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Kennzahlen

in Mio. EUR 2021 2020 2019 2018
Ergebnis

Gebuchte Bruttopramie 3.365,4 +17,5% 2.863,5 2.583,3 2.331,8 2.024,4
Verdiente Nettopramie 2.891,2 +19,4 % 2.421,0 2.287,5 2.088,7 1.869,7
Versicherungstechnisches Ergebnis 81,7 -3,4 171 133,1 -39,1
Veranderung der .

Schwankungsruckstellung u. A. 46,6 -36,1 -134,9 -100,1 72,5
Kapitalanlageergebnis 244,0 +45,7 % 167,5 164,5 192,3 232,4
Ergebnis der normalen

Geschaftstatigkeit 214,0 +118,8 % 97,8 31,3 195,7 244,2
Jahreslberschuss 187,2 +206,9 % 61,0 11,5 128,0 170,0
Kapitalanlagen 10.789,8 +9,5% 9.849,2 9.014,9 9.062,7 8.770,6
Eigenkapital’ 507,4 507,4 507,4 507,4 507,4
Schwankungsriickstellung u. A. 1.103,6 +4,4 % 1.057,0 1.020,9 886,0 785,9
Versicherungstechnische

Riickstellungen (netto) 8.960,0 +8,2 % 8.283,0 7.388,1 7.404,3 7.127,3
Gesamte Garantiemittel 10.571,0 +7,3% 9.847,4 8.916,4 8.797,7 8.420,6
Mitarbeiter 269 -4,3% 281 280 283 314
Selbstbehalt 90,0 % 85,7 % 91,3% 91,0 % 90,2 %
Schadenquote? 70,0 % 69,6 % 68,0 % 65,0 % 73,2%
Kostenquote? 30,0 % 31,4% 31,5% 29,0% 30,7 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote? 100,0 % 101,0 % 99,5% 94,0 % 103,9 %

' Ohne Bilanzgewinn

2 Ohne Personen-Riickversicherung (Lebens- und Krankenriickversicherung)
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Fakten und Zahlen zur E+S Ruck

el B

2023

GrofStes
Schadenereignis

Die grofRte Nettoschadenbelastung fur
die E+S Ruck ergab sich mit 48,1 Mio. EUR
aus Sturm ,Ylenia/Zeynep”.

K-Markt

Die E+S Ruick ist der groBte Ruckversicherer im
deutschen Kraftfahrzeuggeschaft. Sie zahlt 63 von
93 Auto-Haftpflicht- und Kasko-Versicherern zu
ihren Kunden und hat deshalb einen umfassenden
Uberblick iiber den Markt.

Cyberversicherungen

Ein Markt, in dem grof3e Wachstumschancen einem subs-
tanziellen Kumulpotenzial gegenuberstehen. Die E+S Rick
unterstiitzt ihre Kunden durch Ubernahme von Risiken und
bei der adaquaten Berlcksichtigung von Szenarien wie z. B.
Sicherheitslicken in weitverbreiteten Softwareldsungen.

,Die E+S Riick wird am 23. August 100 Jahre alt.
Damit hat sie einen festen Platz unter den
traditionsreichsten und bestandigsten Anbietern
im Markt. Ich freue mich, diesen Meilenstein als
Vorstandsvorsitzender begleiten zu diirfen.”

Michael Pickel
Vorstandsvorsitzender
der E+S Rickversicherung AG
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Pl pehcle. Abtiansammon. wol Altisnse,

ich blicke zuriick auf ein Jahr, das erneut anspruchsvoll und in vielerlei Hinsicht herausfordernd war. Der vor iiber einem Jahr
durch Russland begonnene Angriffskrieg gegen die Ukraine ist tragisch und hat vielen Menschen unermessliches Leid
zugefiigt. Unser tiefes Mitgefiihl gilt allen, die Opfer dieses Krieges geworden sind.

Die Covid-19-Pandemie hat uns wie erwartet auch im abgelaufenen Geschiftsjahr weiter begleitet, wenn sie uns auch deutlich
weniger eingeschrankt hat. Wir haben gelernt, mit dem Virus zu leben, und die hybride Zusammenarbeit ist lingst Teil
unserer ,neuen Normalitidt“. An diese neuen Gegebenheiten haben wir uns als Unternehmen erfolgreich angepasst.

Die E+S wird sich auch zukiinftig weiterentwickeln und Herausforderungen annehmen. Dabei bleibt es unser klares Ziel, der
Riickversicherer fiir Deutschland und ein finanzstarker Partner an der Seite unserer Kunden zu bleiben. 2022 war erneut ein
Geschaftsjahr mit vielen Herausforderungen, und ich mochte hervorheben, dass wir alles dafiir getan haben, um diese Heraus-
forderungen im Schulterschluss mit unseren Kunden und Geschéftspartnern zu meistern.

Nach dem weltweiten Ausbruch der Covid-19-Pandemie im Jahr 2020 und Naturkatastrophen historischen Ausmafes im Jahr
2021 hinterlieBen im zuriickliegenden Jahr Winterstiirme wie ,,Ylenia“ und ,,Zeynep“ sowie andere Unwetter eine Spur der
Zerstorung in Deutschland und andernorts, wenngleich die Schiaden im Vergleich zum Vorjahr eher moderat ausfielen. Ein
herausstechendes GroRschadenereignis, dhnlich der Hochwasserkatastrophe 2021, blieb zum Gliick aus. Auf Gesamtjahres-
sicht war das vergangene Jahr demnach laut Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft mit 4,3 Milliarden Euro
ein durchschnittliches Schadenjahr.

Eine weitere wesentliche Herausforderung im abgelaufenen Geschaftsjahr war sowohl fiir Erst- als auch fiir Riickversicherer
der enorme Anstieg der Inflation. Die Auswirkungen lassen sich entlang der Wertschopfungskette bis hin zur Ersatzteilverteu-
erung in unserer grofSten Sparte — der Kraftfahrtversicherung — verzeichnen. Zusammen mit den anhaltend hohen Belastungen
aus GrofRschiden gerat daher die Profitabilitdt der gesamten Branche unter Druck.
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Insgesamt konnte die E+S Riick in den Erneuerungsverhandlungen in der Schadenriickversicherung in Deutschland in allen
Sparten Verbesserungen der Preise und Konditionen erzielen. Zudem halt die Nachfrage nach qualitativ hochwertigem
Riickversicherungsschutz unverdandert an. In einem anhaltend herausfordernden Marktumfeld konnten wir unseren Kunden
als Partner auf Augenhohe zur Seite stehen und sie bereits in einer frithen Phase der Erneuerungsrunde mit passenden
Angeboten begleiten. Dieser Erfolg wire nicht moglich ohne die herausragende fachliche Expertise unserer Mitarbeitenden
im Underwriting, im Risikomanagement sowie dartiber hinaus.

Im Geschaftsjahr 2022 erzielte die E+S Riick einen Jahrestiberschuss von 187,2 Millionen Euro. Vor dem Hintergrund
eines wirtschaftlich herausfordernden Umfeldes kénnen wir mit diesem Ergebnis zufrieden sein. Um auch Sie, verehrte
Aktionarinnen und Aktionire, erneut an diesem Ergebnis teilhaben zu lassen, beabsichtigen Vorstand und Aufsichtsrat,
der Hauptversammlung die Auszahlung einer Dividende in Hohe von 125 Millionen Euro vorzuschlagen.

Einen ausfihrlichen Ruckblick auf das vergangene Geschaftsjahr finden Sie in unserem Lagebericht.

Im Namen des gesamten Vorstands der E+S Rick mochte ich unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir ihren unermiid-
lichen Einsatz im schwierigen Marktumfeld des vergangenen Jahres danken. Wir bedanken uns ebenfalls bei unseren Kunden
flir die gute und stets partnerschaftliche Zusammenarbeit und bei Ihnen, verehrte Aktiondrinnen und Aktionare, fir Thr
Vertrauen.

An dieser Stelle mochte ich zudem nicht versaumen Thnen einen kleinen Ausblick auf die kommenden Monate zu geben. Die
E+S Riick wird am 23. August 100 Jahre alt. Damit hat sie einen festen Platz unter den traditionsreichsten und bestandigsten
Anbietern im Markt. Ich freue mich, diesen Meilenstein Threr Gesellschaft als Vorstandsvorsitzender begleiten zu diirfen, und
blicke optimistisch auf eine ertragreiche Zukunft der E+S Riick.

Mit freundlichen Griilen

Dr. Michael Pickel

Vorsitzender des Vorstands

4 E+S Riickversicherung AG | Geschaftsbericht 2022



Verwaltungsorgane der E+S Riuickversicherung AG

Aufsichtsrat

Torsten Leue’?

Hannover

Vorsitzender

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

Vorsitzender des Vorstands Talanx AG

Klaus-Jiirgen Heitmann?

Coburg

Stellvertretender Vorsitzender
Sprecher des Vorstands HUK-COBURG
Versicherungsgruppe

Benita Bierstedt?®
Hannover
Angestellte

Dr. Klaus Brachmann?
Niirtingen
Vorsitzender des Vorstands WGV-Versicherungen

Romy Jentsch?
Braunschweig
Angestellte

Dr. Mathias Kleuker?
Minster
Vorsitzender des Vorstands LVM Versicherungen

Uwe H. Reuter

Hannover

(bis 1. Juni 2022)

Vorsitzender des Vorstands VHV Vereinigte

Hannoversche Versicherung a.G. und VHV Holding AG

Thomas Voigt

Hannover

(seit 2. Juni 2022)

Vorsitzender des Vorstands VHV Vereinigte

Hannoversche Versicherung a.G. und VHV Holding AG
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Patrick Seidel?®
Hannover
Angestellter

Dr. Jan Wicke?

Hannover

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

Mitglied des Vorstands Talanx AG

Beirat

Dr. Andreas Eurich
Wuppertal
Vorsitzender des Vorstands Barmenia Versicherungen

Toren Grothe

Wedemark

Vorsitzender der Vorstinde
Mecklenburgische Versicherungsgruppe

Dr. Stefan Hanekopf
Lehrte
Vorsitzender des Vorstands CONCORDIA Versicherungen

Uwe Ludka
Pinneberg
Vorsitzender des Vorstands Itzehoer Versicherungen

Dr. Wolfgang Weiler
Coburg
Unternehmensberater

" Mitglied des Ausschusses flr Vorstandsangelegenheiten

2 Mitglied des zum 1. Januar 2022 eingerichteten Finanz- und
Prifungsausschusses

3 Arbeitnehmervertreter
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Vorstand der E+S Ruckversicherung AG
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Links im Bild
Dr. Klaus Miller

Personen-Riickversicherung

* Personen-Riickversicherung
Deutschland

Mitte des Bildes

Clemens Jungsthofel
Finanzen

¢ Finanz- und Rechnungswesen
¢ Informationstechnologie

e Kapitalanlagen

¢ Verwaltung

Rechts im Bild
Dr. Michael Pickel

Vorsitzender, Schaden-Riickversicherung

* Geschiftsbeziehung zur
Hannover Riick SE

* Gremienarbeit

¢ Controlling

¢ Koordination mit dem Vorstand der
Hannover Riick SE

¢ Innovationsmanagement

* Personal

* Rechtsabteilung

* Retrozessionen/Schutzdeckungen E+S Riick

¢ Run-Off Solutions

¢ Schaden-Riickversicherung

¢ Unternehmensentwicklung

¢ Unternehmenskommunikation

Zustandigkeit des Gesamtvorstands
fur folgende Funktionen:

¢ Compliance

¢ Interne Revision

¢ Risikomanagement

e Versicherungsmathematik
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E+S Ruck unterstutzt die Gestaltung
eines nachhaltigen Cyberversicherungsmarktes

Ob Onlineshopping, Smart Home oder Videotelefonie, im-
mer mehr Prozesse des tiglichen Lebens laufen digital ab.
Fir private Nutzer ist es vor allem bequem, im Internet ein-
zukaufen oder Bankgeschifte am Computer zu erledigen.
Fiir viele Unternehmen steht jedoch mehr auf dem Spiel: Sie
verlieren ihre Wettbewerbsfahigkeit, wenn sie sich nicht di-
gital vernetzen. Gleichzeitig stellen die dafiir notwendigen
[T-Infrastrukturen aber auch eine Angriffsflache fiir Hacker-
attacken dar. Diese sind von nahezu jedem Ort der Welt aus-
flihrbar und die Kriminellen konnen ihre Spuren relativ gut
verschleiern. Das Spektrum der Schaden ist dabei vielfiltig.
Neben dem Diebstahl von Daten, von Informationen oder
Know-how gehoren dazu vor allem auch Erpressungen nach
Angriffen mit Ransomware.

Hohe Kosten durch Cybercrime

Nach professionellen Schatzungen werden die Kosten durch
Cybercrime global bis 2025 auf 10,5 Billionen US-Dollar zu-
nehmen (New survey reveals $2 trillion market opportunity

T -
%

| !
9

for cybersecurity technology and service providers | McKins-
ey). Besonders die Unterbrechung des Geschéiftsbetriebes
sowie die Wiederherstellung und Loschung gehackter Daten
konnen die finanzielle Belastbarkeit eines Unternehmens
ibersteigen. Dieses wird daher versuchen diese Risiken so
weit wie moglich zu mindern und letztlich zumindest einen
Teil des Restrisikos in Form von Cyberversicherungen trans-
ferieren.

Risiko von Kumulschaden

Die Bewertung der IT-Sicherheit eines einzelnen Unter-
nehmens ist aufgrund der herrschenden Informationsasym-
metrie zwischen Versicherer und Versicherungsnehmer und
aufgrund des Mangels an dafir notwendigen IT-Experten
eine wesentliche Herausforderung fiir den Cyberversiche-
rungsmarkt. Neben der Bewertung eines Einzelrisikos gilt es
jedoch vor allem, die systemischen Kumulgefahren nicht aus
den Augen zu verlieren, bei denen sich mehrere Risiken
eines Portefeuilles gleichzeitig manifestieren. Die Relevanz

E+S Riickversicherung AG | Geschaftsbericht 2022



dieses Problems liegt vor allem im hoch konzentrierten
Markt der IT-Branche begriindet. Denn eine einzelne Cyber-
bedrohung, z.B. eine Schwachstelle in einer Standardsoft-
ware, die Hackern als Einfallstor dient, kann eine grofle Zahl
von Einzelschaden hervorrufen. So liegt beispielsweise der
Marktanteil von Amazon Web Services (AWS) und Microsoft
auf dem Markt fiir Cloud Services zusammen bei mehr als
50 Prozent. Ein Ausfall infolge einer Cyberattacke hatte
daher entsprechende Auswirkungen.

Im Gegensatz zu den Kumulrisiken bei Naturgefahren
konnen Cyberschaden iiber geografische Grenzen hinweg
auftreten. Wihrend bei den meisten Naturgefahren die
rdumliche Ndahe von Gebauden ein verniinftiges MaR fiir die
Exponierung gegentiber ein und demselben Event ist, muss
man bei Cyber die Beurteilung auf vergleichbare IT-Struk-
turen, z.B. in Form einer weitverbreiteten Software, abstel-
len. Der Cyberversicherungsmarkt ist im Vergleich zu den
gesamtwirtschaftlichen Kosten von Cybercrime noch relativ
unbedeutend (203 Mrd. Euro Schaden pro Jahr durch An-
griffe auf deutsche Unternehmen | Bitkom e.V.). Um einen
gesellschaftlichen Mehrwert zu bieten, ist es wichtig, die
Versicherbarkeit dieses Risikos zu erhalten.

E+S Riickversicherung AG | Geschaftsbericht 2022

Ansatz der E+S Ruck

Als E+S Riick unterstiitzen wir aktiv die Gestaltung eines
nachhaltigen Cyberversicherungsmarktes. Aus unserer Sicht
ist daftir vor allem die Einbindung von externen IT-Experten
schon bei der Risikobewertung und das Angehen der Kumul-
problematik {iber datengetriebene Analysen ahnlicher
IT-Strukturen eines Portefeuilles malgeblich. Schon heute
unterstiitzen wir unsere Zedenten dabei.

So stehen wir mit verschiedenen Technologieunternehmen
im engen Austausch und bringen sie iiber es | equarium, un-
seren Marktplatz fiir Versicherungslésungen, mit unseren
Kunden, den Erstversicherern, zusammen und unterstiitzen
aullerdem einen Cyberdatenpool fir KMU-Policen eines
aktuariellen Beratungsunternehmens.

Auch fiir die Ubernahme des Kumulrisikos, das in gewisser
Weise im Geschéftsmodell eines Riickversicherers liegt,
bitten wir unsere Kunden schon jetzt um Risikolisten, die wir
mithilfe externer Datenbanken anreichern. Auf diese Weise
konnen wir mithilfe externer Daten die Quantifizierung
des Kumulrisikos verfeinern, um Cyber-Risiken zum einen
effizient durch Riickversicherung abzusichern und zum
anderen gewonnene Erkenntnisse mit unseren Kunden fir
eine verbesserte Risikoeinschatzung teilen.
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Lagebericht
der E+S Ruckversicherung AG

Das Geschaftsjahr 2022 ist fur die E+S Ruck vor dem Hintergrund eines

anhaltend herausfordernden wirtschaftlichen Umfeldes zufriedenstellend verlaufen.
Die E+S Ruck konnte einen Jahresuberschuss von 187,2 Mio. EUR (61,0 Mio. EUR)
erzielen. Ein wesentlicher Treiber fur den Anstieg gegenuber dem Vorjahr ist das
deutlich verbesserte Kapitalanlageergebnis, welches unter anderem positive Effekte
aus der Einbringung von Beteiligungen im Bereich Private Equity in ein Gemein-
schaftsunternehmen beinhaltet.

In einem von Unsicherheiten, Pandemie und Krieg in der Ukraine gepragten
Geschaftsjahr konnten wir die Resilienz unseres Geschaftsmodells und unserer
Ertragskraft erneut unter Beweis stellen.

Die Brutto- und Nettopramieneinnahmen erhohten sich im Geschaftsjahr 2022
erfreulich. Wirtschaftliche Lage und Finanzkraft der E+S Ruck sind unverandert
sehr positiv. Unsere exzellente Position als einer der fuhrenden Ruckversicherer
im deutschen Markt konnten wir weiter starken.




Grundlagen der E+S Ruckversicherung AG

Geschaftsmodell

Die E+S Riick betreut als ,,Der Riickversicherer fiir Deutsch-
land“ innerhalb des Hannover Riick-Konzerns den deutschen
Markt. Wir bieten ein auf die Besonderheiten dieses Marktes
fokussiertes Angebot. Von wesentlicher Bedeutung sind da-
bei diejenigen Gegenseitigkeitsvereine, mit denen wir eine
durch ihre Beteiligung an der E+S Riick unterlegte strategi-
sche Partnerschaft pflegen. Dank unseres exzellenten Finanz-
kraftratings sowie der Kontinuitit unserer Geschéftsbezie-
hungen sind wir in unserem Heimatmarkt ein gefragter
Partner. Wir sind hier sehr gut positioniert und einer der
Marktfiihrer in der Schaden-Riickversicherung. Das Riick-
versicherungsgeschaft betreiben wir in allen Sparten der
Schaden-Riickversicherung sowie der Personen-Riickver-
sicherung.

Dartiber hinaus tibernimmt die E+S Riick im Zuge der Risiko-
diversifizierung auch internationales Geschaft in der
Schaden-Riickversicherung {iber eine Quotenabgabe der
Hannover Riick.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und
branchenbezogene Rahmen-
bedingungen

Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen

Der russische Angriffskrieg in der Ukraine hat einen Energie-
preisschock ausgelost, wie ihn die Welt seit den 1970er-Jah-
ren nicht mehr gesehen hat. Die gestiegenen Preise fiir Roh-
stoffe, besonders fiir O1 und Gas, haben die Weltwirtschaft
erheblich in Mitleidenschaft gezogen und die globale Kon-
junkturentwicklung gebremst. Nach Einschiatzung der Orga-
nisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwick-
lung (OECD) hat sich das Wachstum des preisbereinigten
globalen Bruttoinlandsprodukts (BIP) 2022 nahezu halbiert
auf 3,1 %. Im Vorjahr, als die Weltwirtschaft viel daransetzte,
den pandemiebedingten Einbruch wettzumachen, war das
globale BIP noch um 5,9 % gewachsen.

Nach einem schwachen zweiten Quartal konnte sich die
Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen stabilisieren,
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Die fur den gesamten Konzern giltige Strategie unterstiitzt
das iibergeordnete Ziel: ,,Streben nach nachhaltiger Outper-
formance“. Unsere Geschiftsaktivititen konzentrieren sich
darauf, den Kunden mit seinen Anliegen in den Fokus zu stel-
len. Wir wollen der bevorzugte Geschiftspartner fiir unsere
Kunden sein.

Zum Nutzen unserer Kunden und Aktiondre erzielen wir
Wettbewerbsvorteile, indem wir das Riickversicherungsge-
schift mit niedrigeren Verwaltungskosten betreiben als unse-
re Wettbewerber. So sind wir einerseits iiberdurchschnittlich
ertragsstark und konnen andererseits unseren Kunden Riuick-
versicherungsschutz zu wettbewerbsfahigen Konditionen an-
bieten.

Der Vorstand steuert auch unter Zuhilfenahme des Risiko-
managements das Unternehmen mit dem Ziel, Geschafts-
moglichkeiten wahrzunehmen und dabei eine langfristige
Finanzstiarke sicherzustellen. Dies geschieht auf Basis eines
klar definierten Risikoappetits.

und auch wichtige Wirtschaftsdaten wie Einzelhandelsumsat-
ze, Industrieproduktion und internationaler Handel gaben
laut OECD nicht weiter nach. Gegen Jahresende 2022 hat die
Konjunktur in vielen Landern und Branchen, insbesondere in
Europa, weiter an Schwung verloren. Ddmpfend wirkte sich
die zunehmende Zuriickhaltung der Konsumenten aus, was
zum Teil auf die inflationsbedingt sinkenden realen Einkom-
men in den meisten OECD-Landern zuriickzufithren war.

Ausgehend von den hoheren Energiepreisen setzte sich eine
Preisspirale in Gang, die in der Folge eine Vielzahl von Waren
und Dienstleistungen verteuerte. Damit gewann eine
Entwicklung an Dynamik, die schon vor dem Krieg in der
Ukraine begonnen hatte, als nachfrage- sowie angebotssei-
tige Faktoren die Inflation in den OECD-Landern anheizten.
Die wichtigsten Notenbanken weltweit reagierten darauf im
Jahresverlauf 2022 mit entschiedenen Zinserhohungen. Das
bremste nicht nur die Konjunktur in den Industrielindern,
sondern {ibte auch Druck auf zahlreiche Schwellenldnder aus.

Europa

Stammten zu Jahresbeginn noch 40 % der Gas- und ein Fiinf-
tel der Oleinfuhren aus Russland, konnte die Abhingigkeit
von russischen Energieimporten bereits im zweiten Quartal
um etwa die Halfte reduziert werden. Dennoch hatte der

1
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Ukrainekrieg erhebliche Auswirkungen infolge hoherer Ener-
giepreise, blockierter Lieferketten und steigender Inputkos-
ten. Das BIP-Wachstum sank laut OECD 2022 von 5,3 % auf
3,3 %. Gleichzeitig stieg die Inflation auf zweistellige Pro-
zentwerte, was die Europaische Zentralbank zum Handeln
zwang. Trotz der gebremsten Konjunkturentwicklung ist die
Arbeitslosigkeit weiter zuriickgegangen und lag weit unter
der durchschnittlichen Quote der vergangenen zehn Jahre.

In Deutschland fiel der Riickgang des BIP-Wachstums von
2,6 % auf 1,8 % vergleichsweise moderat aus. Die hohe Infla-
tion dampfte die Konsumlust. Die unsichere Weltlage, hohe
Energiepreise und Materialknappheit beeintrichtigten das
verarbeitende Gewerbe, das Baugewerbe und die Investi-
tionstatigkeit. Trotz riicklaufiger Auftragseingange im verar-
beitenden Gewerbe waren die Auftragsbiicher der Unterneh-
men aber immer noch gut gefiillt, sodass die Produktion bis
zuletzt leicht gestiegen ist. Auch die Verbraucher haben ihre
Ausgaben per saldo ausgeweitet, wobei insbesondere die
konsumnahen Dienstleistungsbereiche vom Abflauen der
Covid-19-Pandemie profitierten. Zum anderen haben der Ab-
bau tiberschiissiger Ersparnisse aus der Pandemie-Zeit sowie
umfangreiche Entlastungspakete der Bundesregierung dem
inflationsbedingten Kaufkraftverlust entgegengewirkt.

In GroRbritannien sind die direkten Handelsbeziehungen zu
Russland und der Ukraine vergleichsweise begrenzter. Die
britische Wirtschaft ist aber anfallig fur Entwicklungen auf
dem globalen Energiemarkt. Die Wirtschaftsleistung zog
2022 um 4,4 % an, nachdem im Vorjahr noch 7,5 % erreicht
worden waren. Der Preisauftrieb war besonders ausgepragt,
was zu stark sinkenden Realeinkommen fiihrte und den Kon-
sum belastete. Gedampfte Absatz- und Ertragsaussichten,
steigende Finanzierungskosten und die erhohte wirtschaft-
liche Unsicherheit schlugen zudem im Jahresverlauf negativ
auf die Investitionen durch. Die Zahl der offenen Stellen blieb
hoch, und die Arbeitslosenquote sank im Jahresverlauf unter
das Niveau vor der Pandemie. Wie andere Notenbanken hat
auch die Bank of England die Geldpolitik gestrafft.

Kapitalmarkte

Das in den letzten Jahren immer wieder herausfordernde
Kapitalanlageumfeld zeigte sich auch im Berichtszeitraum er-
neut sehr volatil. Besonders der russische Angriffskrieg in
der Ukraine und die im Verlauf des Jahres noch anhaltenden
Auswirkungen der Covid-19-Pandemie sowie die stark an-
ziehende Inflation stellten und stellen die Weltwirtschaft vor
besondere Herausforderungen.

An den Mirkten fiir festverzinsliche Wertpapiere waren in
den fiir die E+S Riick relevanten Hauptwédhrungsraumen im
Jahresverlauf zum Teil sehr deutliche Anstiege der risikomi-
nimalen Zinsen zu beobachten. Hier spiegelten sich vor allem
die Zinspolitik der Notenbanken, Inflationssorgen und die ho-
heren Staatsverschuldungen wider. Anstiege — wenn auch in
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geringerem AusmaRl — waren auch bei den Risikoaufschlagen
auf Unternehmensanleihen zu beobachten. Diese relativier-
ten sich gegen Jahresende allerdings wieder etwas.

Ein deutlicher Einfluss auf Kapitalmarkte und Wirtschaft kam
erneut vonseiten der Zentralbanken. Diese vollzogen im Ge-
gensatz zur Geldpolitik der Vorjahre eine teils sehr deutliche
Kehrtwende, indem sie Anleiheaufkaufprogramme stoppten,
kurzfristig Zinsen in mehreren Schritten teils sehr deutlich
erhohten und ihre Bilanzsummen teilweise reduzierten. Ins-
gesamt zeigte sich die Politik der Zentralbanken in unseren
Hauptwidhrungsrdumen grundsétzlich einheitlich im schwie-
rigen Balanceakt, um sowohl die Inflation im Zaum zu halten
als auch die noch immer fragile Wirtschaftsdynamik nicht zu
bremsen.

Die Aktienmarkte verzeichneten infolge der hohen Inflation,
Zinserhohungen, Sanktionen und Lieferkettenprobleme bis
zum dritten Quartal die schlechteste Performance der letzten
Jahre und erholten sich teilweise erst im vierten Quartal von
diesen Verlusten.

Insgesamt bleibt das Thema Inflation weiterhin pragend.
Nachholeffekte aus der Pandemie und angespannte Arbeits-
markte setzen, wie in den USA bereits zu beobachten, eine
Lohn-Preis-Spirale in Gang. Hohere Energiekosten und noch
immer gestorte Lieferketten tragen dazu, insbesondere in
Europa, bei. Durch den russischen Angriffskrieg in der
Ukraine werden die Themen Energie und Rohstoffe sowie
Protektionismus, aber auch die Zukunft der bisherigen Glo-
balisierungsentwicklungen und ihrer Handelsstrome zusatz-
lich mit Spannung aufgeladen.

Der Euro gab im Jahresverlauf gegeniiber dem US-Dollar
nach den Verlusten des Vorjahres weiter deutlich nach. Bei
zwischenzeitlicher Unterschreitung der Paritdt erholte er sich
zum Jahresende wieder leicht, sank aber insgesamt im Jah-
resverlauf von 1,13 USD auf 1,07 USD. Gegeniiber dem Briti-
schen Pfund hingegen gewann der Euro leicht und stieg von
0,84 GBP auf 0,89 GBP. Gegeniiber dem Australischen Dollar
(von 1,56 AUD auf 1,57 AUD) und dem Kanadischen Dollar
(von 1,45 CAD auf 1,44 CAD) ergaben sich nahezu keine Ver-
anderungen. Eine ausfiihrlichere Kommentierung der Ent-
wicklung der Kapitalanlagen fiir die E+S Riick finden Sie im
Kapitel ,,Finanz- und Vermdgenslage“ auf Seite 24.

Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die Rahmenbedingungen fiir die internationale (Riick-)Ver-
sicherungswirtschaft waren 2022 durch das Aufeinander-
treffen wirtschaftlicher und geopolitischer Storfaktoren
aulerst herausfordernd. Der Anstieg der Inflation, GroR-
schiden und eine Haufung mittelschwerer Schiaden trieben
die Versicherungsleistungen in der Schaden-Ruckversiche-
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rung nach oben. Allein im Bereich Naturkatastrophen ha-
ben Hurrikan ,Ian“ sowie Uberschwemmungen, Hagel und
Winterstiirme iiberdurchschnittlich hohe Versicherungs-
schaden verursacht.

Die von den Notenbanken initiierten Zinsanhebungen fiihrten
dazu, dass die Marktwerte der festverzinslichen Wertpapiere
in den Bilanzen der Versicherer zum Teil deutlich fielen und
sich das risikotragende Kapital der Branche entsprechend re-
duzierte. Unter 6konomischer Betrachtung war der Riickgang
dagegen weniger deutlich, da hier der Zinseffekt auch auf der
Passivseite zur Geltung kam.

Von unverandert hoher Bedeutung war im Berichtsjahr die
geplante Einfiihrung des neuen internationalen Rechnungsle-
gungsstandards IFRS 17 durch das International Accounting
Standards Board (IASB). IFRS 17 hat zum 1. Januar 2023 den
seit 2005 geltenden Interimsstandard IFRS 4 abgelost und
soll die Transparenz der zukiinftigen erwarteten Ergebnisse
erhohen und eine bessere Vergleichbarkeit der Versicherer
durch eine einheitliche Grundlage der Bilanzierung von Ver-
sicherungsvertragen ermoglichen. Fiir die Konzernabschliis-
se kapitalmarktorientierter Versicherer ist der Standard ver-
pflichtend anzuwenden. Zeitgleich mussten die Versicherer
ihre Vorbereitungen fiir den Standard IFRS 9 fiir Finanz-
instrumente abschliefen, der ebenfalls zum 1. Januar 2023
erstmals Anwendung fand, sofern von entsprechenden Uber-
gangsregelungen Gebrauch gemacht wurde.

Beziiglich des Aufsichts- und Regulierungssystems Sol-
vency II hat der Europdische Rat im Juni 2022 seinen Stand-
punkt zu Anderungen der Richtlinie festgelegt. Hauptziel der
Uberarbeitung ist es, den Versicherungsunternehmen die
Maoglichkeit zu geben, ihre langfristigen Investitionen zu stei-
gern, um damit zur Erholung der Europdischen Union von
den Auswirkungen der Covid-19-Pandemie beizutragen. Die
Europdische Kommission mochte zudem die (Ruck-)Ver-
sicherungsbranche widerstandsfahiger machen, sodass sie
noch besser fiir kiinftige Krisen gewappnet ist und Versiche-
rungsnehmer folglich besser geschiitzt sind. Der Europdische
Rat hat in seinem Standpunkt betont, dass der Versicherungs-
sektor private Finanzierungsquellen fiir europaische Unter-
nehmen bereitstellen und die Wirtschaft widerstandsfahiger
machen kann, indem er Schutz vor einer breiten Palette von
Risiken bietet. Mit dieser Doppelrolle konnte die Versiche-
rungsbranche einen Beitrag zur Kapitalmarktunion leisten
und den griinen bzw. digitalen Wandel mitfinanzieren.

Unverdndert lag der Fokus der Versicherungsbranche auf
mehr Nachhaltigkeit. Die Erarbeitung regulatorischer Anfor-
derungen an Finanzunternehmen im Rahmen der europa-
ischen Nachhaltigkeitsstrategien nahm im Jahr 2022 weiter
an Fahrt auf. Uber die Etablierung einer einheitlichen
EU-Taxonomie fiir Wirtschaftstatigkeiten sollen beispielswei-
se kiinftig die Nachhaltigkeitsleistungen von Unternehmen
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messbar gemacht werden. Auch die Verabschiedung der
,Corporate Sustainability Reporting Directive® der EU und
die damit verbundene Veroffentlichung der ,,European Sus-
tainability Reporting Standards® kann als Wendepunkt hin zu
mehr Transparenz und einer besseren Integration von Nach-
haltigkeit in Entscheidungsprozesse gesehen werden. Die ab
den Geschiftsjahren 2024 und 2025 anzuwendende Direktive
verpflichtet groe europdische Unternehmen zur Veroffent-
lichung von detaillierten und gepriiften Informationen zum
Einfluss auf Nachhaltigkeitsaspekte und zur Risikoexponie-
rung gegeniiber nachhaltigkeitsrelevanten Entwicklungen,
wie z.B. dem Klimawandel.

Im Bereich Digitalisierung blieben Bedrohungen durch
Cyberangriffe und -schiden ein Thema, unter anderem auch
als Folge des Ukrainekrieges. Entsprechend wuchs auch die
Nachfrage nach Cyberdeckungen. Daneben gewann der Pro-
zess der digitalen Transformation in der Versicherungsbran-
che, wie in anderen Industriezweigen auch, an Bedeutung.
Der Wandel hin zu digitalen Geschaftsmodellen zeigte sich
unter anderem in Form von verstarkter Nutzung hybrider
Arbeits- und Kommunikationsformen, bei der Konzeption
digitaler Versicherungslosungen oder in brancheniibergrei-
fenden Partnerschaften.

Geschaftsverlauf

Das Geschaftsjahr 2022 ist fiir die E+S Riick sehr zufrieden-
stellend verlaufen: Wir konnten vor dem Hintergrund eines
anhaltend herausfordernden wirtschaftlichen Umfeldes einen
Jahrestiberschuss von 187,2 Mio. EUR (61,0 Mio. EUR) erzie-
len. Das Kapitalanlageergebnis betrug 244,0 Mio. EUR und
lag damit erfreulich deutlich iber dem Niveau des Vorjahres
(167,5 Mio. EUR). Positiv trugen hier unter anderem die Ver-
aulerung des Aktienbestands sowie die Einbringung von Be-
teiligungen im Bereich Private Equity in ein Gemeinschafts-
unternehmen zum Ergebnis bei.

Rickversicherung

In der Vertragserneuerung zum 1. Januar 2022 konnte die
E+S Riuck sparteniibergreifend verbesserte Riickversiche-
rungsbedingungen und -preise erzielen. In der Kfz-Riickver-
sicherung haben sich die Unfallzahlen und Schadenfrequen-
zennach den Sondereffekten der Vorjahre weiter normalisiert.
Trotz der Winterstirme im Februar verzeichnete das Ge-
schiftsjahr eine durchschnittliche Belastung aus Naturkatas-
trophen.

Die Vielzahl an Herausforderungen fordert die Nachfrage
nach hochwertigem Riuckversicherungsschutz, wie ihn die
E+S Riick bietet. Entsprechend setzte sich das Wachstum
unseres Geschéfts weiter fort.
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In der Personen-Riickversicherung sorgte das gestiegene
Zinsniveau in der Branche fiir eine deutliche Entspannung
bei den Kapitalbedeckungsquoten nach Solvency II, sodass
die Nachfrage der Erstversicherer nach Unterstiitzung in
Form von Losungen zur Solvenzentlastung vorerst zum Erlie-
gen gekommen ist. Belastungen aus der Covid-19-Pandemie
waren fir die E+S Riick nicht zu verzeichnen.

Das Brutto-Pramienvolumen unseres deutschen Geschafts
stieg im Geschéftsjahr 2022 um 8,9 % auf 1.711,4 Mio. EUR
(1.571,0 Mio. EUR). Das Pramienvolumen unseres interna-
tionalen Geschifts stieg im Vergleich um 28,0% auf
1.654,0 Mio. EUR (1.292,5 Mio. EUR), was im Wesentlichen
aus einem Pramienanstieg in den USA resultierte. Die ge-
buchte Bruttopramie erreichte insgesamt 3.365,4 Mio. EUR
(2.863,5 Mio. EUR) und {iibertraf damit die Prognose eines
Wachstums im niedrigen bis mittleren einstelligen Prozent-
bereich auf Basis konstanter Wahrungskurse. Dabei stieg
die Bruttopramie in der Schaden-Ruckversicherung auf
3.128,6 Mio. EUR (2.632,9 Mio. EUR) und tibertraf unsere
Prognose im deutschen sowie im internationalen Geschaft.
Ihr Anteil am gesamten Pramienvolumen betrug 93,0 %
(91,9 %). Die Bruttopramie in der Personen-Riickversiche-
rung stieg leicht auf 236,8 Mio. EUR (230,6 Mio. EUR). Ihr
Anteil am Gesamtgeschaft sank auf 7,0 % (8,1 %).

Entwicklung der Bruttopramie —
Aufteilung nach Schaden-

und Personen-Riickversicherung
in Mio. EUR
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Die verdiente Nettopramie der E+S Riick stieg um 19,4 % auf
2.891,2 Mio. EUR (2.421,0 Mio. EUR). Der Selbstbehalt blieb
anndhernd unveriandert bei 85,1 % (85,7 %). Die Netto-Grol3-
schadenbelastung verringerte sich auf 198,1 Mio. EUR
(230,0 Mio. EUR) und lag damit um 13 Mio. EUR tber dem
GroRBschadenbudget von 185 Mio. EUR fir das Geschaftsjahr
2022. Die grote Schadenbelastung fiir die E+S Riick ergab
sich mit 48,1 Mio. EUR aus Sturm ,,Ylenia/Zeynep“, gefolgt
von Riickstellungen fiir mogliche Belastungen aus dem
Krieg in der Ukraine (47,6 Mio. EUR). Die Schiden aus
Hurrikan Ian beliefen sich auf 33,5 Mio. EUR. Die gesamten
Nettoschadenaufwendungen fiir Versicherungsfille betrugen
2.072,4 Mio. EUR (1.704,0 Mio. EUR). Der Nettodeckungs-
ruckstellung wurden 59,1 Mio. EUR (39,1 Mio. EUR) ent-
nommen.

Entwicklung des versicherungstechnischen
Ergebnisses — Aufteilung nach Schaden-
und Personen-Riickversicherung

2020 2021
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Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb stiegen im
Vergleich zum Pramienwachstum deutlich geringer um 4,7 %
auf 811,0 Mio. EUR (774,2 Mio. EUR). Die Verwaltungs-
kostenquote — das Verhiltnis von Verwaltungskosten zur
verdienten Nettopriamie — sank auf 0,6 % (1,1 %).

In Summe verbesserte sich das versicherungstechnische
Ergebnis vor Veranderung der Schwankungsriickstellung
und &dhnlicher Riickstellungen somit auf 81,7 Mio. EUR
(-3,4 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstellung und dhnli-
chen Riickstellungen wurden 46,6 Mio. EUR (36,1 Mio. EUR)
zugefiihrt. Das versicherungstechnische Ergebnis fiir eigene
Rechnung verbesserte sich entsprechend auf 35,0 Mio. EUR
(-39,5 Mio. EUR).
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Kapitalanlagen

Der Bestand der selbstverwalteten Kapitalanlagen lag mit
8,3 Mrd. EUR {iiber dem Vergleichsniveau des Vorjahres
(31. Dezember 2021: 7,7 Mrd. EUR). Hier spiegeln sich neben
den ausgeglichenen operativen Zahlungszuflissen des Rick-
versicherungsgeschafts auch positive Bewertungseffekte,
insbesondere aus der Wahrungsumrechnung des US-Dollar,
wider. Im Vergleich zum Vorjahresende verzeichneten so-
wohl die risikominimalen Zinsen als auch die Kreditauf-
schldge auf Unternehmensanleihen teils sehr deutliche Stei-
gerungen. Dies zeigt sich in den stillen Lasten unserer
festverzinslichen Wertpapiere, die sich zum Jahresende auf
-634,7 Mio. EUR beliefen. Ihnen standen zum Ende des Vor-
jahres noch 356,1 Mio. EUR stille Reserven gegeniiber. Die
Depotforderungen gegeniiber Zedenten aus dem in Riick-
deckung iibernommenen Versicherungsgeschaft stiegen auf
2,5 Mrd. EUR (2,2 Mrd. EUR) an.

