9-Mio.-EUR).-

Den Gewinnen aus dem Abgang von Kapitalanlagen in
Hoéhe-von-48,9-Mio.-EUR-(108,1-Mio.-EUR)-stehen-reali-
sierte-Verluste-von-5,1-Mio.-EUR-(114,2-Mio.-EUR)-gegen-
Uber. Die relativ hohen Realisierungen des Vorjahres
resultierten hauptsachlich aus der im vierten Quartal auf-
geldsten Absicherung von rund einem Drittel des Aktien-
bestands sowie der deutlichen Reduktion der Aktien. Bei
bdrsennotierten Aktien mussten wir folglich kaum noch
Abschreibungen-vornehmen-(0,4-Mio.-EUR),-was-im-We-
sentlichen auf das reduzierte Engagement in diesem Be-
reich und die Erholung an den Aktienmérkten zurtickzu-
fuhren ist.

Bei festverzinslichen Wertpapieren gingen die Abschrei-
bungen-auf-7,7-Mio.-EUR-(26,1-Mio.-EUR)-zurick.-Aller-
dings waren Wertberichtigungen in H6he von 3,7 Mio. EUR
(3,4-Mio.-EUR)-im-Bereich-nicht-bérsennotierter-Unter-
nehmensbeteiligungen-(Private-Equity)-sowie-in-Héhe-von-
2,4 Mio. EUR auf Anteile an verbundenen Unternehmen
(0,0-Mio.-EUR)-vorzunehmen.-Insgesamt-erhdhte-sich-das-
Netto-Kapitalanlageergebnis bei stabilen ordentlichen Er-
tragen und deutlich gesunkenen Abschreibungen auf
289,9-Mio.-EUR-(210,7-Mio.-EUR).-

Seit-Jahren-steuern-wir-aktiv-die-Laufzeit-unserer-festver-
zinslichen Wertpapiere und tragen damit zum Schutz un-
seres Eigenkapitals bei. In der aktuellen Berichtsperiode
haben-wir-die-modifzierte-Duration-unseres-Rentenporte-
feuilles leicht verringert, sodass sie zum 31. Dezember
2009-bei-3,6-(4,0)-lag.



Kapitalanlagen in Mio. EUR
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Wertpapiere sowie Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere

Der Bestand an festverzinslichen Wertpapieren und Fonds-
anteilen-stieg-auf-4,2-Mrd.-EUR-(4,0-Mrd.-EUR),-was-vor-
allem-auf-versicherungstechnische-Mittelzufusse-zuriick-  Die Wettbewerbssituation auf dem Ruckversicherungsar-
zufuhren ist. Investiert wurden die Mittel vorwiegend in  beitsmarkt der letzten Jahre war durch eine hohe Nach-
Staatsanleihen. Die saldierten unrealisierten Kursgewinne  frage-nach-qualifzierten-Mitarbeitern-gekennzeichnet.-
der festverzinslichen Wertpapiere beliefen sich zum Jahres-  Dem tat auch die Wirtschaftskrise im Berichtsjahr keinen
ultimo-auf-135,0-Mio.-EUR-(101,8-Mio.-EUR). Abbruch.-Der-demografsch-bedingte-Riickgang-der-Hoch-
schulabsolventenzahlen wird die Situation zukunftig noch
Insgesamt erwirtschaftete die E+S Rick im Berichtsjahr  verschéarfen. Die E+S Ruck nimmt diese Herausforderung
wieder ein zufriedenstellendes Kapitalanlageergebnisvon  an und entwickelt Manahmen, um sich auch weiterhin er-
289,9-Mio.-EUR-(210,7-Mio.-EUR). folgreich auf dem Bewerbermarkt zu platzieren.