Das Kapitalanlageergebnis lag trotz des niedrigen Zins-
niveaus der letzten Jahre mit 244,0 Mio. EUR deutlich iiber
dem Niveau des Vorjahres (167,5 Mio. EUR). Bei leicht riick-
laufigen ordentlichen Ertrdgen ist dieser Anstieg vor allem
auf das Realisationsergebnis zuriickzufiihren. Dieses betrug
136,9 Mio. EUR (41,0 Mio. EUR). Hier schlug sich die Liqui-
dierung unseres Bestands an borsennotierten Aktien in den
ersten beiden Quartalen mit 28,7 Mio. EUR nieder. Bei alter-
nativen Kapitalanlagen haben wir insbesondere im Sektor
nicht notierter Unternehmensbeteiligungen Bestande in ein
Gemeinschaftsunternehmen mit der Miunchener Riick-
versicherungs-Gesellschaft eingebracht, um im Bereich
alternativer Kapitalanlageklassen einen breiteren Markt-
zugang und weitere Diversifikation zu erreichen. Dies fiihrte
zur Aufdeckung anteiliger stiller Reserven in Hohe von
219,6 Mio. EUR. Gegenldufige Effekte in Hohe von
117,7 Mio. EUR ergaben sich im Berichtszeitraum hauptsich-
lich aus Inhaberschuldverschreibungen im Zuge von
Umschichtungen in unseren Kreditportefeuilles sowie aus
der allgemeinen Portfeuillepflege. Im ersten Quartal haben
wir Teile unserer Bestande an russischen und ukrainischen
Anleihen verduert. Insgesamt konnten wir dadurch sowohl
unsere Liquiditatsposition als auch die Rendite aus der
Neu- und Wiederanlage weiter starken. Die saldierten Zu-
und Abschreibungen beliefen sich auf -18,2 Mio. EUR
(-6,2 Mio. EUR). Der Anstieg im Vergleich zum Vorjahr ent-
fillt dabei hauptsidchlich auf festverzinsliche Titel, bei denen
es sich um russische oder ukrainische Emittenten oder um
Emittenten aus dem chinesischen Immobilienbereich handel-
te. Die Depotzinsertrage bewegten sich mit 25,1 Mio. EUR
iber dem Niveau des Vorjahres (21,7 Mio. EUR), was haupt-
sachlich auf den Ausbau des Geschifts mit einem deutschen
Versicherungsunternehmen zurtickzufiihren ist. Die Verzin-
sung der selbstverwalteten Kapitalanlagen belief sich auf
2,7% (2,0 %) p.a.
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Gesamtergebnis

Das Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit lag mit
214,0 Mio. EUR (97,8 Mio. EUR) deutlich iiber dem Vorjah-
reswert. Diese Entwicklung steht im Einklang mit unserer
Vorjahresprognose und erklart sich sowohl durch ein verbes-
sertes versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene Rech-
nung als auch einen Anstieg des Kapitalanlageergebnisses.
Positiv trugen unter anderem hohe Ertrage aus inflationsge-
bundenen Anleihen, die VerduBBerung des Aktienbestands so-
wie die Einbringung von Beteiligungen im Bereich Private
Equity in ein Gemeinschaftsunternehmen zum Ergebnis bei.
Der Jahresiiberschuss stieg auf 187,2 Mio. EUR (61,0 Mio.
EUR) und lag damit deutlich iiber dem Vorjahresniveau.

Die Steuerlast lag mit 26,8 Mio. EUR (36,8 Mio. EUR) unter
Vorjahresniveau. Im Wesentlichen resultiert der gesunkene
Steueraufwand aus steuerbegiinstigten Ertragen aus Kapital-

anlagen. Die daraus resultierende Steuerquote betrug 12,5 %
(37,6 %).

Unser Eigenkapital — ohne Einbeziehung des Bilanzge-
winns — blieb mit 507,4 Mio. EUR (507,4 Mio. EUR) gegen-
iuber dem Vorjahr konstant. Die Garantiemittel — bestehend
aus dem Eigenkapital ohne Bilanzgewinn, der Schwankungs-
rickstellung und dhnlichen Riickstellungen sowie den versi-
cherungstechnischen Nettoriickstellungen - stiegen zum
Ende des Berichtsjahres im Wesentlichen aufgrund hoherer
versicherungstechnischer Riickstellungen auf 10,6 Mrd. EUR
(9,8 Mrd. EUR).

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gege-
benen Versicherungsgeschaft betrugen 407,6 Mio. EUR
(118,3 Mio. EUR). Der Anstieg beruht im Wesentlichen auf
konzernintern in Riickdeckung gegebenem Neugeschift. Die
Bilanzsumme der E+S Riick belief sich auf 11,5 Mrd. EUR
(10,5 Mrd. EUR).

Entwicklung der Garantiemittel und der Pramie fiir eigene Rechnung

in Mio. EUR
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Ergebnisentwicklung
in Mio. EUR
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Gesamtaussage zur
wirtschaftlichen Lage

Mit dem Geschiftsverlauf im Jahr 2022 sind wir vor dem Hin-
tergrund eines anhaltend herausfordernden wirtschaftlichen
Umfeldes zufrieden. Die Brutto- und Nettopramieneinnah-
men erhohten sich erfreulich. Das Ergebnis der normalen Ge-
schaftstatigkeit und der Jahresiiberschuss lagen deutlich
oberhalb des Vorjahreswerts. Diese Entwicklung erklart sich
sowohl durch ein verbessertes versicherungstechnisches Er-
gebnis als auch durch einen deutlichen Anstieg des Kapital-
anlageergebnisses. Die gesamten Garantiemittel sind im Ge-
schiftsjahr 2022 gestiegen und liegen auf hohem Niveau.
Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts ist die wirt-
schaftliche Lage und Finanzkraft der E+S Riick unverandert
sehr positiv.

Ertragslage

Im Folgenden erlautern wir den Verlauf des Geschiftsjahres
in den acht Sparten und den Kapitalanlagen sowie die Finanz-
und Vermogenslage der E+S Riick.
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Spartenentwicklung

Die E+S Riick ist der Riickversicherer fiir Deutschland. Da-
riiber hinaus iibernimmt die E+S Riick im Zuge der Risiko-
diversifizierung in der Schaden-Riickversicherung auch in-
ternationales Geschift, das sie iiber eine Quotenabgabe ihrer
Muttergesellschaft Hannover Riick SE zeichnet. Diese Quote
in Hohe von 14 % blieb im Geschaftsjahr 2022 erneut unver-
andert. Die groBte Einzelsparte stellt die Feuer-Sparte dar,
gefolgt von Kraftfahrt, Haftpflicht und Leben.

Die Folgen des russischen Angriffskrieges in der Ukraine
waren auch in der deutschen Versicherungswirtschaft zu
spiiren. Wiihrend in der Offentlichkeit eher die Auswirkungen
auf die Energiekosten diskutiert wurden, machten unter-
brochene Lieferketten, die anhaltend hohe Inflation und das
gestiegene Zinsniveau den Versicherern zu schaffen.

Das Thema der in einigen Regionen noch geringen Verbrei-
tung von Elementardeckungen ist im Zuge des groen Sturz-
flutereignisses im Vorjahr weiter prasent, wurde aber von den
aktuellen politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen in
der offentlichen Diskussion eher in den Hintergrund ge-
drangt.

Im Februar sorgte eine Sturmserie fiir Belastungen, wenn-
gleich die Schiden insgesamt im Vergleich zu 2021 eher mo-
derat ausfielen. Weiter zunehmende Einschlisse von Elemen-
tarschadendeckungen und ein inflationsbedingtes Wachstum
der Schadenexponierungen blieben ein bestimmendes
Thema in der Sachsparte.

Bruttopramie nach Sparten (In- und Auslandsgeschaft)

2 % Transport 1% Luftfahrt

S~
\

19 % Kraftfahrt

23 % Feuer

28 % Sonstiges

17 % Haftpflicht

6 % Leben
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Feuer

In der deutschen industriellen und gewerblichen Sachversi-
cherung betrug das Wachstum knapp 10 % und bewegte sich
damit etwas liber dem Vorjahresniveau. Es fielen keine au-
RBergewohnlichen GroBschdaden an, sodass insgesamt eine
deutlich verbesserte, wenn auch noch nicht zufriedenstellen-
de Ergebnissituation eingetreten ist.

Unser Feuergeschaft in Deutschland ist im Berichtsjahr um
18,5 % auf 358,0 Mio. EUR (302,0 Mio. EUR) gestiegen. Der
Anstieg resultierte im Wesentlichen aus Pramiensteigerun-
gen in der strukturierten Riickversicherung und aus dem fa-
kultativen Riickversicherungsgeschift. Der Anteil des deut-
schen Geschifts an unserem Portefeuille macht 47,6 %
(49,2 %) aus. Das von der Hannover Riick iibernommene in-
ternationale Feuergeschift ist insbesondere durch Primien-
steigerungen in Nordamerika auf 394,2 Mio. EUR angestie-
gen (311,7 Mio. EUR).

Insgesamt lag das Bruttopramienvolumen in dieser Sparte
mit 752,1 Mio. EUR tiber dem Vorjahr (613,7 Mio. EUR). Die
Schadenquote lag aufgrund einer buchhalterischen Sparten-
umbuchung von Schadenaufwand bei 68,6 % (60,4 %), was
zu einem versicherungstechnischen Ergebnis vor Schwan-
kungsriickstellung und @hnlichen Riickstellungen (netto) von
39,1 Mio. EUR (59,1 Mio. EUR) gefiihrt hat. Der Schwan-
kungsrickstellung wurden 1,8 Mio. EUR entnommen, nach-
dem im Vorjahr 22,5 Mio. EUR zugefiihrt wurden.

Feuer

in Mio. EUR 2022 2021
Gebuchte Bruttopramie 752,1 613,7
Schadenquote (%) 68,6 60,4
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 39,1 59,1
Bruttopramie des Feuergeschiafts nach Regionen

6 % Mittel- und Lateinamerika 0 % Afrika

3 % Asien und Australien
7 % GroBbritannien

P

9 % Restliches Europa

48 % Deutschland

27 % Nordamerika

18

Haftpflicht

Der deutsche Haftpflichtmarkt erreichte laut dem Gesamtver-
band der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) im Jahr
2022 ein Beitragsvolumen von 8,7 Mrd. EUR, ein Plus von
4,0%. Die wirtschaftlichen Auswirkungen der Covid-19-
Pandemie sowie des Krieges in der Ukraine zeigten bislang
keine Auswirkungen in diesem Segment. Mit Blick auf die
Anzahl der Vertridge sowie den Schadenaufwand fir Ge-
schaftsjahresschaden liegt der Anstieg laut GDV bei 1,0 %
bzw. 2,5 %.

Die derzeit bestehende Mdoglichkeit einer Musterfeststel-
lungsklage wird erweitert. Demnach sollen iiber eine Sam-
melklage Schadenersatzanspriiche geltend gemacht werden
kénnen. Unternehmen und dazugehorige Haftpflichtver-
sicherer konnten damit verstirkt Anspruchserhebungen aus-
gesetzt sein. Im neuen Verbraucherrechtedurchsetzungsge-
setz (VDuG) werden klageberechtigte Stellen ermachtigt,
Leistungsanspriiche von mindestens 50 Verbraucherinnen
und Verbrauchern direkt einzuklagen. Dabei kann eine
Entschadigung in Geld oder in Form einer Naturalleistung,
beispielsweise einer Nachlieferung, erfolgen. Wird ein so-
genannter kollektiver Gesamtbetrag festgelegt, hat ein Sach-
walter die Abgeltung der Anspriiche aus einem Umsetzungs-
fonds vorzunehmen.

Das Prdmienvolumen im deutschen Geschift stieg im
Berichtszeitraum um 30,8% auf 219,17 Mio. EUR
(167,5 Mio. EUR). Opportunitaten ergaben sich sowohl in der
traditionellen als auch der strukturierten Riickversicherung.
Der Anteil des deutschen Geschéfts an unserem Portefeuille
stieg leicht auf 36,5 % (34,9 %). Das Pramienvolumen fiir das
internationale Geschift entwickelte sich ebenfalls sehr posi-
tiv und nahm um 22,1 % zu. Das Wachstum wurde insbeson-
dere durch die Ausweitung des Geschifts in Nordamerika
unterstutzt.

Die gebuchte Bruttopramie unseres gesamten Haftpflicht-
portefeuilles stieg im Berichtsjahr um 25,1% auf
600,1 Mio. EUR (479,6 Mio. EUR). Die Schadenquote verrin-
gerte sich auf 63,8 % im Vergleich zu einer hohen Basis von
74,4% im Vorjahr. Das versicherungstechnische Ergebnis
vor Schwankungsriickstellung und @hnlichen Riickstellungen
(netto) betrug im Jahr 2022 45,0 Mio. EUR (-23,0 Mio. EUR).
Der Schwankungsriickstellung und dhnlichen Riickstellungen
wurde ein Betrag von 85,6 Mio. EUR (21,8 Mio. EUR) zuge-
fiihrt.

Haftpflicht

in Mio. EUR 2021
Gebuchte Bruttopramie 600,1 479,6
Schadenquote (%) 63,8 74,4
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 45,0 -23,0
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Bruttopramie des Haftpflichtgeschafts nach Regionen

1 % Mittel- und Lateinamerika

2 % Asien und Australien | 0 % Afrika

Rl
11 % GroRBbritannien

6% ’ |
Restliches Europa

37 % Deutschland

43 % Nordamerika /

Unfall

Die Beitragseinnahmen in der privaten Unfallversicherung in
Deutschland sind wegen des anhaltenden Bestandsabriebs
im Jahr 2022 erneut nur geringfligig um 0,5 % gestiegen.
Nach dem pandemiebedingten Ausbleiben von Schiden in
den Jahren 2020 und 2021 ist nun wieder ein normalisierter,
um 7 % gestiegener Schadenaufwand zu erkennen. Die Scha-
denquote im Markt lag bei 60 %. Die seit Jahren zu beobacht-
ende Ertragskraft der Unfallversicherungssparte war im ab-
geschlossenen  Geschaftsjahr mit einer kombinierten
Schaden-/Kostenquote von 77 % leicht riicklaufig. Vor die-
sem Hintergrund besteht bei unseren Kunden in dieser
Sparte ein verstirktes Interesse an einer Steigerung der
Attraktivitat ihrer Tarife. Wir haben sie daher im Berichtsjahr
bei der bedarfsgerechten Aktualisierung und Erweiterung
ihrer Unfallprodukte unterstiitzt.

Das Pramienvolumen unseres deutschen Unfallgeschifts be-
trug im Jahr 2022 97,3 Mio. EUR (102,4 Mio. EUR), was ei-
nem Anteil von 89,5 % (93,3 %) am gesamten Unfallgeschaft
entspricht. Der Anteil des internationalen Unfallgeschifts
erhohte sich auf 10,5% (6,7 %) was im Wesentlichen von
einem Prdmienanstieg im Asiengeschift getrieben wurde.

Insgesamt blieb die gebuchte Bruttopramie im Berichtsjahr
mit 108,8 Mio. EUR (109,7 Mio. EUR) annahernd stabil. Die
Schadenquote erhohte sich aufgrund des Aufbaus von
Rickstellungen auf 84,7% (65,4%). Das versicherungs-
technische Ergebnis vor Schwankungsriickstellung und
ahnlichen Riuckstellungen (netto) betrug -16,5 Mio. EUR
(-0,1 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstellung und &hn-
lichen Riickstellungen wurde ein Betrag von 15,9 Mio. EUR
entnommen, nachdem im Vorjahr 3,6 Mio. EUR zugefiihrt
wurden.
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Unfall

in Mio. EUR 2021
Gebuchte Bruttopramie 108,8 109,7
Schadenquote (%) 84,7 65,4
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) -16,5 -0,1

Bruttopramie des Unfallgeschafts nach Regionen
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Kraftfahrt

Die Primieneinnahmen in der deutschen Kraftfahrtversiche-
rung verzeichneten im Jahr 2022 ein leichtes Wachstum in
Verbindung mit einer weiteren Zunahme der versicherten
Fahrzeuge. In allen Kfz-Versicherungszweigen lag wie bereits
im Vorjahr der Anstieg bei der Vertragsanzahl oberhalb des
Pramienzuwachses, sodass ein spiirbarer Riickgang bei den
Durchschnittsbeitrdgen zu verzeichnen war. Die Unfallzahlen
und Schadenfrequenzen haben sich nach den Sondereffekten
der Vorjahre weiter normalisiert, haben allerdings noch nicht
wieder das Niveau des Trends von vor 2020 erreicht. Die wei-
terhin reduzierte (Dienst-)Reisetédtigkeit sowie in Teilen auch
das Arbeiten aus dem Homeoffice sind ein anzunehmender
Grund dafiir. Zudem sind Auswirkungen des 9-Euro-Tickets
nicht auszuschliefen. Trotz der Winterstiirme im Februar
verzeichnete das Jahr eine durchschnittliche Belastung aus
Naturkatastrophen.

Diesen positiven Einfliissen auf die Schadensituation stehen
die wiederum massiv gestiegenen Ersatzteil- und Reparatur-
kosten gegeniiber. Dieser schon langjahrige Trend wird nun-
mehr von der generellen inflationsgetriebenen Verteuerung
flankiert und sorgt somit fiir einen deutlichen Anstieg des
Schadenaufwandes. In Summe ergab sich fiir den Kraft-
fahrt-Gesamtmarkt erstmals seit 2013 ein negatives Ergebnis.
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Das Bruttopramienvolumen in unserem deutschen Kraft-
fahrtgeschaft sank im Berichtsjahr auf 368,5 Mio. EUR
(427,1 Mio. EUR). Im Wesentlichen resultiert dies aus einem
verringerten Pramienvolumen im Bereich der strukturierten
Riickversicherung. Das internationale Geschift stieg im Be-
richtsjahr um 12,5 % auf 246,7 Mio. EUR (219,2 Mio. EUR).
Diese Entwicklung war im Wesentlichen von Pramiensteige-
rungen in Osteuropa und den USA getrieben. Der Anteil des
deutschen Geschafts an unserem Portefeuille verringerte sich
somit auf 59,9 % (66,1 %).

Insgesamt verringerten sich die Bruttopramieneinnahmen in
unserer Kraftfahrtsparte leicht um 4,8 % auf 615,3 Mio. EUR
(646,3 Mio. EUR). Die Schadenquote sank auf 70,5%
(76,3 %). Das versicherungstechnische Ergebnis (netto) be-
trug 50,3 Mio. EUR (-27,4 Mio. EUR). Der deutliche Anstieg
beruht zum einen auf der verbesserten Schadenquote und
zum anderen auf gesunkenen Aufwendungen fir den Ver-
sicherungsbetrieb. Der Schwankungsriickstellung und ahn-
lichen Riickstellungen wurden 65,1 Mio. EUR entnommen
(37,1 Mio. EUR).

Kraftfahrt

in Mio. EUR 2022 2021
Gebuchte Bruttopramie 615,3 646,3
Schadenquote (%) 70,5 76,3
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 50,3 -27,4
Bruttopramie des Kraftfahrtgeschafts nach Regionen

1 % Mittel- und Lateinamerika

2 % Asien und Australien “

8 % GroRbritannien \ 0 % Afrika
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. ,
15% Nordamerika - 60 % Deutschland

Luftfahrt

Der Grofteil der Pramie in der Luftfahrtriickversicherung
stammt aus dem internationalen Geschiaft der Hannover
Riick.

Die positive Ratenentwicklung der Vorjahre im Erstversiche-
rungsmarkt fiir Luftfahrt hat sich merklich verlangsamt und
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istin Teilen des Marktes sogar zum Stillstand gekommen. Fiir
das Segment Allgemeine Luftfahrt (General Aviation) sind aus
Sicht der Versicherer immer noch Verbesserungen mit Blick
auf Preis und Deckung zu verzeichnen, die sich jedoch regio-
nal durchaus stark unterscheiden. Das Segment Airline muss-
te demgegentber aus einer stabilen Phase kommend jungst
rucklaufige Raten hinnehmen, wobei sich die Aktivitaten in
diesem Bereich weiter leicht unter dem Niveau vor dem Aus-
bruch der Covid-19-Pandemie bewegen. Durch den Krieg in
der Ukraine und die damit verbundenen Sanktionen konnten
unter anderem Leasingvertridge mit russischen Fluggesell-
schaften betroffen sein. Die aufgeworfenen Deckungsfragen
zwischen Versicherern und Versicherten werden derzeit ge-
richtlich geklart. Auch im Bereich Produkthaftpflicht traten
Ratenreduktionen auf, die das mit steigender Aktivitat hohere
Pramienvolumen voraussichtlich neutralisieren werden.

Im Gegensatz zum Originalmarkt sind im Riickversicherungs-
markt weit positivere Tendenzen zu beobachten. Sie beruhen
insbesondere auf einer signifikanten Erhohung eines Pro-
dukthaftpflichtschadens sowie auf Unsicherheiten beziiglich
des Krieges in der Ukraine, insbesondere aufgrund der nach
wie vor offenen Deckungsfragen beziiglich der Leasingvertra-
ge russischer Fluggesellschaften. Zusitzlich zu deutlichen
Ratensteigerungen beobachten wir signifikant bessere Ver-
tragsbedingungen fiir die Riickversicherer.

Unser unverandert konservativer Zeichnungsansatz hat ins-
besondere mit Blick auf den russischen Angriffskrieg in der
Ukraine zu einem spiirbaren Verlust an Geschaft gefiihrt.
Zeichnungen haben wir nur noch mit weitreichenden Aus-
schliissen beziiglich des Konflikts fortgesetzt, was Teile unse-
rer Kunden nicht zu akzeptieren bereit waren.

Das Bruttopramienvolumen der E+S Riick in der Luft-
fahrtriickversicherung ging um 6,1% auf 36,9 Mio. EUR
(39,3 Mio. EUR) zurtick. Die Schadenquote lag aufgrund der
Auflosung von Riickstellungen im Berichtsjahr bei 14,0 %
(40,5 %). Das versicherungstechnische Ergebnis (netto) be-
lief sich auf 20,6 Mio. EUR (8,5 Mio. EUR). Der Schwan-
kungsriickstellung und anderen Riickstellungen wurden
1,3 Mio. EUR entnommen (2,7 Mio. EUR).

Luftfahrt

in Mio. EUR 2021
Gebuchte Bruttopramie 36,9 39,3
Schadenquote (%) 14,0 40,5
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 20,6 8,5
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Bruttopramie des Luftfahrtgeschafts nach Regionen
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Transport

Auch in der Transportriickversicherung wird der GroRteil der
Pramie der E+S Riick international von der Hannover Riick
gezeichnet und im Rahmen der konzerninternen Retrozes-
sion iibernommen.

Im Berichtszeitraum hat sich der Welthandel nach den pan-
demiebedingten Einschrankungen normalisiert. Davon konn-
ten auch der Erst- und Riickversicherungsmarkt fiir das
Transportgeschift profitieren. Allerdings traten teilweise
noch logistische Probleme auf, die sich jedoch nicht nen-
nenswert auf das Geschift auswirkten.

Der in den Jahren 2020 und 2021 sichtbare Aufwértstrend im
Transportmarkt setzte sich im Berichtsjahr in abgeschwich-
ter Form fort. Ratenanpassungen in der Waren-, Schiffskas-
ko- und Valorenversicherung erfolgten bei schadentrachtigen
Risiken oder dort, wo sich die Exponierung verdandert hat.

Der Krieg in der Ukraine diirfte die Transporterst- und -riick-
versicherer erheblich beeinflussen. Infolge der Seeblockade
ukrainischer Héfen safl eine groere Zahl an Schiffen in den
Hifen fest. Jedoch gelang es im Lauf des Jahres, die festsit-
zenden Schiffswerte zu reduzieren. Dabei halfen die Verein-
barungen zur Ausfuhr von ukrainischem Getreide, bei denen
diese Schiffe eingesetzt wurden. Dagegen konnen mogliche
Schaden aus Terrorismus und politischer Gewalt (Political
Violence), die im Transportmarkt teilweise riickgedeckt wer-
den, das Ergebnis des iiberwiegend nichtproportional ge-
zeichneten Riickversicherungsbuchs der Hannover Riick auf
der Transportseite negativ beeinflussen.

Bei den Transporterneuerungen hat die Hannover Riick un-
mittelbar nach Kriegsausbruch in der Ukraine weitgehende
Ausschliisse in den Vertrigen vereinbart und, sofern dies
nicht moglich war, Geschift aufgegeben. Wichtig war dabei
unter anderem, das Portefeuille perspektivisch vor einer Aus-
weitung des Krieges zu schiitzen.
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In der Berichtsperiode konnten in allen Vertragserneue-
rungsrunden bessere Konditionen und Preise erzielt werden.
Rickversicherungsprogramme, die Risiken aus Terrorismus
und politischer Gewalt decken, wurden umstrukturiert und
neu bepreist. Bei den Diskussionen mit den Kunden konnten
wir auf unsere langjahrigen Beziehungen bauen.

Die Hannover Riick erwartet moderate Auswirkungen durch
Hurrikan ,Ian®“ in den USA auf das Transportriickversiche-
rungsbuch. Neben ,Ian“ und mdéglichen Folgen aus dem
Ukrainekrieg traten keine signifikanten Einzelrisikoschdden
auf.

Unser Bruttoprdmienvolumen stieg im Berichtszeitraum auf
76,4 Mio. EUR (64,1 Mio. EUR). Die Schadenquote lag trotz
moglicher Belastungen im Zusammenhang mit dem Krieg in
der Ukraine im Berichtsjahr bei 28,6 % (63,0 %). Positiv
wirkten Effekte aus der Auflosung von Spétschadenriickstel-
lungen. Das versicherungstechnische Ergebnis stieg daher
im Berichtsjahr deutlich auf 30,2 Mio. EUR (3,1 Mio. EUR).
Der Schwankungsriickstellung und dhnlichen Riickstellungen
wurden 9,0 Mio. EUR entnommen, nachdem im Vorjahr
7,6 Mio. EUR zugefthrt wurden.

Transport

in Mio. EUR 2021
Gebuchte Bruttopramie 76,4 64,1
Schadenquote (%) 28,6 63,0
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 30,2 3,1

Bruttopramie des Transportgeschafts nach Regionen
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Sonstige Zweige

Unter den Sonstigen Versicherungszweigen werden die Spar-
ten Kredit und Kaution, Kranken- und Sonstige Schadenversi-
cherung sowie die Sonstige Sachversicherung ausgewiesen.
Letztere beinhaltet die Zweige Extended Coverage, Verbun-
dene Hausrat, Verbundene Wohngebaude, Einbruchdiebstahl
und Raub, Leitungswasser, Sturm, Glas, Technische Versi-
cherungen, Betriebsunterbrechung, Hagel und Tier. Die
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Sonstige Schadenversicherung umfasst die Zweige Rechts-
schutz, Vertrauensschaden sowie Sonstige Vermogens- und
Sachschidden. Threr Bedeutung entsprechend konzentrieren
wir uns bei der Kommentierung der Sonstigen Zweige auf die
Kredit- und Kautionsversicherung (inklusive politischen Risi-
kos), die Naturgefahrendeckungen mit den Zweigen Verbun-
dene Wohngebdude, Sturm und Hagel sowie die Technischen
Versicherungen.

Die E+S Riick tibernimmt das Kredit- und Kautionsgeschaft
vor allem tiber die Quotenabgabe der Hannover Riick.

In der Kredit- und Kautionsversicherung sowie im Bereich
der politischen Risiken waren die Schadenquoten trotz der
weltweiten wirtschaftlichen und geopolitischen Herausforde-
rungen weiterhin riicklaufig. Dies ist das Ergebnis von vielfal-
tigen staatlichen Unterstiitzungsprogrammen im fiskalischen
und monetiaren Bereich in den Jahren 2020 und 2021, die
2022 nachwirkten.

Als Folge der deutlich anziehenden Inflation und Zinsen ha-
ben sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen allerdings
merklich verschlechtert, sodass davon auszugehen ist, dass
das Jahr 2022 einen Tiefpunkt in der Insolvenzentwicklung
markieren diirfte. Die erheblich eingetriibte Wirtschaftslage
hat die Nachfrage in der Erst- und Riickversicherung spiirbar
erhoht, wobei die Preise stabil blieben bzw. leicht anstiegen.
Auswirkungen auf die Schadenaktivitat konnten im Jahr 2022
noch nicht festgestellt werden.

Weil sich das zum Jahresende 2021 antizipierte Insolvenzge-
schehen nicht in nennenswertem Umfang materialisiert hat,
konnten entsprechende Reservem im Bereich Kredit, Kaution
und politische Risiken zum Jahresende 2022 reduziert und
anderen Segmenten zugeteilt werden. Die Vorsorge fiir Nach-
holeffekte bei Insolvenzen bleibt aber ausreichend.

Die Bruttopramie in der Kredit- und Kautionsriickversiche-
rung stieg auf 112,8 Mio. EUR (84,9 Mio. EUR). Die kombi-
nierte Schaden-/Kostenquote fiir das Kreditgeschaft lag auf-
grund der oben beschriebenen Marktentwicklung bei 67,4 %
(89,8 %) und fiir das Kautionsgeschaft bei 60,9 % (67,3 %).

Im Naturkatastrophengeschaft haben wir unsere gewinnori-
entierte Zeichnungspolitik fortgesetzt. Unser Risikoappetit
fiir die Deckung von Naturkatastrophen ist im Verhiltnis zum
Pramienwachstum der Schaden-Riickversicherung in Origi-
nalwahrung unterproportional gestiegen.

Im Geschaftsjahr 2022 lagen die GroRschaden das dritte Jahr
in Folge oberhalb unserer Erwartungen. Unsere Nettobelas-
tungen aus GrofRschdden summierten sich im Berichtsjahr
auf 198,1 Mio. EUR (229,9 Mio. EUR). Die grofite Schadenbe-
lastung ergab sich insbesondere aus Sturm ,Ylenia/Zeynep*
im ersten Quartal in Europa sowie aus Spatschadenrtickstel-
lungen fiir mogliche Belastungen aus dem Krieg in der
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Ukraine. Zusétzlich fithrte Hurrikan ,,Jan“ im Herbst zu hohen
Schaden.

Die Bruttopramieneinnahmen in den Sparten Sturm und
Hagel stiegen auf 225,8 Mio. EUR (153,3 Mio. EUR). Hier
wurde sowohl mehr Sturm- als auch Hagel-Deckung nach-
gefragt.

In der Sparte Verbundene Wohngebiude stiegen die Pra-
mieneinnahmen auf 100,8 Mio. EUR (91,5 Mio. EUR). Die
Schadenquote stieg im Berichtsjahr auf 97,8 % (91,8 %), was
wesentlich von den Schaden infolge des Sturms ,Ylenia/
Zeynep* getrieben war.

In der Sparte Betriebsunterbrechung stieg die gebuchte Brut-
topramie deutlich auf 156,6 Mio. EUR (84,4 Mio. EUR). We-
sentlicher Grund dafiir ist eine hohere Nachfrage aus
Deutschland. Unklar ist die weitere Entwicklung angesichts
der diversen Herausforderungen unter anderem bedingt
durch Krieg, Inflation und die Unterbrechung von Lieferket-
ten. Die Exponierung in der Betriebsunterbrechung durch
diese Entwicklungen ist weiter deutlich gestiegen.

In Summe stieg die Bruttopramie in den Sonstigen Ver-
sicherungszweigen breit diversifiziert um 36,6% auf
968,4 Mio. EUR (706,8 Mio. EUR). Die Schadenquote in den
Sonstigen Versicherungszweigen stieg im Berichtsjahr auf
80,7 % (72,4 %). Das versicherungstechnische Ergebnis lag
bei -110,6 Mio. EUR (-37,9 Mio. EUR). Der Schwankungs-
riickstellung und &hnlichen Riickstellungen wurden im

Berichtsjahr in den Sonstigen Zweigen insgesamt
54,0 Mio. EUR zugefihrt (20,4 Mio. EUR).

Sonstige Zweige

in Mio. EUR 2022 2021
Gebuchte Bruttopramie 968,4 706,8
Schadenquote (%) 80,7 72,4
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) -110,6 -37,9
Bruttopramie des Geschifts der Sonstigen Zweige

nach Regionen
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Aufteilung der Bruttopramie des Geschafts
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Personen-Riickversicherung

Das Jahr 2022 verlief fiir die E+S Riick im Bereich Perso-
nen-Rickversicherung erwartungsgemal8. Auch im abgelau-
fenen Geschaftsjahr waren fiir die E+S Rick keine Schiaden
durch die Pandemie zu verzeichnen.

Das gestiegene Zinsniveau am Kapitalmarkt hat zu einer
deutlichen Entspannung bei den Kapitalbedeckungsquoten
nach Solvency II gefiihrt, sodass die Nachfrage unserer Kun-
den nach Riickversicherungslosungen zur Solvenzentlastung
vorerst zum Erliegen gekommen ist.

Die Bruttopramieneinnahmen fiir das Personen-Riickver-
sicherungsgeschift der E+S Riick (ohne Kranken-Ruck-
versicherung) sind im Berichtsjahr auf 207,3 Mio. EUR
(203,9 Mio. EUR) gestiegen und bestehen zu nahezu 100 %
aus Geschift mit deutschen Zedenten. Das versicherungs-
technische Ergebnis stieg, auch dank dem Beitrag aus ver-
bundenen Unternehmen, auf 23,6 Mio. EUR (14,3 Mio. EUR).

Personen-Riickversicherung

in Mio. EUR 2022 2021
Gebuchte Bruttopramie 207,3 203,9
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 23,6 14,3

Kapitalanlageergebnis

Die zwar im Jahresverlauf gestiegenen, aber iiber die letzten
Jahre sehr niedrigen Zinsen stellten auch im Berichtsjahr
eine besondere Herausforderung dar. Dennoch konnten wir
bei einem leicht gestiegenen Bestand die ordentlichen
Kapitalanlageertrige aus festverzinslichen Wertpapieren auf
98,7 Mio. EUR (92,8 Mio. EUR) steigern. Auch die Depot-
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zinsertrdge rangierten mit 25,1 Mio. EUR (21,7 Mio. EUR)
ilber dem Niveau des Vorjahres. Die saldierten Zu- und
Abschreibungen beliefen sich auf -18,2 Mio. EUR
(-6,2 Mio. EUR). In Summe gingen unsere ordentlichen Kapi-
talanlageertrige im Berichtsjahr leicht auf 140,5 Mio. EUR
(147,1 Mio. EUR) zuriick.

Das Realisationsergebnis betrug 136,9 Mio. EUR
(41,0 Mio. EUR). Hier schlug sich die Liquidierung unseres
Bestands an borsennotierten Aktien in den ersten beiden
Quartalen mit 28,7 Mio. EUR nieder. Bei den alternativen Ka-
pitalanlagen wurden insbesondere im Sektor nicht notierter
Unternehmensbeteiligungen Bestiande in ein Gemeinschafts-
unternehmen mit der Miinchener Riickversicherungs-Gesell-
schaft AG eingebracht. Dies fiihrte zur Aufdeckung anteiliger
stiller Reserven in Hohe von 219,6 Mio. EUR. Gegenlaufige
Effekte in Hohe von 117,7 Mio. EUR ergaben sich im Be-
richtszeitraum hauptsachlich aus Inhaberschuldverschrei-
bungen im Zuge von Umschichtungen in unseren Kredit-
portefeuilles sowie aus der allgemeinen Portefeuillepflege.
Im ersten Quartal haben wir Teile unserer Bestinde an russi-
schen und ukrainischen Anleihen veraufert. Insgesamt konn-
ten wir dadurch sowohl unsere Liquiditdtsposition als auch
die Rendite aus der Neu- und Wiederanlage weiter starken.

Die aulerplanméRigen Abschreibungen auf Kapitalanla-
gen lagen mit 18,3 Mio. EUR tber denen des Vorjahres
(6,2 Mio. EUR). Der Anstieg im Vergleich zum Vorjahr entfallt
dabei hauptsachlich auf festverzinsliche Titel, bei denen es
sich um russische oder ukrainische Emittenten oder um Emit-
tenten aus dem chinesischen Immobilienbereich handelte.
Den Abschreibungen standen 0,3 Mio. EUR Zuschreibungen
gegeniber (0,3 Mio. EUR).

Insgesamt ergab sich somit ein Kapitalanlageergebnis, das
mit 244,0 Mio. EUR deutlich {iber dem Niveau des Vorjahres
(167,5 Mio. EUR) lag. Auf die selbstverwalteten Kapitalanla-
gen entfielen davon 218,9 Mio. EUR (145,8 Mio. EUR). Dar-
aus ergab sich eine Nettoverzinsung fiir die selbstverwalteten
Kapitalanlagen von 2,7 % (2,0 %).

Ubriges Ergebnis

Der Saldo der sonstigen Ertrage und Aufwendungen betrug
im Berichtsjahr -41,2 Mio. EUR (-7,3 Mio. EUR). Dies resul-
tiert im Wesentlichen aus dem Wahrungsergebnis von
-18,4 Mio. EUR (-5,9 Mio. EUR) und dem Zinsergebnis von
-11,8 Mio. EUR (6,3 Mio. EUR). Das Zinsergebnis ist im We-
sentlichen getrieben durch Aufwand fiir Depotzinsen.
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Finanz- und Vermogenslage

Kapitalanlagepolitik

Die Kapitalanlagepolitik der E+S Riick orientiert sich unver-
andert an den folgenden zentralen Anlagegrundsatzen:

* Generierung stabiler und risikoadaquater Ertrage
bei gleichzeitiger Wahrung eines hohen Qualitats-
standards des Portefeuilles

* Gewahrleistung der Liquiditdt und Zahlungsfahigkeit
der E+S Riick zu jeder Zeit

¢ Hohe Diversifizierung der Risiken

* Begrenzung von Wahrungskurs- und Laufzeitrisiken
durch kongruente Wihrungs- und Laufzeitbedeckung

Vor diesem Hintergrund verfolgen wir ein aktives Risiko-
management auf Basis ausgewogener Risiko-/Ertrags-
analysen. Dabei berticksichtigen wir zentral implementierte
Kapitalanlagerichtlinien und Erkenntnisse einer dynamischen
Finanzanalyse. Diese sind unter Beriicksichtigung der aktuel-
len Marktsituation und der Anforderungen der Passivseite
der Bilanz Grundlage fiir festgelegte Investitionsbandbreiten,
innerhalb derer unsere operative Portefeuillesteuerung er-
folgt. Diese MaBBnahmen sollen ein angemessenes Ertrags-
niveau gewahrleisten. Dabei achten wir streng darauf, dass
unser klar definierter Risikoappetit eingehalten wird. Dieser
spiegelt sich in dem den Kapitalanlagen zugeteilten Risiko-
kapital wider und ist Grundlage fiir die strategische Asset-
Allokation. Zudem wird damit gewahrleistet, dass unsere
Zahlungsfiahigkeit jederzeit sichergestellt ist. Im Rahmen un-
seres Asset-Liability-Managements (ALM) bestimmen die
versicherungstechnischen Verpflichtungen die Wahrungs-
und Laufzeitenverteilung der Kapitalanlagen. Die modifizier-
te Duration unseres Anleiheportefeuilles orientiert sich weit-
gehend an den versicherungstechnischen Verbindlichkeiten.

Durch die Anpassung der Falligkeitsstruktur unserer festver-
zinslichen Wertpapiere an die erwarteten Auszahlungsmuster
unserer Verbindlichkeiten reduzieren wir die ckonomische
Exponierung gegeniiber dem Zinsanderungsrisiko. Die modi-
fizierte Duration unseres Rentenportefeuilles lag zum 31. De-
zember 2022 mit 5,5 niedriger als zum Ende des Vorjahres
(6,5), was allerdings nicht auf eine aktive Reduktion des Lauf-
zeitenprofils unserer Wertpapiere zuriickzufiihren ist, son-
dern sich lediglich rechnerisch durch die hoheren Marktwert-
riickgdnge bei Titeln mit lingeren Laufzeiten ergibt. Indem
wir die Wihrungsverteilung in unserem festverzinslichen
Portefeuille aktiv und regelmdRBig steuern, erreichen wir zu-
dem eine weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wahrungen
zwischen Aktiv- und Passivseite, sodass Wechselkursschwan-
kungen nur einen begrenzten Einfluss auf unser Ergebnis
haben.
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Kapitalanlagebestand

Unser Bestand an selbstverwalteten Kapitalanlagen erhohte
sich im Berichtsjahr auf 8,3 Mrd. EUR (7,7 Mrd. EUR). Wir
verfolgen weiterhin die Politik eines breit diversifizierten
Portefeuilles. Der Bestand unserer festverzinslichen Wert-
papiere stieg im Berichtszeitraum leicht an. Die saldierten
stillen Lasten der festverzinslichen Wertpapiere beliefen sich
infolge der gestiegenen Niveaus bei Zinsen und Risikoauf-
schldgen zum Jahresende auf 634,7 Mio. EUR. Zum 31. De-
zember 2021 verzeichneten wir hier noch 356,1 Mio. EUR an
stillen Reserven.

Unseren Kapitalanlagen kam insgesamt zugute, dass wir uns
schon seit Ende des Vorjahres angesichts erwarteter Zentral-
bankaktivititen und Inflationsentwicklungen eher vorsichtig
positioniert hatten und auch im Berichtszeitraum die Neu-
und Wiederanlage in Titeln mit steilerem Risikoprofil nur
sehr moderat betrieben haben. Abgesehen von der Liquidati-
on unseres Bestands an gelisteten Aktien haben wir unsere
Asset-Allokation im Berichtszeitraum insgesamt etwas risiko-
armer im Sektor der Unternehmensanleihen gestaltet. Im
Immobilienbereich konnten wir einige wenige Marktoppor-
tunitdten nutzen, um unser Portefeuille in Stidamerika und
Europa zu starken. Zum Ende des vierten Quartals haben wir
durch Realisierungen im Bereich festverzinslicher Wert-
papiere die Handlungsbasis fiir unsere kurz- und mittelfris-
tige Liquiditatssteuerung verbreitert.

Bei anderen Anlageklassen waren lediglich geringfiigige Ver-
anderungen im Rahmen der regelmiligen Portefeuillepflege
zu verzeichnen.

Die Depotforderungen gegeniiber Zedenten aus dem in Riick-

deckung {iibernommenen Versicherungsgeschift sind mit
2,5 Mrd. EUR (2,2 Mrd. EUR) leicht angestiegen.
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Kapitalstruktur

Die Kapitalstruktur und die Zusammensetzung der Passiva
der E+S Riick werden von unserer Tétigkeit als Riickversiche-
rer gepriagt: Der weitaus groBte Anteil entféllt auf die versi-
cherungstechnischen Riickstellungen und Verbindlichkeiten.
Hinzu kommt unser Eigenkapital. Die folgende Grafik ver-
deutlicht unsere Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2022,
eingeteilt in Eigenkapital, versicherungstechnische Verpflich-
tungen und sonstige Passiva, jeweils in Prozent der Bilanz-
summe.

Lagebericht

Kapitalstruktur

7,4 % Eigenkapital 0,5 % Sonstige Passiva

92,1 %

Versicherungs-
technische Rick-
stellungen und

N Verbindlichkeiten

Versicherungstechnische
Ruckstellungen/
Verfigungsbeschrankungen

Die dargestellten versicherungstechnischen Riickstellungen
und Verbindlichkeiten, unter zusatzlicher Beriicksichtigung
von Depot- und Abrechnungsverbindlichkeiten, umfassen
92,1 % (92,2 %) der Bilanzsumme. Sie werden durch unsere
Kapitalanlagen sowie die Depot- und Abrechnungsforderun-
gen iiberdeckt.

Das Eigenkapital mit 7,4 % (7,1 %) der Bilanzsumme repra-
sentiert unsere wichtigste Finanzierungsquelle. Durch lau-
fende Uberwachung und entsprechende SteuerungsmafRnah-
men gewihrleisten wir, dass unser Geschift jederzeit mit
ausreichendem Kapital hinterlegt ist.

Da wir durch die Retrozession der Hannover Riick ein
weltweit titiges Versicherungsunternehmen sind, unterlie-
gen einige unserer Finanzmittel Verfiigungsbeschrankungen.
So verpflichten etwa die Aufsichtsbehorden einiger Lander
ausldndische Riickversicherer dazu, Pramien- und Re-
servedepots zugunsten der Erstversicherer zu stellen oder
Treuhandkonten bzw. Biirgschaften bei bestimmten Finanz-
instituten einzurichten. Zum Stichtag betraf das Kapitalanla-
gen im Wert von insgesamt 38,5 Mio. EUR (51,9 Mio. EUR).
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Weitere Erfolgstaktoren

Unsere Mitarbeiter

Unsere Personalstrategie als Leitplanke
der Personalarbeit

Die Ubertragung von Verantwortung ist tief in unserer Kultur
verankert. Der Erfolg unseres Unternehmens hangt unmittel-
bar von der erfolgreichen Arbeit unserer Mitarbeiter ab. Wir
achten daher in besonderer Weise auf die Qualifikationen
und Erfahrungen sowie die Motivation unserer Mitarbeiter.
Wir pflegen eine starke Kultur der Verantwortungsiibernah-
me, in der Menschen in allen operativen Einheiten und auf
allen Ebenen fur die Erfillung ihrer Ziele sorgen.

Unsere Personalstrategie ist eine Strategie des Gesamtkon-
zerns und bezieht sich gleichermaRen auf die E+S Riick wie
auf die Hannover Riick SE. Wir wollen einer der besten Ar-
beitgeber in der Branche werden. Geleitet von unserem
Selbstverstindnis und unseren Werten schaffen wir gemein-
sam Spielraume, die es uns ermdglichen, unsere Organisati-
on und die Menschen darin laufend weiterzuentwickeln.

Fortfliihrung unseres
Weiterbildungsangebots -
auch unter Corona-Einschrankungen

Im abgelaufenen Geschaftsjahr ist auch unsere Personalent-
wicklungsarbeit nicht unbeeinflusst von den Auswirkungen
der Corona-Pandemie geblieben. Dabei galt es insbesondere,
unsere Weiterbildungsangebote mit einem deutlich vermehr-
ten Arbeiten der Mitarbeiter im Homeoffice zu kombinieren.
Trotzdem haben wir unser internes Weiterbildungsangebot
aus allen relevanten Bereichen fortgefiihrt und sogar aus-
geweitet, um gezielt den Herausforderungen durch Corona
zu begegnen. Vermehrt setzten wir dabei auf den Einsatz
virtueller Methoden und haben unsere Angebote dement-
sprechend neu aufgesetzt.
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Auch im Jahr 2022 haben wir den Fokus auf unsere Kollegin-
nen in der E+S Riick gelegt. So wurde das wahrend der Pan-
demie gegrundete Frauennetzwerk erfolgreich weitergefiihrt
und ausgebaut. Das Frauennetzwerk verfolgt das Ziel, die
Kolleginnen stiarker untereinander zu vernetzen, um die un-
terschiedlichen Kulturen und Perspektiven in der E+S Riick,
aber auch international im Konzern kennenzulernen.

Unsere Talentmanagement-Initiative
als Basis fur die Neuausrichtung der
Personalarbeit

Ein weiterer Schwerpunkt unserer Aktivititen im abgelaufe-
nen Geschiiftsjahr lag bei der weiteren Uberpriifung und teil-
weisen Neuausrichtung unserer Personalarbeit auf ein effek-
tivesundnachhaltiges Talentmanagement. Talentmanagement
ist eine der Hauptinitiativen unserer Unternehmensstrategie.

Unser Ziel ist, an allen Standorten engagierte Mitarbeiter zu
gewinnen und langfristig zu binden. Wir starken unsere Mar-
ke als Arbeitgeber sowie die Mobilitdt zwischen Funktionen
und Standorten. Der Roll-out der Nachfolgeplanung wurde
verfeinert und es wurden Instrumente eingefiihrt, um das Po-
tenzial unserer Mitarbeiter systematisch zu erkennen und
auszubauen. Wir planen, Vielfalt und Chancengleichheit zu
stirken sowie Services mittels effizienter HR-IT-Systeme,
optimierter Prozesse und eines globalen Netzwerks an
Human-Resources-Experten zu verbessern.

In Verfolgung dieser Zielsetzung haben wir im abgelaufenen
Geschaftsjahr zahlreiche Malnahmen bereits umgesetzt: Die-
se reichten von der Einfilhrung eines Leadership-Jour-
ney-Programms iiber die Anpassung und Neueinfiihrung von
Learning-&-Development-Instrumenten und der Scharfung
unserer Arbeitgebermarke bis hin zur Planung der Imple-
mentierung eines neuen cloudbasierten HR-IT-Systems.
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Employer Branding ist Teil unserer
Talentmanagement-Initiative

Neue Talente zu gewinnen und die Identifikation unserer Mit-
arbeiter mit der E+S Riick als attraktivem Arbeitgeber sind
die Grundlagen fiir unsere gemeinsame Zukunft. In einer sich
schnell verandernden Welt ist diese Basis entscheidend, um
den kommenden Herausforderungen flexibel und erfolgreich
zu begegnen. Der Arbeitsmarkt hat sich zu einem Bewerber-
markt entwickelt, was das Finden von passenden Fach- und
Nachwuchskraften flir die anspruchsvollen und teils hoch
spezialisierten Aufgaben der E+S Riick weitaus aufwendiger
macht, als dies bisher der Fall war.

Im Jahr 2022 haben wir daher einen erweiterten Fokus
unserer weiterentwickelten Roadmap zur sogenannten
,Candidate-Journey“ auf den Aufbau unseres Auftritts in den
sozialen Medien — wie z.B. LinkedIn — gerichtet und diesen
weiter professionalisiert.

Um neue Talente auf uns aufmerksam zu machen und sie fiir
uns zu interessieren, setzten wir unterschiedliche Kampag-
nen mit authentischen Einblicken in unsere Kultur um und
stellten unsere zahlreichen Entwicklungsmoglichkeiten iiber
globale Jobangebote transparenter dar.

Zudem haben wir auf der ibergeordneten Ebene der Attrakti-
vitatserhohung agiert. In der Arbeitgeberkommunikation
sind sowohl unser ,,Purpose“ als auch unsere Werte an den
unterschiedlichsten Kontaktpunkten bereits nachhaltig integ-
riert. Um jedoch auch die Einzigartigkeit unseres Claims
»,somewhat different” als Arbeitgeber noch authentischer he-
rauszuarbeiten, starteten wir im Jahr 2022 einen detaillierten
Prozess zur Entwicklung einer herausragenden Arbeitgeber-
marke. Von der Ist-Analyse durch Fokus-Gruppen, bestehend
aus Mitarbeitern und Fiihrungskriaften unterschiedlichster
Fachbereiche, bis zu Vorstandsinterviews zur Zukunftsaus-
richtung erarbeiteten wir unsere zukiinftige strategische Ar-
beitgeberpositionierung. Auf diesem Ergebnis aufbauend
werden wir als nachste Schritte unsere Employer Value
Proposition (EVP) finalisieren und eine Roadmap fir die
nachhaltige interne und externe Implementierung erarbeiten.
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Dank an die Mitarbeiter

Der Vorstand dankt allen Mitarbeitern fiir ihren Einsatz im
vergangenen Jahr. Zu jeder Zeit hat sich die Belegschaft mit
den Zielen des Unternehmens identifiziert und diese erfolg-
reich verfolgt. Den Mitarbeitern sowie Vertretern unserer
Mitbestimmungsgremien danken wir fiir die kritisch-konst-
ruktive Mitarbeit.

Personalwirtschaftliche Kennzahlen

Zum 31. Dezember 2022 waren 269 (281) Mitarbeiter bei der
E+S Riick beschiftigt. Die Fluktuation am Standort Hannover
lag mit 2,6 % (0,7 %) {iber dem Vorjahresniveau. Mit 4,0 %
lagen die Fehlzeiten ebenfalls iiber dem Vorjahreswert
(2,4 %).

Nachhaltigkeit bei
der E+S Ruck

Nachhaltigkeit bedeutet fiir die E+S Riick die Verpflichtung
zu einer langfristigen 6konomischen Wertschopfung, verbun-
den mit dem vorausschauenden Konzept einer guten Unter-
nehmensfithrung (Corporate Governance), okologischer
Selbstverpflichtung und sozialer Verantwortung.

Informationen zu Nachhaltigkeitsaspekten im Hannover
Riick-Konzern finden Sie in der nichtfinanziellen Erkldrung
gemall §§ 315ci.V.m. 289c bis 289e HGB sowie Artikel 8 der
Taxonomie-Verordnung (EU) 2020/852 im Geschéftsbericht
des Hannover Riick-Konzerns. Dabei handelt es sich um ei-
nen vom Gesetzgeber von der Abschlusspriifung ausdriick-
lich ausgenommenen Berichtsabschnitt (§ 317 Absatz 2 Satz
6 bzw. Satz 4 HGB; ungepriifte Informationen). Die zusam-
mengefasste nichtfinanzielle Erklarung wurde jedoch von der
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ~ PricewaterhouseCoopers
gemiR dem Priifungsstandard ISAE 3000 (Revised) mit be-
grenzter Sicherheit geprift.

Weiterfithrende Erlauterungen finden Sie ebenfalls im jahr-
lich erscheinenden Nachhaltigkeitsbericht des Hannover
Riick-Konzerns und online unter
www.hannover-re.com/nachhaltigkeit.
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Chancen- und Risikobericht

Risikobericht

Unser oberstes Ziel

Die E+S Riick ist als Unternehmen der Hannover Riick-Grup-
pe und aufgrund der umfangreichen Ubernahmen aus dem
weltweiten Geschift der Hannover Riick in Bezug auf Risiko-
steuerung und -iilberwachung in die gruppenweiten Prozesse
eingebettet. Die Ziele des Risikomanagements der E+S Riick
sind daher in wesentlichen Teilen identisch mit denen der
Hannover Riick-Gruppe, und es bestehen entsprechende Sy-
nergien, unter anderem durch eine ganzheitliche und tiber-
greifende Uberwachung von Risiken und die Realisierung
von Chancen auf der Ebene der Hannover Riick-Gruppe.

Fir die E+S Riick wird zur Sicherung einer angemessenen
Kapitalausstattung eine Solvenzquote von mindestens 200 %
nach Solvency Il angestrebt. Die Kapitalausstattung ist so ge-
wahlt, dass sich bietende Geschéiftschancen jederzeit wahr-
genommen werden konnen.

Strategieumsetzung

Eine starke Governance und ein starkes Risikomanagement,
integrierte Compliance und Corporate Social Responsibility
bilden das Fundament fiir unsere Geschaftstatigkeit. Dies ist
in unserer Unternehmensstrategie verankert.

Die Risikostrategie ist das zentrale Element fiir unseren Um-
gang mit Chancen und Risiken. In ihr werden die Ziele des
Risikomanagements weiter konkretisiert sowie unser Risiko-
verstaindnis dokumentiert. Wir haben in der Risikostrategie
acht iibergeordnete Prinzipien festgelegt:

1. Wir halten den vom Vorstand festgelegten
Risikoappetit ein.

2. Wir integrieren das Risikomanagement in die
wertorientierte Steuerung.

3. Wir fordern eine offene Risikokultur und die
Transparenz des Risikomanagementsystems.

4. Wir erfiillen die aufsichtsrechtlichen Vorgaben.

Wir erfiillen die Anforderungen der Ratingagenturen.

6. Wir agieren unter Beriicksichtigung von Wesentlichkeit
und Proportionalitat.

ot
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7. Wir nutzen sowohl quantitative als auch qualitative
Methoden im ausgeglichenen Verhaltnis.

8. Wir stellen die Unabhédngigkeit der Risikomanagement-
funktion sicher.

Die Risikostrategie, das Risikoregister sowie das zentrale
Limit- und Schwellenwertsystem als Bestandteile unserer
Rahmenrichtlinie des Risiko- und Kapitalmanagements iiber-
priifen wir mindestens einmal im Jahr. Dadurch gewdhrleis-
ten wir die Aktualitdt unseres Risikomanagementsystems.

Wesentliche externe Einflussfaktoren
auf das Risikomanagement

In diesem Abschnitt werden externe Faktoren beschrieben,
die einen besonderen Einfluss im Jahr 2022 hatten und darii-
ber hinaus haben konnen.

Geopolitische Risiken

Der Angriff Russlands auf die Ukraine im Februar 2022 und
der anhaltende Krieg hat weitreichende Folgen fiir Europa
und die Welt. Eine weitere Eskalation des Konflikts {iber das
Gebiet der Ukraine hinaus ist nicht ausgeschlossen und hitte
potenziell weitere erhebliche Folgen fiir die geopolitische
Ordnung. Die Furcht vor einer russischen Aggression hat
Schweden und Finnland dazu veranlasst, der NATO beitreten
zu wollen und damit von ihrer langjahrigen Neutralitatspolitik
abzuweichen. Eine Eskalation des Konflikts — entweder durch
die Natur der eingesetzten Waffen oder die Einbeziehung
weiterer Konfliktparteien — ist ein offensichtliches und stets
vorhandenes Risiko.

Dartiber hinaus wurden von mehreren westlichen Staaten
Sanktionen gegen Russland implementiert, die auch von der
E+S Riick im Rahmen ihrer Betroffenheit implementiert wur-
den. Die Auswirkung auf die Wirtschaftsbeziehungen war
und ist umfassend. Der Konflikt in der Ukraine und seine Fol-
gen haben so unter anderem die Preise fir Energie und Roh-
stoffe in die Hohe getrieben und damit auch die Inflation,
insbesondere in Europa. In der Europdischen Union haben
Regierungen diverse MaRnahmen ergriffen, um die wirt-
schaftlichen Folgen erhohter Energiekosten zu dampfen und
Preise und Volumen zu kontrollieren.
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Die Spannungen in Bezug auf die Strafe von Taiwan bleiben
bestehen, wie im Jahr 2022 mehrfach deutlich wurde. Dari-
ber hinaus kam es an der Grenze zwischen Indien und China
in den letzten Jahren zu Zusammenstofen. Eskalationen der
Lage scheinen jederzeit moglich und hitten weitreichende
Folgen.

Risiken aus kriegerischen Auseinandersetzungen sind in der
Regel in Riickversicherungsvertrdgen ausgeschlossen, kon-
nen aber im Rahmen von Spezialvertragen z. B. fir Transpor-
te gedeckt sein. Fiir andere Risiken aus gewaltsamen Ausein-
andersetzungen und deren Folgen bestehen unter anderem
Deckungen in Political Risk oder Political Violence. Fiir diese
Policen ist damit die Risikosituation erhoht. Risiken aus wirt-
schaftlichen Spannungen koénnen sich storend auf Lieferket-
ten auswirken.

China hat bis vor Kurzem eine strikte Null-Covid-Politik ver-
folgt, die Ende 2022 gelockert wurde. Dies hat zu einem An-
stieg der Infektionsraten im ganzen Land gefiihrt. China hat
auch seine Grenzbeschrankungen schrittweise gelockert, so-
dass Reisen zunehmend wieder moglich wurden. Wahrend
die Null-Covid-Politik in Kraft war, haben sich Covid-bedingte
Einschrankungen auf die chinesische Wirtschaft und ihre Inf-
rastruktur ausgewirkt, sodass es zu Versorgungsengpassen
bei verschiedenen Waren und Materialien kam. Die Auswir-
kungen dieser Engpisse haben sich mit der Offnung der
Wirtschaft allmdhlich abgeschwacht und sollten mittelfristig
auch zu einem Riickgang der Inflation fithren.

Die Handelsbeziehungen zwischen den USA und China sind
weiter belastet. Weitere gegenseitige Malnahmen zur Be-
schrankung des Handels zwischen den beiden grofSten Volks-
wirtschaften der Welt konnten weitreichende Auswirkungen
auf den Welthandel haben.

Im Iran haben die Versuche, das zwischen dem Iran und den
westlichen Machten geschlossene Abkommen tiber die Nicht-
verbreitung von Kernwaffen (JCPOA) zu reaktivieren, zu kei-
nen nennenswerten Ergebnissen gefithrt. Das Aufkommen
breiter Proteste gegen die iranische Regierung nach dem Tod
einer jungen Frau in Polizeigewahrsam machte jede Chance
auf eine Wiederbelebung des Abkommens zunichte und loste
eine Welle der Verurteilung aus dem Ausland aus. Diese
Spannungen bergen das latente Risiko eines umfassenderen
Konflikts in der Nahostregion.

Die Auswirkungen des Brexit sind im Vereinigten Konigreich

noch immer zu spiiren, wobei der Wechsel der Premierminis-
ter im Jahr 2022 nicht zu einer institutionellen Stabilitat ge-
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fihrt hat, die eine Neuverhandlung des Nordirland-Protokolls
mit der EU ermoglicht hatte. Eine Losung in dieser Frage
wird von beiden Seiten als Schlissel fiir eine stabile Bezie-
hung nach dem Brexit angesehen. Ein Abkommen, das allen
Parteien gerecht wird, wird als Schliissel zur Losung der der-
zeit ruhenden Diskussionen iiber die Gleichwertigkeit von
Finanzdienstleistungen angesehen. Ein weiterer potenziell
problematischer Faktor fiir die Aquivalenz sind die erwarte-
ten Anderungen der britischen Solvabilititsregelung, die
wahrscheinlich zu einer (wenn auch nur geringfiigigen) Ab-
weichung vom EU-Solvency-II-Standard fithren wiirden.

Naturkatastrophen und Klimawandel: Naturkatastrophen-
ereignisse im Jahr 2022 in verschiedenen Regionen der
Welt (Europa, Australien, USA) hatten Auswirkungen auf
die E+S Riick. Im Berichtsjahr waren der Wintersturm
»Ylenia/Zeynep“ in Zentraleuropa, das Starkregen- und
Uberschwemmungsereignis im Februar und Mirz in Aus-
tralien und insbesondere der Hurrikan ,lan”“ in den USA
erwdahnenswert.

Naturkatastrophen sind zunehmend im Zusammenhang mit
dem Klimawandel zu sehen. Die damit verbundenen Aus-
wirkungen stellen eine groe Herausforderung fiir das Risi-
komanagement dar. Zum Modellieren von Katastrophenaus-
wirkungen nutzen wir sowohl externe als auch interne
Risikomodelle. Die Uberwachung der Risiken, die aus Natur-
gefahren resultieren, wird durch Stresstests, Szenario- und
Sensitivititsanalysen vervollstindigt. Weitere Einzelheiten
sind im separaten Abschnitt ,,Klimawandel“ zu finden.

Kapitalmarktumfeld

Im Berichtszeitraum entwickelten sich unsere Kapitalanlagen
trotz zahlreicher geo- und wirtschaftspolitischer Heraus-
forderungen insgesamt sehr zufriedenstellend. Besonders
der Krieg in der Ukraine und die noch immer spiirbare
Covid-19-Pandemie sowie die unter anderem damit zusam-
menhidngende stark anziehende Inflation stellen die Weltwirt-
schaft aktuell vor besondere Herausforderungen. Unseren
Kapitalanlagen kam insgesamt zugute, dass wir uns schon
um die letzte Jahreswende angesichts erwarteter Zentral-
bankaktivitaten und Inflationsentwicklungen eher vorsichtig
positioniert hatten.

Ein wichtiger externer Einflussfaktor auf die erzielbare Ren-
dite aus unseren Kapitalanlagen ist das allgemeine Zins-
niveau. Hier hat die Geldpolitik der Notenbanken deutliche
Auswirkungen. Der sprunghafte Anstieg der Inflation hat die
US-Notenbank, die EZB und viele andere Zentralbanken dazu
veranlasst, ihre Geldpolitik entschieden zu straffen, indem sie
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die kurzfristigen Zinsen erhohen und Anleihekaufe reduzie-
ren oder stoppen. Neben den Inflationssorgen wirkt auch die
Ausweitung der Staatsverschuldung in vielen Landern belas-
tend. Dies hat in unseren Hauptwdhrungsridumen iiber alle
Laufzeiten zwischenzeitlich zu einem sehr deutlichen Anstieg
der Zinsen gefiihrt. Zudem waren im Bereich der Anleihen
von Entwicklungsldandern und Emittenten mit geringeren Bo-
nititen gerade ab dem zweiten Quartal spiirbare Anstiege der
Risikoaufschlage zu beobachten. Sowohl diese als auch die
Zinsniveaus relativierten sich wie erwartet zum Jahresende
hin zwar wieder etwas. Dennoch reduzierten sich in der Folge
die Bewertungsreserven unserer festverzinslichen Wertpa-
piere bis in den deutlich negativen Bereich. Diese Riickgdnge
wurden allerdings durch unseren hohen Fremdwihrungsan-
teil und das deutliche Erstarken einiger Wiahrungen - ins-
besondere des US-Dollars — gegentuber dem Euro zum Teil
kompensiert. Zudem wirken sich die hoheren Zinsen auch
deutlich positiv auf die Neu- und Wiederanlage aus.

Die Aktienmarkte verzeichneten bis zum dritten Quartal die
schwichste Performance der letzten Jahre und machten erst
im vierten Quartal einen Teil dieser Verluste wett. Durch
rechtzeitige Liquidierung unserer Positionen bereits im ers-
ten Halbjahr konnten wir hier allerdings dennoch einen posi-
tiven Ergebnisbeitrag erzielen.

Die Inflation bleibt weiterhin ein priagendes Thema. Denn
auch ohne den Krieg in der Ukraine wiirden Nachholeffekte
aus der Pandemie auf enge Arbeitsmirkte treffen und
konnten, wie in den USA bereits zu beobachten, eine
Lohn-Preis-Spirale in Gang setzen. Hohere Energiekosten
und aus dem Takt geratene Versorgungsketten tragen — ins-
besondere in Europa — ihr Ubriges bei. Bei Letzteren ist zu-
sitzlich die wichtige, aber schwer einzuschidtzende Rolle
Chinas vor dem Hintergrund seiner Corona-Politik zu beach-
ten. Die Themen Energie, Rohstoffe und Protektionismus
werden auch die Zukunft der bisherigen Globalisierungsent-
wicklung und ihrer Handelsstrome zusatzlich mit Spannung
aufladen. So bleibt die hohe Inflation ein pragendes Thema,
dem wir allerdings mit unserem Bestand an inflations-
gebundenen Anleihen begegnen.

Unverandert exponiert sind wir im Markt flir privates Beteili-
gungskapital. Hier folgen die Marktwertveranderungen weni-
ger allgemeinen Marktlagen als mehr unternehmensindividu-
ellen Einschiatzungen. So bestehen die Risiken vornehmlich
im Geschéaftsmodell und der Profitabilitit und zu einem ge-
ringeren Teil in der Zinskomponente der Betrachtung der Ka-
pitalflussprognosen. Wir sehen auch den im Vorjahr hoheren
Abschreibungsbedarf bei vereinzelten Anlagen in Reaktion
auf die Covid-19-Pandemie nicht ausschlieBlich als Beleg fiir
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ein allgemein gestiegenes Risiko im Markt, sondern im Rah-
men des dieser Assetklasse und der diesen Unternehmen-
scharakteristika eigenen Risikoprofils. Durch die Einbringung
groBer Teile unseres Bestandes an privatem Beteiligungs-
kaptal in ein Gemeinschaftsunternehmen mit der Miinchener
Riickversicherungs-Gesellschaft erreichen wir sowohl eine
weitere Diversifikation unseres bisherigen Bestandes als
auch einen erweiterten Marktzugang zur breiteren Streuung
zukiinftiger Investments.

Immobilienrisiken sind fiir uns aufgrund unseres kontinuier-
lichen Engagements in diesem Bereich unverdandert hoch.
Wir streuen diese Risiken durch breit diversifizierte Investi-
tionen in hoch qualitativen Markten weltweit, denen jeweils
ausfithrliche Objekt-, Manager- und Marktanalysen voraus-
gehen.

Fiir die ndhere Zukunft gehen wir fiir die Kapitalanlagen wei-
terhin von erhdhten Volatilititen an den globalen Kapital-
markten aus, sehen sie allerdings auch als Chance und sind
der Meinung, dass wir mit unserer derzeitigen Kapitalanlage-
ausrichtung angemessen vorbereitet sind. Fir ndhere In-
formationen dazu verweisen wir auf das Kapitel ,Kapital-
anlagen” im Lagebericht auf Seite 15.

Geopolitische Spannungen und kriegerische Auseinanderset-
zungen, wie aktuell in der Ukraine, gehen mit entsprechen-
den Risiken fiir die aktuell bestehenden politischen Macht-
verhéltnisse in Europa einher. Es sind negative Auswirkungen
auf die Finanzmarkte moglich. Daraus resultierende Er-
hohungen der Energiepreise konnen die Inflation weiter
antreiben.

Inflation in der Versicherungstechnik: Die weltweit gestie-
genen Inflationsraten betreffen potenziell mehrere Faktoren
unserer Geschéftstatigkeit, wie beispielsweise die versicher-
ten Werte und deren Pramienberechnung, die Schadenreser-
ven, das GroRschadenbudget, die im Vorkapitel beschriebe-
nen Kapitalanlagen und die Verwaltungskosten. Zu all diesen
Punkten haben wir Malnahmen zum Umgang mit der
Preissteigerung entwickelt. Dabei ist der allgemeine Anstieg
der Konsumentenpreise von der fir uns relevanten Schaden-
und Kosteninflation zu differenzieren. So ist der E+S Riuick-
spezifische Schadeninflationsindex eine Mischung aus ver-
schiedenen Regionen und Wahrungen und abhangig von der
Geschaftssparte. Hier sind fir das Haftpflichtgeschift die
Lohne und Gehalter, die Baukosten fiir die Sachversicherung
einschlieflich Naturgefahren und die medizinischen Kosten
fiir die Lebens- und Krankenversicherung zu nennen. Die In-
flation wird in unserem Reservierungsprozess beriicksichtigt.
An sich basiert dieser Prozess auf durchschnittlichen Inflati-
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onsraten der Vergangenheit; sollte es Anzeichen eines zu-
kiinftigen Inflationsanstieges geben, wird die Notwendigkeit
von Zuschlagen tiberpriift. Dies ist insbesondere wichtig in
lang abwickelnden Sparten, da mehrere Zeichnungsjahre
gleichzeitig betroffen sein konnen. Inflationstreiber werden
von uns im gesamten Geschaftsablauf tiberwacht und unter
anderem durch Beriicksichtigung in der Pramienkalkulation,
durch Indexklauseln und Staffelprovisionen reduziert.

Zudem sichern wir Inflationsrisiken iiber die im vorangegan-
genen Abschnitt erwahnten inflationsindizierten Wertpapiere
ab. Insgesamt ist das Geschiftssegment Schadenriickversi-
cherung starker betroffen als die Personenriickversicherung.

Im Jahresverlauf konnten wir deutlich negative Abwicklungen
ausgewahlter GroBschaden der Vorjahre beobachten, die wir
teilweise auf die gestiegene Inflation zurtickfiihren.

Regulatorische Entwicklungen: Das Europdische Parlament
und die Mitgliedstaaten im Rat verhandeln tber die endgiil-
tigen Rechtstexte auf der Grundlage der Kommissions-
vorschldage zur Reform von Solvency II sowie einer neuen
Direktive fiir Sanierung und Abwicklung in der (Riick-)Ver-
sicherung. Der Kommissionsvorschlag umfasst unter ande-
rem neue makroprudenzielle Aufsichtsbefugnisse sowie An-
derungen der Zinskurven und Anpassungen bei der
Berechnung der Risikomarge. Diese Vorschlage konnten, je
nach dem endgiltigen Ergebnis des laufenden Gesetzge-
bungsverfahrens, erhebliche Auswirkungen auf die euro-
pdische (Riick-)Versicherungswirtschaft haben.

Im Jahr 2022 gab es viele regulatorische Entwicklungen im
Bereich der Nachhaltigkeit auf internationaler, europaischer
und nationaler Ebene. In der EU sind diese an die Strategie
der EU-Kommission (Green Deal) gekniipft. Damit erneuerte
die EU-Kommission die ibergeordneten Ziele fiir nachhaltige
Finanzen, die sie erstmals in ihrem Aktionsplan der EU-Kom-
mission von 2018 dargelegt hatte. Die wichtigsten sind die
Taxonomie-Direktive sowie auch die Corporate Sustainability
Reporting Directive (CSRD). Im Berichtsjahr begannen auch
die Verhandlungen tiiber eine Europdische Due-Diligence-
Direktive, deren Umfang noch nicht vollstindig definiert ist.

Digitale Technologien haben eine zentrale Bedeutung fiir die
Prozesse der Finanzdienstleistungsbranche insgesamt und
insbesondere auch fiir (Riick-)Versicherungen. Deshalb hat
die EU mit dem Digital Operational Resilience Act (DORA) ein
neues Regelwerk zur Sicherstellung der Leistungsfihigkeit
digitaler Dienstleistungen in kritischen Szenarien. DORA ist
am 16. Januar 2023 in Kraft getreten und gilt ab dem 16. Ja-
nuar 2025. Die E+S Riick muss die digitale betriebliche
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Widerstandsfahigkeit aufrechterhalten, indem sie den DORA
einhalt, der einen regulatorischen Rahmen umreiflt, der
sicherstellt, dass das Unternehmen in der Lage ist, allen Ar-
ten von Storungen und Bedrohungen im Zusammenhang mit
Informationstechnologien zu widerstehen, darauf zu reagie-
ren und sich von Cyberattacken zu erholen.

Die neuen versicherungsaufsichtlichen Anforderungen an die
IT (VAIT 2.0) sind im Marz 2022 in Kraft getreten. Ziel der
VAIT sind die sichere Ausgestaltung der IT-Systeme, sowie
der zugehorigen Prozesse und Anforderungen an die IT-Go-
vernance. Die BaFin fithrt derzeit weitere VAIT-Sonderpri-
fungen durch und plant weitere Folgepriiffungen mit Fokus
auf Cyberrisiken.

Wachsender Protektionismus fiihrt in vielen Teilen der Welt
zu zusitzlichen Marktzugangsbeschrankungen. Dieser Trend
erschwert es, bestehende und wachsende Versorgungslii-
cken, z.B. nach Katastrophen, zu schliefen.

Covid-19-Pandemie und biometrische Risiken: Nach anni-
hernd dreijahriger operationeller und finanzieller Erfahrung
mit der Pandemie und ihren Auswirkungen haben wir mittler-
weile eine gute Grundlage zur Einschdtzung der weiteren
moglichen Entwicklungen und Auswirkungen auf unser Un-
ternehmen. Wir beurteilen unsere Finanz- und Ertragskraft
weiterhin regelmafig unter Verwendung von Stresstests und
Sensitivititsanalysen und ergreifen gegebenenfalls Manah-
men zur Risikoreduktion oder Stirkung der Eigenmittel. Dies
gilt nicht nur im Hinblick auf Covid-19, sondern auch
hinsichtlich potenziell zukiinftiger Pandemien. Zudem beob-
achten wir mogliche Langzeitwirkungen von Covid-19-Infek-
tionen und ihre Auswirkungen auf Rickversicherungspro-
dukte. Die Bildung angemessener Riicklagen fir laufende
Verluste durch Covid-19 ist zu einem regelmalligen Prozess
geworden.

Es sind bislang keine nennenswerten Anspriiche aus
Covid-19-Erkrankungen oder Impfschiaden in der Sparte Un-
fallversicherung der Linder Deutschland, Osterreich, Schweiz
und [talien festzustellen. Impfschiaden wiren gegebenenfalls
auch fiir unsere Pharmahaftpflichtdeckungen relevant.

In der Personen-Riickversicherung beobachten wir die Ent-
wicklung unseres Sterblichkeitsgeschafts sowie unseres welt-
weiten Morbiditatsgeschéfts, insbesondere auch mit Blick auf
die Auswirkungen der Covid-19-Pandemie, fortlaufend. Es ist
zu erwarten, dass die Belastungen durch die Covid-19-Pande-
mie im Jahr 2023 in den meisten Mérkten weiter zuriick-
gehen werden.
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Risikokapital

Im Interesse unserer Aktionire und Kunden ist es unser Ziel,
ein angemessenes Verhiltnis zwischen Risiken und Eigen-
mitteln sicherzustellen.

Unser quantitatives Risikomanagement bildet ein einheitli-
ches Rahmenwerk zur Bewertung und Steuerung aller das
Unternehmen betreffenden Risiken und unserer Kapital-
position. Das Risikomanagement der E+S Riick bedient sich
angemessener quantitativer Modelle. Im Rahmen des Risiko-
managements der E+S Riick erfolgt eine regelmiBige Uber-
wachung der Einhaltung aufsichtsrechtlicher Solvenzvor-
schriften (Sicherheitsniveau von 99,5 %). Die E+S Riick wird
von den Ratingagenturen Standard & Poor’s (S&P) und A.M.
Best im Rahmen eines interaktiven Ratingprozesses analy-
siert. Die aktuelle Finanzstiarke wird durch Standard & Poor’s
mit ,AA-“ (Very Strong, stabiler Ausblick) und durch A.M.
Best mit ,,A+“ (Superior, stabiler Ausblick) bewertet. Dabei
betrachtet sowohl Standard & Poor’s als auch A.M. Best das
Risikomanagement der E+S Riick als einen sehr wichtigen
Aspekt bei der Bewertung der Finanzstiarke und bewertet es
als sehr gut.

Das interne Kapitalmodell der E+S Riick - ein stochastisches
Unternehmensmodell - deckt alle Geschiftsfelder der E+S
Riick ab. Zentrale GréRe sind die 6konomischen Eigenmittel,
die gemall marktkonsistenten Bewertungsprinzipien ermittelt
werden und auch die Basis fiir die Berechnung der Eigenmit-
tel unter Solvency II bilden. Das interne Kapitalmodell der
E+S Riick beriicksichtigt die Risiken, die die Entwicklung des
okonomischen Eigenkapitals beeinflussen. Fiir die verschie-
denen Risikokategorien haben wir jeweils eine Anzahl von
Risikofaktoren identifiziert, fiir die wir Wahrscheinlichkeits-
verteilungen festlegen. Risikofaktoren sind z. B. 6konomische
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Indikatoren wie Zinsen, Wechselkurse und Inflationsindizes,
aber auch versicherungsspezifische Indikatoren wie die
Sterblichkeit einer bestimmten Altersgruppe innerhalb unse-
res Versichertenportefeuilles in einem bestimmten Land oder
die Anzahl von Naturkatastrophen in einer bestimmten Regi-
on und die versicherte Schadenhohe pro Katastrophe. Bei der
Festlegung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen fiir die Risi-
kofaktoren greifen wir auf historische und o6ffentlich verfiig-
bare Daten sowie auf den internen Datenbestand zuriick. Fer-
ner erginzt das Wissen interner und externer Experten den
Prozess.

Die Eignung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen wird regel-
malig von unseren Fachabteilungen geprift, aber vor allem
im Rahmen der regelmaligen Verwendung des Kapitalmo-
dells bei der Risikoeinschdtzung und Kapitalkostenverteilung
verifiziert.

Unsere Kapitaliiberbedeckung gemal internem Modell zum
31. Dezember 2022 ist weiterhin sehr komfortabel. Das ver-
flighare Kapital tibersteigt das bendtigte Risikokapital deut-
lich.

Kapitalisierung der E+S Riick nach internem Kapitalmodell?

in Mio. EUR 31.12.2021
Anrechenbare Eigenmittel’ 2.810,9 2.813,0
Solvenzkapitalanforderung? 867,5 908,7
Kapitalbedeckungsquote in % 324,0 309,6

" Die Angaben wurden auf der Basis der Solvency-ll-Berichterstattung
zum 31. Dezember 2022 ermittelt. Die sich auf die Solvency-II-Bericht-
erstattung beziehenden Priufungshandlungen des Abschlussprifers sind
noch nicht abgeschlossen.

2 Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %; es handelt sich
um vom Abschlussprifer ungeprifte Informationen.
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Um ein effizientes Risikomanagementsystem sicherzustellen,
hat die E+S Riick Risikomanagementfunktionen und Gremien
eingerichtet. Die Organisation und das Zusammenwirken der

Zentrale Funktionen der Risikoiiberwachung und -steuerung

Organisation und Prozesse des Risikomanagements

einzelnen Funktionen im Risikomanagement sind entschei-
dend fiir unser internes Risikosteuerungs- und Kontrollsys-
tem. In unserem System sind die zentralen Funktionen des

Risikokomitee

Operatives Risikomanage-
ment, Uberwachungs- und
Koordinationsgremium
sowie Implementierung
und Sicherstellung einer
unternehmensweit
einheitlichen Risiko-
managementkultur

Risiko-
management-
funktion
Unternehmens- und
geschaftsfeldibergreifende
Risikoliberwachung aller

aus Unternehmenssicht
wesentlichen Risiken

!

Markt- und Servicebereiche innerhalb der Geschaftsfelder der Schaden-,

2. Verteidigungslinie

Aufsichtsrat

Beratung und Uberwachung des Vorstands bei der Leitung des Unternehmens,
u.a. auch im Hinblick auf das Risikomanagement

Vorstand
Gesamtverantwortung flir das konzernweite Risikomanagement sowie Festlegung der Risikostrategie

A

Versicherungs-
mathematischer
Ausschuss

Uberwachungs- und
Koordinationsgremium
zur versicherungs-
mathematischen Funktion

Versicherungs-
mathematische
Funktion

Gewahrleistung der
Angemessenheit der
verwendeten Methoden
und der zugrunde
liegenden Modelle in
Bezug auf die Berechnung
der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen

I

2. Verteidigungslinie

Compliance-
Funktion

Uberwachung der
Gebiete, bei denen ein
Fehlverhalten zu
zivilrechtlichen Klagen
oder strafrechtlichen
bzw. ordnungsrechtlichen
Verfahren oder zu
negativen Auswirkungen
auf die Reputation
fuhren kann

¢ 1. Verteidigungslinie i

Personen-Riickversicherung und Kapitalanlagen

Risikosteuerung und originare Risikoverantwortung fur die Risikoidentifikation
und -bewertung auf Bereichs- bzw. Gesellschaftsebene

A

— 3. Verteidigungslinie

Interne Revision

Prozessunabhangige
und unternehmensweite
Uberwachung
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Risikomanagements eng miteinander verzahnt und die
Rollen, Aufgaben und Berichtswege sind im Sinne der so-
genannten drei Verteidigungslinien klar definiert und doku-
mentiert. Die erste Verteidigungslinie besteht aus der Risiko-
steuerung und der origindren Risikoverantwortung auf
Bereichs- bzw. Gesellschaftsebene. Die zweite Verteidigungs-
linie besteht aus den Schliisselfunktionen Risikomanage-
ment, versicherungsmathematische Funktion sowie der
Compliance-Funktion. Diese Funktionen sind fiir die prozess-
integrierte Uberwachung und Kontrolle zustindig. Die dritte
Verteidigungslinie besteht aus der prozessunabhingigen
Uberwachung durch die interne Revision. Einen Uberblick
ilber die zentralen Funktionen und Gremien im Gesamtsys-
tem sowie iiber deren wesentliche Aufgaben und Kompeten-
zen vermittelt die Grafik auf der vorherigen Seite.

Die unternehmensweite Risikokommunikation und eine offe-
ne Risikokultur sind wichtige Anliegen unseres Risikoma-
nagements. Ein bedeutender Ankerpunkt von strategischen
Uberlegungen zu Risikokommunikation und Risikokultur sind
regelmaRige Treffen der versicherungsmathematischen Be-
reiche und des Risikomanagements. Dariiber hinaus werden
Anforderungen des Risikomanagements in Richtlinien formu-
liert, die unternehmensweit konsultiert und veroffentlicht
werden.

Wesentliche Elemente unseres
Risikomanagementsystems

Unsere Rahmenrichtlinie zum Risiko- und Kapitalmanage-
ment einschlieBlich unserer Risikostrategie und des Limit-
und Schwellenwertsystems fir die wesentlichen Risiken der
E+S Rick beschreiben die zentralen Elemente unseres Risi-
komanagementsystems. Dieses unterliegt einem permanen-
ten Zyklus der Planung, Ausfiihrung, Kontrolle und Verbesse-
rung. Insbesondere die systematische Risikoidentifikation,
-analyse, -bewertung, -steuerung und -iiberwachung sowie
die Risikoberichterstattung sind von zentraler Bedeutung fiir
die Wirksamkeit des Gesamtsystems.