Personalbericht

Ziel des Kompetenzmanagements ist es, die Potenziale, die
unser Unternehmen dank der Talente seiner Mitarbeiter
hat, effektiv zu nutzen, zukunftsperspektivisch zu sichten
und darauf basierend die flr eine nachhaltige Wettbewerbs-
Hoch-qualifzierte-und-motivierte-Mitarbeiter-haben-der-  féhigkeit-notwendigen-Kompetenzprofle-zu-entwickeln.-
E+S-Rick-zu-ihrem-heutigen-Erfolg-verholfen.-Qualifkation- Das Kompetenzmanagement ist ein wichtiger Teil der stra-
und Motivation der Mitarbeiter kontinuierlich zu fordern,  tegischen Personalplanung und -entwicklung eines jeden
zahlt daher auch weiterhin zu den wichtigsten Aspekten  Unternehmens. Es wird uns ermdglichen, die immer kom-
der Zukunftssicherung unseres Unternehmens und bildet  plexer-und-unwégbarer-werdenden-externen-und-internen-
die Basis unserer Personalpolitik. Schwerpunkte unserer  Rahmenbedingungen besser steuer- und kontrollierbar zu
Personalarbeit bildeten im Berichtsjahr die Themen Em-  machen. Dies setzt voraus, dass das Kompetenzmanage-
ployer Branding, Kompetenzmanagement, Nachfolgepla- ment eng mit der Unternehmensstrategie verknupft ist.
nung und Weiterbildung. Zum 31. Dezember 2009 waren

267 Mitarbeiter fur die E+S Rick tatig.
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Basis unseres Kompetenzmanagements ist das E+S Rick-

spezifsche-Kompetenzmodell,-das-die-Qualifkationen-der-

verschiedenen Funktionsgruppen umfasst und diese re-  Der Vorstand dankt allen Beschéaftigten fur ihren Einsatz

gelmélig auf die jeweiligen Anforderungen des Marktes im vergangenen Jahr. Zu jeder Zeit hat sich die Beleg-

hin Gberpruft. schaft-mit-den-Zielen-des-Unternehmens-identifziert-und-
diese motiviert verfolgt. Den Mitarbeitern sowie Vertre-

Insgesamt lassen sich durch das Kompetenzmanagement  tern, die sich in unseren Mitbestimmungsgremien enga-

der E+S Ruck der Personalentwicklungsbedarf erkennen,  giert haben, danken wir fur die kritisch-konstruktive Zu-

die Qualitat von PersonalentwicklungsmalRnahmen sichern ~ sammenarbeit.

und damit ein effektives Bildungscontrolling durchfih-

ren. Dariber hinaus unterstitzt es die Fihrungskrafte bei

der Karriere- und Nachfolgeplanung, in die so auch be- Corporate SOCiaI

reichstibergreifende-Potenziale-von-Mitarbeitern-einfie-

Ren kénnen. ReSpOHSIblllty

Gewinn und Wertschépfung sind unabdingbare Voraus-
setzungen einer nachhaltigen Entwicklung im Sinne unse-
2009 hat die E+S Ruck erneut eine systematisierte Nach-  rer Kunden, Aktionare, Mitarbeiter und Geschéaftspartner
folgeplanung durchgefuhrt. Diese Untersuchung wird in  sowie im Interesse unserer gesellschaftlichen Verantwor-

der Regel im Zweijahres-Rhythmus vorgenommen. Sie bil-  tung. Hierzu z&hlen das verantwortungsvolle Zeichnen von
det einen wichtigen Baustein sowohl im Rahmen des Ri-  Risiken und ein sorgféltiges Risikomanagement als wesent-
sikomanagements als auch in der Kompetenzentwicklung. liche Bedingungen fur eine langfristige Qualitatssicherung

unseres Geschafts. Daher strebt die E+S Rick danach,
Grundlage fur die Nachfolgeplanung bildeten ausfiuihr-  einer-der-proftabelsten-Rickversicherer-fir-den-deutschen-
liche-Gesprache-mit-den-héchsten-Leitungsebenen-unseres-  Markt zu sein und entwickelt ihre Position kontinuierlich
Unternehmens. Allgemein lasst sich festhalten, dass es keine  weiter. Unverandert gilt dabei unsere Pramisse, Wachs-
ernsthaften Nachfolgeprobleme gibt. Fir die iberwiegen-  tum durch selbsterwirtschaftete Gewinne zu erzielen und
de Zahl der aktuellen Fihrungspositionen stehen poten-  Schiefagen,-die-Eigenkapitalmalinahmen-erfordern,-zu-ver-
zielle Nachfolger im Unternehmen bereit. meiden. So agieren wir vorrangig ertragsorientiert und

konzentrieren uns auf die attraktiven Segmente des Rick-

versicherungsgeschéfts.