In der Rahmenrichtlinie werden unter anderem die zentralen
Aufgaben, Rechte und Verantwortlichkeiten, die organisatori-
schen Rahmenbedingungen und der Risikokontrollprozess
beschrieben. Die Regelungen leiten sich aus der Unterneh-
mens- und der Risikostrategie ab und beriicksichtigen zudem
die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an das Risikoma-
nagement sowie internationale Standards und Entwicklungen
einer angemessenen Unternehmensfithrung.

Risikotragfahigkeitskonzept

Die Ermittlung der Risikotragfahigkeit beinhaltet die Bestim-
mung des insgesamt zur Verfiigung stehenden Risikode-
ckungspotenzials und der Berechnung der zur Abdeckung
aller Risiken benotigten Mittel. Dies lauft im Einklang mit den
Vorgaben der Risikostrategie und der Festlegung des Risiko-
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appetits durch den Vorstand ab. Mit unserem internen Kapi-
talmodell erfolgt eine Bewertung der Einzelrisiken sowie der
gesamten Risikoposition. Zur Uberwachung der wesentlichen
Risiken existiert ein zentrales Limit- und Schwellenwertsys-
tem. In dieses System flieBen die aus der Unternehmensstra-
tegie abgeleiteten Limite und Schwellenwerte ein. Die Ein-
haltung wird laufend tberprift.

Risikoidentifikation

Eine wesentliche Informationsbasis fiir die Uberwachung der
Risiken ist die turnusmalige Risikoidentifikation. Die Doku-
mentation aller identifizierten Risiken findet im zentralen Re-
gister statt, das alle wesentlichen Risiken enthilt. Die Risikoi-
dentifikation erfolgt unter anderem in Form von Interviews
und Szenarioanalysen sowie bei der Bewertung neuer Pro-
dukte und groRer Transaktionen. Externe Erkenntnisse aus
Gremien und Arbeitsgruppen flieBen in den Prozess ein. Die
Risikoidentifikation ist bedeutend fiir die dauerhafte Aktuali-
tat unseres Risikomanagements.

Risikoanalyse und -bewertung

Grundsétzlich wird jedes identifizierte und als wesentlich er-
achtete Risiko quantitativ bewertet. Risikoarten, fiir die eine
quantitative Risikomessung derzeit nicht oder schwer mog-
lich ist, werden vorwiegend qualitativ bewertet. Dies umfasst
strategische Risiken, Reputationsrisiken — die nachhaltig-
keitsbedingt sein konnen — und Zukunftsrisiken. Eine qualita-
tive Bewertung findet etwa durch Expertenschitzungen statt.
Die quantitative Bewertung der Risiken und der Gesamt-
risikoposition erfolgt durch das interne Kapitalmodell der
E+S Riick. Im Modell werden Risikokonzentration und Risiko-
diversifikation berticksichtigt.

Risikosteuerung

Die Steuerung aller Risiken ist Aufgabe der operativen Ge-
schaftsbereiche. Dabei werden die identifizierten und analy-
sierten Risiken entweder bewusst akzeptiert, vermieden, er-
hoht oder reduziert. Bei der Entscheidung durch den
Geschaftsbereich wird das Chancen- und Risikoverhaltnis
berticksichtigt. Unterstiitzt wird die Risikosteuerung durch
die Vorgaben der zentralen und dezentralen Zeichnungs- und
Kapitalanlagerichtlinien inklusive der definierten Limit- und
Schwellenwerte.

Risikoliberwachung

Zentrale Aufgabe des Zentralbereiches Risikomanagement ist
die Uberwachung aller identifizierten wesentlichen Risiken.
Dies beinhaltet unter anderem die Uberwachung der Umset-
zung der Risikostrategie, die Einhaltung der definierten Li-
mit- und Schwellenwerte und die Einhaltung von risikorele-
vanten Methoden und Prozessen. Wichtige Aufgabe der
Risikoiiberwachung ist es zudem, festzustellen, ob die MaR-
nahmen zur Risikosteuerung durchgefiihrt wurden und ob
die geplante Wirkung der Maknahmen ausreichend ist.
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Risikokommunikation und Risikokultur

Das Risikomanagement ist fest in unsere betrieblichen Ablau-
fe integriert. Dies wird unterstiitzt durch eine transparente
Risikokommunikation sowie einen offenen Umgang mit Risi-
ken im Rahmen unserer Risikokultur. Die Risikokommunikati-
on erfolgt z.B. durch interne und externe Risikoberichte, im
Rahmen von Gremien- und Projektarbeit sowie durch Infor-
mationen zu aktuellen Risikokomplexen im Intranet und
Schulungsangebote fiir Mitarbeiter.

Risikoberichterstattung

Unsere Risikoberichterstattung informiert systematisch und
zeitnah tiber alle wesentlichen Risiken und deren potenzielle
Auswirkungen. Das zentrale Risikoberichtswesen besteht pri-
mar aus regelmiligen Risikoberichten z. B. tiber die Gesamt-
risikosituation, die Einhaltung der in der Risikostrategie defi-
nierten Kenngroen oder der Kapazititsauslastung der
Naturkatastrophenszenarien. Erganzend zur Regelberichter-
stattung erfolgt im Bedarfsfall eine interne Sofortberichter-
stattung tber wesentliche und kurzfristig auftretende Risi-
ken.

Prozessintegrierte und unabhingige Uberwachung
und Qualitatssicherung

Der Vorstand ist — unabhingig von der internen Zustandig-
keitsregelung - fiir die ordnungsgemale Geschaftsorganisa-
tion des Unternehmens verantwortlich. Dies umfasst auch die
Uberwachung des internen Risikosteuerungs- und Kontroll-
systems. Eine prozessunabhiingige Uberwachung und Quali-
tatssicherung des Risikomanagements erfolgen durch die in-
terne Revision und externe Instanzen (Aufsichtsbehorden,
Wirtschaftspriifer und Ratingagenturen). Insbesondere der
Wirtschaftsprifer prift das Risikofriherkennungssystem und
das interne Uberwachungssystem in Bezug auf die Rech-
nungslegung. Durch prozessintegrierte Verfahren und Rege-
lungen, beispielsweise durch das interne Kontrollsystem,
wird das Gesamtsystem vervollstindigt.

Internes Kontrollsystem

Das interne Kontrollsystem (IKS) dient unter anderem dazu,
vorhandenes Vermogen zu sichern und zu schiitzen, Fehler
und UnregelmaRigkeiten zu verhindern bzw. aufzudecken so-
wie Gesetze und Vorschriften einzuhalten. Die Kernelemente
des IKS der E+S Riick sind in einer Richtlinie dokumentiert,
die ein gemeinsames Verstandnis fiir eine differenzierte Um-
setzung der notwendigen Kontrollen schafft. Diese Richtlinie
definiert Begrifflichkeiten, regelt die Verantwortlichkeiten
und liefert einen Leitfaden fiir die Beschreibung von Kontrol-
len. Das IKS besteht aus systematisch gestalteten organisato-
rischen und technischen Malknahmen und Kontrollen im Un-
ternehmen. Dazu zdhlen beispielsweise das Vieraugenprinzip,
die Funktionstrennung, die Dokumentation der Kontrollen
innerhalb der Prozesse sowie technische Plausibilitiatskont-
rollen und Zugriffsberechtigungen in den IT-Systemen.
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Die Funktionsfidhigkeit des IKS bedingt die Mitwirkung von
Geschaftsleitung, Flihrungskraften und Mitarbeitenden auf
allen Ebenen.

Im Bereich des Rechnungswesens und der Finanzberichter-
stattung stellen Prozesse mit integrierten Kontrollen sicher,
dass der Abschluss vollstindig und richtig aufgestellt wird.
Damit ist gewahrleistet, dass wir das Risiko von Fehlern im
Abschluss frithzeitig erkennen und verringern konnen. Da
unsere Finanzberichterstattung in hohem MaR von IT-Syste-
men abhingt, ist auch die Kontrolle dieser Systeme notwen-
dig; daher sind fiir den Systemzugriff inhaltliche und system-
seitige Priifungen implementiert.

Risikolandschaft der E+S Ruck

Die E+S Riick ist im Rahmen ihrer Geschiftstatigkeit mit ei-
ner Vielzahl von Risiken konfrontiert. Diese Risiken werden
bewusst eingegangen, gesteuert und tiiberwacht, um die da-
mit verbundenen Chancen wahrzunehmen. Elementar fiir die
Ubernahme von Risiken sind die Vorgaben und Entscheidun-
gen des Vorstands zum Risikoappetit. Diese basieren auf den
Berechnungen der Risikotragfihigkeit. Mittels dieser Ansaitze
sind wir gut positioniert fiir weiteres profitables Wachstum.
Unserem Risikomanagement kommt dabei eine entscheiden-
de Bedeutung zu: unter anderem, damit die Risiken fiir das
Riickversicherungsportefeuille kalkulierbar bleiben und auch
auBBergewohnliche GroRschdaden das Ergebnis nicht tiber Ge-
biihr beeintrachtigen.

Die Risikolandschaft der E+S Riick umfasst:

¢ versicherungstechnische Risiken der Schaden- und Per-
sonen-Riickversicherung, die origindr auf unsere Ge-
schiftstatigkeit zurtickzufiihren sind und sich unter an-
derem in Schwankungen der Schadenschiatzungen
sowie in unerwarteten Katastrophen und Verdnderun-
gen biometrischer Faktoren wie Sterblichkeit manifes-
tieren,

e Marktrisiken, die im Rahmen unserer Kapitalanlage,
aber auch aufgrund der Bewertung teilweise langfristi-
ger versicherungstechnischer Zahlungsverpflichtungen
entstehen,

e Forderungsausfallrisiken, die aus den vielfdltigen Ge-
schiftsverbindungen und Zahlungsverpflichtungen un-
ter anderem mit Kunden, Retrozessioniaren und Banken
resultieren,

e operationelle Risiken, die sich z.B. aus fehlerhaften Pro-
zessen oder Systemen ergeben konnen, sowie

¢ Nachhaltigkeits- und Reputationsrisiken, Liquiditatsrisi-
ken, strategische Risiken und Zukunftsrisiken.
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Nachhaltigkeitsrisiken

In den letzten Jahren ist der Umgang mit Nachhaltig-
keitsrisiken, vor allem vor dem Hintergrund des
Klimawandels, starker in den Blickpunkt geraten. Oft
wird auch von Risiken aus Umwelt-, Sozial- und
Governance-Themen (ESG) anstatt von Nachhaltig-
keitsrisiken gesprochen.

Wir unterscheiden hier grundsatzlich zwischen Risi-
ken und Auswirkungen, denen ein Unternehmen aus-
gesetzt ist (Outside-in-Sicht), sowie Risiken und Aus-
wirkungen, die ein Unternehmen durch seine
Geschaftstatigkeit verursacht (Inside-out-Sicht).

Nachhaltigkeitsrisiken, die der Outside-in-Sicht ent-
sprechen, sind finanzielle Risiken aufgrund der poten-
ziellen finanziellen Auswirkungen von Umwelt-, Sozi-
al- oder Governance-Themen (ESG) auf die E+S Ruick.
Diese finanziellen Risiken umfassen Markt-, Under-
writing-, Forderungsausfall- und operationelle Risiken
und sind in die Risikomanagementprozesse fur diese
Risiken integriert.

Risikolandschaft der E+S Riick

Die Inside-out-Perspektive bezieht sich auf Situatio-
nen, in denen die Aktivitaten der E+S Rick die Um-
welt oder soziale Normen schadigen oder ein Versa-
gen der Governance widerspiegeln wdurden.
Reputationsrisiken bilden die Briicke zwischen der
Outside-in- und der Inside-out-Perspektive. Aufgrund
einer — wahrgenommenen oder realen — Auswirkung
des Unternehmens nach auBen entsteht fur das Unter-
nehmen ein Reputationsrisiko aus Inside-out-Sicht.
Grundsatzlich  binden wir Nachhaltigkeitsrisiken
(Outside-in) in unsere regularen Risikomanagement-
prozesse ein. Reputationsrisiken beziehen sich gemafd
Inside-out-Perspektive auf VerstoRBe gegen Umwelt-
und Sozialbelange; die Governance-Fehler werden als
Nichteinhaltung interner Richtlinien, Verhaltenskodi-
zes und anderer interner Regeln definiert.

Reserverisiko

Invaliditats- und

Preis-/Pramienrisiko Langlebigkeits- und
Katastrophenrisiko Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung Sterblichkeitsrisiko

Berufsunfahigkeits-

risiko
Versicherungstechnische Risiken Stornorisiko

Banken

Katastrophenrisiko
Kostenrisiko

Immobilienrisiko
Wahrungsrisiko

Zedenten B Aktienkursrisiko
- oo Risikolandschaft o .
Retrozessionare Forderungsausfallrisiken [ 7 — Marktrisiken Zinsrisiko
der E+S Riick

Strategisches Risiko
Liquiditatsrisiko
Zukunftige Risiken

Nachhaltigkeits- und / \ Betriebsausfallrisiko
Reputationsrisiko %» Sonstige Risiken Operationelle Risiken «E Geschaftsprozess- und

Kredit- und
Spreadrisiko

Datenqualitatsrisiko
Compliance-Risiko
Betrugsrisiko

Personalrisiko
Informationssicherheitsrisiko
Ausgliederungsrisiko

Aktuell sind unsere groRten Einzelrisiken die Kredit- und
Spreadrisiken innerhalb der Marktrisiken und die Reserve-
und Katastrophenrisiken innerhalb der versicherungstech-
nischen Risiken der Schaden-Riickversicherung. Die wesent-
lichen Uberwachungs- und Steuerungsmechanismen sind in
den folgenden Kapiteln dargestellt.
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Klimawandel

Der Klimawandel, im Sinne naturlicher oder durch
Menschen verursachter klimatischer Veranderungen,
und die damit verbundenen Auswirkungen beeinflus-
sen bereits heute unser Leben. Der Klimawandel stellt
ein bedeutendes gesamtwirtschaftliches Risiko dar
und wirkt sich in vielfacher Hinsicht auch auf die
(Rick-)Versicherungsbranche aus.

Zur Bekampfung des Klimawandels hat sich die Staa-
tengemeinschaft im Jahr 2015 im Pariser Weltklima-
abkommen auf ambitionierte Ziele zum Schutz des
Klimas verstandigt. Das von 195 Staaten unterzeich-
nete Abkommen sieht vor, den Anstieg der globalen
Durchschnittstemperatur auf deutlich unter 2 Grad
Celsius uber dem vorindustriellen Niveau zu begren-
zen, im besten Fall sogar auf 1,5 Grad Celsius. Der
Weg zum Pariser Klimaziel hangt vom grundlegenden
Wandel des Wirtschaftssystems und der menschli-
chen Gewohnheiten ab.

Die Folgen des Klimawandels beeinflussen unsere Ge-
schaftstatigkeit in allen Bereichen, sowohl in der
Schadenrtickversicherung als auch der Lebensriick-
versicherung und der Kapitalanlage. Gleichzeitig stel-
len die Auswirkungen des Klimawandels fur uns das
wichtigste Nachhaltigkeitsrisiko dar und werden da-
her feinmaschig analysiert, Uberwacht und gesteuert.
Derzeit liegt der Schwerpunkt der Klimawandelrisiko-
analyse auf Anderungen in Hiufigkeit und Stirke von
Naturkatastrophen (physische Risiken). Des Weiteren
analysieren wir Kapitalanlagen (u.a. transitorische
Risiken), biometrische Faktoren sowie Haftpflicht-
vertrage in Bezug auf Risiken aus dem Klimawandel
(,Litigation Risk”). Die klimabedingte Verschiebung
von Infektionskrankheiten und deren Ubertriger in
globale Zonen, die bislang solche nicht kannten, birgt
auch ein Risiko fuir die Personen-Ruickversicherung.

Physische Risiken betreffen uns als Risikotrager vor
allem in der Schaden-, aber indirekt auch in der Perso-
nenruckversicherung. So konnen klimatische Veran-
derungen und Wetterereignisse hohere und haufigere
Schaden in der Schaden-Ruckversicherung und bei-
spielsweise eine erhohte Anzahl von Todesfallen der
versicherten Personengruppen nach sich ziehen, was
wiederum mit deutlichen finanziellen Risiken verbun-
den ist. Viele Prognosen in diesem Zusammenhang
sind von Unsicherheit gepragt insbesondere dann,
wenn sie sich auf weiter in der Zukunft liegende Zeit-
raume beziehen. Um magliche Folgen abschatzen zu
konnen, haben wir Szenarien erarbeitet, die physi-
schen, transitorischen und Haftpflicht-Auswirkungen
des Klimawandels auf samtliche unserer Geschafts-
tatigkeiten beurteilen und geeignete MaBnahmen der
Geschaftssteuerung initiieren sollen. Modelliert wer-
den dabei Naturkatastrophen, wie Uberschwemmun-
gen, regionale Durren und tropische Zyklone. Unser
interdisziplinar aufgestellter Bereich der Naturgefah-
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renmodellierung berlicksichtigt die erlangten Er-
kenntnisse in der Preisfindung fir Ruckversiche-
rungslosungen und im Risikomanagement. Zudem
fuhren wir zur Bewertung der Risiken aus dem Klima-
wandel interne Studien durch und behandeln das The-
ma in internationalen Arbeitsgruppen. Aktuell be-
trachten wir primar zwei Szenarien (Temperaturanstieg
um 2 Grad Celsius bzw. 4 Grad Celsius), bei denen wir
im Zusammenhang mit physikalischen Risiken die Ge-
fahren Sturm, Flut und Waldbrand betrachten. Die Er-
gebnisse der Analysen werden dem Risikokomitee
vorgelegt und flieBen in den jahrlichen Bericht zur
eigenen Beurteilung der Risiko- und Solvenzlage ein.

Auch der 6konomische Wandel und der Ubergang in
eine weitgehend Treibhausgas-freie Welt bergen
(transitorische) Risiken. So konnen von Unternehmen
begebene Aktien oder festverzinsliche Wertpapiere
schleichend oder abrupt durch klimapolitische Ent-
wicklungen an Wert verlieren (,Stranded Assets”).

Zudem sind ESG-Risiken (ESG = Environmental,
Social, Governance, also Nachhaltigkeitsrisiken, die
Umuwelt-, Sozial- und Governance-Themen betreffen),
ebenso wie Compliance-Risiken, die generell Gesetze
und Verordnungen zum Umweltrecht bzw. ESG-
Vorgaben umfassen, Prifgegenstand jedes Neue-
Produkte-Prozesses (NPP). Unsere Risk& Capital
Management Guideline enthalt erganzende Arbeits-
anweisungen und Definitionen zum Klimawandel und
zu weiteren ESG-Themen und hat gruppenweit Gultig-
keit. Diverse Gremien und Organisationen entwickeln
und diskutieren ebenfalls klimabezogene strategische
Ziele und operative MaBnahmen. In diesem Zusam-
menhang ist unsere Mitgliedschaft in der Net-Zero
Insurance Alliance uber die Hannover Ruck-Gruppe
zu erwahnen.

Wir erwarten, dass der Klimawandel langfristig
(>50 Jahre) fir alle Risikokategorien wesentlich sein
wird. Innerhalb der nachsten funf Jahre erwarten wir
wesentliche Auswirkungen nur fur das P&C-Natur-
katastrophengeschaft. Allerdings sorgt auch die jahr-
liche Erneuerung der Ruckversicherung fur kurze
Reaktionszeiten.

Die Veranderungen durch den Klimawandel konnen
sich in einer erhohten Nachfrage nach Ruckversiche-
rungsprodukten zur Absicherung von Naturkatastro-
phen, aber auch in neuen Chancen niederschlagen.
Die E+S Ruck bietet eine Vielzahl von Produkten an,
die den Kunden helfen, sich vor erhohten Schaden (so-
wohl hinsichtlich der Haufigkeit als auch der Schwere)
durch Naturkatastrophen zu schitzen. Daruber hinaus
konnen veranderte Temperaturextreme zu hoheren
Sterblichkeitsraten flihren, was wiederum eine erhohte
Nachfrage nach unseren Produkten in der Perso-
nen-Ruckversicherung zur Folge haben kann.
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Versicherungstechnische Risiken der
Schaden-Ruickversicherung

Das Risikomanagement der Schaden-Riickversicherung hat
verschiedene iibergreifende Leitlinien zur effizienten Risiko-
steuerung definiert. Dazu zédhlt unter anderem die Nutzung
von Retrozessionen zur Reduzierung der Volatilitdt und zum
Schutz des Kapitals. Wesentlich ist ferner, dass die Ausschop-
fung der vorhandenen Risikokapazitdaten stets auf Basis der
Vorgaben des Risikomanagements erfolgt und die Risiko-
iibernahme systematisch iiber die vorhandenen zentralen
und dezentralen Zeichnungsrichtlinien gesteuert wird. Unser
konservatives Reservierungsniveau ist eine fiir das Risikoma-
nagement wichtige KenngroRe.

Fiir die Risikosteuerung unterscheiden wir grundsatzlich zwi-
schen Risiken, die aus dem Geschiftsbetrieb der Vorjahre
resultieren (Reserverisiko), und solchen, die sich aus dem Ge-
schiftsbetrieb des aktuellen Jahres bzw. zukiinftiger Jahre
ergeben (Preis-/Pramienrisiko). Besonders bei Letzterem
spielt das Katastrophenrisiko eine entscheidende Rolle.

Die Diversifikation innerhalb des Geschiftsfeldes Schaden-
Riickversicherung wird durch die Umlage der Kapitalkosten
in Abhingigkeit vom Diversifikationsbeitrag aktiv gesteuert.
Ein hoher Diversifikationseffekt entsteht durch Zeichnung
von Geschift in unterschiedlichen Sparten und unterschied-
lichen Regionen mit unterschiedlichen Geschaftspartnern.
Zusatzlich verstarkt die aktive Begrenzung von Einzelrisiken
wie Naturkatastrophen den Diversifikationseffekt.

Das Reserverisiko, d. h. die Gefahr der Unterreservierung von
bereits eingetretenen oder absehbaren Schaden und die sich

daraus ergebende Belastung des versicherungstechnischen
Ergebnisses, hat hohe Prioritit in unserem Risikomanage-
ment. Ein konservatives Reservierungsniveau ist fur uns
wichtig. Um dem Risiko der Unterreservierung entgegenzu-
wirken, ermitteln wir unsere Schadenreserven auf Basis eige-
ner versicherungsmathematischer Einschatzungen und bil-
den gegebenenfalls Zusatzreserven zu den von unseren
Zedenten aufgegebenen Reserven sowie die Spatschadenre-
serve flir Schiaden, die bereits eingetreten, uns aber noch
nicht bekannt geworden sind. Wesentlichen Einfluss auf die
Spiatschadenreserve haben die Haftpflichtschiden. Die Spat-
schadenreserve wird differenziert nach Sparten und Regio-
nen ermittelt.

Bei der Ermittlung der Reserven nutzen wir versicherungs-
mathematische Methoden, die auf Abwicklungsdreiecken be-
ruhen. Abwicklungsdreiecke zeigen, wie sich die Riickstel-
lung im Zeitablauf durch die geleisteten Zahlungen und die
Neuberechnung der zu bildenden Riickstellung zum jeweili-
gen Bilanzstichtag verdndert hat. Deren Angemessenheit
wird von den versicherungsmathematischen Bereichen iiber-
wacht. Eine Qualititssicherung unserer eigenen versiche-
rungsmathematischen Berechnungen zur Angemessenheit
der Reservehohe erfolgt jahrlich zusatzlich im Rahmen einer
externen Analyse.

Die Schadenriickstellungen beruhen naturgemall zu einem
gewissen Grad auf Schatzungen, die mit Unsicherheit behaf-
tet sind. Der Unterschied aus letztjdhriger und aktueller Ein-
schitzung schldgt sich im Nettoabwicklungsergebnis nieder.
Die Nettoschadenriickstellung der Schaden-Riickversiche-
rung (ohne Kranken) hat sich im Zeitablauf wie folgt ent-
wickelt:

Nettoschadenriickstellung und deren Abwicklung in der Schaden-Riickversicherung

Abwicklungsergebnis | 2022 [PIVS 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013
in Mio. EUR’ -9,8 32,9 424 1185 07 13,8 1095 1085 42,4 413
in %2 -0,2 0,6 0,8 2.1 - 2,6 21 2,2 0,9 1,0

' Ohne die Sparte Kranken und Leben
2 Bezogen auf die Nettoriickstellungen am 1. Januar des jeweiligen Jahres

Im Reservierungsprozess werden zunachst die durchschnitt-
lichen Inflationsraten der Vergangenheit beriicksichtigt. Mit-
hilfe von szenariobasierten Analysen fiir zukiinftig erwartete
Inflationsraten wird die Notwendigkeit von Zuschlagen tiber-
priift. Der Schadeninflationsindex setzt sich je nach Region
und Sparte aus verschiedenen Preissteigerungsraten zusam-
men. Fiir die Haftpflichtsparte spielen beispielsweise sowohl
die Lohne und Gehalter als auch die medizinischen Kosten,
fiir die Sachsparte die Baukosten eine groBere Rolle. Auswir-
kungen der Inflation werden unter anderem durch verein-
barte Indexklauseln und Staffelprovisionen reduziert.

Zur partiellen Absicherung von Inflationsrisiken hat die
E+S Riick Wertpapiere im Bestand, deren Coupon- und Riick-
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zahlungen inflationsabhdngig sind. Ein Inflationsrisiko be-
steht insbesondere darin, dass sich die Verpflichtungen
(z.B. Schadenreserven) inflationsbedingt anders entwickeln
konnten als bei der Reservebildung unterstellt. Die genann-
ten Anleihen tragen zu einem teilweisen Schutz dieser Teile
der Schadenreserven gegen Inflationsrisiken bei.

Zur Einschitzung der fiir uns wesentlichen Katastrophenrisi-
ken aus Naturgefahren (insbesondere Erdbeben, Stirme und
Fluten) werden lizenzierte wissenschaftliche Simulationsmo-
delle eingesetzt, die wir auf Basis der Erfahrungen unserer
Fachbereiche erginzen. Die Uberwachung der Risiken, die
aus Naturgefahren resultieren, wird durch Szenarioanalysen
vervollstandigt.
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GroBRschaden' 2022

i Mio. EUR Datum " Bruto]  Netwo
Hurrikan , lan”, Kuba, USA 27.-29. September 2022 62,6 33,5
Sturm ,Ylenia/Zeynep", Europa 16.—19. Februar 2022 54,6 48,1
Regen/Flut Australien 21. Februar—3. Marz 2022 21,3 9,0
Erdbeben Fukushima, Japan 16. Marz 2022 11,2 5,3
Unwetter ,,Qiara”, Frankreich 19.-23. Juni 2022 9,3 7,2
Tornados und Hagel, USA 9.-12. Mai 2022 8,3 6,8
Wintersturm ,,Elliott”, USA 21.-28. Dezember 2022 6,6 6,6
Unwetter, Frankreich 2.—6. Juni 2022 3,5 2,7
Hagelschaden, Frankreich 25.-27. Juni 2022 3,5 2,6
Unwetter, USA 12.-19. Mai 2022 2,0 1,5
Sturm/Hagel, USA 10.-15. April 2022 1,4 1,0
Tornados/Hagel, USA 27.-31. Mai 2022 1,4 1,0
Unwetter, USA 4.-7. Juni 2022 1,3 1,2
Taifun ,,Hinnamnor”, Japan, Stdkorea 4.-6. September 2022 0,9 0,9
Hurrikan ,,Fiona”, USA, Puerto Rico, Karibik 18.-22. September 2022 0,8 0,8
Unwetter, USA 9.=16. Juni 2022 0,6 0,5
Flut, Stdafrika 8.-15. April 2022 0,4 0,4
17 Naturkatastrophen 189,7 129,1
1 Transportschaden 4,1 33
2 Kreditschaden 3,8 3,8
1 Luftfahrtschaden 1,9 1,5
Krieg Ukraine ./. Russland Seit Februar 2022 49,3 47,6
5 Sachschaden 13,6 12,8
10 ,,Man-made”-Schaden 72,7 69,0
27 GroBschaden 262,4 198,1

" Anteil der E+S Riick an Naturkatastrophen sowie sonstigen GroBschaden von tiber 10 Mio. EUR brutto fiir den Hannover Riick-Konzern

Im Rahmen des Prozesses zur Steuerung von Risiken im Zu-
sammenhang mit Naturkatastrophen bestimmt der Vorstand
auf Basis der Risikostrategie einmal im Jahr die Risikobereit-
schaft fiir Naturgefahren und legt ein Limit fiir die Risiken aus
Naturgefahren fest. Dies ist eine wesentliche Grundlage fiir
unser Zeichnungsverhalten in diesem Segment. Wir beriick-
sichtigen im Rahmen unseres ganzheitlichen und geschifts-
feldiibergreifenden Risikomanagements eine Vielzahl von
Szenarien und Extremszenarien, ermitteln deren Auswirkung
auf die Bestands- und Erfolgsgrofen, beurteilen sie im Ver-
gleich zu den geplanten Werten und zeigen Handlungsalter-
nativen auf.

Zur Risikolimitierung bestimmen wir zusdtzlich Maximal-
betridge fiir verschiedene Extremschadenszenarien und Wie-
derkehrperioden, wobei wir die Profitabilitit des jeweiligen
Geschifts bei der Limitierung beriicksichtigen. Das Risikoma-
nagement stellt sicher, dass diese Maximalbetriage eingehal-
ten werden. Der Vorstand, das Risikokomitee und das fiir die
Steuerung verantwortliche Gremium der Schaden-Riickver-
sicherung werden regelmalig iber den Auslastungsgrad in-
formiert.
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Das Preis-/Pramienrisiko besteht in der Moglichkeit einer zu-
falligen Schadenrealisation, die von dem Schadenerwartungs-
wert abweicht, der der Pramienkalkulation zugrunde gelegt
wurde. RegelmiBige und unabhingige Uberpriifungen der
bei der Vertragsquotierung genutzten Modelle sowie zentrale
und dezentrale Zeichnungsrichtlinien sind wichtige Steue-
rungselemente. Ferner werden regelmafig Berichte tiber den
Verlauf der jeweiligen Vertragserneuerungen von den Markt-
bereichen erstellt. Sie enthalten unter anderem wesentliche
Konditionsveranderungen, Risiken (z.B. zum Pramienniveau)
und auch sich ergebende Marktchancen sowie die zur Ziel-
erfiillung verfolgte Strategie. Die kombinierte Schaden-/Kos-
tenquote in der Schaden-Riickversicherung stellt sich wie
folgt dar:
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Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kosten- und GroBschadenquote

in % 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Schaden-/Kostenquote

der Schaden-

Rickversicherung 98,2 101,0 99,5 94,0 103,9 98,1 99,6 99,3 96,1 104,3
davon GroRschaden' 7,3 10,2 9,5 7,7 6,8 8,8 6,3 4,9 4,8 12,5

" Nettoanteil der E+S Riick fiir Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden tber 10 Mio. EUR brutto in Prozent der verdienten Nettopramie

Versicherungstechnische Risiken der
Personen-Ruckversicherung

Alle Risiken, die direkt mit dem Leben oder der Gesundheit
einer zu versichernden Person verbunden sind, werden als
biometrische Risiken bezeichnet. Diese sind insbesondere
die Fehlkalkulation der Sterblichkeit, der Lebenserwartung,
der Invaliditat und der Berufsunfihigkeit. Die biometrischen
Risiken sind die fiir uns wesentlichen Risiken im Bereich der
Personen-Riickversicherung. Unser Ziel ist es, biometrische
Risiken auszubalancieren. Dariiber hinaus sind wir Stornori-
siken ausgesetzt, da die aus unseren Riickversicherungsver-
trigen resultierenden Zahlungsstrome auch vom Stornover-
halten der Versicherungsnehmer abhingen. Da
Abschlusskosten unserer Zedenten teils vorfinanzieren, sind
fiir uns zudem Forderungsausfallrisiken wesentlich. Dariiber
hinaus sind wir Katastrophenrisiken ausgesetzt, insbesonde-
re Ereignissen mit einer hohen Anzahl von Sterbefillen in
unserem Versicherungsportefeuille. Bisher haben wir jedoch
eine sehr geringe Auswirkung der Covid-19-Pandemie auf die
Profitabilitat in der Personen-Riickversicherung beobachtet.

wir

Die Riickstellungen werden auf der Basis von abgesicherten
biometrischen Rechnungsgrundlagen und unter Beriicksich-
tigung der Meldungen unserer Zedenten festgelegt. Die
verwendeten biometrischen Rechnungsgrundlagen sowie
Stornoannahmen werden fortlaufend hinsichtlich ihrer Ange-
messenheit tiiberprift und wo notig angepasst. Dies erfolgt
unter Verwendung unternehmenseigener Erfahrungsdaten
sowie marktspezifischer Erkenntnisse. Auch die weitere Ent-
wicklung von Covid-19 wird dabei zukiinftig beriicksichtigt
werden.

Diversifikation ist fiir uns ein zentrales Steuerungsinstru-
ment: Wir streben eine moglichst hohe Risikostreuung iiber
unterschiedliche Risikoklassen und unterschiedliche Regio-
nen an. In der Preisfindung fiir Riickversicherungsvertrage
setzen wir Anreize, die Diversifikation weiter zu erhohen.

Durch Qualitatssicherungsmafnahmen gewahrleisten wir,

dass die von den Zedenten nach lokaler Rechnungslegung
kalkulierten Riickstellungen allen Anforderungen hinsichtlich
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Berechnungsmethoden und Annahmen, z.B. durch die Ver-
wendung von Sterbe- und Invaliditatstafeln sowie Annahmen
zur Stornowahrscheinlichkeit, gentigen. Zudem werden die
verwendeten Annahmen fortlaufend anhand von Erfahrungs-
daten uberpriift und bei Bedarf angepasst. Neugeschaft
zeichnen wir nach den giiltigen Zeichnungsrichtlinien, die
detaillierte Regeln der Art, Qualitat, Hohe und Herkunft der
Risiken sowie deren Bepreisung formulieren. Sie werden
jahrlich iiberarbeitet und vom Vorstand verabschiedet. Die
Besonderheiten einzelner Markte werden in speziellen Zeich-
nungsrichtlinien abgebildet. Indem wir die Einhaltung dieser
Zeichnungsrichtlinien iiberwachen, reduzieren wir das Risiko
der Zahlungsunfahigkeit oder der Verschlechterung der Bo-
nitat von Zedenten. Bei Neugeschaftsaktivitaiten und bei der
Ubernahme von Bestinden werden regelméBige Uberpriifun-
gen und ganzheitliche Betrachtungen, z.B. von Stornorisi-
ken, vorgenommen. Dank der Ausgestaltung unserer Riick-
versicherungsvertriage ist das in der Lebenserstversicherung
bedeutsame Zinsrisiko aufgrund gewdhrter Garantien fiir uns
nur von geringer Bedeutung. Wir vertrauen auf die unterneh-
merischen Fahigkeiten unserer Underwriter und riumen
ihnen hochstmogliche Kompetenzen ein. In unserer Organi-
sation steuern wir Risiken dort, wo sie entstehen, mit einem
einheitlichen Ansatz, sodass wir eine Gesamtsicht auf die
Risiken der Personen-Riickversicherung erhalten. Unsere
Zeichnungsrichtlinien bieten den Underwritern dafiir einen
geeigneten Rahmen. Die aus der Personen-Riickversicherung
entspringenden Risiken sind im internen Kapitalmodell voll-
standig abgebildet.

Marktrisiken

Angesichts eines herausfordernden Kapitalmarktumfeldes
kommen dem Werterhalt der selbstverwalteten Kapitalanla-
gen und der Stabilitdt der Rendite eine hohe Bedeutung zu.
Deshalb richtet die E+S Riick ihr Portefeuille an den Grund-
sitzen eines ausgewogenen Risiko-/Ertragsverhiltnisses und
einer breiten Diversifikation aus. FuBend auf einem risikoar-
men Kapitalanlagenmix reflektieren die Kapitalanlagen so-
wohl Wahrungen als auch Laufzeiten unserer Verbindlichkei-
ten. Zu den Marktrisiken zahlen Aktien-, Zins-, Wahrungs-,
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Immobilien-, Spread- und Kreditrisiken. Unser Portefeuille
enthilt aktuell einen hohen Teil festverzinslicher Wertpapie-
re, sodass Kredit- und Spreadrisiken den hochsten Anteil am
Marktrisiko stellen. Zins- und Wiahrungsrisiken minimieren
wir durch eine mdglichst hohe Kongruenz der Zahlungen aus
festverzinslichen Wertpapieren mit den prognostizierten,
zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen aus unseren Versiche-
rungsvertrdgen. Marktrisiken ergeben sich aus Kapital-
anlagen, die die E+S Riick selbst verwaltet, und aus Kapital-
anlagerisiken der Zedenten, die wir im Rahmen von
Versicherungsvertriagen tibernehmen.

Um den Werterhalt unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen
sicherzustellen, iiberwachen wir fortlaufend die Einhaltung
eines portefeuilleiibergreifenden Friihwarnsystems auf Basis
einer klar definierten Ampelsystematik. Dieses System defi-
niert klare Schwellenwerte und Eskalationswege fur die seit
Jahresbeginn aufgelaufenen Marktwertschwankungen und
Realisierungsergebnisse aus den Kapitalanlagen. Sie sind im
Einklang mit unserem Risikoappetit eindeutig definiert und
fiihren, wenn eine entsprechende Marktwertentwicklung
iberschritten wird, zu festgelegten Informations- und Eskala-
tionswegen.

Die Zinsmarkte zeigten sich im Laufe des Berichtszeitraumes
erneut sehr volatil. Im Gegensatz zu den Vorjahren, die von
fortwahrenden Riuckgdngen des Zinsniveaus gekennzeichnet
waren, waren im Berichtsjahr in unseren Hauptwahrungsrau-
men in allen Laufzeiten deutliche Zinsanstiege zu beobach-
ten. Zudem waren im Bereich der Anleihen von Entwick-
lungslandern und Emittenten mit geringeren Bonitaten
gerade ab dem zweiten Quartal spiirbare Anstiege der Risiko-
aufschlage zu beobachten. Sowohl diese als auch die Zins-
niveaus relativierten sich wie erwartet zum Jahresende hin
zwar wieder etwas. In Summe war dennoch auf Jahressicht
ein merklicher Riickgang der stillen Reserven auf festverzins-
liche Wertpapiere zu verzeichnen, sodass zum Ende des Be-
richtszeitraums deutliche stille Lasten zu Buche standen.

Ein weiteres wichtiges Instrument zur operativen Uberwa-
chung und Steuerung der Marktpreisrisiken unserer Wertpa-
pierpositionen ist die kurzfristige Verlustwahrscheinlichkeit
gemessen als Value at Risk (VaR). Die Berechnung des VaR
erfolgt auf Basis historischer Daten, z.B. der Volatilitit der
selbstverwalteten Wertpapierpositionen und der Korrelation
dieser Risiken. Im Rahmen dieser Berechnungen wird der
Riickgang des Marktwertes unseres Wertpapierportefeuilles
mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit und innerhalb ei-
nes bestimmten Zeitraumes simuliert. Der nach diesen
Grundsatzen ermittelte VaR der E+S Riick gibt den Markt-
wertverlust unseres selbstverwalteten Wertpapierporte-
feuilles an, der innerhalb von zehn Handelstagen mit einer
Wahrscheinlichkeit von 95% nicht iberschritten wird.
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Zur Berechnung der VaR-Kennzahlen fir die Hannover
Riick-Gruppe wird ein marktgangiges Modell verwendet. Es
basiert auf historischen Zeitreihen ausgewahlter relevanter
Marktparameter (Aktienkurse, Renditekurven, Spreadkurven
und Wahrungskurse). Im Berichtsjahr lagen die Volatilititen
insbesondere von festverzinslichen Anlagen in einem sehr
volatilen Kapitalmarkt- und Zinsumfeld zeitweise erneut auf
einem hohen Niveau. Durch eine weiterhin breite Risikodi-
versifizierung und die Ausrichtung unseres Kapitalanlagepor-
tefeuilles bewegte sich unser VaR dennoch klar unter der
VaR-Limitierung unserer Kapitalanlagerichtlinie. Zum Ende
des Berichtszeitraumes betrug er 1,7 % (Vorjahr: 0,8 %).

Um neben den Normalszenarien bei der Ermittlung des VaR
auch Extremszenarien abbilden zu konnen, fithren wir Stress-
tests durch. Dabei werden die Verlustpotenziale auf die

Marktwerte auf Basis bereits eingetretener oder fiktiver
Extremereignisse simuliert.

Szenarien der Zeitwertentwicklung unserer
in Mio. EUR

Wertpapiere und Immobilien
Bestandsanderung auf
Marktwertbasis
Aktien

Anteilspreise -10 % =

Anteilspreise -20 % =

Anteilspreise +10 % =

Anteilspreise +20 % =

Festverzinsliche Wertpapiere

Renditeanstieg +50 Basispunkte -159,2
Renditeanstieg +100 Basispunkte -309,1
Renditerlickgang -50 Basispunkte +168,5
Renditerlickgang -100 Basispunkte +346,4
Immobilien

Immobilienmarktwerte -10 % -3,1
Immobilienmarktwerte +10 % +3,1

Weitere wesentliche Risikosteuerungsmafnahmen sind ne-
ben den diversen Stresstests, die das Verlustpotenzial unter
extremen Marktbedingungen abschétzen, Sensitivitits- und
Durationsanalysen und unser Asset Liability Management
(ALM). Das interne Kapitalmodell liefert uns die quantitative
Unterlegung der Kapitalanlagestrategie sowie verschiedene
VaR-Kalkulationen. Zuséitzlich sind taktische Durationsban-
der installiert, innerhalb derer das Portefeuille opportunis-
tisch entsprechend den Markterwartungen positioniert wird.
Es liegt eine unmittelbare Verkniipfung zwischen den Vor-
gaben fiir diese Bander und unserer ermittelten Risikotrag-
fihigkeit vor. Ndhere Informationen zu den Risikokonzentra-
tionen unserer Kapitalanlagen lassen sich der Tabelle zur
Ratingstruktur der festverzinslichen Wertpapiere entnehmen.
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Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen per 31. Dezember 2022

Ratingklassen

Inhaberschuld-
verschreibungen

Namensschuld-
verschreibungen/
Schuldscheindarlehen

in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR
AAA 56,7 3.537,4 94,1 872,1
AA 10,4 650,3 0,0 -
A 9,3 580,9 1,6 15,0
BBB 18,0 1.125,4 4,3 39,9
<BBB 5,6 347,4 0,0 -
Gesamt 100,0 6.241,4 100,0 927,0

Aktienkursrisiken resultieren aus der Moglichkeit ungtinsti-
ger Wertverdnderungen von Aktien, Aktienderivaten bzw. Ak-
tienindexderivaten in unserem Bestand. Ihre Relevanz fiir
unsere Kapitalanlagen war allerdings sehr gering, da wir fiir
unseren bereits geringen Bestand an Aktien und Aktienfonds
zu Beginn des Berichtjahres Marktopportunitaten fiir die Li-
quidierung unseres Bestandes nutzten. Unsere Aktienquote
belduft sich somit auf 0,0 %. Unverdndert exponiert sind wir
im Markt fiir privates Beteiligungskapital. Hier folgen die
Marktwertveranderungen weniger allgemeinen Marktlagen
als mehr unternehmensindividuellen Einschiatzungen. So be-
stehen die Risiken vornehmlich im Geschéftsmodell und der
Profitabilitdt und zu einem geringeren Teil in der Zinskompo-
nente der Betrachtung der Kapitalflussprognosen. Wir sehen
auch den im Berichtszeitraum bei vereinzelten Anlagen ent-
standenen Abschreibungsbedarf nicht ausschlieflich als Be-
leg fur ein allgemein gestiegenes Risiko im Markt, sondern
im Rahmen des dieser Assetklasse und dieser Unternehmens-
charakteristika eigenen Risikoprofils. Durch die Einbringung
groBer Teile unseres Bestandes an privatem Beteiligungs-
kapital in ein Gemeinschaftsunternehmen mit der Miinchener
Riickversicherungs-Gesellschaft erreichen wir sowohl eine
weitere Diversifikation unseres bisherigen Bestandes als
auch einen erweiterten Marktzugang zur breiteren Streuung
zukiinftiger Investments.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist einem
Zinsanderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen
flihren zu Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktren-
diten zu Marktwertsenkungen des festverzinslichen Wertpa-
pierportefeuilles. Zusétzlich besteht das Credit-Spread-Risi-
ko. Als Credit Spread wird die Zinsdifferenz zwischen einer
risikobehafteten und einer risikolosen Anleihe bei gleicher
Laufzeit bezeichnet. Anderungen dieser am Markt beobacht-
baren Risikoaufschlige fiihren analog zu den Anderungen
der reinen Marktrenditen zu Marktwertidnderungen der ent-
sprechenden Wertpapiere. Die Zinsrisiken minimieren wir
durch eine moglichst hohe Laufzeitkongruenz der Zahlungen
aus festverzinslichen Wertpapieren mit den prognostizierten
zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen aus unseren Versiche-
rungsvertragen.

Wahrungsrisiken bestehen insbesondere dann, wenn ein
Wiahrungsungleichgewicht zwischen den versicherungstech-
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nischen Verbindlichkeiten und den Aktiva besteht. Durch
eine weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wahrungsvertei-
lung zwischen Aktiv- und Passivseite reduzieren wir dieses
Risiko. Daher ist die Quantifizierung des Wahrungsrisikos
nicht im kurzfristigen VaR enthalten. Wir stellen regelmiRig
die Verbindlichkeiten pro Wiahrung den bedeckenden Aktiva
gegeniiber und optimieren die Wahrungsbedeckung durch
Umschichtung der Kapitalanlagen. Dabei beriicksichtigen wir
Nebenbedingungen wie verschiedene Rechnungslegungsan-
forderungen. Verbleibende Wahrungstuberhange werden sys-
tematisch im Rahmen der 6konomischen Modellierung quan-
tifiziert und tiiberwacht.

Immobilienrisiken ergeben sich daraus, dass es zu negativen
Wertveranderungen von direkten oder iiber Fondsanteile ge-
haltenen Immobilien kommen kann. Sie konnen durch eine
Verschlechterung spezieller Eigenschaften der Immobilie
oder einen allgemeinen Marktwertverfall hervorgerufen wer-
den. Die Bedeutung von Immobilienrisiken hat fiir uns auf-
grund unseres kontinuierlichen Engagements in diesem Be-
reich wieder zugenommen. Wir streuen diese Risiken durch
breit diversifizierte Investitionen in hoch qualitativen Mark-
ten weltweit, denen jeweils ausfiihrliche Objekt-, Manager-
und Marktanalysen vorausgehen.

Derivative Finanzinstrumente setzen wir nur in dem Umfang
ein, der fiir die Absicherung von Risiken notwendig ist.
Hauptzweck solcher Finanzinstrumente ist die Absicherung
gegen mogliche negative Kapitalmarktentwicklungen. Die
E+S Riick halt zur Absicherung von Kursanderungsrisiken im
Zusammenhang mit den im Rahmen des Share-Award-Plans
gewahrten Aktienwert-Beteiligungsrechten Sicherungsinst-
rumente in Form sogenannter Equity Swaps. Diese sollen die
Marktwertinderungen der zugesagten Aktienoptionen neut-
ralisieren. Um Kreditrisiken aus der Anwendung der derivati-
ven Geschifte zu vermeiden, werden die Vertrige mit ver-
lasslichen Kontrahenten abgeschlossen und groftenteils
taglich besichert. Die verbleibenden Exponierungen werden
gemal den restriktiven Vorgaben aus unseren Anlagericht-
linien kontrolliert.

Als erganzendes Instrument zur Liquiditatssteuerung gehen
wir seit 2019 zeitlich begrenzte Repurchase Agreements
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(Repo-Geschifte) ein. Die dabei ausgetauschten Bestinde
werden vollstindig besichert.

Unsere Kapitalanlagen enthalten Kreditrisiken, die sich aus
der Gefahr eines Ausfalls (Zins und/oder Tilgung) oder der
Anderung der Bonitit (Ratingreduzierung) der Emittenten
von Wertpapieren ergeben. Einer ausgesprochen breiten Di-
versifikation kommt ebenso eine zentrale Bedeutung zu wie
einer Bonitiatsbeurteilung anhand der in den Kapitalanlage-
richtlinien festgelegten Qualititskriterien. Die Kreditrisiken
messen wir zundchst anhand der marktiblichen Kreditrisiko-
komponenten, insbesondere der Ausfallwahrscheinlichkeit
und der moglichen Verlusthohe, wobei wir etwaige Sicher-
heiten sowie den Rang der einzelnen Titel entsprechend ihrer
jeweiligen Wirkung beriicksichtigen.

Im Anschluss bewerten wir die Kreditrisiken zuerst auf Ebene
der einzelnen Wertpapiere (Emissionen) und in weiteren
Schritten zusammengefasst auf Emittentenebene. Zur Be-
grenzung des Adressenausfallrisikos definieren wir unter-
schiedliche Grenzwerte auf Emittenten- bzw. Emissionsebene
sowie in Form von dezidierten Ratingquoten. Ein umfangrei-
ches Risiko-Reporting sorgt fiir eine zeitnahe Berichterstat-
tung an die mit der Risikosteuerung betrauten Funktionen.

Die installierten Messungs- und Uberwachungsmechanismen
stellen eine vorsichtige, breit diversifizierte Anlagestrategie
sicher. Es befinden sich weder gezeichnete noch begebene
Credit Default Swaps in unserem selbstverwalteten Kapital-
anlageportefeuille.

Forderungsausfallrisiken

Das Forderungsausfallrisiko besteht primar in der Gefahr der
vollstindigen oder partiellen Zahlungsunwillig- oder -fahig-
keit von Gegenparteien und des damit verbundenen Zah-
lungsausfalls. Forderungsausfallrisiken bestehen gegeniiber
Zedenten, Retrozessiondren und im Rahmen kurzfristiger
Einlagen bei Kreditinstituten. Kreditrisiken aus festverzinsli-
chen Kapitalanlagen adressieren wir im vorangegangenen
Abschnitt unter Marktrisiken.

Da das von uns tibernommene Geschaft nicht immer vollstan-
dig im Selbstbehalt verbleibt, sondern nach Bedarf retroze-
diert wird, ist das Forderungsausfallrisiko in der Riickversi-
cherung fiir uns von Bedeutung. Um es moglichst gering zu
halten, werden unsere Retrozessiondre unter Bonititsge-
sichtspunkten sorgfiltig ausgewahlt und iiberwacht. Dies gilt
auch fiir unsere Maklerbeziehungen, die z. B. durch die Mog-
lichkeit eines Verlusts der durch den Zedenten an den Makler
gezahlten Primie mit einem Risiko behaftet sind. Wir redu-
zieren diese Risiken beispielsweise, indem wir Maklerbezie-
hungen auf Kriterien wie Abschluss einer Berufshaftpflicht-
versicherung, Zahlungsverhalten und ordnungsgemaRie
Vertragsabwicklung tiberpriifen. Die Bonitit der Retrozessio-
nare wird dabei fortlaufend tiberwacht. Das Security-Komitee
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beschlieRt auf der Basis dieser laufenden Uberwachung ge-
gebenenfalls MaBnahmen zur Besicherung von Forderungen,
wenn diese ausfallgefahrdet erscheinen. Eine Risikomanage-
ment-Applikation unterstiitzt diesen Prozess, indem sie Ab-
gabenlimite fiir die einzelnen an den Schutzdeckungspro-
grammen beteiligten Retrozessionare vorgibt und die noch
freien Kapazitaten fiir kurz-, mittel- und langfristiges Geschéft
ermittelt. Je nach Art und erwarteter Dauer der Abwicklung
des riickversicherten Geschifts flieBen bei der Auswahl der
Riickversicherer neben Mindestratings der Ratingagenturen
Standard § Poor’s und A.M. Best auch interne und externe
Experteneinschdtzungen ein. Insgesamt schiitzen Retrozessi-
onen unser Kapital, sie stabilisieren und optimieren unsere
Ergebnisse und erlauben es uns, Marktchancen breiter wahr-
zunehmen, z.B. nach einem GroRschadenereignis. Durch re-
gelmiaRige Besuche bei unseren Retrozessionaren verfiigen
wir nicht nur iiber einen zuverldssigen Marktiiberblick, son-
dern auch tiber die Fahigkeit, schnell auf Kapazitatsverdnde-
rungen zu reagieren.

Forderungsausfallrisiken sind auch im Hinblick auf unsere
Kapitalanlagen sowie innerhalb der Personen-Riickversiche-
rung von Bedeutung, unter anderem weil wir Abschlusskos-
ten unserer Zedenten vorfinanzieren. Unsere Zedenten, Re-
trozessionare und Maklerbeziehungen, aber auch unsere
Kapitalanlagen werden deshalb unter Bonitatsgesichtspunk-
ten sorgfaltig bewertet, eingegrenzt und im Rahmen eines
Limit- und Schwellenwertsystems laufend tiberwacht und ge-
steuert. SchlieBlich sind auch kurzfristige Einlagen bei Ban-
ken einem Forderungsausfallrisiko ausgesetzt.

Bezogen auf die E+S Riick waren zum Bilanzstichtag
0,0 Mio. EUR, 0,0 % (Vorjahr: 13,2 Mio. EUR, 2,9 %) unserer
Abrechnungsforderungen aus dem Riuckversicherungsge-
schaft in Hohe von 604,1 Mio. EUR (457,7 Mio. EUR) alter als
90 Tage. Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei
Jahre aus Retrozessionen betrug 0,07 % (0,09 %).

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen im Zusammenhang mit dem
Geschaftsbetrieb und sind auf unzureichende Prozesse,
menschliche Fehler, Systemausfille oder externe Ereignisse
zuriickzufithren. Im Gesamtrahmen der operationellen
Risiken betrachten wir insbesondere Betriebsausfallrisiken,
Geschaftsprozess- und Datenqualitatsrisiken, Compliance-
Risiken, Betrugsrisiken, Personalrisiken, Informationssicher-
heitsrisiken sowie Ausgliederungsrisiken.

Management von operationellen Risiken

Im Gegensatz zu versicherungstechnischen Risiken (z.B.
dem Reserverisiko), die wir im Rahmen unserer Geschafts-
tatigkeit bewusst und kontrolliert eingehen, sind die opera-
tionellen Risiken untrennbar mit unserer Geschaftstatigkeit
gekoppelt. Der Fokus liegt deshalb auf Risikoreduzierung.
Mithilfe von halbjahrlichen gruppenweiten Selbsteinschat-
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zungen, bei denen alle relevanten Unternehmensfunktionen
aktiv eingebunden werden, ermitteln wir den Reifegrad unse-
res Risikomanagementsystems fiir operationelle Risiken und
definieren Handlungsfelder fiir Verbesserungen. Die Bewer-
tung erfolgt durch die Einschidtzung des Reifegrades der Cor-
porate Governance, der Risikomanagementfunktion sowie
jeweils der Risikoidentifizierung, -analyse, -bewertung, -steu-
erung, -Uberwachung und -berichterstattung. Die Reifegrad-
bewertung ermoglicht uns unter anderem eine Priorisierung
der operationellen Risiken. Zur Ermittlung der Kapitalbin-
dung in unserem internen Kapitalmodell fiihren wir umfang-
reiche Szenarioanalysen durch und legen auf Basis der Er-
gebnisse die Parameter fiir das stochastische Modell fest.
Dabei ermitteln Experten aller Disziplinen in gemeinsamen
Workshops Verlustfrequenz- und Schadensannahmen. Er-
ganzend werden interne Verlustereignisse sowie Beinahe-
Verluste systematisch erfasst und hinsichtlich moglicher Ver-
besserungsmafnahmen des Kontrollsystems iiberpriift. An-
gereichert werden die internen Daten durch Erkenntnisse aus
externen Ereignissen, die entweder iiber offentliche Kanale
bekannt werden oder iiber ein Verlustdatenkonsortium, bei
dem wir Mitglied sind, gemeldet wurden.

Zu allen operationellen Risiken erfolgt eine regelmiRige,
quartdrliche Risikoberichterstattung an das Risikokomitee
und den Vorstand. Im Rahmen der Berichterstattung erfolgt
auch eine Risikobewertung auf Basis von Risikoindikatoren.

Die operationellen Risiken gehoren - in Abgrenzung zu
Markt-, Forderungsausfall- und Zeichnungsrisiken — zu den
nichtfinanziellen Risiken. Im Folgenden gehen wir auf die
Unterkategorien der operationellen Risiken ein. Risiken in
Zusammenhang mit ESG-Themen konnen insbesondere in
den Unterkategorien Betriebsausfall, Compliance, Personal,
Informationssicherheit und Ausgliederung auftreten.

Betriebsausfallrisiken

Betriebsausfallrisiken ergeben sich aus natiirlichen oder vom
Menschen verursachten Gefahren, die den Geschéftsbetrieb
bedrohen oder unterbrechen. Das Risiko umfasst auch die
[T-Infrastruktur und -Dienste. Unser Business-Continuity-
Management-(BCM-)System reduziert das Risiko durch pra-
ventive Vorsorgemalnahmen, wie eine Notstromversorgung,
alternative Infrastrukturen und Ausfallplane, die regelmaRig
getestet werden. Zur reaktiven Bewaltigung eines Krisener-
eignisses ist eine besondere Aufbau- und Ablauforganisation
etabliert. Diese hat sich unter anderem im Rahmen der
Covid-19-Pandemie bewihrt und es gab keine wesentlichen
Auswirkungen auf unseren operativen Geschiftsbetrieb.

Insgesamt fokussieren wir uns im BCM auf die folgenden fiinf
Szenarien:

* Nichtverfligharkeit/Ausfall von Personal,

z.B. infolge einer Pandemie
e Ausfall der Arbeitsplatzumgebung
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e Ausfall der lokalen/zentralen IT,
z.B. infolge eines Cyberangriffs

¢ Ausfall externer Infrastrukturen/Dienstleistungs-
unternehmen

e Sicherheitsvorfille (Leib und Leben von Mitarbeitern
in Gefahr)

Geschaftsprozess- und Datenqualitatsrisiken
Geschaftsprozessrisiken bestehen in der Gefahr von unzu-
langlichen oder fehlerhaften internen Prozessen, die z.B.
durch eine inadaquate Prozessorganisation entstehen kon-
nen. Wir haben Kriterien zur Steuerung des Risikos definiert,
die zu einer hohen Prozessqualitat filhren. Datenqualitat ist
ebenfalls ein sehr kritischer Erfolgsfaktor, insbesondere im
Risikomanagement, weil z. B. die Validitat der Ergebnisse des
internen Modells malkgeblich auf den zur Verfiigung gestell-
ten Daten basiert. Im Rahmen unseres Datenqualitats-
managements haben wir umfangreiche, automatische Routi-
nen definiert, die die Datenqualitdt in zentralen Systemen
fortwdhrend ermitteln.

Compliance-Risiken

Compliance-Risiken bestehen iiberwiegend aus der Gefahr
von VerstoBen gegen Normen und Anforderungen, die Kla-
gen oder behordliche Verfahren mit einer nicht unerhebli-
chen Beeintrachtigung der Geschiftstiatigkeit der E+S Riick
nach sich ziehen konnen, wenn sie nicht beachtet werden.
Als besonders relevante Themen wurden unter anderem
dabei die Einhaltung aufsichtsrechtlicher Vorgaben, der
Geschaftsgrundsatze, von steuerrechtlichen Vorgaben, Vor-
gaben des Datenschutzes sowie kartell- und wettbewerbs-
rechtlichen Vorgaben definiert.

Mithilfe einer Sanktionspriifsoftware werden, gemall einem
risikobasierten Ansatz, relevante Teile des Bestandes der E+S
Riick sowie Schadenmeldungen nach Personen gefiltert, die
Gegenstand von Sanktionen sind. Werden solche Personen
entdeckt, werden entsprechende Manahmen ergriffen. Auch
die Geschiftspartner werden einer solchen Priifung unterzo-
gen. Die Verantwortlichkeiten innerhalb der Compliance-
Organisation sind geregelt und dokumentiert. Schnittstellen
zum Risikomanagement sind etabliert. Regelmalkige Com-
pliance-Schulungsprogramme erganzen das Instrumenta-
rium. Hinsichtlich Russland wurde aufgrund der aktuellen
Lage eine Vorlagepflicht und eine vertiefte Priifung einge-
flihrt, um dem vermehrten Umfang der Sanktionen Rechnung
zu tragen. Neugeschaft mit russischen Zedenten ist zurzeit
ausgeschlossen.

Betrugsrisiken

Betrugsrisiken ergeben sich aus der Gefahr vorsatzlicher Ver-
letzungen von Gesetzen oder Regeln durch Mitarbeiter und/
oder durch Externe, um einen personlichen Vorteil fiir sich
oder Dritte zu erzielen. Risikoreduzierend wirken dabei das
interne Kontrollsystem sowie die linienunabhdngigen Priifun-
gen der internen Revision. Sollte es dennoch zu einem Be-
trugsvorfall kommen, bestehen etablierte Eskalationsprozes-
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se zur Einbindung aller relevanten Funktionen und es erfolgt
eine risikospezifische Analyse (z.B. forensische Untersu-
chung) samt Manahmenableitung.

Personalrisiken

Die Funktions- und Wettbewerbsfahigkeit der E+S Riick ist
maligeblich der Kompetenz und dem Engagement unserer
Mitarbeiter zu verdanken. Zur Reduzierung der Personal-
risiken achten wir in besonderer Weise auf Qualifikation,
Erfahrung und Leistungsbereitschaft unserer Mitarbeiter und
fordern diese durch Personalentwicklungs- und Fiihrungs-
arbeit. Flankiert werden diese MaBnahmen von einem lau-
fenden Talentmanagement und regelmafigen Mitarbeiter-
befragungen.

Zur Fritherkennung und Uberwachung wesentlicher Risiken
verfiigt die E+S Riick iiber verschiedene Indikatoren. Ange-
sichts des verstarkten globalen Wettbewerbs um Talente ist
ein entscheidender Indikator die kontinuierliche Uber-
wachung der internen Fluktuationsquote im Vergleich zum
Branchenbenchmark. Dabei unterstiitzt die Initiative , Talent-
management“ bei der Umsetzung und Beibehaltung der von
uns gesteckten Ziele.

Informationssicherheitsrisiken
Informationssicherheitsrisiken bestehen unter anderem in
der Gefahr einer unzulidnglichen Vertraulichkeit, Integritat
oder Verfiigbarkeit von Informationen sowie Auswirkungen
durch oder auf weitere Werte wie Systeme, Prozesse, Ge-
bdude/Raumlichkeiten oder Personen. Wesentlich fiir die
E+S Riick sind beispielsweise Schiden, die aus der unerlaub-
ten Weitergabe vertraulicher Informationen, der mutwilligen
Herbeifiihrung einer Uberlastung wichtiger IT-Systeme oder
auch durch Computerviren/Verschliisselungstrojaner resul-
tieren. Angesichts des breiten Spektrums dieser Risiken
existieren vielfiltige technische Steuerungs- und Uber-
wachungsmanahmen sowie organisatorische Vorgaben wie
abzuschlieBende Vertraulichkeitsvereinbarungen mit Dienst-
leistern. Dariiber hinaus werden unsere Mitarbeiter fiir sol-
che Sicherheitsrisiken durch praxisorientierte Hilfestellun-
gen, z.B. im Intranet, durch Schulungsangebote und
zielgerichtete Informationen sensibilisiert.

Ausgliederungsrisiken

Ausgliederungsrisiken konnen aus Auslagerungen von Funk-
tionen, Dienstleistungen und/oder Organisationseinheiten
an Dritte resultieren. Dazu zahlen auch Auslagerungen inner-
halb der Hannover Riick-Gruppe. Zur Begrenzung des Risi-
kos existieren verbindliche Regelungen, die z.B. vorsehen,
dass vor einer Ausgliederung eine Risikoanalyse und eine
Partnerbewertung durchzufiihren sind. Im Rahmen dieser
Analysen wird unter anderem gepriift, welche spezifischen
Risiken mit der Ausgliederung einhergehen und welche Risi-
ko-Steuerungsmalnehmen ergriffen werden miissten. Die
Ergebnisse der Analysen werden einer regelmiRigen Uber-
prifung unterzogen.
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Cyberangriffe und Verlust sensibler Daten
Cyberangriffe bzw. der Verlust sensibler Informatio-
nen konnen mit erheblichen finanziellen Verlusten
und auch Reputationsrisiken einhergehen. In unserer
stark vernetzten Welt haben der Schutz von Informati-
onen und die Abwehr von Cyberangriffen daher in den
letzten Jahren zunehmend an Bedeutung gewonnen.

Um sich gegen diese Gefahren zu schutzen, hat die
E+S Ruck ein Informationssicherheits-Manage-
ment-System (ISMS) implementiert, das sich eng
an internationalen Standards - vorwiegend an ISO
27001 — orientiert und im Einklang mit anderen Ma-
nagement-Systemen wie z.B. dem Datenschutz oder
dem Ausgliederungsmanagement steht. Das ISMS
stellte in den letzten Jahren erfolgreich sicher, dass es
zu keinem wesentlichen Sicherheitsvorfall kam. Zent-
rales Dokument ist die ,,Information Security Policy”,
die an allen Standorten weltweit Anwendung findet.
Sie regelt gemeinsam mit spezifischen Guidelines und
Standards alle technischen und organisatorischen
MaBnahmen inklusive solcher mit Bezug auf Vertrau-
lichkeit, Integritat und Verfugbarkeit von Informati-
onswerten. Dabei werden alle Arten von digitalen und
physischen Informationswerten beachtet.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fur die
Informationssicherheit. Er wird unterstutzt vom Risiko-
komitee. Das ,, Information Risk & Security Committee”
(IRSC) stellt ein Unterkomitee des Risikokomitees dar
und setzt sich aus dem Leiter Risikomanagement,
dem Chief Information Security Officer (CISO) sowie
dem Leiter IT zusammen. Das IRSC evaluiert und
Uberwacht die entsprechenden Risiken und steuert et-
waige Interessenkonflikte in Bezug auf Informations-
und IT-Sicherheit. Es agiert, wie auch das Risiko-
management und der CRO, weisungsunabhangig. Der
Gesamtvorstand wird mindestens jahrlich im Rahmen
eines Informationssicherheitsberichts informiert so-
wie bei Bedarf auch zwischenjahrig. Das Risikokomi-
tee erhalt vierteljahrlich Informationen.

Der CISO ist als Hauptprozessverantwortlicher fiir die
Planung, Implementierung und Weiterentwicklung
des ISMS sowie die Koordination der entsprechenden
Aufgaben innerhalb der Hannover Ruck-Gruppe zu-
standig. Er wird von lokalen Ansprechpartnern unter-
stutzt. Er ist ferner konzernweit verantwortlich fur die
Definition und Uberwachung von Kontrollen. Der
CISO arbeitet eng mit dem ,,Information Risk Manage-
ment” (IRM), der zentralen Compliance-Funktion und
dem Datenschutzbeauftragten zusammen. Sowohl der
CISO als auch die anderen genannten Funktionen sind
Teil der zweiten Verteidigungslinie. Ferner ist jeder
einzelne Mitarbeiter fur die Einhaltung entsprechen-
der Vorgaben und Anweisungen verantwortlich. Alle
Mitarbeiter werden dazu regelmafig zu Informations-
sicherheitsthemen geschult und unterjahrig sensibili-
siert, z. B. via Phishing-Simulationen.
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Im Hinblick auf einen Wissenstransfer in Zusammen-
hang mit Cyberrisiken (,,Cyber-Resilienz”) beteiligen
wir uns an verschiedenen Industriekooperationen und
stehen im regelmaRigen Austausch z.B. mit dem
Bundesverband der IT-Anwender e.V. im Rahmen des
Cyber Security Competence Center.

Cyberrisiken in der Versicherungstechnik

Die E+S Rick bietet Rickversicherungsschutz von
Cyberrisiken an. Die aus dem Cyber-Portefeuille ent-
stehenden Risiken werden unter anderem mit dem
internen Modell uberwacht und gesteuert. Die Steue-
rung umfasst auch Cyberrisiken aus Versicherungs-
vertragen, die nicht vorrangig dieses Risiko decken
(Silent Cyber), jedoch hat deren Gewicht durch ver-
mehrt umgesetzte Ausschlisse im letzten Jahr abge-
nommen. Zudem wird ein Teil des Risikos Uber eine
externe Schutzdeckung abgegeben.

Die Themen Informationssicherheit und Cyber Secu-
rity und die damit verbundenen Risiken in der Versi-
cherungstechnik werden zudem im Rahmen unserer
Arbeitsgruppe fur Emerging Risks behandelt, die die
abteilungsiibergreifende Uberwachung unterstiitzt.

Sonstige Risiken

Im Bereich der sonstigen Risiken erfassen wir die zukiinfti-
gen Risiken (Emerging Risks), die strategischen Risiken, die
Nachhaltigkeits- und Reputationsrisiken sowie die Liquidi-
tatsrisiken.

Management von sonstigen Risiken

Die Steuerung sonstiger Risiken erfolgt vorwiegend auf Basis
qualitativer Methoden und auf Basis von Risikoindikatoren.
Das Risikomanagement tiberwacht und reduziert die sonsti-
gen Risiken tber Minderungsmalnahmen wie unterneh-
mensweite Arbeitsgruppen und Richtlinien. Zu den sonstigen
Risiken erfolgt eine regelmifRige, quartdrliche Risikobericht-
erstattung an das Risikokomitee und den Vorstand. Im Rah-
men der Berichterstattung erfolgt auch eine Risikobewer-
tung.

Innerhalb der Risikomanagementprozesse berticksichtigen
wir auch die Auswirkungen von Aspekten des Umwelt-
managements, Arbeitnehmerbelangen, Sozialbelangen, der
Achtung der Menschenrechte sowie der Bekdmpfung von
Korruption und Bestechung, wie es das CSR-Richtlinie-
Umsetzungsgesetz nach § 289b und ¢ HGB bzw. § 315¢ HGB
vorgibt, auf die operationellen und Reputationsrisiken.

Zukunftige Risiken (Emerging Risks)

Zukiinftige Risiken (Emerging Risks) sind Risiken, die sich in
der Entstehung befinden oder durch aktuelle Entwicklungen
demnichst relevant werden kénnen. Emerging Risks entwi-
ckeln sich allmahlich von schwachen Signalen zu eindeutigen
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Tendenzen. Sie konnen sowohl in der Schaden- als auch
Personen-Riickversicherung einen direkten Einfluss auf
unseren Vertragsbestand haben und unsere Kapitalanlagen
beeinflussen. Auch sind sie dadurch gekennzeichnet, dass
sich ihr Risikogehalt, insbesondere im Hinblick auf unseren
versicherungstechnischen Vertragsbestand, nicht verldsslich
beurteilen lasst.

Risikofriiherkennung und anschliefende Beurteilung sind bei
Emerging Risks von entscheidender Bedeutung. Aus diesem
Grund setzen wir dafiir die E+S Riick-interne, bereichs- und
sparteniibergreifende und mit Spezialisten besetzte Arbeits-
gruppe ,Emerging Risks & Scientific Affairs® ein, deren An-
bindung an das Risikomanagement sichergestellt ist. Die
Analysen dieser Arbeitsgruppe werden konzernweit genutzt,
um gegebenenfalls notwendige MaBnahmen einleiten zu
konnen. Um auch zukiinftige Risiken zu erkennen und ad-
aquat zu bewerten, betrachtet die Arbeitsgruppe derzeit etwa
20 Megatrends. Megatrends sind definiert als Entwicklungen,
die einen Trendzyklus von mindestens 30 Jahren haben. Sie
gehen derzeit nicht mit unmittelbaren Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit einher, konnen sich aber potenziell dahin
entwickeln. Megatrends werden in Zusammenhang mit zu-
kiinftigen Risiken (Emerging Risks) und daraus entstehenden
Chancen beobachtet. So kann z.B. der Megatrend Riickgang
von Biodiversitit in Zusammenhang mit neuartigen Risiken
aus Ressourcenknappheit, Luftverschmutzung, gentechnisch
veranderten Organismen oder Lebensmittelsicherheit und
-verfligbarkeit gesetzt werden — aber auch mit einem Bedarf
an neuen (Versicherungs-)Losungen und Dienstleistungen
einhergehen. Das Handeln gegen den Klimawandel bedeutet
neue oder weiterentwickelte Technologien, beispielsweise
erneuerbare Energien oder Wasserstoffkonzepte und deren
verschiedene Anwendungsmoglichkeiten, die Versicherungs-
deckungen bendtigen.

Ein weiterer beobachteter Trend ist die Urbanisierung. Die
stetig zunehmende Urbanisierung bedeutet Wachstum und
Veranderung von Stadten. Vom Land in die Stadt Umziehen-
de sind meist jung, was die Altersverteilung sowohl auf dem
Land als auch in der Stadt verandert. Korrelierende Trends
wie die alternde Gesellschaft sowie neue Mobilitatsarten,
mehr und mehr vor einem Nachhaltigkeitshintergrund, eroff-
nen wichtige Fragen. Die Bedeutung dieser Trends und die
Geschwindigkeit ihrer Anderung zwingen die Versicherungs-
branche dazu, zu planen, welche Rolle sie in der Zukunftsmit-
gestaltung spielen wollen. Hier sind sowohl Geschaftsmog-
lichkeiten als auch Risiken zu bedenken. Da all dies unter
dem Einfluss des Klimawandels steht, wird das Eigentum der
Menschen, insbesondere wenn es zu Werteansammlungen in
zukilinftigen Megastidten kommt, vor Naturgefahren zu ver-
sichern sein. Dies konnte im schlechtesten Fall dazu fiihren,
dass bestimmte Regionen und Risiken nicht mehr versicher-
bar werden, falls keine addquate Stidteplanung — unter Be-
riicksichtigung von Naturgefahren — im Zuge der Ausdeh-
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nung von weltweiten GroRstidten erfolgt. Urbanisierung
bedeutet nicht nur neue Bauten, Technologien und Lebens-
weisen, die zu versichern sind, sondern das enge
Zusammenleben hat Konsequenzen fiir die physische und
psychische Gesundheit der Menschen, was fiir unser Lebens-
und Krankenversicherungsportefeuille relevant ist.

Die E+S Riick veroffentlicht zusammengefasste Positionspa-
piere zu unterschiedlichen Emerging Risks, die auf unserer
Website offentlich verfiigbar sind. Im Berichtsjahr wurden
unter anderem die Papiere zu Lieferkettenrisiken, technologi-
schen Risiken, Fracking, Umweltverschmutzung und dem
Terrorrisiko aktualisiert.

Die E+S Riick, vertreten durch Mitarbeiter aus dem Risiko-
management und weiteren Einheiten, ist Mitglied im Chief
Risk Officer (CRO) Forum und stindiger Teilnehmer der
,Emerging Risk Initiative“ des CRO-Forums, die kontinuier-
lich unterschiedliche Emerging Risks iberwacht und analy-
siert, Informationen zu Megatrends publiziert sowie damit
verbundenen Risiken und entsprechende Auswirkungsanaly-
sen durchfithrt. Zu den betrachteten Megatrends gehoren
JAltern &§ Gesundheit”, ,Okonomische Instabilitit*, ,Um-
welt§Klima“, ,ESG-Themen*, ,Anderung der geopolitischen
Landschaft“, ,Technische Entwicklungen und deren Einfluss
auf die Gesellschaft® sowie ,Demografischer und sozialer
Wandel“. Im Berichtsjahr wurden die Themen ,Climate
Engineering® sowie ,Weltraumrisiko der niedrigen Erd-
umlaufbahn“ neu aufgenommen. Die Publikationen sind auf
den Internetseiten des CRO Forums offentlich verfligbar. Dort
findet sich auch eine Untersuchung zur CO,-Intensitit ver-
sicherter Portefeuilles (Carbon footprinting methodology for
underwriting portfolios).

Strategische Risiken

Strategische Risiken ergeben sich aus einem moglichen
Missverhaltnis zwischen der Unternehmensstrategie der
E+S Riick und den sich stindig wandelnden Rahmenbedin-
gungen des Umfeldes, beispielsweise im Hinblick auf sich
entwickelnde regulatorische Anforderungen. Ursachen fiir
ein solches Ungleichgewicht kénnen z.B. falsche strategi-
sche Grundsatzentscheidungen, eine inkonsequente Umset-
zung der festgelegten Strategien und Geschaftsplane oder
eine falsche Ressourcenallokation sein. Wir tiberpriifen des-
halb regelmaBig unsere Unternehmensstrategie in einem
mehrstufigen Verfahren und passen unsere Prozesse und die
abgeleiteten Richtlinien bei Bedarf an. Zur operativen Umset-
zung der strategischen Grundsatze und Ziele haben wir Er-
folgskriterien und Kennzahlen festgelegt, die fiir die Erfiil-
lung der jeweiligen Ziele makgebend sind. Weiterhin erfolgt
auf jahrlicher Basis eine Bewertung des Prozesses zum
Management strategischer Risiken im Rahmen der Uber-
wachung der Geschaftsprozessrisiken.
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Nachhaltigkeits- und Reputationsrisiken
Reputationsrisiken betreffen die Gefahr, dass das Vertrauen
unserer Kunden, Aktionire, Mitarbeiter oder auch der Offent-
lichkeit in unser Unternehmen beschiddigt wird. Dieses Risiko
kann die Geschiftsgrundlage der E+S Riick erheblich gefahr-
den. Eine gute Unternehmensreputation ist daher eine
Grundvoraussetzung fiir unser Kerngeschaft als Riickversi-
cherer. Die Reputationsrisiken konnen sich aus allen Ge-
schaftsaktivititen der E+S Riick ergeben. Eine Reputations-
schadigung kann z.B. durch einen offentlich gewordenen
Datenverlust oder durch eine finanzielle Schieflage aufgrund
eines versicherungstechnischen Risikos hervorgerufen wer-
den. Zur Risikominimierung setzen wir neben den bereits
dargestellten Verfahren der Risikoidentifikation auf eine Viel-
zahl unterschiedlicher Verfahren. Dazu gehoren z.B. unsere
verbindlich festgelegten Kommunikationswege (z.B. Richt-
linie zur Krisenkommunikation), eine professionelle Offent-
lichkeitsarbeit, erprobte Prozesse fiir definierte Krisenszena-
rien sowie unsere etablierten Geschaftsgrundsatze.

Zwischen Reputations- und ESG-Risiken besteht oft ein enger
Zusammenhang. Zur Identifizierung von ESG- und Reputati-
onsrisiken arbeiten das Risikomanagement sowie der Bereich
Group Strategy & Sustainability eng zusammen. Dies betrifft
sowohl die Bewertung von ESG-Risiken als auch das Monito-
ring von Medienberichten, das Analysieren von NGO-Aktivi-
taten sowie den Dialog mit relevanten Stakeholder-Gruppen.

Liquiditatsrisiken

Unter dem Liquiditétsrisiko verstehen wir die Gefahr, nicht in
der Lage zu sein, unseren finanziellen Verpflichtungen bei
Falligkeit nachzukommen. Das Liquiditdtsrisiko besteht aus
dem Refinanzierungsrisiko (benotigte Zahlungsmittel waren
nicht oder nur zu erhohten Kosten zu beschaffen) und dem
Marktliquiditatsrisiko (Finanzmarktgeschiafte konnten auf-
grund mangelnder Marktliquiditat nur zu einem schlechteren
Preis als erwartet abgeschlossen werden). Wesentliche Ele-
mente der Liquiditatssteuerung unserer Kapitalanlagen sind
zum einen die Steuerung der Laufzeitenstruktur unserer Ka-
pitalanlagen auf Basis der geplanten Auszahlungsprofile aus
den versicherungstechnischen Verpflichtungen und zum an-
deren die regelmdRBigen Liquiditatsplanungen sowie die Anla-
gestruktur der Kapitalanlagen. Jenseits der absehbaren Aus-
zahlungen konnten unerwartete, aullerordentlich hohe
Auszahlungen eine Liquidititsgefahr darstellen. Jedoch sind
im Riickversicherungsgeschaft wesentliche Ereignisse
(GroBschdden) in der Regel mit einer planbaren Vorlaufzeit
auszuzahlen. Dennoch haben wir im Rahmen unserer Liqui-
dititssteuerung Bestinde definiert, die sich auch in
Finanzstresssituationen wie der Finanzkrise 2008 als hoch
liquide erwiesen haben. Die Gesamtliquiditdt unseres Bestan-
des an entsprechenden Staatsanleihen steuern wir durch eine
borsentagliche Kontrolle der Liquiditat der Bestandstitel.
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Chancenbericht

Geschwindigkeit ist einer der Werte, anhand derer erfolgrei-
che Wandlungsfiahigkeit gemessen wird. Die Ambition der
E+S Riick ist es, schnelle und effektive Losungen anzubieten,
um dem Wettbewerb einen Schritt voraus zu sein. Die
E+S Rick sucht systematisch nach neuen Geschaftsmoglich-
keiten, um nachhaltiges Wachstum zu erzeugen und die pro-
fitable Entwicklung des Unternehmens zu stirken. Damit
Chancen erkannt und Ideen erfolgreich in Geschaft umge-
setzt werden konnen, verfolgt die E+S Riick mehrere eng mit-
einander verkniipfte Wege, um ein ganzheitliches Chancen-
und Risikomanagement zu gewdhrleisten. Von Bedeutung ist
dabei das iberschneidungsfreie Zusammenwirken der
verschiedenen Funktionen innerhalb des Chancen- und des
Risikomanagements, das durch definierte Schnittstellen
sichergestellt ist.

Im Fokus des Chancenmanagements der E+S Riick stehen die
verschiedenen marktspezifischen Innovationen in den Ge-
schiftsfeldern Personen- und Schaden-Riickversicherung
(siehe Prognosebericht auf Seite 51ff.).

Fiir diese Geschaftsfelder werden Trends mit Unterstiitzung
von externen Quellen und Partnern gezielt aufgespiirt und
analysiert sowie die Bediirfnisse unserer Kunden entlang der
gesamten versicherungsrelevanten Wertschopfungskette an-
tizipiert. Dabei werden gezielt Geschaftschancen identifiziert,
die Zugang zu innovativen Technologien und eine Steigerung
der Attraktivitdt gegeniiber Kunden versprechen. Aus diesem
Anlass entwickelt die E+S Riick geschaftsrelevante Partner-
schaften mit externen Akzeleratoren, Inkubatoren, Company
Buildern, Start-ups und Forschungsinstituten, um die Wett-
bewerbsfihigkeit der E+S Riick im Bereich InsurTech bzw.
digitaler Losungen zu stirken. Fiir die Bewertung der strate-
gischen und technischen Bedeutung von neuen innovativen
digitalen Technologien wurden bei der E+S Riick verschiede-
ne Kompetenz-Center aufgebaut und die Zielsetzung dieser
Innovationseinheiten auf ein strategisches Fundament ge-
stellt. Das Zusammenspiel dieser Einheiten basiert auf einem
dedizierten Ansatz, der die Aktivititen mit spezifischer
Expertise und Effizienz verbessert.
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Interne Akzeleratoren-Einheiten im Bereich Business (jeweils
in der Business Group P & C und L § H), Technology und Para-
metrics befassen sich mit den jeweiligen Spezifika und ste-
hen untereinander im engen Austausch. Zu den Aufgaben
dieser Organisationseinheiten gehoren unter anderem die
globale Skalierung existierender, regionaler Produkte und
Losungen, die Entwicklung neuer branchen- und kundenspe-
zifischer Digital assets sowie die gezielte Unterstiitzung von
InsurTechs beim Aufbau ihrer digitalen Geschéftsmodelle.
Dabei sind der enge Austausch und die zielgerichtete Kolla-
boration mit den Marktbereichen von zentraler Bedeutung,
um auf existierende Netzwerke und Expertisen aufbauen zu
konnen. Damit wird angestrebt, dass Geschaftsopportunita-
ten frihzeitig erkannt und die jeweiligen Kunden mit innova-
tiven Losungen ausgestattet werden.