Seit vielen Jahren bietet die Personalentwicklung der  Externe-Anforderungen-pragen-unsere-Unternehmensleit-
E+S Rick ein breites Spektrum an internen Schulungs-  linien und damit unser tagliches Handeln. So minimiert die
maflnahmen, die dem Anspruch Rechnung tragen, die  E+S Rlck Geschafts-, Haftungs- und Reputationsrisiken,
Mitarbeiter-fir-ihre-Aufgaben-bestméglich-zu-qualifzie-  die sich schédlich auf ihre Geschaftstatigkeit auswirken
ren-und-lebenslanges-Lernen-zu-férdern.-Neben-den-Fach-  kdnnten.-Mit-klaren-Vorgaben-unterstitzen-wir-eine-eff-
seminaren bieten wir ebenso fest etablierte personlichkeits-  ziente und effektive Erreichung unserer Unternehmens-
entwickelnde Seminare an, die die Methoden-, Fihrungs-  ziele. Unternehmensweite Richtlinien, wie zum Beispiel die

und Sozialkompetenz unserer Mitarbeiter starken. Geschéftsgrundsatze-(Code-of-Conduct),-helfen-unseren-
Mitarbeitern-dabei,-die-oft-komplexen-ethischen-und-recht-
Ein zuséatzliches Thema, das unsere Personalarbeit pragt, lichen Herausforderungen bei der taglichen Arbeit erfolg-

ist-der-demografsche-Wandel.-Eine-interne-Studie-ergab,- reich zu meistern.
dass-wir-die-bereits-hohe-Arbeitszufriedenheit-und-Leis-

tungsfahigkeit unserer Mitarbeiter erhalten und steigern  Erfolgreiches, verantwortungsvolles und vor allem auch
kénnen,-indem-wir-die-Verbesserung-der-Work-Life-Balance- nachhaltiges Wirtschaften ist die Grundlage fir eine po-
unterstitzen. In diesem Zusammenhang bieten wir ver-  sitive Rolle in der Gesellschaft und bildet die Vorausset-
schiedene MaRRnahmen an. AuRerdem haben wir 2009 Ver-  zung dafir, Mitarbeiter kontinuierlich fordern sowie ge-
anstaltungen zum Stressmanagement in unser Programm  meinniitzige Projekte unterstiitzen zu kénnen.
aufgenommen.
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Seit 2007 beteiligt sich die E+S Ruck gemeinsam mit an-
deren-Unternehmen-und-Organisationen-der-Landeshaupt-
stadt und Region Hannover am ,,Okologischen Projekt fur
integrierte-Umwelt-Technik*-(Okoproft).-Der-Grundge-
danke des Projektes ist die Verbindung von 6konomischem
Gewinn und 6kologischem Nutzen durch vorsorgenden
Umweltschutz. Unsere bereits erzielten Energieeinspar-
Erfolge werden regelméfig in einschlagigen Projektpub-
likationen veroffentlicht. Auch im Berichtsjahr sind wir
anerkannter-Okoproftbetrieb.-

AuBerdem beteiligen wir uns im Rahmen der Klima-Allianz
Hannover-2020-seit-2008-daran,-das-Ziel-der-Landeshaupt-
stadt zu erreichen, bis 2020 40 % weniger klimageféhr-
dende Treibhausgase auszustofRen als im Jahr 1990. Unsere
spezifschen-Beitrage-dazu-werden-ab-2011-regelmafig-
alle zwei Jahre Uberprift.

Ferner engagieren wir uns in der neuen Regierungskom-
mission ,,Klimaschutz* des Bundeslandes Niedersachsen.
Mit unseren Kompetenzen auf dem Gebiet der Modellie-
rung von Naturgefahren sowie unseren umfangreichen
Schadenhistorien unterstiitzen wir die Kommission dabei,
ein umfassendes Klimaschutz-Konzept fur Niedersachsen
zu entwickeln.