Dieses breite Aufgabenspektrum dient den klar definierten
Zielen, neues profitables Pramienpotenzial fiir die Gruppe zu
generieren, die Risikobewertung durch innovative Tools zu
verbessern, neue strategische Partnerschaften zu schlieBen
sowie neue Fihigkeiten im Bereich von Digitalisierung und
Data Analytics zu erlangen.

Durch die dynamische Vernetzung der handelnden Mitarbei-
tenden im Themenfeld Innovation ergeben sich enge Verbin-
dungen zu weiteren Projekten, Arbeitsgemeinschaften und
Gremien, etwa zur Arbeitsgruppe ,Emerging Risks und
Scientific Affairs“ im Hinblick auf zukiinftige Risiken und
Chancen (siehe Seite 46 ,Sonstige Risiken“). Die Arbeits-
gruppe fiihrt eine qualitative Bewertung der Emerging Risks
durch. Im Ergebnis werden dabei jedoch nicht nur die poten-
ziellen Risiken, sondern auch eventuell vorhandene Ge-
schaftschancen geprift. So werden hier Analysen erstellt, um
zu beantworten, in welcher Weise die E+S Riick Megatrends
wie dem Klimawandel, der Digitalisierung oder dem demo-
grafischen Wandel mit neuartigen (Riick-)Versicherungspro-
dukten und Services oder Kapitalinvestitionen begegnen
kann. Im Rahmen der Arbeitsgruppe wurden im Berichtsjahr
unter anderem die Themenbereiche ,Soziookonomische Un-
gleichheit”, ,Rohstoffversorgung* sowie ,Fettleibigkeit* ana-
lysiert.
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Cyberversicherung

Die Haufigkeit von Cyberangriffen auf kritische Syste-
me nimmt zu, und dies kann zu groBen finanziellen
Schaden fuhren und zusatzlich die Unternehmensre-
putation schadigen. Ferner kann es zu erheblichen
Einschrankungen des privaten und offentlichen Le-
bens kommen, insbesondere wenn kritische Infra-
strukturen (KRITIS) betroffen sind, z.B. die Sektoren
Gesundheit, Transport und Verkehr oder Energie. In
diesen Fallen konnten nachhaltig wirkende Versor-
gungsengpasse und auch erhebliche Storungen der
offentlichen Sicherheit eintreten. In einer vernetzten
Welt verscharfen sich die Folgen von Cyberangriffen,
weil das Volumen an weltweit gespeicherten Daten
und Systemabhangigkeiten stetig zunimmt und dabei
nicht nur die eigene technische Infrastruktur abgesi-
chert werden muss. Durch den Trend zum Cloud Com-
puting stehen vielmehr auch Fremdinfrastruktur und
die entsprechende Netzanbindung im Fokus. Im Rah-
men unseres ganzheitlichen Risiko- und Chancenma-
nagements gehen wir auch der Frage nach, welche
neuen Versicherungsprodukte entwickelt werden
konnten, um entsprechende Risiken abzusichern. Die
stetige Weiterentwicklung unserer systemischen Ana-
lysen zur Einschatzung von Cyberrisiken ist die Basis
der Entwicklung neuer (Rick-)Versicherungslosun-
gen. Wir verfolgen das Ziel, Cyberrisiken des Kunden
transparent zu machen und den Bedarf an risiko-
reduzierenden MaBnahmen mit dem Angebot solcher
Losungen zu decken. Insofern sehen wir in dieser
Sparte auch die Moglichkeit der Generierung weiterer
Ruckversicherungspramien.

Kommt es zu einer konkreten Umsetzung einer Geschéftsidee
und resultiert ein neues Riickversicherungsprodukt daraus,
wird im Regelfall - sofern die dafiir durch das Risikomanage-
ment definierten Kriterien zutreffend sind — der sogenannte
Neue-Produkte-Prozess durchlaufen. Dieser Prozess wird
vom Risikomanagement begleitet. Der Prozess wird immer
dann durchlaufen, wenn eine vertragliche Bindung eingegan-
gen werden soll, die bislang in dieser Form noch nicht von
der E+S Riick angewendet wurde bzw. das zu versichernde
Risiko neuartig ist. Ist dies der Fall, werden vorab alle we-
sentlichen internen und externen Einflussfaktoren vom Risi-
komanagement untersucht (z.B. Auswirkungen auf das Ge-
samtrisikoprofil oder die Risikostrategie) und bewertet.
Durch das Risikomanagement wird sichergestellt, dass vor
Anwendung oder Verkauf des neuen Riickversicherungspro-
duktes eine Genehmigung des Vorstands erfolgt.

E+S Riickversicherung AG | Geschéaftsbericht 2022

Prozess des Chancenmanagements

M Zukunftsfaktoren Weiche Signale

Analyse

v

Konkretisierung

v

Bewertung

Lagebericht

Ubergabe in die

Linienverantwortung

Ggf. Risikobewertung
im Rahmen des
+Neue-Produkte-Prozesses”

Produkteinfithrung in der
Linienverantwortung

Unternehmensstrategie
Streben nach nachhaltiger Outperformance

49



Gesamteinschatzung des Vorstands

Nach unseren derzeitigen Erkenntnissen, die sich aus einer
Gesamtbetrachtung der Chancen und Risiken ergeben, sieht
der Vorstand der E+S Riick keine Risiken, die den Fortbe-
stand der E+S Riick kurz- oder mittelfristig gefahrden oder
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich und
nachhaltig beeintrachtigen konnten. Wir sind davon tuber-
zeugt, dass

e unser etabliertes Risikomanagementsystem uns
jederzeit einen transparenten Uberblick iiber die
aktuelle Risikosituation liefert,

* unser Gesamtrisikoprofil angemessen ist und

¢ unser Chancenmanagement einen wichtigen Beitrag
zum nachhaltigen und profitablen Wachstum der
E+S Riick leistet.

Als Rickversicherungsgesellschaft bewegen wir uns in
einem sehr komplexen Umfeld. Durch unsere Geschaftstatig-
keit in allen Sparten der Riickversicherung konnen wir jedoch
unter Aufrechterhaltung eines ausgewogenen Chancen-
Risiken-Profils einen Risikoausgleich durch die geografische
und risikospezifische Diversifizierung erzielen. Die beschrie-
benen Risiken sind unseres Erachtens beherrschbar, insbe-
sondere weil unsere Steuerungs- und UberwachungsmaR-
nahmen effektiv und eng miteinander verzahnt sind. Trotz
dieser vielfdltigen Maknahmen kénnen Einzel- und insbeson-
dere Kumulrisiken einen entscheidenden Einfluss auf unsere
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben. Unserem Ver-
stdndnis entspricht es jedoch, dass wir nicht nur Risiken, son-
dern zugleich auch Chancen betrachten. Wir gehen daher
immer nur solche Risiken ein, denen auch Chancen gegen-
iiberstehen. Unsere Steuerungs- und Uberwachungsinstru-
mente sowie unsere Aufbau- und Ablauforganisation gewahr-
leisten, dass wir die Risiken rechtzeitig erkennen und unsere
Chancen nutzen kénnen. Unser zentrales Uberwachungsinst-
rument ist dabei unser etabliertes Risikomanagement, das
sowohl qualitative als auch quantitative Informationen zur
Risikoiiberwachung zusammenfihrt.
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Unsere eigene Einschitzung der Beherrschbarkeit der vor-
handenen Risiken wird dabei durch verschiedene finanzielle
Kennzahlen sowie durch externe Bewertungen von Rating-
agenturen bestatigt. In unserem zentralen Limit- und Schwel-
lenwertsystem fiir die wesentlichen Risiken der E+S Riick
sind konkrete Uberwachungskennzahlen, entsprechende
Meldegrenzen sowie potenzielle Eskalationsschritte verbind-
lich festgelegt. Im Ergebnis liefert uns das System einen ge-
nauen Uberblick iiber potenzielle Fehlentwicklungen jenseits
der festgelegten Risikotoleranzen und gibt uns die Mdoglich-
keit, zeitnah darauf zu reagieren. Unsere notwendige Eigen-
kapitalausstattung bestimmt sich nach den Anforderungen
unseres okonomischen Kapitalmodells, den Solvenzvorschrif-
ten sowie den Erwartungen unserer Kunden und Aktionare
und aus dem angestrebten Zielrating der Hannover
Riick-Gruppe. Wir verfligen liber einen ausreichenden Eigen-
kapitalpuffer, um Risiken zu absorbieren und um sich anbie-
tende lukrative Geschiftschancen wahrnehmen zu konnen.
Auch unsere sehr guten Finanzstarkeratings der Ratingagen-
turen sind ein Beleg unserer finanziellen Stabilitdt. Die Giite
unseres Risikomanagements (Enterprise Risk Management,
ERM) wird beispielsweise von Standard & Poor’s als wesent-
licher Faktor im Rahmen des Ratingprozesses bewertet. Be-
riicksichtigung findet dabei insbesondere unsere etablierte
Risikokultur, welche die Entwicklung entsprechender Risiko-
iberwachungssysteme und das strategische Risikomanage-
ment fordert. Die Bewertung umfasst dabei speziell die Berei-
che Risikokultur, Risikokontrollen, das Management kiinftiger
Risiken, Risikomodelle und das strategische Risikomanage-
ment. Diese externe Einschitzung bestitigt die Qualitat
unseres ganzheitlichen Risikomanagementansatzes.

Zudem erfolgt jahrlich eine Prufung des Risikofritherken-
nungs- und des internen Uberwachungssystems bezogen auf
den Rechnungslegungsprozess durch den Abschlusspriifer.
Das Risikomanagementsystem ist ebenfalls regelmaRBiger
Priifungsbestandteil der internen Revision.
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Unternehmensfuhrung

Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemal§ § 289f. Absatz 4
Satz 11i.V.m. Absatz 2 Nummer 4 Handelsgesetzbuch (HGB)

ZielgroBen fur den
Frauenanteil

Gemall § 111 Absatz 5 Aktiengesetz ist der Aufsichtsrat der
Gesellschaft verpflichtet, Zielgroen fiir den Frauenanteil im
Aufsichtsrat und Vorstand festzulegen. Im Aufsichtsrat der
E+S Riick waren im Berichtsjahr zwei weibliche Aufsichts-
ratsmitglieder vertreten. Damit liegt die Quote (22 %) iiber
der festgesetzten Zielgroe von 10 % fiir den Zeitraum vom
1. Juli 2017 bis zum 30. Juni 2022. Fir den Zeitraum vom

Ausblick

Prognosebericht

Wirtschaftliche Entwicklung

Weltwirtschaft

Das verhaltene Wachstum, der anhaltende Inflationsdruck
und die Auswirkungen des Krieges in der Ukraine auf die
Energiemarkte diirften die politischen Entscheidungstrager
2023 vor schwierige Entscheidungen stellen. Engpésse bei
der Energieversorgung konnten die Preise in die Hohe trei-
ben, Zinserhohungen, die zur Eindimmung der Inflation not-
wendig sind, verstarken die Anfilligkeit auf den Finanzmark-
ten. Eine entscheidende Frage lautet, ob es den Notenbanken,
allen voran der US-Fed, mit ihrer Zinspolitik gelingt, die Wirt-
schaft in Richtung einer weichen Landung ohne Rezession zu
steuern. Die OECD geht davon aus, dass der Zuwachs der
globalen Wirtschaftsleistung 2023 weiter auf 2,2 % sinkt. Da-
bei diirfte Asien der wichtigste Wachstumsmotor sein, wah-
rend Europa, Nordamerika und Lateinamerika nur geringe
Zuwichse verbuchen diirften. Die Inflation diirfte sich in den
groBen Industrielandern den Projektionen zufolge von 6,3 %
auf etwa 4,25 % abschwichen, da die straffere Geldpolitik
greift, der Nachfragedruck nachldsst und sich die Transport-
kosten sowie Lieferzeiten normalisieren. Das Tempo des
Riickgangs wird jedoch von Land zu Land unterschiedlich
sein.
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1. Juli 2022 bis zum 30. Juni 2027 hat der Aufsichtsrat die
ZielgroRe fiir den Frauenanteil im Aufsichtsrat auf 22 Prozent
bzw. zwei Frauen festgelegt.

Fir den Vorstand, im Berichtsjahr zur Ganze mit mannlichen
Mitgliedern besetzt, wurde die Zielgroe derart festgesetzt,
dass im genannten Zeitraum eine Frau dem Vorstand ange-
horen soll (33 %).

Fiir die beiden Fithrungsebenen unterhalb des Vorstands gilt
eine ZielgroBe von 18 % (was drei Frauen entspricht), eben-
falls bis zum 30. Juni 2022. Vom 1. Juli 2022 bis zum 30. Juni
2027 gilt fiir die beiden Fiihrungsebenen unterhalb des Vor-
stands eine Zielgroe von 25 % (was vier Frauen entspricht).

Allerdings gibt die OECD zu bedenken, dass der Ausblick fiir
2023 hochst unsicher sei und die Risiken eher auf eine weite-
re Abschwachung hindeuten. Das gelte vor allem, wenn es
auf den Weltmarkten zu Engpéassen bei der Energieversor-
gung kommt, die die Preise weiter anschieben oder sogar
Rationierungen notig machen. Das entschiedene Vorgehen
der Zentralbanken zur Bekdmpfung der Inflation konnte dar-
iber hinaus den Finanzmairkten zusetzen. Finanzstrategien,
die wiahrend der langen Periode extrem niedriger Zinssitze
entwickelt wurden, konnten unter den neuen Rahmenbedin-
gungen unerwartete Probleme bereiten. Viele Schwellenlin-
der konnten ebenfalls vor Schwierigkeiten stehen, insbeson-
dere rohstoffimportierende  Volkswirtschaften. Hohere
Zinssatze, der starke US-Dollar und eine Verschlechterung
der Terms of Trade erschweren die Bedienung von hohen
Auslandsschulden und den Ausgleich von Aullenhandelsdefi-
ziten. Nicht zuletzt bleibt die Corona-Pandemie als Risikofak-
tor der Weltwirtschaft erhalten: Neue Wellen der Pandemie
konnten den privaten Verbrauch dampfen oder Engpéasse in
den Versorgungsketten verscharfen, warnt die Organisation.

Europa

Die Wirtschaft in der Eurozone dirfte 2023 gleich von mehre-
ren Seiten unter Druck geraten, sodass sich das BIP-Wachs-
tum laut OECD-Prognose auf 0,5 % abschwichen wird. Zu
den negativen Faktoren zdhlen neben den hohen Energie-
und Lebensmittelpreisen das schwindende Verbraucherver-
trauen, mogliche Versorgungsengpisse und die Auswirkun-
gen der restriktiven Zinspolitik der EZB. Trotz deutlicher
Lohnzuwachse durften angesichts einer Verbraucherpreis-
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inflation von 6,8 % die real verfiigharen Einkommen sinken
und den privaten Konsum dampfen.

Deutschland

Deutschland gehort bei den Wachstumsprognosen zu einem
der Hauptverlierer 2023. Die Wirtschaftsleistung diirfte laut
OECD um 0,3 % schrumpfen. Die Wirtschaftsforscher vom
ifo Institut rechnen dagegen mit einem minimalen Wachstum
von 0,1 %. Dahinter steckt die Annahme, dass die hohe Infla-
tion und das sinkende Verbrauchervertrauen die Konsumen-
ten belasten und die privaten Investitionen angesichts der
wirtschaftlichen Unsicherheiten und steigender Zinsen ver-
halten bleiben. Ein erhebliches Risiko fiir die Wirtschaft be-
steht in moglichen Gasrationierungen. Zudem konnten die
steigenden Zinsen dem Immobiliensektor zusetzen. Im Ge-
genzug wiirde ein rasches Ende des Ukrainekrieges eine
komplett neue Ausgangslage schaffen.

Kapitalmarkte

Das Jahr 2023 wird im Gegensatz zu den vergangenen Jahren
nur noch von letzten Auslaufern der Pandemie bestimmt wer-
den. Dabei ist sicher der Blick nach China der wichtigste und
dahingehend die Beobachtung der Sensibilitdt sich gerade
normalisierender weltweiter Lieferketten. Starkeren Einfluss
hingegen werden der Krieg in der Ukraine und seine Folgen
fiir die weltweite Energie-, Rohstoff- und Lebensmittelversor-
gung haben. Hier gilt es insbesondere zu evaluieren, inwie-
weit die dadurch verstirkt zutage tretenden geopolitischen
Spannungen deglobalisierende Tendenzen und Blockbildun-
gen befeuern. Auch die noch immer hohe Inflation wird im
Jahr 2023 ein zentraler Einflussfaktor der Kapitalmarkte sein,
auch wenn wir niedrigere Niveaus als im Berichtszeitraum
erwarten. Gerade in Hinblick auf die Inflation wird das Ver-
halten der Zentralbanken eine wichtige Komponente fiir Wirt-
schaft und Kapitalmérkte darstellen. Nach der deutlichen
Kehrtwende zur bisherigen expansiven Politik, die im Be-
richtszeitraum vollzogen wurde, haben die Zentralbanken im
Jahr 2023 den schwierigen Balanceakt zu meistern, einerseits
die Inflation im Zaum zu halten, andererseits dabei aber nicht
die noch immer fragile Wirtschaftsdynamik zu empfindlich zu
storen. Wir erwarten fir 2023 allenfalls noch geringe Leit-
zinsanhebungen seitens der Zentralbanken.

Wir erwarten durch die fortschreitende Digitalisierung und
auch durch die im Berichtszeitraum verstirkt notwendig ge-
wordenen Effizienzbestrebungen bei Energie- und Rohstoff-
versorgung neue, positive Antriebe fiir die Wirtschaft. Fiir die
Kapitalmarkte gehen wir zundchst von einem etwas hoheren
Zinsniveau und weiterhin empfindlichen Volatilititen an den
Aktien- und Kreditmarkten aus. Bezlglich alternativer und
realer Vermogensklassen erwarten wir stabile Markte mit
eher leichten Abwertungen. Sollten sich im Jahresverlauf die
Zinsen wieder abwarts bewegen, ist jedoch eher wieder von
einem Aufwertungsdruck in diesen Assetklassen auszugehen.
Beim Konsum erwarten wir nachlassende Nachholeffekte.
Auf der anderen Seite gehen wir von einer tendenziell vor-
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sichtigeren Investitionsnachfrage im Glitersektor, jedoch von
positiven Verlaufen im Servicesektor aus.

Das Verhalten der Teilnehmer auf den Kapitalmarkten ist in-
folge der ungewohnlichen Kapitalmarktkonstellationen des
letzten Jahres und hinzugekommener geopolitischer Span-
nungen nicht mehr durchgehend durch Fundamentaldaten zu
erklaren. Vor diesem Hintergrund werden wir wesentliche
Teile unseres Kapitalanlagenportefeuilles weiterhin konser-
vativ anlegen. Dennoch soll den unterschiedlichen konjunk-
turellen Aussichten spezieller Markte und Lander durch ent-
sprechende Risikonahme Rechnung getragen werden.
Wesentliche Anderungen in unserer Asset-Allokation planen
wir dabei jedoch nicht. Wir werden weiterhin hohen Wert auf
eine breite Diversifizierung legen. Uber eine mdglichst neut-
rale modifizierte Duration werden wir ein enges Zinsrisiko-
management gewahrleisten.

Kapitalanlagen

Vor dem Hintergrund der Unsicherheiten aus geopolitischen
Entwicklungen und der ausklingenden Pandemie werden wir
wesentliche Teile unseres Kapitalanlagenportefeuilles weiter-
hin konservativ anlegen. Dennoch soll auch dem im Berichts-
jahr gestiegenem Zinsniveau in Zusammenhang mit eher
fragilen Aussichten beziiglich der Wirtschaftsdynamik in der
Risikopositionierung Rechnung getragen werden. Aktuell
sehen wir bestimmte Risiken fiir die globale Wirtschaftsdyna-
mik noch nicht ausreichend in den Kreditaufschligen und
Aktienkursen bertcksichtigt. Wir beobachten die Markte
aber sehr aufmerksam in Hinblick auf attraktive Einstiegs-
moglichkeiten. Wir werden weiterhin groen Wert auf eine
breite Diversifizierung legen. Uber eine mdglichst neutrale
modifizierte Duration werden wir ein enges Zinsrisiko-
management gewahrleisten.

Einen positiven Effekt auf das Kapitalanlageergebnis erwar-
ten wir von der weiteren Erhohung des Kapitalanlagebestan-
des, unterstiitzt durch einen guten operativen Cashflow aus
der positiven Geschéftsentwicklung. Die im Laufe des Be-
richtszeitraumes zu beobachtenden Zinsanstiege in unseren
Hauptwahrungsraumen kommen uns dabei zugute. Aufgrund
des insgesamt weiterhin niedrigeren Renditeniveaus qualita-
tiv hochwertiger Anlagen werden wir unsere Aktivititen im
Zusammenhang mit Produkten mit attraktiven Kreditrisiko-
aufschlagen fortfiihren und teils opportunistisch erhdhen.
Wir werden auch den Bestand an realen Vermdgenswerten
oder der Finanzierung solcher Vermogensklassen etwas er-
weitern, wobei wir auch kiinftig einen besonderen Fokus auf
attraktive Risiko-Ertrags-Verhaltnisse vor dem Hintergrund
der neuen Zinslandschaft haben werden. Ebenso in den Be-
reichen des privaten Beteiligungskapitals und der Schwellen-
lander werden wir unser Portefeuille gegebenenfalls selektiv
ausbauen.

Sollte es bei borsengelisteten Aktien zu deutlichen Korrektu-
ren im Bewertungsniveau und einer Stabilisierung kommen,
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sind wir auf eine moderate Erhohung des Bestandes an Akti-
en vorbereitet.

Versicherungsbranche

Im Hinblick auf 2023 diirften geopolitische Risiken und die
hartnickige Inflation die globale Versicherungswirtschaft vor
die groSten Herausforderungen stellen. Neben dem Krieg in
der Ukraine konnte auch das Verhiltnis zwischen den USA
und China die Geopolitik bestimmen. Auch wenn die Infla-
tionsdynamik allmahlich nachlassen sollte, durfte der Preis-
druck 2023 hoher als im langjahrigen Durchschnitt bleiben.
Mittelfristig ist durch die hoheren Zinsen mit einer positiven
Wirkung auf die Ertragskraft bei den Kapitalanlagen zu
rechnen.

Die Inflation wird bei den Erneuerungen in der Scha-
den-Riickversicherung im Jahr 2023 eine wichtige Rolle spie-
len. Dies gilt nicht nur fiir die Kosten der zu regulierenden
Schaden. Die erwartete anhaltende Teuerung wird auch eine
Ausweitung der Haftungslimite erfordern. Dies geschieht zu
einer Zeit, in der einige Anbieter ihre Riickversicherungska-
pazitat limitieren, insbesondere fiir Katastrophendeckungen.
Wir gehen daher von einem robusten Anbietermarkt aus und
erwarten, dass die Raten fiir Katastrophendeckungen im Jahr
2023 weiter steigen werden.

Der Klimawandel und damit einhergehend die Zunahme der
klimatischen Extremereignisse bleibt auch 2023 ein Kernthe-
ma der Versicherungswirtschaft. Als Risikotrager ist sie be-
sonders von der zunehmenden Erderwdarmung betroffen, weil
die Gefahr schwerer Naturkatastrophen — und damit von gro-
Ben Sachschdden - steigt.

Im Bereich der Digitalisierung diirften die Themen Automati-
sierung von Geschaftsabldufen, der Markteintritt neuer Wett-
bewerber, veranderte Kommunikationsmoglichkeiten sowie
neue Formen des Marketings im Mittelpunkt stehen. Die Zu-
sammenarbeit der Branche mit InsurTechs diirfte weiter zu-
nehmen. Mithilfe von Data Analytics lassen sich zudem Risi-
ken besser einschitzen, die Preisgestaltung individualisieren
und die Schadenbearbeitung sowie die Underwriting-Perfor-
mance verbessern. Die Digitalisierung eroffnet der Asseku-
ranz nicht zuletzt mit der Absicherung von Cyberrisiken ein
breites Geschaftsfeld. In einer zunehmend vernetzten, daten-
abhangigen Wirtschaftswelt wichst der Bedarf an Versiche-
rungslosungen fiir mogliche Schaden durch Hackerangriffe.

Ruckversicherung

Deutsches Geschaft

Deutschland wurde im Jahr 2022 erneut von Naturkatastro-
phen - insbesondere Winterstiirmen — getroffen. Allerdings
fielen die Schiaden im Vergleich zu den Jahrhundertschiaden
des Vorjahres moderater aus. In der Folge verzeichnete die
E+S Riick in der Erneuerungsrunde zum 1. Januar 2023 eine
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weiter zunehmende Nachfrage nach qualitativ hochwertigem
Riickversicherungsschutz etwa im Bereich der Katastrophen-
deckungen. Insgesamt konnte die E+S Riick ihre fithrende
Position weiter stirken und teils deutliche Preiserh6hungen
und Konditionsverbesserungen erzielen. Damit hat sich die
Rentabilitdtserwartung fir das unterliegende Portefeuille
weiter verbessert.

Die Erneuerung der Retrozessionsdeckungen fiir den Hanno-
ver Riick-Konzern war unter anderem aufgrund der anhaltend
hohen Schaden aus Naturkatastrophen herausfordernd. Den-
noch konnten wir auf Basis unserer langjahrigen Zusammen-
arbeit mit unseren Retrozessiondren ein gut diversifiziertes
und gegeniiber dem Vorjahr umfangreicheres Retrozessions-
programm vereinbaren, das erstmals auch eine proportionale
Riickversicherungslosung zur Absicherung unserer Cyber-
risiken umfasst. Damit haben wir unseren Bedarf entspre-
chend unserer Risikobereitschaft gedeckt.

Fir das Jahr 2023 rechnet die E+S Rick in Deutschland im
Vergleich zum Vorjahr mit einem vergleichsweise starken
Wachstum im Erstversicherungsmarkt. In der Kfz-Sparte ist
im Zuge der steigenden Schadenbelastungen nach zwei Jah-
ren Stagnation wieder mit einem Beitragswachstum zu rech-
nen. In der Wohngebédudeversicherung lisst der deutliche
Anstieg des Baupreisindexes weiteres Beitragswachstum fiir
2023 erwarten. Die hohen wirtschaftlichen Unsicherheiten
sorgen zudem fiir weiteren Anpassungsbedarf im industriel-
len Bereich. Mit Blick auf die bestehenden Unsicherheiten im
Underwriting haben wir uns hier bei nicht addquaten Kondi-
tionen fiir einen Ausstieg aus Vertragen entschieden. Dies
kam nur in sorgfaltig ausgewahlten Fillen zum Tragen, fithrt
aber zu einer Reduktion unserer Exponierung im Bereich der
industriellen Sachversicherung.

Nachdem die Bereiche Telematik oder Cyber zuletzt durch
Entwicklungen bei Naturgefahrendeckungen etwas in den
Hintergrund getreten sind, gehen wir davon aus, dass diese
Themen 2023 wieder verstarkt in den Fokus ricken werden.
Von unverandert hoher Relevanz bleiben Fragen zum Einfluss
des Klimawandels auf die Versicherbarkeit von Naturgefah-
renrisiken sowie die Weiterentwicklung und Umsetzung von
Nachhaltigkeitskriterien in der Versicherungswirtschaft.

Innerhalb unserer Hauptsparten stellt sich die Situation wie
folgt dar:

In der industriellen Feuer-/Sachversicherung sorgen die
bestehenden hohen wirtschaftlichen Unsicherheiten flir wei-
teren Anpassungsbedarf, sodass insgesamt von einem weite-
ren zu erwartenden Pramienwachstum im Erstversicherungs-
markt auszugehen ist.

Die steigenden Exponierungen im Erstversicherungsmarkt

sorgen bei gleichzeitigen hohen Unsicherheiten fiir gestiege-
nen Riickversicherungsbedarf. Bei marktweit verknappten
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Kapazititen sorgte dies im Bereich der Deckung von Naturka-
tastrophen zuletzt fiir deutliche Preisanstiege bei Riickversi-
cherungsvertrigen. Angesichts dessen gehen wir davon aus,
dass eine kurzfristige Aufweichung der Marktkonditionen
nicht zu erwarten ist.

Die Sachsparte ist mit erheblichen Konditionsverbesserun-
gen besonders hervorzuheben. Hier waren insbesondere bei
Katastrophendeckungen deutliche Ratenverbesserungen
festzustellen. Insgesamt konnten wir unsere Ertragskraft ge-
geniiber dem Vorjahr steigern.

Im Bereich Cyber sorgen vermehrte Attacken und damit auch
Schéden fiir ein weiter steigendes Risikobewusstsein und re-
sultieren in Konditionsanpassungen. Die Frage der Modellie-
rung und Beherrschbarkeit von Kumulszenarien ist weiterhin
relevant und sorgt insgesamt fiur Einschrankungen bei der
Verfugbarkeit von Cyberkapazitaten.

Die Vertragserneuerungsrunde fiir Vertrdge in der Haft-
pflichtversicherung zum 1. Januar 2023 zeigte, ebenso wie
der Gesamtmarkt, anziehende Preise. Allerdings fielen die
Erhohungen nicht so deutlich aus wie in anderen Sparten. In
den meisten Fillen konnten dabei unsere Preisvorstellungen
durchgesetzt werden.

Im Laufe des Jahres 2023 wird zudem das Hinweisgeber-
schutzgesetz (HinSchG) in Kraft treten. Es verpflichtet Un-
ternehmen ab 50 Mitarbeitenden zur Einfilhrung eines
Hinweisgebersystems. Der Gesetzgeber mochte mit den
Bestimmungen Personen vor beruflichen Repressalien schiit-
zen, die unter anderem Fille von Korruption, Datenschutz-
verstoRe oder Umweltvergehen unternehmensintern oder an
Behorden melden. Ein Unternehmen kann einen Regress-
anspruch gegen eine versicherte Person erheben, beispiels-
weise wegen eines Reputationsschadens. In diesem Fall
konnte die D&0-Versicherung eintrittspflichtig sein.

In der Unfallversicherung rechnen wir fiir das Jahr 2023 mit
einem weiteren Rickgang der Stiickzahlen im Neugeschaft.
Begriindet liegt diese Annahme in den Belastungen der pri-
vaten Haushalte durch die gestiegene Inflation. Gleichzeitig
erwarten wir erneut eine leichte Steigerung der Schaden. Die
Schadenquote lisst sich nach unserer Einschitzung durch ei-
nen Ausbau des Reha-Managements begrenzen. Die Attrakti-
vitdt des Produktes kann zudem durch eine Kombination mit
weiteren Versicherungsleistungen gesteigert werden. Fiir
solche Produktgestaltungsideen stehen wir unseren Kunden
mit langjahriger aktuarieller Erfahrung und umfangreicher
medizinischer Expertise in der Antragsprifung sowie bei der
Schadenregulierung zur Seite.

Im Kraftfahrtversicherungsmarkt erwarten wir fiir das Jahr
2023 einen deutlichen Anstieg des Beitragsvolumens bei ei-
nem mit dem Vorjahr vergleichbaren Wachstum der Vertrags-
anzahl. Durch die zum Teil unterbrochenen Lieferketten bei
der Neuwagenproduktion erwarten wir weiterhin weniger
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Neuzulassungen. Insbesondere flir das Bestandsgeschaft ge-
hen wir von signifikanten Tariferh6hungen aus, wahrend im
Neu- und Ersatzgeschaft leichte Tariferhohungen zu beob-
achten sind.

Die Unfallzahlen und Schadenfrequenzen werden sich weiter
dem Trend von vor 2020 anndhern, jedoch erwarten wir auch
2023 einen ,Homeoffice-Effekt” im Sinne einer reduzierten
Mobilitdt. Ein Stagnieren oder Absinken der Ersatzteil- und
Reparaturkosten ist weiterhin nicht zu erwarten. Dieser nun
schon langjahrige Trend wird durch die generelle Verteue-
rung verstarkt und sorgt somit weiter fiir einen deutlichen
Anstieg des Schadenaufwandes.

Fir das Jahr 2023 gehen wir unter der Annahme moderat
steigender Schadenfrequenzen sowie weiter steigender
Schadendurchschnitte von einem erneut negativen techni-
schen Ergebnis fiir den Markt aus.

Die erwarteten Veranderungen konnten in den zum 1. Ja-
nuar 2023 abgeschlossenen Riickversicherungsvertragen
abgebildet werden, sodass wir die Kraftfahrtversicherung
unverandert als Schwerpunkt und profitables Geschéftsfeld in
unserem Riickversicherungsportefeuille einschatzen.

Unsere Position als grofter Riickversicherer im deutschen
Kraftfahrtversicherungsmarkt nutzen wir seit jeher fiir die in-
tensive Beobachtung und Analyse des Erstversicherungs-
marktes. Erganzend beschéftigen wir uns mit Entwicklungen
rund um die Mobilitat etwa in den Bereichen neue Fahrzeug-
technik und moderne Mobilitatskonzepte. Telematik sehen
wir weiterhin als ein zukunftsweisendes Produkt, um iiber
den Zugang zu Fahrdaten verbesserte Analysen durchfiihren
und bedarfsgerechte Produkte und Tarife gestalten zu kon-
nen. Mit unserer Telematiklosung ,,es | Tmatik“ bieten wir un-
seren Kunden unter anderem eine modular konfigurierbare
Tarifierungsgrundlage an, die von weiteren Mehrwert-
Services zur Schadenmeldung und User-Interaktion erganzt
wird. Dartiber hinaus ist die E+S Riick seit dem Jahr 2022 als
Gesellschafter in der VST Gesellschaft flir Versicherungs-
statistik aktiv. In den Sachsparten mit einem Schwerpunkt im
Kraftfahrtgeschaft sind wir bei der Analyse von Kennzahlen
sowie bei der Implementierung von neuen Auswertungs-
formaten beteiligt.

Fiir das Personen-Riickversicherungsgeschift der E+S
Riick sehen wir auch im Jahr 2023 die groten Moglichkeiten
bei den bilanznahen Riickversicherungslosungen. Steigende
Zinsen und erhohte regulatorische Anforderungen stellen die
Erstversicherer weiterhin vor groe Herausforderungen.

Aufgrund der enormen Teuerung von Energie und anderer
Lebenshaltungskosten ist in Deutschland mit einer allgemei-
nen Kaufzurickhaltung auch bei Lebensversicherungs-
Policen zu rechnen. Wie stark die gestiegenen Zinsen und die
damit wieder zunehmende Attraktivitat des Produkts wirken,
bleibt abzuwarten.
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Internationales Geschaft

Das internationale Geschift in der Schaden-Riickversiche-
rung zeichnen wir iiber eine Quotenabgabe unserer Mutter-
gesellschaft Hannover Riick SE. Im Gegensatz zum deutsch-
sprachigen Geschift wird ein Drittel des internationalen
Geschafts nicht zum 1. Januar eines Jahres neu verhandelt,
sondern erst im Jahresverlauf.

In Nordamerika haben die Vertragsverhandlungen zum
1. Januar 2023, aufbauend auf den Konditionsverbesserun-
gen der Vorjahre, weitere Anpassungen zur Folge gehabt. Die
knapperen Riickversicherungskapazitaten infolge der zahlrei-
chen weltweiten Katastrophenschidden wirkten sich positiv
auf die Riickversicherungspreise und -bedingungen aus. Da-
bei fielen die Verbesserungen in den Sachsparten deutlich
ausgepragter aus als in den Haftpflichtsparten. Trotz vermut-
lich hoherer inflationsgetriebener Schadenzahlungen erwar-
ten wir fur 2023 eine deutliche Gewinnsteigerung fir das von
uns gezeichnete Geschaft. Unsere diversifizierte Aufstellung
in Verbindung mit engen Kundenbeziehungen hilft uns wei-
terhin, Marktchancen als bevorzugter Riickversicherungs-
partner unserer Kunden und Riickversicherungsmakler wahr-
zunehmen.

Fiir 2023 erwarten wir im Bereich der Luftfahrt-Erstversiche-
rung ein gemischtes Bild: Aufgrund einer unveridndert hohen
Kapazitat im Airline-Segment dirfte sich das Marktumfeld
trotz steigender Ruckversicherungskosten nicht direkt ver-

Ausblick auf das Jahr 2023

Auch im Geschiftsjahr 2023 bleiben unser gutes Rating, un-
sere langjahrigen und partnerschaftlichen Kundenbeziehun-
gen sowie unsere niedrige Kostenquote die Eckpfeiler unse-
res Erfolgs.

Das Gesamtergebnis fiir 2023 sollte aufgrund des Wegfalls
der positiven Effekte aus der Einbringung von Beteiligungen
im Bereich Private Equity in ein Gemeinschaftsunternehmen
deutlich unter dem Vorjahresniveau liegen. Gegenlaufig sind
positive Beitrage aus einer verbesserten Rentabilitatserwar-
tung fir das Riickversicherungsgeschift zu erwarten. Dies
steht zudem unter der Pramisse, dass die Gro8schadenbelas-
tung im Rahmen des Erwartungswertes von 225 Mio. EUR
fir das Gesamtjahr bleibt und es zu keinen negativen Ent-
wicklungen an den Kapitalmarkten kommt. Im Hinblick auf
die Entwicklungen in der Schaden- und Personen-Riickver-
sicherung erwarten wir fiir unser Gesamtgeschaft ein Brutto-
pramienwachstum im niedrigen bis mittleren einstelligen
Prozentbereich.

In der Schaden-Riickversicherung erwarten wir angesichts
der zufriedenstellenden Ergebnisse aus der Vertragserneue-
rungsrunde zum 1. Januar 2023 und der teilweise erhohten
Selbstbehalte unserer Kunden fiir das laufende Geschaftsjahr
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bessern. Ein vergleichbares Bild zeichnet sich fiir das Seg-
ment Produkthaftpflicht ab. Im Bereich der Allgemeinen Luft-
fahrt (General Aviation) gehen wir von einer Fortsetzung des
positiven Trends der Vorjahre aus, wenngleich er flacher ver-
laufen diurfte.

Fiir unser Riickversicherungsportefeuille erwarten wir, dass
unser strikter Zeichnungsansatz insbesondere mit Blick auf
den Krieg in der Ukraine nochmals zum Verlust von Geschaft
fithren wird. Das voraussichtlich kleinere Portefeuille wird
aber mit dem unverdnderten Fokus auf Profitabilitat gezeich-
net und zudem von preislichen und vertraglichen Verbesse-
rungen im Markt profitieren.

Fir die Vertragserneuerungsrunden im Jahr 2023 ist im
Transportsegment mit deutlich steigenden Preisen sowie
Restrukturierungen von Riickversicherungsprogrammen zu
rechnen. Wir sind zuversichtlich, dass wir auf unserer starken
Marktposition aufbauen und das Geschift auch in Zukunft
profitabel fiir die Hannover Riick-Gruppe gestalten konnen.

Fir Deckungen im Bereich Kredit, Kaution und politische
Risiken ist zu erwarten, dass sich im Rahmen der weltweiten
volkswirtschaftlichen Herausforderungen die bislang ver-
gleichsweise niedrigen Schadenquoten moderat erhohen und
die Preise in der Erst- und Riuckversicherung anziehen wer-
den. Fiir 2023 rechnen wir mit einem guten Ergebnis.

ein moderates Wachstum zu insgesamt verbesserten Konditi-
onen. Gleichzeitig sehen wir durch die teilweise erhohten
Selbstbehalte zusitzliche Geschaftsmoglichkeiten in der
strukturierten Riickversicherung. Auch in der Personen-
Riickversicherung zeigen sich Mdglichkeiten fiir den Ausbau
unseres Geschifts. Das grote Potenzial sehen wir bei den
bilanznahen Riickversicherungslosungen. Dem steht der dem
Geschaft zugrunde liegende nattirliche Abbau des Bestands-
geschafts gegeniiber.

Angesichts des erwarteten Cashflows, den wir aus der Versi-
cherungstechnik und den Kapitalanlagen selbst erwirtschaf-
ten, sollten die Bestande unserer Kapitalanlagen — anndhernd
stabile Wahrungskurse und Zinsniveaus unterstellt — stabil
bleiben.

Im Vergleich zum Berichtsjahr, das durch einen positiven Ef-
fekt aus der Einbringung von privatem Beteiligungskapital in
ein Gemeinschaftsunternehmen gepragt war, erwarten wir fir
das Geschiftsjahr 2023 ein geringeres Kapitalanlageergebnis.
Dennoch werden wir hierbei sowohl aus unseren laufenden
Bestanden als auch bei der Neu- und Wiederanlage von fest-
verzinslichen Wertpapieren von dem insgesamt hoheren Zins-
niveau profitieren konnen.
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Sonstige Angaben

Verbundene Unternehmen

Fir alle mit verbundenen Unternehmen getatigten Rechtsge-
schiafte haben wir nach den Umstanden, die uns zum Zeit-
punkt der Vornahme der Rechtsgeschafte bekannt waren,
eine angemessene Gegenleistung erhalten. Nachteile im Sin-
ne des § 311 AktG sind uns nicht entstanden.

Zwischen unserem Unternehmen und der Hannover Riick SE
besteht eine Verwaltungsgemeinschaft, die sich auf alle
Funktionen beider Unternehmen erstreckt.

Steuerangelegenheiten werden von der Talanx AG weitge-
hend zentral fiir den Konzern bearbeitet.