Im Berichtsjahr haben wir den Stromverbrauch in unse-
rem Rechenzentrum reduziert sowie ein Videokonferenz-
konzept verabschiedet, das nach dessen Umsetzung im
Jahr 2010 die im Rahmen der Dienstreisen unserer Mitar-
beiter verursachten CO,-Belastungen verringern soll.

Die durch Geschaftsreisen mit dem Flugzeug entstehende
CO,-Belastung kompensieren wir seit 2008 durch freiwil-
lige Ausgleichszahlungen an die internationale Organisa-
tion ,,atmosfair® und unterstiitzen damit ausgewdahlte
Klimaschutzprojekte in Entwicklungs- und Schwellenlan-
dern. Ahnliche freiwillige Kompensationszahlungen leis-
ten wir auch fur Bahnfahrten.

Bei unserem Stromversorger haben wir zur Férderung des
Einsatzes-regenerativer-Energieformen-RECS-Zertifkate-
erworben.

Seit ihrer Griindung 2008 begleiten wir die Arbeit der Ver-
kehrswachtstiftung Niedersachsen als Kuratoriumsmit-
glied. Die Stiftung will durch die Forderung von wissen-
schaftlicher Forschung Grundlagen fur verkehrssicher-
heitspolitisches Handeln erarbeiten, die Initiierung neuer
Verkehrssicherheitsprojekte bewirken und die gezielte
Weiterbildung des Ehrenamtes forcieren.

Als groRRes hannoversches Unternehmen sind wir uns un-
serer Verantwortung fiir die Region Hannover bewusst
und versuchen, Auftrage vorrangig regional zu vergeben,
um ortsansassige Firmen zu férdern.

Auch gesellschaftliches Engagement wird bei der E+S Riick
groR geschrieben, ist doch die Ubernahme sozialer Verant-
wortung ein Kernelement unserer Unternehmenskultur.
Bereits zum zweiten Mal haben wir eine Weihnachtsbaum-
Aktion durchgefuhrt, bei der Mitarbeiter der E+S Ruck
dabei geholfen haben, Wiinsche aus einem hannoverschen
Kinderheim zu erfullen.

Wir sehen zudem unsere gesellschaftliche Verantwortung
darin,-Praktika-zur-berufichen-Orientierung-anzubieten,-
die angemessen vergutet werden, jedoch keinesfalls Voll-
zeitstellen ersetzen sollen. Den fairen Umgang mit Prak-
tikanten bescheinigt das Giitesiegel ,,Fair Company“, wel-
ches uns von der Zeitschrift ,,Karriere* verliehen wurde.

In Zusammenarbeit mit der Hochschule fur Musik und
Theater Hannover veranstaltet die E+S Riick sogenannte
Examenskonzerte.-Seit-dem-ersten-Konzert-vor-zwélf-Jah-
ren ermdglicht die E+S Rick so jahrlich drei bis vier Meis-
terschiilern der Hochschule den Start in eine solistische
Laufbahn;-zugleich-bietet-die-Gesellschaft-ihren-Kunden-
im Rahmen der Veranstaltung ,,HANNOVER-FORUM* einen
musikalischen Héhepunkt. Dank des Engagements der
E+S Ruck haben die Meisterschiler die seltene Gelegen-
heit, mit einem groRen Orchester zu musizieren.
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Risikobericht

Risikostrategie

Die-E+S-Ruck-konzentriert-sich-exklusiv-auf-die-Belange-
des deutschen Marktes und ist dabei in das Risikomanage-
ment des Hannover Rick-Konzerns eingebunden. Die aus
der Unternehmensstrategie abgeleitete Risikostrategie ist
die Basis unseres Umgangs mit Risiken und Chancen.
Elementar fiir die Ubernahme von Risiken sind die Vorga-
ben und Entscheidungen des Vorstands zum Risikoap-
petit. Die Risikostrategie bildet als eigenstandiges Regel-
werk das Fundament fur das Risikomanagement. Sie ist
damit integraler Bestandteil des unternehmerischen Han-
delns und spiegelt sich in den Detailstrategien der jewei-
ligen Geschéftsbereiche wider.