Unsere Kapitalanlagen werden von der Ampega Asset Ma-

nagement GmbH, unsere Grundstiicksangelegenheiten von
der Ampega Real Estate GmbH verwaltet.
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Garantiemittel

Die Garantiemittel stellen das in unserem Unternehmen
theoretisch verfiigbare Gesamtkapital zur Deckung tatsach-
licher und moglicher Verpflichtungen dar. Entspricht die
Hauptversammlung unseren Vorschldgen fir die Verwen-
dung des Bilanzgewinns, so setzen sich die Garantiemittel
wie folgt zusammen:

Zusammensetzung der Garantiemittel

in Mio. EUR 2022 2021
Gezeichnetes Kapital und

Rucklagen 507,4 507,4
Schwankungsriickstellungen u.A. 1.103,6 1.057,0
Versicherungstechnische

Ruckstellungen 8.960,0 8.283,0
Garantiemittel 10.571,0 9.847,4

Die Garantiemittel betragen 369,0 % (401,1 %) der Pramie
fiir eigene Rechnung; darin ist das Eigenkapital mit 17,7 %
(20,7 %) enthalten.
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Jahresbilanz zum 31. Dezember 2022

Aktiva
in TEUR 2022 2021
A. Kapitalanlagen
. Grundstlicke, grundsticksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstiicken 12.410 12.627
Il.  Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 549.470 583.817
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 30.498 30.496
3. Beteiligungen 407.796 59.623
987.764 673.936
I1l.  Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 144.433 168.758
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 6.241.412 5.775.524
3. Sonstige Ausleihungen
a)  Namensschuldverschreibungen 507.411 530.926
b)  Schuldscheinforderungen und Darlehen 419.599 525.189
927.010 1.056.115
7.312.855 7.000.397
IV.  Depotforderungen aus dem in Rickdeckung
ubernommenen Versicherungsgeschaft 2.476.765 2.162.252
10.789.794 9.849.212
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Passiva

in TEUR 2022 2021

A. Eigenkapital

l. Gezeichnetes Kapital 45.470 45.470
Il Kapitalriicklage 372.166 372.166
I1l.  Gewinnrlcklagen
1. Gesetzliche Ruicklage 256 256
2. Andere Gewinnrlicklagen 89.521 89.521
89.777 89.777
IV.  Bilanzgewinn 341.138 233.934
848.551 741.347

B. Versicherungstechnische Riickstellungen

I. Beitragslbertrage

1. Bruttobetrag 402.981 411.524
2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung

gegebene Versicherungsgeschaft 19.580 14.208 o
383.401 397.316 5
Il.  Deckungsruckstellung E
1. Bruttobetrag 1.538.207 1.346.394 g
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung %
gegebene Versicherungsgeschaft 246.763 41.230 -

1.291.444 1.305.164

I1l. Ruckstellung fur noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

1. Bruttobetrag 7.907.181 7.256.405

2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 833.514 868.025
7.073.667 6.388.380

IV.  Ruckstellung fur erfolgsabhangige und
erfolgsunabhangige Beitragsruckerstattung

1. Bruttobetrag 149 141
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 50 47
99 94
V.  Schwankungsriickstellung und
ahnliche Rickstellungen 1.103.642 1.056.992
VI. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 213.181 193.903
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 1.836 1.902
211.345 192.001
10.063.598 9.339.947
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Aktiva

B. Forderungen
l. Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschaft 604.068 457.659
davon an verbundene Unternehmen:
TEUR 420.473 (2021: TEUR 341.514)
Il.  Sonstige Forderungen 31.487 46.469
davon an verbundene Unternehmen: 635.555 504.128
TEUR 982 (2021: TEUR 14.947)
C. Sonstige Vermogensgegenstande
R Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 24.164 15.510
Il.  Andere Vermogensgegenstande 31.150 35.947
55.314 51.457
D. Rechnungsabgrenzungsposten
. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 54.222 51.061
Il.  Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 81 79
54.303 51.140
Summe der Aktiva 11.534.966 10.455.937
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Passiva

in TEUR

C. Andere Riickstellungen

2022

2021

l. Riickstellungen fur Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen

43.915

47.881

Il.  Steuerrlckstellungen

6.485

I1l.  Sonstige Rickstellungen

18.311

16.672

62.226

71.038

D. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft

407.616

118.268

E. Andere Verbindlichkeiten

l. Abrechnungsverbindlichkeiten aus
dem Ruckversicherungsgeschaft

97.953

159.581

davon gegenuber verbundenen Unternehmen:

TEUR 43.313 (2021: TEUR 70.709)

Il.  Sonstige Verbindlichkeiten

55.022

25.756

davon

152.975

185.337

aus Steuern:

TEUR 314 (2021: TEUR 320)

im Rahmen der sozialen Sicherheit:

TEUR -(2021: TEUR -)

gegenuber verbundenen Unternehmen:

TEUR 2.991 (2021: TEUR 10.715)

gegenuber Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht:

TEUR 45.197 (2021: TEUR -)

F.  Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Passiva

11.534.966

10.455.937
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Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2022

in TEUR 1.1.-31.12. 1.1.-31.12.
I. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung
a)  Gebuchte Bruttobeitrage 3.365.383 2.863.491
b)  Abgegebene Rickversicherungsbeitrage 500.389 408.753
2.864.994 2.454.738
c)  Veranderung der Bruttobeitragsilibertrage 21.502 -34.708
d)  Veranderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttobeitragsiibertragen 4.712 948
26.214 -33.760
2.891.208 2.420.978
Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung 23.099 22.075
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir
eigene Rechnung 10 31
4.  Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung
a)  Zahlungen fur Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 1.903.127 1.562.636
bb) Anteil der Riickversicherer 405.970 349.409
1.497.157 1.213.227
b)  Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag -529.290 -806.108
bb) Anteil der Riickversicherer -45.987 315.410
-575.277 -490.698
2.072.434 1.703.925
5.  Veranderung der librigen versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen
a)  Netto-Deckungsriickstellung 59.062 39.090
b)  Sonstige versicherungstechnische Netto-Riickstellungen -224 -224
58.838 38.866
6. Aufwendungen fiir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattung fiir eigene Rechnung 139 275
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
fur eigene Rechnung
a)  Bruttoaufwendungen fur den Versicherungsbetrieb 927.553 811.515
b)  davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen
aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 116.602 37.328
810.951 774.187
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
fur eigene Rechnung 7.943 7.001
9. Zwischensumme 81.688 -3.438
10. Veranderung der Schwankungsriickstellung
und ahnlicher Riickstellungen -46.649 -36.081
11.  Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 35.039 -39.519
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in TEUR 1.1.-31.12. 1.1.-31.12.
Ubertrag 35.039 -39.519
Il.  Nicht versicherungstechnische Rechnung
1.  Ertrage aus Kapitalanlagen
a)  Ertrage aus Beteiligungen 3.253 15.421
davon aus verbundenen Unternehmen:
TEUR 1 (2021: TEUR 14)
b)  Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
davon aus verbundenen Unternehmen:
TEUR 17.608 (2021: TEUR 12.595)
aa) Ertrage aus Grundstiicken, grundstiicks-
gleichen Rechten und Bauten einschlielich
der Bauten auf fremden Grundstiicken 1.950 1.900
bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 135.307 129.760
137.257 131.660
c)  Ertrage aus Zuschreibungen 322 277
d)  Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 270.759 61.920
411.591 209.278
2.  Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a)  Aufwendungen fir die Verwaltung von
Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und
sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen 15.230 14.390
b)  Abschreibungen auf Kapitalanlagen 18.534 6.469
davon auBerplanmafRige Abschreibungen
gemaR § 253 Absatz 3 Satz 5 HGB:
TEUR 17.963 (2021: TEUR 5.698)
¢)  Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 133.814 20.908
167.578 41.767
244.013 167.511
3.  Technischer Zinsertrag -23.866 -22.959
220.147 144.552
4.  Sonstige Ertriage 15.062 23.238
5. Sonstige Aufwendungen 56.272 30.501
-41.210 -7.263
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 213.976 97.770
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 26.697 36.933
Sonstige Steuern 75 -163
26.772 36.770
9. Jahresiiberschuss 187.204 61.000
10. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 153.934 172.934
11. Bilanzgewinn 341.138 233.934
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Anhang

Die E+S AG hat ihren Sitz in Hannover, Karl-Wiechert-
Allee 50, und wird beim Registergericht Hannover unter
HRB 6117 gefiihrt.

Bewertung Aktiva

Die Bewertung erfolgt nach den Vorschriften der §§ 341ff. des
Handelsgesetzbuchs (HGB) und der Verordnung tiber die Rech-
nungslegung von Versicherungsunternehmen (RechVersV).

Grundstiicke werden grundsétzlich zu den Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten abziiglich der planméRigen Abschreibun-
gen entsprechend der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer
bilanziert. AuBerplanméfige Abschreibungen erfolgen nur bei
einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung (§ 253 Ab-
satz 3 HGB).

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen wer-
den nach dem Anschaffungskostenprinzip unter Beriicksichti-
gung von Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden
Wert bewertet. Beteiligungen an Fonds, die in privatem Beteili-
gungskapital (Private Equity) investieren, werden unter Beriick-
sichtigung zeitlicher Wirkungseffekte zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten oder zum niedrigeren beizulegenden Wert bewertet.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen sind zu An-
schaffungskosten oder zum niedrigeren beizulegenden Wert
bewertet.

Der Wertpapierbestand wird je nach Zweckbestimmung dem
Anlage- bzw. Umlaufvermogen zugewiesen und entsprechend
den Vorschriften des § 341b HGB zu Anschaffungskosten ver-
mindert um Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegen-
den Wert bewertet.

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie Inhaberschuldver-
schreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere werden
je nach Zweckbestimmung nach dem strengen oder gemilder-
ten Niederstwertprinzip bewertet.

Die Bewertung derivativer Instrumente erfolgt auf der Mark-to-
Market-Basis.

64

Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und
Darlehen sowie die iibrigen Ausleihungen werden zu fortge-
fiihrten Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung von Til-
gungen oder zum niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Die anderen Kapitalanlagen werden dem Anlage- bzw. dem
Umlaufvermogen zugeordnet und gemall den Anforderungen
des § 341b HGB zu Anschaffungskosten gemindert um Ab-
schreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert bewer-
tet. Dabei wird je nach Zweckbestimmung eine Bewertung
nach dem strengen oder gemilderten Niederstwertprinzip vor-
genommen.

Zur Bewertung von alternativen Kapitalanlagen — die dem Anla-
gevermogen zugeordnet werden — werden verschiedene Mo-
delle genutzt. Einzel- und Fondsinvestments werden zu An-
schaffungskosten bewertet. Eine Wertminderung auf den
niedrigeren beizulegenden Wert erfolgt bei Einzelinvestments
dann, wenn bestimmte Aufgriffskriterien eintreten. Ferner wird
fiir CLO-Positionen die Einhaltung von Besicherungstests der
jeweils hoheren Tranche untersucht. Bei Yield-Enhance-
ment-Fonds werden tatsdchlich eingetretene Ausfille sowie
stark ausfallgefdhrdete Titel in den jeweiligen Fonds als An-
haltspunkt einer Wertminderung herangezogen. Zur Folge-
bewertung von Anteilen an Private-Equity-Fonds wird der
Net Asset Value (NAV) zugrunde gelegt.

Zuschreibungen werden geméil § 253 Absatz 5 HGB vorge-
nommen.

Einlagen, laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Kassen-
bestand, andere Vermogensgegenstinde, Depot- und Abrech-
nungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschift, sons-
tige Forderungen und aktive Rechnungsabgrenzungen werden
mit den Nominalbetragen angesetzt. Fiir Ausfallrisiken werden
Wertberichtigungen gebildet.
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Bewertung Passiva

Die Beitragsiibertrage, die Deckungsriickstellung, die Riick-
stellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille, die
Riickstellung fiir erfolgsabhingige und erfolgsunabhéangige
Beitragsriickerstattung sowie die sonstigen versicherungs-
technischen Rickstellungen werden grundsatzlich nach den
Aufgaben der Zedenten passiviert. Die Bemessungsgrundla-
ge fiir die Beitragstibertrage ist in Anlehnung an den Erlass
des Finanzministers des Landes Nordrhein-Westfalen vom
29. Mai 1974 der Riickversicherungsbeitrag nach Abzug von
92,5 % der Riickversicherungsprovisionen. In der Transport-
versicherung werden die Beitragsiibertriage und die Schaden-
riickstellung als Einheit betrachtet und als Schadenrtickstel-
lung ausgewiesen.

Sofern die von Zedenten aufgegebenen Riickstellungen vor-
aussichtlich nicht ausreichend sind, werden sie um angemes-
sene Zuschlage erhoht. Sofern keine Aufgaben vorlagen,
werden die Riickstellungen, orientiert am bisherigen Ge-
schaftsverlauf, geschitzt; Neuvertrage werden ergebnisma-
Rig zumindest neutralisiert. Teilweise werden Riickstellungen
aktuarisch ermittelt. Bei fehlenden Zedentenabrechnungen
mit grolerem Beitragsvolumen werden gegebenenfalls er-
ganzende oder vollstindige Schitzungen der entsprechen-
den Erfolgsposten vorgenommen. Fehlende Zedentenabrech-
nungen mit geringem Beitragsvolumen werden im Folgejahr
erfasst. Das geschdtzte Bruttobeitragsvolumen 2022 belauft
sich auf 32,01 %.

In allen wesentlichen Sparten sind Spatschadenriickstellun-
gen gebildet worden. Die Berechnung erfolgte weitgehend
nach mathematisch-statistischen Verfahren.

Das Ergebnis aus der Abwicklung der Vorjahresriickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille wird bei der
E+S Riick seit 2010 auf Anfalljahrbasis errechnet und somit
sachgerecht zugeordnet.

Die Anteile der Retrozessiondre an den versicherungstechni-
schen Rickstellungen werden anhand der Riickversiche-
rungsvertrdge ermittelt. Fur Ausfallrisiken werden Wertbe-
richtigungen gebildet.

Die Bildung der Schwankungsriickstellung erfolgt gemaR der

Anlage zu § 29 der Verordnung iiber die Rechnungslegung
von Versicherungsunternehmen (RechVersV), die der
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Schwankungsruckstellung ahnlichen Rickstellungen gemag
§ 30 RechVersV.

Der Berechnung der Atomanlagenriickstellung liegt § 30 Ab-
satz 2 RechVersV zugrunde.

Die GroRrisikenriickstellung fiir die Produkthaftpflicht von
Pharmarisiken wird gemill § 30 Absatz 1 RechVersV ermit-
telt.

Die Berechnung der Grofrisikenriickstellung fur Terror-
Risiken erfolgt nach § 30 Absatz 2a RechVersV.

Die Verpflichtungen aus Pensionen werden in Hohe des nach
verniinftiger Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrags an-
gesetzt. Sie werden mit dem von der Deutschen Bundesbank
gemal Riickstellungsabzinsungsverordnung (RiickAbzinsVO)
veroffentlichten durchschnittlichen Zinssatz der letzten zehn
Jahre bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren
mit 1,79 % abgezinst. Die Pensionsriickstellungen fiir nicht
ruckgedeckte arbeitgeberfinanzierte Zusagen wurden nach
dem Anwartschaftsbarwertverfahren ermittelt, bei den riick-
gedeckten arbeitgeberfinanzierten Zusagen werden das
Aktivprimat und das Deckungskapitalverfahren gewéhlt. Die
Grundsétze des IDW RH FAB 1.021 finden bei der Bewertung
der Riickstellungen fiir riickgedeckte Direktzusagen im Ge-
schiftsjahr erstmals Anwendung. Die Pensionsriickstellun-
gen fiir nicht wertpapiergebundene arbeitnehmerfinanzierte
Zusagen wurden nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
ermittelt, soweit die Leistungen nicht durch eine Riick-
deckungsversicherung gedeckt sind. Fir die rickgedeckten
Leistungen entspricht der Erfullungsbetrag dem Zeitwert des
Deckungskapitals des Lebensversicherungsvertrags zzgl.
Uberschussbeteiligung. Der Effekt aus der Anwendung des
IDW RH FAB 1.021 betragt — 8,8 Mio. EUR. Als Gehaltstrend
wurden 3,50 % und als Rententrend 2,34 % angenommen.
Fluktuationswahrscheinlichkeiten wurden in Abhidngigkeit
von Alter und Geschlecht separat ermittelt. Die Leistungsan-
passung aufgrund von Uberschussbeteiligung aus Riick-
deckungsversicherungen wurde bei Direktzusagen aus ein-
maliger Entgeltumwandlung in Hohe von 0,0% und bei
riickgedeckten Unterstiitzungskassen in Hohe von 2,1 % be-
ricksichtigt. Die Bewertung basiert auf den Ausscheidewahr-
scheinlichkeiten der ,Richttafeln 2018 G“, die entsprechend
dem im Konzern beobachteten Risikoverlauf verstarkt wur-
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den. Bei den arbeitnehmerfinanzierten Versorgungszusagen,
deren Hohe sich ausschlieflich nach dem beizulegenden
Zeitwert eines Riickdeckungsversicherungsanspruches be-
stimmt, erfolgt die Bewertung gemill § 253 Absatz 1 Satz 3
HGB. Fiir diese Zusagen entspricht der Erfiillungsbetrag dem
Zeitwert des Deckungskapitals zzgl. Uberschussbeteiligung.
Die fiir die Bewertung der ruckgedeckten Direktzusagen er-
forderliche Gesamtverzinsungserwartung wurde in Hohe der
im letzten Geschéftsbericht des Lebensversicherers verof-
fentlichte Nettoverzinsung angesetzt, fiir Riickdeckungsver-
sicherung bei der Allianz Lebensversicherung AG betragt sie
3,7 %, bei der HDI Lebensversicherung AG 3,4 %.

Die Steuerriickstellungen und die sonstigen Riickstellungen
berticksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen
Verpflichtungen.

Die steuerlichen Latenzen werden mit einem Steuersatz von
32,63 % ermittelt. Passive latente Steuern, die iiberwiegend
in den Bilanzposten Anteile an verbundenen Unternehmen
bzw. Forderungen an verbundene Unternehmen, Beteiligun-
gen (wegen abweichender Bilanzansiatze von Anteilen an
Personengesellschaften bzw. phasenverschobener Verein-
nahmung von Beteiligungsertragen) bestehen, wurden insbe-
sondere mit aktiven latenten Steuern aus dem Bilanzposten
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Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
verrechnet. Aufgrund des Aktiviiberhangs der latenten
Steuern werden keine latenten Steuern ausgewiesen.

Die sonstigen Riickstellungen werden in Hohe des nach ver-
ninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiil-
lungsbetrags teilweise auf Basis von versicherungsmathema-
tischen Gutachten gebildet. Riuckstellungen mit einer
Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer
Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen von der
Deutschen Bundesbank bekannt gegebenen Marktzinssatz
der vergangenen sieben Jahre abgezinst.

Fir virtuelle Aktienoptionsrechte wurde eine Rickstellung
nach versicherungsmathematischen Grundsatzen auf Basis
anerkannter finanzwirtschaftlicher Optionsbewertungsmo-
delle (Black-Scholes-Modell mithilfe eines Trinomialbaum-
Verfahrens) gebildet. Die Abzinsung erfolgt statt mit risikolo-
sen Zinssatzen gemaR § 253 Absatz 2 HGB mit den von der
Deutschen Bundesbank veroffentlichten durchschnittlichen
Zinssatzen der letzten sieben Jahre.

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gege-

benen Versicherungsgeschift und anderen Verbindlichkeiten
sind mit Erfillungsbetragen angesetzt.
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Weitere Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die in fremden Wahrungen gebuchten Geschéftsvorfille wer-
den zum Zeitpunkt der Erfassung mit dem jeweils giiltigen
Monatskurs in die Berichtswiahrung umgerechnet. Die in die
Bilanz eingestellten Aktiva und Passiva werden zu den Devi-
senkassamittelkursen am Bilanzstichtag in Euro umgerech-
net.

Um die Wahrungsrisiken moglichst gering zu halten, erfolgt
weitestgehend eine kongruente Deckung der Passivposten
durch entsprechende Aktivposten bei den einzelnen Wahrun-
gen. Wiahrungsbezogen werden Fremdwahrungspassiva mit
kongruent bedeckenden Fremdwidhrungsaktiva aufgrund
sich ausgleichender gegenlaufiger Wertanderungen zu Be-
wertungseinheiten gemif § 254 HGB (Portefolio-Hedges)
zusammengefasst und das Ergebnis aus der Wahrungs-

Erlauterungen zu den Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A.l. bis A.lII.

umrechnung dieser Fremdwihrungsbestinde unabhingig
vom Anschaffungskosten- und Imparitatsprinzip bilanziert.

Die verbleibenden Vermogensgegenstande und Verbindlich-
keiten aulerhalb der oben beschriebenen Bewertungseinhei-
ten haben eine Restlaufzeit von unter einem Jahr und werden
gemall § 256a HGB bewertet. Dariiber hinaus werden die
Riickstellungen fiir Wahrungsrisiken von den vergangenen
Bilanzstichtagen jahrgangsweise aufgelost.

Der technische Zins resultiert im Wesentlichen aus den
auf Basis der Deckungsriickstellung erwirtschafteten Zins-
ertrigen. Die Berechnung erfolgte nach den dafiir tiblichen
Methoden.

in TEUR 2021 2022
Bilanzwerte =~ Zugange Umbu-  Abgange Zu- Abschrei- Wah- Bilanz-
31.12. chungen schrei- bungen rungs- werte
bungen effekte 31.12.
A.l Grundstiicke, grundstiicks-
gleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf
fremden Grundstiicken 12.627 30 = = = 247 = 12.410
A.ll.  Kapitalanlagen in
verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 583.817  216.994 -18.562 243.691 = = 10.912 549.470
2. Ausleihungen an
verbundene Unternehmen 30.496 4 = 2 = = = 30.498
3. Beteiligungen 59.623  331.705 18.562 = = 2.094 = 407.796
4. Summe A.ll. 673.936 548.703 = 243.693 = 2.094 10.912 987.764
A.lll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien
an Investmentvermogen
und andere nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere 168.758 84.453 = 106.704 114 2.534 346 144.433
2. Inhaberschuldverschrei-
bungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 5.775.524 2.867.308 -15.000 2.438.562 208 13.659 65.593  6.241.412
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuld-
verschreibungen 530.926 4.505 15.000 43.020 = = = 507.411
b) Schuldscheinforderungen
und Darlehen 525.189 = = 105.590 = = = 419.599
c) Ubrige Ausleihungen - 147.048 = 148.252 1.204 =
4. Einlagen bei Kredit-
instituten - 2.330.376 - 2.330.410 = = 34 =
5. Summe A.lll. 7.000.397 5.433.690 - 5.172.538 322 16.193 67.177  7.312.855
Gesamt 7.686.960 5.982.423 - 5.416.231 322 18.534 78.089  8.313.029
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Grundstucke und grundstticksgleiche Rechte

Das Unternehmen verfiigte zum 31. Dezember 2022 {iber drei
Anteile von insgesamt 12.410 TEUR an bebauten Grund-
stiicken in Hannover, die alle eigengenutzt sind.

Angaben uber Anteilsbesitz

Die fiir uns wesentlichen Anteile an verbundenen Unterneh-
men und Beteiligungen sind nachfolgend aufgefiihrt. Auf die
Darstellung von Gesellschaften von untergeordneter wirt-
schaftlicher Bedeutung ohne wesentlichen Einfluss auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben wir verzichtet.

Aufstellung des Anteilsbesitzes 2022

Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteilsam  Wahrung Eigenkapital Ergebnis des
Angaben der Betrage in jeweils 1.000 Wahrungseinheiten Kapital in % (8§ 266 Absatz 3 HGB) Geschaftsjahres

Anteile an verbundenen Unternehmen

Unternehmen mit Sitz in Deutschland

HR Al Komplementar GmbH"', Hannover/Deutschland 50,00 EUR 25 -
Hannover Re Euro RE Holdings GmbH",

Hannover/Deutschland 35,00 EUR 1.166.144 17.347
Hannover Re Global Alternatives GmbH & Co KG',

Hannover/Deutschland 15,00 EUR 774.323 40.368
Hannover RE AA PE Partners Il GmbH & Co. KG',

Hannover/Deutschland 5,00 EUR 100 -
Hannover Re Global Holding GmbH",

Hannover/Deutschland 5,00 EUR 25 -

Unternehmen mit Sitz im Ausland

Hannover Re Real Estate Holdings, Inc.?,
Orlando/USA 13,50 UsD 1.124.525 26.396

Beteiligungen

WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-GmbH?,

Hannover/Deutschland 20,00 EUR 96.420 16.408
Neue SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH?,

Niirnberg/Deutschland 18,63 EUR 90.274 19.485
VST Gesellschaft fur Versicherungsstatistik mit

beschrankter Haftung', Hannover/Deutschland 9,09 EUR 507 =

MR Beteiligungen 23. GmbH', Miinchen/Deutschland
(am 16. Januar 2023 Umfirmierung in Joint HR MR

Private Equity GmbH, Miinchen) 8,67 EUR = =
Hannover Re Euro PE Holdings GmbH & Co. KG',

Hannover/Deutschland 3,61 EUR 586.402 52.812
Element Insurance AG?, Berlin/Deutschland 2,98 EUR 14.755 -13.904
Hannover America Private Equity Partners Il

GmbH & Co. KG', Hannover/Deutschland 1,88 EUR 1.028.260 92.183

' Untestierte Zahlen
2 Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2021
3 IFRS-Werte

Abschreibungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen waren in Hohe von 2.094 TEUR vorzu-
nehmen.
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Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2022 hat die E+S Riickversi-
cherung AG ihre Anteile an der Hannover Re Euro PE Hol-
dings GmbH & Co. KG, Hannover, der HAPEP II Komplemen-
tar GmbH, Hannover, und der Hannover America Private
Equity Partners II GmbH & Co. KG, Hannover, in die HR PE
GmbH, Hannover, eingebracht. AnschlieBend erfolgte die

Sonstige Kapitalanlagen

Die unter den sonstigen Kapitalanlagen in der Position Aktien,
Anteile oder Aktien an Investmentvermogen und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere ausgewiesenen Wertpapiere
von insgesamt 144.433 TEUR (168.758 TEUR) sind vollstan-
dig dem Anlagevermdgen zugewiesen. Der beizulegende Zeit-
wert dieser Bestande betragt 151.130 TEUR (215.597 TEUR).
Unter der Voraussetzung, dass die Wertminderungen nicht
von Dauer sein werden, wurden auf einen Bestand mit einem
Buchwert von 46.163 TEUR (43.140 TEUR) Abschreibungen
in Hohe von 1.905 TEUR (2.450 TEUR) nicht vorgenommen.
Fir Aktien- und Investmentanteile erfolgt die Priifung der
Dauerhaftigkeit der Wertminderung anhand eines gesonder-
ten und standardisierten Verfahrens. Fiir die High-Yield- und
Emerging-Market-Fonds bestimmt sich die Dauerhaftigkeit
der Wertminderung anhand der Differenz zwischen Einstands-
und Zeitwert sowie in Abhangigkeit von den Ratings der ge-
haltenen Vermogenswerte innerhalb der Fonds.

Von den Inhaberschuldverschreibungen und anderen fest-
verzinslichen Wertpapieren sind Wertpapiere mit einem

Zeitwertangaben nach § 54 RechVersV

Bei der jahrlichen Ermittlung der Verkehrswerte der Immo-
bilien werden das Ertragswertverfahren entsprechend der
Verordnung iiber die Grundsitze fiir die Ermittlung der Ver-
kehrswerte von Grundstiicken (Immobilienwertermittlungs-
verordnung — Immo-WertV) und die ergdnzenden Wertermitt-
lungsrichtlinien angewendet. Dabei wird jeweils der tiber die
wirtschaftliche Restnutzungsdauer kapitalisierte Reinertrag
der Immobilie ermittelt. Spatestens alle flinf Jahre werden
aktuelle Verkehrswerte durch externe Gutachter ermittelt
(§ 55 Abs. 3 RechVersV). Bei allen neu erworbenen oder er-
stellten sowie fiir die im Bau befindlichen Grundstiicke und
Gebdude werden die Anschaffungs- und Herstellungskosten
oder die durch ein Gutachten eines externen o6ffentlich verei-
digten Sachverstindigen ermittelten Werte angesetzt. Die
Zeitwerte aller Grundstiicke und Bauten wurden im Ge-
schiftsjahr 2021 ermittelt.

Fir die Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteili-
gungen werden Ertragswerte bzw. Nettovermogenswerte be-
rechnet. In Einzelfdllen werden die fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten als beizulegender Zeitwert herangezogen.
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Einlage der HR PE GmbH in die MR Beteiligungen 23. GmbH,
Miinchen. An der MR Beteiligungen 23. GmbH ist die
E+S Riickversicherung AG mit 8,67 % beteiligt. Zum 16. Ja-
nuar 2023 wurde die MR Beteiligungen 23. GmbH in Joint
HR MR Private Equity GmbH, Miinchen, umfirmiert.

Buchwert von 5.521.368 TEUR (5.584.040 TEUR) und einem
Zeitwert von 4.936.619 TEUR (5.827.089 TEUR) dem Anlage-
vermogen zugewiesen. Bei Inhaberschuldverschreibungen
mit einem Buchwert von 4.538.231 TEUR (1.775.878 TEUR)
wurden Abschreibungen in Hohe von 671.835 TEUR
(35.186 TEUR) nicht vorgenommen, da eine vollstindige
Riickzahlung der Wertpapiere am Ende der Laufzeit erwartet
und somit nicht mit einer dauerhaften Wertminderung ge-
rechnet wird.

Die nicht auf den Marktwert abgeschriebenen Bestinde be-
treffen unter anderem hybride CDO-/CLO-Investments. Zur
Uberpriifung der Nachhaltigkeit der Buchwerte erfolgt eine
modellbasierte Marktwertermittlung unter Einbeziehung von
Aufgriffskriterien sowie der Untersuchung der Einhaltung
von Besicherungstests der jeweils hoherrangigen Tranchen.

Kapitalanlagen mit einem Bilanzwert von 38.481 TEUR
(51.929 TEUR) sind zugunsten von Zedenten gesperrt.

Bei der Bewertung der Aktien, Anteile oder Aktien an Invest-
mentvermogen und anderer nicht festverzinslicher Wert-
papiere werden Marktwerte herangezogen. Diese ergeben
sich grundsatzlich aus offentlich verfugbaren Preisstellungen
und Riicknahmepreisen zum Bilanzstichtag. Bei Sonderinves-
tments, bei denen keine offentlich verfiigbaren Preisstellun-
gen vorliegen, erfolgt eine modellbasierte Bewertung unter
der Verwendung von Risikopramien, Ausfallraten, Voraus-
zahlungsgeschwindigkeit und Verwertungsraten oder zum
Net Asset Value (NAV).

Die Zeitwerte der Wertpapiere, die in illiquiden Markten ge-
handelt werden, sowie die der sonstigen Ausleihungen, Aus-
leihungen an verbundene Unternehmen und Beteiligungen
werden anhand von Zinsstrukturkurven unter Berticksichti-
gung der Bonitadt des jeweiligen Schuldners sowie der Wah-
rung der Ausleihung ermittelt.

Die Einlagen bei Kreditinstituten und die anderen Kapital-
anlagen werden mit den Nominalwerten und in Einzelfédllen
zum Buchwert angesetzt.
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Zeitwertangaben nach § 54 RechVersV der Aktivposten A.l. bis A.lll.

in TEUR 2022

Bilanzwerte 31.12. Zeitwerte 31.12. Differenz 31.12.

A.l Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstiicken 12.410 31.190 18.780
Al Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 549.470 850.301 300.831
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 30.498 30.502 4
3. Beteiligungen 407.796 447.828 40.032
4. Summe A.ll. 987.764 1.328.631 340.867
A.lll.  Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 144.433 151.130 6.697
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 6.241.412 5.656.909 -584.503
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 507.411 497.431 -9.980
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 419.599 379.409 -40.190
4. Einlagen bei Kreditinstituten = = =
5. Summe A.lll. 7.312.855 6.684.879 -627.976
Gesamt 8.313.029 8.044.700 -268.329
Sonstige Forderungen
i TEUR 2021
Forderungen aus Riickdeckungsversicherungen 27.946 27.431
Forderungen aus Wertpapiergeschaften 1.260 2.846
Forderungen an verbundene Unternehmen 982 14.947
Forderungen an Finanzbehorden 944 606
Fallige Zins- und Mietforderungen 312 66
Forderungen aus gestellten Sicherheiten = 510
Ubrige Forderungen 43 63
Gesamt 31.487 46.469
Rechnungsabgrenzungsposten
in TEUR 2021
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 54.222 51.061
Ubrige 81 79
Gesamt 54.303 51.140
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Erlauterungen zu den Passiva

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betrigt zum 31. De-
zember 2022 45.470 TEUR. Es ist eingeteilt in 75.783 auf den
Namen lautende Stuckaktien.

Kapitalrucklage

Die Kapitalriicklage der Gesellschaft betrigt zum 31. Dezem-
ber 2022 unverandert 372.166 TEUR. Sie betrifft ausschliei3-
lich den Betrag, der bei der Ausgabe von Anteilen {iber den
rechnerischen Wert des gezeichneten Kapitals erzielt wurde.

Gewinnrucklage

GemalR § 268 Absatz 8 Satz 3 in Verbindung mit Satz 1 HGB
besteht eine Ausschittungssperre in Hohe von 0 TEUR
(16 TEUR) fur den die urspringlichen Anschaffungskosten
ibersteigenden Zeitwert des Deckungsvermogens abziiglich
korrespondierender latenter Steuern. Aufgrund der Abzin-
sungen der Pensionsverpflichtungen mit dem durchschnitt-

Bilanzgewinn
Der Bilanzgewinn des Geschéiftsjahres enthilt einen Gewinn-

vortrag aus dem Vorjahr von 153.934 TEUR.

Beitragsubertrage

lichen Marktzinssatz der letzten zehn Jahre im Vergleich zur
Abzinsung mit dem durchschnittlichen Marktzinssatz der
letzten sieben Jahre besteht — unter Berticksichtigung von
passiven latenten Steuern - eine Ausschiittungssperre in
Hohe von 0,6 Mio. EUR (2,8 Mio. EUR).

Versicherungszweig brutto netto brutto netto
Feuer 99.909 94.911 101.638 98.094
Haftpflicht 115.336 113.630 111.566 110.191
Unfall 1.250 1.229 6.392 6.357
Kraftfahrt 35.099 34.992 48.509 48.423
Luftfahrt 12.573 11.615 13.505 12.286
Leben 14.989 14.986 15.909 15.864
Sonstige Zweige 123.825 112.038 114.005 106.101
Gesamt 402.981 383.401 411.524 397.316
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Deckungsruckstellung

Versicherungszweig brutto netto brutto netto
Unfall 1.044 1.044 1.247 1.247
Leben 1.537.163 1.290.400 1.345.147 1.303.917
Sonstige Zweige = = - -
Gesamt 1.538.207 1.291.444 1.346.394 1.305.164
Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Versicherungszweig brutto netto brutto netto
Ruckstellung fir Entschadigungen
und Ruckkaufe (auer Renten)
Feuer 1.011.523 922.043 779.475 730.256
Haftpflicht 2.513.839 2.422.398 2.325.752 2.225.995
Unfall 249.571 233.842 204.288 188.834
Kraftfahrt 2.048.818 1.890.299 2.020.601 1.853.129
Luftfahrt 146.998 127.978 162.789 139.511
Transport 190.442 163.793 196.677 166.942
Leben 26.684 26.654 29.109 29.082
Sonstige Zweige 1.412.903 1.064.400 1.256.810 854.374
7.600.778 6.851.407 6.975.501 6.188.123
Einzelwertberichtigung auf Retrozessionen = 2.529 - 999
7.600.778 6.853.936 6.975.501 6.189.122
Renten-Deckungsriickstellung
Haftpflicht 10.352 9.078 10.607 9.367
Unfall 155.662 116.020 141.648 102.029
Kraftfahrt 140.389 94.633 128.649 87.862
306.403 219.731 280.904 199.258
Gesamt 7.907.181 7.073.667 7.256.405 6.388.380

Das Nettoabwicklungsergebnis in der Schaden- und Unfall-
versicherung betragt -9,8 Mio. EUR (32,9 Mio. EUR) bzw.

-0,2 % bezogen auf die Eingangsriickstellung.
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Schwankungsruckstellung und ahnliche Ruckstellungen

in TEUR 2022

Versicherungszweig Stand am 1.1. Zuflihrung Entnahme und  Stand am 31.12.
Auflosung

Schwankungsriickstellung

Feuer 44113 - 4.048 40.065
Haftpflicht 259.613 85.928 - 345.541
Unfall 34.493 - 15.856 18.637
Kraftfahrt 263.339 - 65.064 198.275
Luftfahrt 39.936 - 1.321 38.615
Transport 101.096 - 8.955 92.141
Sonstige Zweige 209.186 51.131 - 260.317

951.776 137.059 95.244 993.591

Ruckstellungen, die der Schwankungsruckstellung
ahnlich sind — GroRrisiken —

Feuer 38.893 2.235 - 41.128
Haftpflicht 46.060 - 280 45.780
Unfall - - - =
Kraftfahrt 82 5 - 87
Luftfahrt - - - =
Transport 441 - - 441
Sonstige Zweige 19.740 2.875 - 22.615
Gesamt 1.056.992 142.174 95.524 1.103.642

Sonstige versicherungstechnische Ruckstellungen

in TEUR 2022 2021

Riickstellungsart brutto netto brutto netto
Gewinnanteile 210.779 210.448 192.737 192.261
Provisionen -931 -931 -1.870 -1.870
Verkehrsopferhilfe 38 39 45 45
Beitragsstorno 3.295 1.789 2.991 1.565
Gesamt 213.181 211.345 193.903 192.001
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Versicherungstechnische Ruickstellungen — insgesamt

Versicherungszweig brutto netto brutto netto
Feuer 1.297.663 1.203.185 1.068.332 1.015.567
Haftpflicht 3.056.771 2.962.021 2.773.591 2.670.714
Unfall 431.192 374.293 392.932 336.397
Kraftfahrt 2.481.763 2.277.364 2.513.382 2.305.021
Luftfahrt 199.095 179.112 217.191 192.695
Transport 286.867 260.210 302.049 272.314
Leben 1.579.052 1.332.256 1.390.396 1.349.095
Sonstige Zweige 1.832.938 1.472.628 1.607.486 1.197.145
11.165.341 10.061.069 10.265.359 9.338.948
Einzelwertberichtigung auf Retrozessionen = 2.529 - 999
Gesamt 11.165.341 10.063.598 10.265.359 9.339.947
Andere Riickstellungen
in TEUR 2021
Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 43.915 47.881
Riickstellungen fiir Steuern = 6.485
Sonstige Riickstellungen
Ruckstellungen fur noch zu zahlende Vergutungen 7.910 6.961
Rickstellung fur Zinsen gemaR § 233a AO 4.247 4.247
Rickstellungen fur Lieferantenrechnungen 3.579 2.732
Ruckstellungen fur Altersteilzeit 1.707 1.667
Ruckstellungen fur Jahresabschlusskosten 714 399
Rickstellungen fur Beratungskosten 75 154
Ubrige Riickstellungen 79 512
18.311 16.672
Gesamt 62.226 71.038

Der Unterschiedsbetrag zwischen Abzinsungen der Pen-
sionsverpflichtungen mit dem durchschnittlichen Marktzins-
satz der letzten zehn Jahre im Vergleich zur Abzinsung mit
dem durchschnittlichen Marktzinssatz der letzten sieben
Jahre belduft sich auf 0,6 Mio. EUR (2,8 Mio. EUR) — unter
Berticksichtigung von passiven latenten Steuern.

Bei der Ruckstellung fiir Altersteilzeit wird die Verpflichtung
von 2.869 TEUR (2.348 TEUR) mit Deckungsvermogen mit
einem Zeitwert von 1.162 TEUR (681 TEUR) gemaR § 246
Absatz 2 HGB saldiert. Im Zusammenhang damit werden
Ertrdge von 2 TEUR (2 TEUR) mit Gesamtaufwendungen in
Hohe von 55 TEUR (8 TEUR) verrechnet.
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Die Bewertung des Deckungsvermogens fiir Altersteilzeit er-
folgt gemil § 253 Absatz 1 Satz 3 HGB auf der Basis von
Zeitwerten der Riickdeckungsversicherungen bei Lebens-
versicherungsunternehmen des Talanx-Konzerns. Die An-
schaffungskosten des Planvermogens betragen 1.210 TEUR
(678 TEUR).
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Sonstige Verbindlichkeiten

in TEUR 2022 2021

Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 45.197 -
Verbindlichkeiten aus Barsicherheiten aus Termingeschaften 5.200 -
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 2.991 10.715
Verbindlichkeiten gegentber dem Aufsichtsrat und Beirat 700 -
Verbindlichkeiten aus Hedge Accounting 428 614
Verbindlichkeiten gegenuber Steuerbehdrden 314 320
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften = 13.324
Ubrige Verbindlichkeiten 192 783
Gesamt 55.022 25.756

Als erginzendes Instrument zur Liquiditatssteuerung wurden  Bestinde werden vollstindig besichert. Zum Bilanzstichtag
im Geschiftsjahr zeitlich begrenzte Repurchase Agreements  betrugen die Verbindlichkeiten aus Repo-Geschiften 4 TEUR
(Repo-Geschifte) eingegangen. Die dabei ausgetauschten (13,3 Mio. EUR).