Als Rickversicherungsgesellschaft sind wir mit einer
Vielzahl von Risiken konfrontiert, die untrennbar mit un-
serer unternehmerischen Tatigkeit verbunden sind und
deren Auspragung in den einzelnen Geschaftsfeldern und
geografschen-Regionen-unterschiedlich-ist.-Sowohl-die-
Unternehmens- als auch die Risikostrategie werden daher
regelméaRig Uberprift. Durch diese Uberprufung unserer
Annahmen und einer gegebenenfalls daraus abgeleiteten
Adjustierung stellen wir die Aktualitat unserer strategi-
schen-Leitlinien-und-damit-unseres-Handelns-sicher.-

Ubergeordnete Ziele und Organi-
sation des Risikomanagements

Oberstes Ziel unseres Risikomanagements ist es, unsere
strategisch-defnierten-Risikopositionen-einzuhalten-und-
darauf zu achten, dass die Kapitalausstattung jederzeit
ausreichend ist. Die folgenden Elemente unseres Risikoma-
nagementsystems sind fur uns von zentraler Bedeutung:

= Steuerung und Uberwachung der Einzelrisiken, damit
das Gesamtrisiko im zul&ssigen Toleranzbereich liegt

e Funktionstrennung zwischen risikoeingehenden und
risikosteuernden Geschéftsbereichen einerseits und risi-
koUberwachenden-Bereichen-(Group-Risk-Management)-
andererseits

= Prozessunabhangige Uberwachung durch die interne
Revision

= RegelmaRige Uberpriifung der Wirksamkeit der Systeme
und gegebenenfalls Anpassung an das geschéftliche Um-
feld und/oder die gednderte Risikolage im Rahmen un-
seres internen Risikosteuerungs- und Kontrollsystems

= Systematische und vollstandige Uberwachung aller aus
heutiger Sicht denkbaren ergebnis- und bestandsgeféhr-
denden-Risiken-mittels-effzienter-und-praxisorientierter-
Steuerungs- und Kontrollsysteme

= Adressatengerechte und risikolbergreifende Bericht-
erstattung an den Risikoausschuss und den Vorstand

= Ad-Hoc-Berichte im Bedarfsfall

= Dokumentation der wesentlichen Elemente des Systems
in verbindlichen Anweisungen

= Gute Finanzkraft- und Risikomanagementbewertungen
durch die fur uns wichtigen Rating-Agenturen

Funktionen innerhalb des
Risikomanagementsystems

Wesentlich-fur-ein-effzientes-Risikomanagementsystem-
ist das Zusammenwirken der einzelnen Funktionen und
Gremien innerhalb des Gesamtsystems. Die E+S Riick hat
die-Rollen-und-Aufgaben-klar-defniert,-um-ein-reibungs-
loses Zusammenspiel zu gewahrleisten.

Quantitative und qualitative
Methoden des Risikomanagements

Im Rahmen des Risikomanagements der E+S Ruick erfolgt
eine regelmaRige Uberwachung der aufsichtsrechtlichen
Solvabilitatsvorschriften. Unsere qualitativen Methoden
und Verfahren unterstitzen unser internes Risikosteue-
rungs- und Kontrollsystem. Das System unterliegt einem
standigen Zyklus der Planung, Tatigkeit, Kontrolle und Ver-
besserung. Die grundlegenden Elemente des Systems, wie
zum-Beispiel-die-Risikoidentifkation-oder-die-Risikobe-
richterstattung, sind wirksam miteinander verzahnt.

Unsere verbindlichen Verfahren, beispielsweise die Rah-
menrichtlinie Risikomanagement, regeln unter anderem
den Umgang mit neuen Produkten, die Uberwachung der
Risikotragfahigkeit, die Risikoberichterstattung sowie die

A\
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Risikostrategie

!

Detailstrategien

(Zentral-)Bereiche,
Tochtergesellschaften

Z
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