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Gesamtes Versicherungsgeschaft

in TEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021

Versicherungszweig Gebuchte Verdiente Verdiente Versicherungs-
Bruttobeitrage Bruttobeitrage Nettobeitrage technisches Ergebnis fir
eigene Rechnung
Feuer 752.138 613.675  757.398 615.015  711.966 577.065 -40.926 36.554
Haftpflicht 600.111 479.593  600.976 462.578  592.925 456.545 40.646 -44.801
Unfall 108.808 109.736  113.989 108.622  107.939 102.023 676 -3.704
Kraftfahrt 615.254 646.331 629.277 646.841 374.321 477.675 -115.343 9.724
Luftfahrt 36.897 39.331 38.529 36.867 33.367 30.829 -21.913 11.134
Transport 76.394 64.063 76.394 64.063 65.994 52.871 -39.191 -4.492
Sonstige
Versicherungszweige 968.446 706.838 962.047 690.096  859.752 592.998 164.567 -58.279
Summe Schaden- und
Unfallversicherungen 3.158.048 2.659.567 3.178.610 2.624.082 2.746.264 2.290.006 -11.484 -53.864
Leben 207.335 203.924  208.275 204.701 144.944 130.972 -23.555 14.345
Gesamtes Versicherungs-
geschaft 3.365.383 2.863.491 3.386.885 2.828.783 2.891.208 2.420.978 -35.039 -39.519

in TEUR 2022 2021

Bruttoaufwendungen fur Versicherungsfalle 2.432.417 2.368.744
Bruttoaufwendungen fur den Versicherungsbetrieb 927.553 811.515
Ruckversicherungssaldo 19.092 -294.342

Den Regelungen des § 27 Absatz 3 und 4 RechVersV folgend,  volumen fiir 2022 betrdgt insgesamt 309,0 Mio. EUR
werden Versicherungsvertrage mit der HDI Sachgruppe und  (295,0 Mio. EUR). Davon betreffen 0,06 Mio. EUR
Talanx AG einen Monat zeitversetzt erfasst. Das Pramien- (-13,5 Mio. EUR) den Monat Dezember des Vorjahres.
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Ertrage aus Kapitalanlagen

Die Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen sind im
Geschaftsjahr im Wesentlichen vom Abgang von Anteilen an
verbundenen Unternehmen in Hohe von 109.904 TEUR ge-
pragt. Im Bereich der alternativen Anlageklassen, insbeson-
dere im Sektor nicht notierter Unternehmensbeteiligungen,
wurden Teile von vier verbundenen Unternehmen in ein Ge-
meinschaftsunternehmen mit der Miinchener Riickversiche-

Aufwendungen fur Kapitalanlagen

rungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft eingebracht. Dies fiihr-
te zur Aufdeckung anteiliger stiller Reserven in Hohe von
219.549 TEUR. Die im Gegenzug erhaltenen Anteile am Ge-
meinschaftsunternehmen in Hohe von 329.454 TEUR sowie
die verbliebenen Anteile der urspriinglich verbundenen
Unternehmen wurden zum Jahresende unter Beteiligungen
bilanziert.

in TEUR 2021
Festverzinsliche Wertpapiere 147.280 20.658
Verwaltungskosten 11.686 11.543
Aktien und Investmentanteile 3.582 2.195
Grundstlicke 2.745 6.472
Kapitalanlagen in verbundene Unternehmen und Beteiligungen 2.093 -
Einlagen Kreditinstitute 22 42
Derivate 4 336
Depot-, Bankgebuhren und Beratungskosten = 520
Andere Kapitalanlagen 166 1
Gesamt 167.578 41.767
Der Anstieg gegeniiber dem Vorjahr ist im Wesentlichen auf

Abgangsverluste von festverzinslichen Wertpapieren in Hohe

von 133.811 TEUR (20.907 TEUR) zuriickzufiihren.

Sonstige Ertrage

in TEUR 2021
Ertrage aus Dienstleistungen 6.552 6.334
Wahrungskursgewinne 3.669 3.888
Zinsen gemaR § 233a AO 3.578 12.153
Sonstige Zinsertrage 341 535
Auflosung nicht versicherungstechnischer Riickstellungen 317 136
Ertrage aus Kompensationen von Investments 160 -
Ertrage aus Erstattung von Vorsteuer 88 -
Ertrage aus der Abzinsung gemaR § 277 Absatz 5 HGB 2 2
Ubrige Ertrige 355 190
Gesamt 15.062 23.238
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Sonstige Aufwendungen

in TEUR 2021
Wahrungskursverluste 22.026 9.801
Depotzinsen 14.529 6.079
Aufwendungen aus Dienstleistungen 6.552 6.334
Aufwendungen fir das Gesamtunternehmen 5.923 6.948
Wertberichtigung auf Abrechnungsforderungen und Retrozessionen 3.358 1.010
Aufwendungen fur Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 2.359 -
Zinsen Altersversorgung 1.285 896
Ubrige Zinsen 766 218
Aufwendungen aus Ruckversicherungsvertragen 42
Aufwendungen aus der Aufzinsung gemaR § 277 Absatz 5 HGB 2 9
Aufwendungen fur Akkreditive = 29
Ubrige Aufwendungen 232 19

57.039 31.385
davon ab: technischer Zins 767 884
Gesamt 56.272 30.501

Der Abschlusspriifer hat neben dem Jahresabschluss und  Bei den Honoraren des Abschlusspriifers haben wir von der
Lagebericht zum 31. Dezember 2022 auch das nach Interna-  Befreiungsregelung des § 285 Nr. 17 HGB Gebrauch ge-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) erstellte Be-  macht; die geforderten Angaben sind im Konzernabschluss
richtspaket gepriift sowie priiferische Durchsichten der Quar-  der Hannover Riick SE enthalten.

talsabschliisse durchgefiihrt. Dariiber hinaus erfolgte die
Priifung der Solvabilititsiibersicht zum 31. Dezember 2022.

Aufwendungen fir Personal

in TEUR 2021
1. Lohne und Gehalter 15.706 14.210
2. Soziale Abgaben und Aufwendungen flr Unterstiitzung 2.438 2.030
3. Aufwendungen fur Altersversorgung -2.956 6.480
Gesamt 15.188 22.720

Gewinnverwendungsvorschlag

Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen, der Hauptver-
sammlung folgende Verwendung des Bilanzgewinnes vorzu-
schlagen:

in EUR

Ausschuttung einer Dividende auf das gewinnberechtigte, eingezahlte gezeichnete Kapital von 45.469.800 EUR

2022

125.000.000,00

Gewinnvortrag auf neue Rechnung

216.138.000,00

Bilanzgewinn

341.138.000,00

Die Dividende wird voraussichtlich am 10. Marz 2023 fillig.
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Sonstige Erlauterungen

Bei Anteilen an verbundenen Unternehmen und Sonderinvest-
ments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Hoéhe von
91.131 TEUR (193.990 TEUR).

Die Hannover Riick SE, Hannover, bezieht die Zahlen unseres
Jahresabschlusses in ihren Konzernabschluss ein. Weiterhin
wird unser Jahresabschluss in den Konzernabschluss der
Talanx AG, Hannover, und in den Konzernabschuss des HDI
Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G., Hannover,
einbezogen. Diese Abschliisse werden im Unternehmens-
register elektronisch bekannt gemacht.

Nach der Auflosung des Deutschen Luftpools mit Wirkung
zum 31. Dezember 2003 besteht unsere Beteiligung aus der
Abwicklung der noch bestehenden Vertragsbeziehungen
(Run off).

Die Mitgliedschaft bei der Pharma-Riickversicherungsge-
meinschaft sowie der Deutschen Kernreaktor-Versicherungs-
gemeinschaft filhrt zu einer zuséatzlichen Inanspruchnahme
entsprechend der Beteiligungsquote, wenn ein anderes Pool-
mitglied ausfallen sollte. Weitere Verpflichtungen mit einer
Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren bestehen nicht.

Gegeniiber der HDI-Unterstiitzungskasse besteht eine lang-
fristige Ausgleichsverpflichtung in Hohe von 1.440,7 TEUR
(1.911,9 TEUR).

Weiterhin bestehen keine aus der Jahresbilanz nicht ersicht-
lichen Haftungsverhaltnisse oder sonstigen finanziellen Ver-
pflichtungen.

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter betragt im Be-
richtsjahr 273, davon 14 leitende Angestellte und 259 Mitar-
beiter.

Insgesamt beliefen sich die Bezlige des Vorstands der

E+S Riickversicherung AG auf 1,4 Mio. EUR (1,2 Mio. EUR).
An aktive Vorstande wurden im Geschaftsjahr 3.251 (2.919)
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Wertrechte, sogenannte Share Awards, mit einem Zeitwert
von 0,6 Mio. EUR (0,5 Mio. EUR) gewahrt. Pensionszahlun-
gen an frihere Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterblie-
benen beliefen sich auf 0,5 Mio. EUR (0,5 Mio. EUR). Fiir
laufende Pensionen fritherer Vorstandsmitglieder wurden
7,8 Mio. EUR (7,6 Mio. EUR) passiviert. Die Beziige des
Aufsichtsrats betrugen im Berichtsjahr 0,5 Mio. EUR
(0,4 Mio. EUR).

Organmitgliedern sind keine Darlehen gewdahrt worden. Die
Gesellschaft ist fiir Organmitglieder keine Haftungsverhalt-
nisse eingegangen.

Die Angaben fiir den Vorstand und Aufsichtsrat sind auf den
Seiten 5 bis 7 aufgefiihrt.

Die Anteilsbesitzliste ist auf Seite 68 aufgefiihrt.

Die Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH, Hanno-
ver, halt eine unmittelbare und mittelbare Mehrheitsbeteili-
gung von 64,79 % an unserem Unternehmen.

Die E+S Riick sichert sich grundséatzlich gegen Wahrungsrisi-
ken durch Bedeckung von Wahrungspassiva mit wahrungs-
kongruenten Wahrungsaktiva ab. Dadurch sollen wahrungs-
kursinduzierte ~Wertanderungen der Wahrungspassiva
(Grundgeschift) durch gegenlaufige Wertanderungen der
Wihrungsaktiva (Sicherungsinstrument) kompensiert wer-
den. Kongruent bedeckte Passiva werden zusammen mit
den sie bedeckenden Aktiva pro Wiahrung jeweils zu einer
bilanziellen Bewertungseinheit im Rahmen von Portefolio-
Hedges zusammengefasst. Das Volumen belduft sich auf
2.473,8 Mio. EUR (2.361,0 Mio. EUR). Die Bilanzierung der
Bewertungseinheiten erfolgt nach der Durchbuchungs-
methode.

Im Geschaftsjahr wurden die gewahrten Aktienwert-Beteili-

gungsrechte in Form von virtuellen Aktien (Share Awards) in
Hohe von 2,8 Mio. EUR (2,2 Mio. EUR) durch Equity Swaps
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abgesichert. Die Absicherung erfolgt tranchenbezogen und
rollierend mit einer Laufzeit von drei Monaten bis zur Aus-
zahlung der Share Awards nach fiinf Jahren. Das abgesicher-
te Risiko betrdgt 1,1 Mio. EUR (0,9 Mio. EUR). Das Grund-
und Sicherungsgeschift wurde gemill § 254 HGB zu einer
Bewertungseinheit zusammengefasst. Dabei werden die sich
ausgleichenden Wertdnderungen nicht in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst (Einfrierungsmethode). Die Effektivi-
tat ergibt sich aus der Parallelitat der Auszahlungen aus den
Equity Swaps zur Wertinderung der Hannover Riick-Aktie.
Die retrospektive Effektivititsmessung erfolgt iiber die
Wertinderung von Equity Swaps und Share Awards. Im April

Hannover, den 6. Marz 2023

Der Vorstand
:} M “““39)"5?‘[
[
Dr. Pickel Jungsthofel
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2022 wurden Share Awards im Wert von 0,9 Mio. EUR
(1,1 Mio. EUR) ausgezahlt. Die Sicherung durch Equity Swaps
fiihrte zu einem positiven Ergebniseffekt in Hohe von
0,3 Mio. EUR (0,4 Mio. EUR).

In den ersten Wochen nach dem Bilanzstichtag sind mehrere
GroBschadenereignisse mit Einfluss auf die Schadenbelas-
tung des Geschéftsjahres 2023 der Gesellschaft eingetreten.
Dabei sind insbesondere die Erdbeben in Teilen der Tiirkei
und Syrien sowie Sturm- und Flutschadenereignisse in Neu-
seeland zu nennen.

e

Dr. Miller
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Wiedergabe des Bestatigungsvermerks

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Priifung haben wir mit Datum vom 7. Mirz 2023 den folgenden

uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

Bestatigungsvermerk des
unabhangigen Abschlussprufers

An die E+S Riickversicherung AG, Hannover

Vermerk uber die Prufung des Jahresabschlusses

und des Lageberichts

Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der E+S Riickversicherung
AG, Hannover, — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember
2022 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Ge-
schiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022 sowie
dem Anhang, einschlieflich der Darstellung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus
haben wir den Lagebericht der E+S Riickversicherung AG fiir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022
gepriift. Die im Abschnitt ,Sonstige Informationen® unseres
Bestdtigungsvermerks genannten Bestandteile des Lagebe-
richts haben wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen
Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen we-
sentlichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deut-

Grundlage fiir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des La-
geberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der
EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden
,EU-APrVO®) unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-sitze
ordnungsmaiRiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Die Prii-
fung des Jahresabschlusses haben wir unter ergidnzender Be-
achtung der International Standards on Auditing (ISA) durch-
gefuihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften,
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schen Grundsatze ordnungsmailiger Buchfiihrung ein
den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum
31. Dezember 2022 sowie ihrer Ertragslage fiir das Ge-
schiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022
und

¢ vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen
wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Ein-
klang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
dar. Unser Priifungsurteil zum Lagebericht erstreckt
sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt ,Sonstige In-
formationen“ genannten Bestandteile des Lageberichts.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldaren wir, dass unsere
Priifung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaRgig-
keit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundsétzen und Standards ist im Abschnitt ,Verantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts” unseres Bestitigungsvermerks weiter-
gehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unab-
hingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen er-
fullt. Dariiber hinaus erklaren wir gemaf Artikel 10 Abs. 2
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Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprii-
fungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht
haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten

Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sach-
verhalte, die nach unserem pflichtgemafen Ermessen am be-
deutsamsten in unserer Prifung des Jahresabschlusses fiir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022
waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit
unserer Priifung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei
der Bildung unseres Priifungsurteils hierzu beriicksichtigt;
wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sach-
verhalten ab.

Aus unserer Sicht waren folgende Sachverhalte am bedeut-
samsten in unserer Priifung:

(1) Bewertung der Kapitalanlagen

(a) Im Jahresabschluss der Gesellschaft werden Kapitalanla-
gen in der Bilanz in Hohe von T€ 10.789.794 (93,5 % der
Bilanzsumme) ausgewiesen. Die handelsrechtliche Be-
wertung der einzelnen Kapitalanlagen richtet sich nach
den Anschaffungskosten und dem niedrigeren beizule-
genden Wert bzw. deren Zeitwert. Zur Ermittlung des bei-
zulegenden Werts bzw. Zeitwerts wird — soweit vorhan-
den - der Marktpreis der jeweiligen Kapitalanlage
herangezogen.

Nach § 341b Abs. 2 Satz 1 HGB konnen gewisse Kapital-
anlagen von Versicherungsunternehmen, die dazu be-
stimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen,
nach den fiir das Anlagevermogen geltenden Vorschriften
bewertet werden. Die Gesellschaft hat von der Regelung
des 8§ 341b Abs. 2 zweiter Halbsatz HGB Gebrauch ge-
macht und Kapitalanlagen in Hohe von T€ 5.665.801 wie
Anlagevermogen bewertet. In diesem Fall werden auf3er-
planmaRige Abschreibungen auf den niedrigeren beizule-
genden Wert nur bei voraussichtlich dauernder Wertmin-
derung vorgenommen (gemildertes Niederstwertprinzip)
und nur voriilbergehende Wertminderungen als stille Las-
ten in Folgejahre vorgetragen. Eine Bestimmung als dau-
ernd dem Geschéftsbetrieb dienend setzt eine Dauerhal-
teabsicht und -fahigkeit fiir diese Kapitalanlagen voraus.

Aufgrund der betragsmaflig wesentlichen Bedeutung der

Kapitalanlagen fiir die Vermogens- und Ertragslage der
Gesellschaft, des Umfangs der in Folge des gemilderten
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(1) Bewertung der Kapitalanlagen

(2) Bewertung der Deckungsriickstellung

(3) ,Bewertung der Riickstellungen fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille in der Schaden-
Riickversicherung

(4)  Ermittlung der geschitzten Bruttopramie

Unsere Darstellung dieser besonders wichtigen Priifungs-
sachverhalte haben wir jeweils wie folgt strukturiert:

(a) Sachverhalt und Problemstellung
(b) Priferisches Vorgehen und Erkenntnisse
(c) Verweis auf weitergehende Informationen

Nachfolgend stellen wir die besonders wichtigen Priifungs-
sachverhalte dar:

Niederstwertprinzips vorgetragenen stillen Lasten sowie
aufgrund der von den gesetzlichen Vertretern vorgenom-
menen Einschatzungen hinsichtlich der Dauerhalteab-
sicht und -fahigkeit war die Bewertung der Kapitalanla-
gen im Rahmen wunserer Prifung von besonderer
Bedeutung.

(b) Im Rahmen unserer Priifung haben wir in Anbetracht der
Bedeutung der Kapitalanlagen fiir das Gesamtgeschaft
der Gesellschaft gemeinsam mit unseren internen Spezia-
listen fiir Kapitalanlagen die von der Gesellschaft verwen-
deten Bewertungsmethoden und die von den gesetzlichen
Vertretern vorgenommenen Einschatzungen beurteilt.
Dabei haben wir uns unter anderem auf die Liquiditats-
planung im Hinblick auf die Dauerhalteabsicht und -fahig-
keit sowie auf umfangreiche Erlauterungen der gesetzli-
chen Vertreter zu den vorgenommenen Einschitzungen
gestiitzt. Zudem haben wir unter anderem unsere Bewer-
tungsexpertise fiir Kapitalanlagen, unser Branchenwissen
und unsere Branchenerfahrung zugrunde gelegt. In dem
Zusammenhang haben wir auch die Einschitzung der ge-
setzlichen Vertreter hinsichtlich der Auswirkungen der
Zinsentwicklung auf die Bewertung der Kapitalanlagen
gewtlrdigt. Wir haben unter anderem auch die zugrunde-
liegenden Wertansitze und deren Werthaltigkeit anhand
der zur Verfligung gestellten Unterlagen nachvollzogen
und die konsistente Anwendung der Bewertungsmetho-
den, auch im Hinblick auf die Ermittlung des beizulegen-
den Wertes, und die Periodenabgrenzung iiberpriift. Hin-
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sichtlich der Beurteilung vorhandener stiller Lasten haben
wir insbesondere gewiirdigt, inwiefern die Voraussetzung
zur Dauerhalteabsicht und -fahigkeit vorlagen und vor-
handene Wertminderungen voraussichtlich nicht von
Dauer sind. Dazu haben wir auch die Liquiditatsplanung
der Gesellschaft sowie die Besonderheiten des betriebe-
nen Rickversicherungsgeschafts im Hinblick auf Neuge-
schaft und GroBschiden berticksichtigt. Auf Basis unserer

(2) Bewertung der Deckungsriickstellung

(a) Im Jahresabschluss der Gesellschaft werden unter dem
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Bilanzposten ,Versicherungstechnische Riickstellungen®
Deckungsriickstellungen in Hohe von insgesamt € 1.538,2
Mio (13,3% der Bilanzsumme) ausgewiesen. Die De-
ckungsriickstellung wurde im Wesentlichen fiir die betrie-
bene Riickversicherung in den Sparten der Lebens- und
Krankenrtckversicherung gebildet.

Die Bewertung der handelsrechtlichen Deckungsriickstel-
lung leitet sich aus der Anwendung von versicherungsma-
thematischen Methoden vom Barwert der zukiinftigen
Leistungen an Zedenten abziiglich des Barwerts der von
den Zedenten noch zu zahlenden Beitridge unter Anwen-
dung des handelsrechtlichen Vorsichts- und Realisations-
prinzips gemaR den handels- und aufsichtsrechtlichen
Vorschriften ab. In Abhdngigkeit von dem Vertragskonst-
rukt sowie dem reguldren Geschiftsverlauf beruht die Be-
rechnung entweder auf einer Kombination aus vorliegen-
den Zedentenabrechnungen, gegebenenfalls adjustiert
um Schatzungen des Vertragsverlaufs fiir noch nicht vor-
liegende Abrechnungsperioden, oder aber auf modellba-
sierten eigenen Berechnungen der Deckungsriickstel-
lung. Bei der Bewertung werden auch Schitzungen der
Bewertungsparameter, insbesondere in Bezug auf die
anzusetzenden biometrischen Rechnungsgrundlagen wie
Wahrscheinlichkeiten fiir Sterblich- und Langlebigkeit,
gegebenenfalls inklusive Trends, Invaliditit sowie so0zi-
ookonomischen Faktoren wie angenommene Verhaltens-
weisen der Versicherungsnehmer (z. B. Storno) vorge-
nommen.

Die Einschatzung der Auskommlichkeit der gemeldeten
Deckungsriickstellungen, der vorgenommenen Schétzun-
gen bei fehlenden Zedentenabrechnungen, als auch die
modellbasierten Berechnungen der Deckungsriickstel-
lung unterliegen dabei erheblichen Ermessensspielrdu-
men der gesetzlichen Vertreter und damit verbundenen
Schatzunsicherheiten.

(c

-~

Priifungshandlungen konnten wir uns davon tiberzeugen,
dass die von den gesetzlichen Vertretern vorgenomme-
nen Einschitzungen zur Bewertung der Kapitalanlagen
begriindet und hinreichend dokumentiert sind.

Die Angaben der Gesellschaft zu den Kapitalanlagen sind
im Abschnitt ,Bewertung Aktiva“ des Anhangs enthalten.

Vor diesem Hintergrund und aufgrund der betragsmiRig
wesentlichen Bedeutung der Deckungsrickstellung fur
die Vermogens- und Ertragslage der Gesellschaft sowie
der Komplexitat der zugrundeliegenden Berechnungen,
war dieser Sachverhalt im Rahmen unserer Priifung von
besonderer Bedeutung.

(b) Im Rahmen der Prifung haben wir in Anbetracht der

Bedeutung der Deckungsriickstellung gemeinsam mit
unseren Aktuaren die von der Gesellschaft verwendeten
Methoden und die von den gesetzlichen Vertretern getrof-
fenen Annahmen beurteilt. Dabei haben wir unter ande-
rem unser Branchenwissen und unsere Branchenerfah-
rung zugrunde gelegt.

Zur Beurteilung haben wir die Ausgestaltung und die
Wirksamkeit der eingerichteten Kontrollen zur Ermittlung
und Erfassung der Deckungsriickstellungen gewiirdigt.
Einen besonderen Schwerpunkt haben wir dabei auf Kon-
trollen gelegt, die sicherstellen, dass neue Produkte und
Vertrage korrekt klassifiziert werden bzw. Annahmeénde-
rungen richtig in den Systemen umgesetzt werden.

Aufbauend auf den Kontrollprifungen haben wir weitere
analytische und aussagebezogene Priifungshandlungen
in Bezug auf die Bewertung der Deckungsriickstellungen
vorgenommen. Im Rahmen von Einzelfallprifungen ha-
ben wir die korrekte und sachgerechte Verwendung von
vorliegenden Zedentenabrechnungen bei der Ermittlung
der Deckungsriickstellung gewiirdigt. Damit einherge-
hend haben wir die Angemessenheit der wesentlichen
Annahmen beurteilt, indem wir die zur Herleitung ver-
wendeten aktuariellen Verfahren analysiert haben. Insbe-
sondere haben wir untersucht, ob nach handelsrechtli-
chen Kriterien ausreichende Sicherheiten in die
Bewertung eingegangen sind oder ob gegebenenfalls Re-
servestarkungen erforderlich sind. Weiterhin haben wir
die Entwicklung der Deckungsriickstellungen im Ver-
gleich zum Vorjahr analysiert, insbesondere vor dem Hin-
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tergrund, dass die Annahmen den aktuell vorliegenden
Zedenteninformationen, aktuellen Geschéaftsentwicklun-
gen sowie unseren Erwartungen aus Marktbeobachtun-
gen entsprechen.

Auf Basis unserer Priifungshandlungen konnten wir uns
davon tUberzeugen, dass die von den gesetzlichen Vertre-
tern vorgenommenen Einschdtzungen und getroffenen
Annahmen, die der Bewertung der Deckungsriickstellung
zugrunde liegen, insgesamt geeignet sind.

in der Schaden-Riickversicherung

(a) Im Jahresabschluss der Gesellschaft werden unter dem

Bilanzposten ,Versicherungstechnische Riickstellungen®
Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfille in Hohe von € 7.907,2 Mio (68,6 %) der Bi-
lanzsumme) ausgewiesen. Ein wesentlicher Teil der
Brutto-Riuckstellung fiir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfille entfallt auf die Schaden-Riickversiche-
rung. Gemal § 341g HGB sind fiir die Verpflichtungen
aus den bis zum Ende des Geschaftsjahres eingetretenen,
aber noch nicht abgewickelten Versicherungsfillen Riick-
stellungen zu bilden (sog. ,,Schadenriickstellungen®).

Die Schadenriickstellungen in der Schaden-Riickversi-
cherung werden unter Beriicksichtigung der Zedenten-
aufgaben auf Basis von Erfahrungswerten geschatzt. Die
Bewertung der handelsrechtlichen Schadenriickstellung
leitet sich dabei aus der Anwendung von versicherungs-
mathematischen Methoden ab, die eine ausreichend lan-
ge Datenhistorie und eine Stabilitat der beobachteten Da-
ten erfordern. In die mathematischen Methoden flieRen
dabei Annahmen iiber Pramien, Endschadenquoten und
Abwicklungsmuster ein, die auf einer Experteneinschat-
zung auf Basis von Erfahrungen aus der Vergangenheit
aufbauen und unter anderem auch die erwarteten Auswir-
kungen gestiegener Inflationsraten berticksichtigen. Un-
ter Beriicksichtigung der Ergebnisse der versicherungs-
mathematischen Verfahren und weiterer Einflussgroen
in Bezug auf Unsicherheiten wird seitens der gesetzlichen
Vertreter die Hohe fiir die handelsrechtliche Schaden-
riickstellung festgelegt. Die versicherungstechnischen
Riickstellungen und damit insbesondere die Schaden-
riickstellungen sind so zu bemessen, dass sichergestellt
ist, dass die Gesellschaft als Versicherer ihre Verpflich-
tungen dauerhaft erfiillen kann (besonderes Vorsicht-
sprinzip) und dass der Grundsatz der Bilanzierungsstetig-
keit eingehalten wird.
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(c) Die Angaben der Gesellschaft zur Deckungsriickstellung

sind in den Abschnitten ,,Bewertung Passiva“ und ,,Erldu-
terungen zu den Passiva“ des Anhangs enthalten. Risiko-
angaben werden im Lagebericht der Gesellschaft im Ab-
schnitt ,,Chancen und Risikobericht”, Unterabschnitt
,Versicherungstechnische Risiken der Personen-Riickver-
sicherung” dargestellt.

(3) Bewertung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Die Ermittlung der Schadenriickstellung erfordert Ermes-
sensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen der
gesetzlichen Vertreter. Geringfiigige Anderungen dieser
Annahmen sowie der verwendeten Methoden konnen
eine wesentliche Auswirkung auf die Bewertung dieser
Riickstellung haben.

Vor diesem Hintergrund und auch aufgrund der betrags-
maRig wesentlichen Bedeutung dieser Riickstellung fiir
die Vermogens- und Ertragslage der Gesellschaft war die
Bewertung dieser Riickstellung im Rahmen unserer Pri-
fung von besonderer Bedeutung.

(b) Im Rahmen der Priifung haben wir in Anbetracht der Be-

deutung der Schadenriickstellung gemeinsam mit unse-
ren Aktuaren die von der Gesellschaft verwendeten Me-
thoden und die von den gesetzlichen Vertretern
getroffenen Annahmen beurteilt. Dabei haben wir unter
anderem unser Branchenwissen und unsere Branchener-
fahrung zugrunde gelegt.

Wir haben unter anderem die Angemessenheit der Aus-
gestaltung des Reservierungsprozesses gewlirdigt sowie
Funktionspriifungen durchgefiihrt, um die Wirksamkeit
der internen Kontrollen zu beurteilen. Einen besonderen
Schwerpunkt haben wir dabei auf Kontrollen gelegt, die
sicherstellen, dass die verwendeten Daten angemessen
und vollstindig sind und der Berechnungsprozess einer
ausreichenden Form der Qualitidtssicherung unterliegt.

Aufbauend auf die Kontrollprifung haben wir weitere
analytische und aussagebezogene Priifungshandlungen
in Bezug auf die Bewertung der Schadenriickstellung
vorgenommen. Unsere internen Bewertungsspezialisten
haben in Anbetracht der Bedeutung der Schadenriick-
stellung fiir das Gesamtgeschaft der Gesellschaft die An-
gemessenheit der von der Gesellschaft verwendeten
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Methoden beurteilt. Ferner haben unsere internen Be-
wertungsspezialisten die von der Gesellschaft verwende-
ten Modelle und Annahmen der gesetzlichen Vertreter
anhand von Branchenwissen sowie Erfahrungen mit an-
erkannten aktuariellen Praktiken gewiirdigt. In dem Zu-
sammenhang wurde auch die Einschiatzung der gesetzli-
chen Vertreter hinsichtlich gestiegener Inflationsraten
gewirdigt. Insbesondere haben wir untersucht, ob nach
handelsrechtlichen Kriterien ausreichende Sicherheiten
in die Bewertung eingegangen sind oder ob gegebenen-
falls Reservestarkungen erforderlich sind. Im Zuge des-
sen wurde auch die konsistente Anwendung der Bewer-
tungsmethoden iiberpriift.

(4) Ermittlung der geschatzten Bruttopramie

(a) Die Gesellschaft weist in ihrem Jahresabschluss in der Ge-

winn- und Verlustrechnung gebuchte Bruttobetrige in
Hohe von € 3.365,4 Mio aus.

Ubernommene Riickversicherungsbeitrige werden ent-
sprechend den Bedingungen der Riickversicherungsver-
trage bilanziert. Bei fehlenden Abrechnungen der Zeden-
ten hat die Gesellschaft ergdnzende oder vollstindige
Schatzungen der Beitrdge vorgenommen. Von den ge-
samten gebuchten Bruttobeitridgen sind rund € 1.077,3
Mio bzw. 32,01 % geschitzt worden. Die Schiatzungen
beruhen auf Annahmen und weisen daher erhebliche Un-
sicherheiten und Ermessensspielrdume auf.

Aufgrund der betragsmifig wesentlichen Bedeutung des
geschatzten Beitragsvolumens fiir die Vermogens- und
Ertragslage der Gesellschaft sowie der erheblichen Er-
messensspielriume der gesetzlichen Vertreter und den
damit verbundenen Schatzunsicherheiten war dieser
Sachverhalt im Rahmen unserer Priifung von besonderer
Bedeutung.

(b) Fiir Zwecke der Priifung der geschitzten Bruttopramie
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haben wir im ersten Schritt die Aufbauprifung des
Beitrags- und Schiatzungsprozesses durchgefiihrt. In
diesem Zusammenhang haben wir die wesentlichen
Schliisselkontrollen identifiziert und deren Ausgestaltung

(c

(c

-~

~

Auf Basis unserer Priifungshandlungen konnten wir uns
davon iiberzeugen, dass die von den gesetzlichen Vertre-
tern vorgenommenen Einschitzungen und getroffenen
Annahmen zu der Schadenriickstellung insgesamt geeig-
net sind.

Die Angaben der Gesellschaft zu den Schadenrtickstellun-
gen der Schaden-Rickversicherung sind in den Abschnit-
ten ,,Bewertung Passiva“ und , Erlauterungen zu den Pas-
siva“ des Anhangs enthalten. Risikoangaben werden im
Lagebericht der Gesellschaft im Abschnitt ,,Chancen und
Risikobericht“, Unterabschnitt ,Versicherungstechnische
Risiken der Schaden-Riickversicherung“ dargestellt.

analysiert. Darauf aufbauend haben wir im Rahmen der
Funktionspriifung die Wirksamkeit der im Prozess imple-
mentierten Schliisselkontrollen getestet sowie die Ange-
messenheit der wesentlichen Annahmen beurteilt, indem
wir das Berechnungsverfahren zur Herleitung der ge-
schitzten Bruttopramie nachvollzogen und analysiert ha-
ben.

Im Rahmen von Einzelfallpriifungshandlungen haben wir
die wesentlichen Annahmen einer Schitzung kritisch hin-
terfragt und uns von der Gesellschaft entsprechende Be-
grindungen zur Schitzung darlegen lassen. Anhand von
Informationen zu den im Vorjahr erwarteten Beitragen
haben wir einen Abgleich mit den tatsachlichen Ergebnis-
sen vorgenommen und somit Riickschliisse auf die Quali-
tdt der Schatzungen gezogen.

Auf Basis unserer Priifungshandlungen konnten wir uns
davon iiberzeugen, dass die von den gesetzlichen Vertre-
tern vorgenommenen Berechnungsverfahren zur Herlei-
tung der geschatzten Bruttopramie insgesamt geeignet
sind.

Die Angaben der Gesellschaft zur geschétzten Bruttopra-
mie sind in den Abschnitten ,Bewertung Passiva® und
,Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung® des
Anhangs enthalten.
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Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informatio-
nen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen
die folgenden nicht inhaltlich gepriiften Bestandteile des La-
geberichts:

e die in Abschnitt ,,Unternehmensfiihrung“ des Lagebe-
richts enthaltene Erklarung zur Unternehmensfithrung
nach § 289f Abs. 4 HGB (Angaben zur Frauenquote)

e die im Lagebericht enthaltenen als ungeprift gekenn-
zeichneten Angaben zur Solvency II Berichterstattung

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die iibrigen
Teile des Geschiftsberichts — ohne weitergehende Querver-
weise auf externe Informationen —, mit Ausnahme des ge-
priiften Jahresabschlusses, des gepriiften Lageberichts sowie
unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lage-
bericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen,

und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil
noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung
hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Ver-
antwortung, die oben genannten sonstigen Informationen zu
lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

¢ wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu
den inhaltlich gepriiften Lageberichtsangaben oder zu
unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder

¢ anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten
zu dem Schluss gelangen, dass eine wesentliche falsche Dar-
stellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir
verpflichtet, tiber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in
diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats
fur den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstel-
lung des Jahresabschlusses, der den deutschen handelsrecht-
lichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsitze ordnungsmaliger Buchfiihrung
ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft ver-
mittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit
den deutschen Grundsitzen ordnungsmailiger Buchfiihrung
als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jah-
resabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen fal-
schen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h.
Manipulationen der Rechnungslegung und Vermogensscha-
digungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzli-
chen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesell-
schaft zur Fortfithrung der Unternehmenstatigkeit zu beurtei-
len. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte
in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmensta-
tigkeit, sofern einschlidgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind
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sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortfithrung der Unternehmenstatig-
keit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder recht-
liche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir
die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in
allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Ein-
klang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Ent-
wicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaRnah-
men (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu er-
moglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir
die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des

Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
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Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses

und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu
erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesent-
lichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresab-
schluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkennt-
nissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen
Bestitigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mall an Sicherheit,
aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Ins-
titut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsitze ordnungsmaliger Abschlusspriifung sowie unter
erginzender Beachtung der ISA durchgefiihrte Priifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Dar-
stellungen konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-
niinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses
und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidun-
gen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung tiben wir pflichtgeméalkes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentli-
cher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im
Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irr-
tiimern, planen und fiihren Priifungshandlungen als Re-
aktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende we-
sentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt wer-
den, ist hoher als das Risiko, dass aus Irrtimern resul-
tierende wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives
Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvoll-
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stindigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das Au-
Rerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.
gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung
des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsys-
tems und den fiir die Prufung des Lageberichts relevan-
ten Vorkehrungen und MaRnahmen, um Prifungshand-
lungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prii-
fungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesell-
schaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetz-
lichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsme-
thoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzli-
chen Vertretern dargestellten geschitzten Werte und
damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessen-
heit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Un-
ternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der er-
langten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsi-
cherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfithrung der Unter-
nehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk
auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese
Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Pri-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schluss-
folgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unse-
res Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise.
Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen je-
doch dazu fithren, dass die Gesellschaft ihre Unterneh-
menstatigkeit nicht mehr fortfithren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jah-
resabschlusses insgesamt einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grund-
satze ordnungsmaliger Buchfithrung ein den tatsachli-
chen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt.
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¢ beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem
Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das
von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

e fithren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetz-
lichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten An-
gaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender
geeigneter Prufungsnachweise vollziehen wir dabei ins-
besondere die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeut-
samen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte
Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstindiges Priifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein
erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereig-
nisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben
abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, ein-

schlieBlich etwaiger bedeutsamer Mangel im internen Kont-
rollsystem, die wir wihrend unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwort-
lichen eine Erklarung ab, dass wir die relevanten Unabhan-
gigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erortern mit
ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von de-
nen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie
sich auf unsere Unabhangigkeit auswirken, und sofern ein-
schldgig, die zur Beseitigung von Unabhingigkeitsgefahr-
dungen vorgenommenen Handlungen oder ergriffenen
Schutzmanahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir
die Uberwachung Verantwortlichen erortert haben, diejeni-
gen Sachverhalte, die in der Priifung des Jahresabschlusses
fur den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren
und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte
sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungs-
vermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschrif-
ten schlieBen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemiR Artikel 10 EU-APrvVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 4. Mirz 2022 als
Abschlusspriifer gewahlt. Wir wurden am 4. Juli 2022 vom
Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem
Geschaftsjahr 2018 als Abschlusspriifer der E+S Riickversi-
cherung AG, Hannover, tatig.

Verantwortlicher Wirtschaftsprifer

Der fiir die Priifung verantwortliche Wirtschaftspriifer ist
Mathias Rocker.

Hannover, 7. Marz 2023

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Mathias Rocker
Wirtschaftspriifer

Dennis Schnittger
Wirtschaftspriifer
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Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthal-
tenen Prufungsurteile mit dem zusatzlichen Bericht an den
Priifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Priifungsbe-
richt) in Einklang stehen.
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Bericht des Aufsichtsrats

der E+S Ruckversicherung AG

Als Aufsichtsrat befassten wir uns im Geschiftsjahr 2022 ein-
gehend mit der Lage und Entwicklung der Gesellschaft. Wir
berieten den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens,
iberwachten die Geschaftsfihrung auf der Grundlage schrift-
licher und miindlicher Berichterstattung des Vorstands und
fassten in drei ordentlichen und einer konstituierenden
Sitzung nach entsprechender Beratung die anstehenden
Beschliisse. Dariiber hinaus tagte der Ausschuss fiir Vor-
standsangelegenheiten zweimal und der Finanz- und Pri-
fungsausschuss dreimal. Zusitzlich lielen wir uns vom Vor-
stand auf Basis der Quartalsabschliisse schriftlich und
miindlich tiber den Gang der Geschéafte sowie die Lage des
Unternehmens unterrichten.

Schwerpunkte der Beratung

In der Aufsichtsratssitzung am 4. Marz 2022 erorterte der
Aufsichtsrat den testierten Jahresabschluss sowie den Ge-
winnverwendungsvorschlag des Vorstands fiir das Geschafts-
jahr 2021. Der Priifungsbericht des Jahres 2021 wurde allen
Aufsichtsratsmitgliedern ausgehidndigt und die Abschluss-
priifer nahmen an den relevanten Tagesordnungspunkten der
Aufsichtsratssitzung teil. In Zusammenhang mit dem Aus-
blick auf das Geschéftsjahr 2022 standen nicht nur die wich-
tigen Erneuerungen der Schaden-Riickversicherung zum
1. Januar 2022 im Vordergrund, sondern auch die ersten Ein-
schiatzungen moglicher Implikationen aus dem Kriegsaus-
bruch in der Ukraine. Ferner beschloss der Aufsichtsrat unter
anderem Tagesordnung und Beschlussvorschlage fiir die or-
dentliche Hauptversammlung 2022. Im Rahmen dessen wur-
den der Hauptversammlung aufgrund des Auslaufens der or-
dentlichen Amtszeit Vorschlige zur Neuwahl der Mitglieder
des Aufsichtsrats unterbreitet. Die Zusammensetzung des
Aufsichtsrats richtet sich nach 8 96 Abs. 1 AktG und den Be-
stimmungen des Drittelbeteiligungsgesetzes. Entsprechend
war vom Aufsichtsrat aulerdem tber die Zusammensetzung
des Beirats fiir dessen anstehende Amtsperiode zu beschlie-
Ren. Die Wahl des Abschlusspriifers fiir das Geschaftsjahr
2022 wurde in diesem Jahr nach Umsetzung der neuen Vor-
gaben aus dem Gesetz zur Starkung der Finanzmarktintegri-
tat (FISG) ebenfalls erstmals auf Empfehlung des Aufsichts-
rats durch die  Hauptversammlung  beschlossen.
Der Aufsichtsratsvorsitzende erteilte im Anschluss den kon-
kreten Prifungsauftrag an die PricewaterhouseCoopers
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft. Im Marz war ferner
uber die jdhrliche Revision der Kapitalanlagerichtlinien zu
beschliefen. Der Aufsichtsrat erorterte die Ergebnisse des
Compliance- sowie des Revisionsberichts und legte die varia-
ble Vergiitung der Mitglieder des Vorstands auf Grundlage
der Feststellungen zur Erreichung der jeweiligen Ziele fiir
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In den Aufsichtsratssitzungen liefen wir uns die jeweils ak-
tuelle Ergebniserwartung fiir das Geschéftsjahr 2022 vom
Vorstand erlautern. Erganzende Berichterstattung erfolgte
gezielt schriftlich. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde vom
Vorstandsvorsitzenden regelmdRig tiber wichtige Entwick-
lungen und anstehende Entscheidungen sowie iiber die Risi-
kolage des Unternehmens unterrichtet. Insgesamt haben wir
im Rahmen unserer gesetzlichen, satzungs- und geschafts-
ordnungsmailigen Zustandigkeit an den Entscheidungen des
Vorstands mitgewirkt.

Im Geschaftsjahr 2022 waren keine Prifungsmafnahmen
nach § 111 Absatz 2 AktG erforderlich.

das Geschiftsjahr 2021 fest. Im Einklang mit § 111 Abs. 5
Aktiengesetz wurden ferner die ZielgroBen fiir Frauen in Vor-
stand und Aufsichtsrat erortert und festgesetzt. Die aktuellen
Werte sind der Erklirung zur Unternehmensfiihrung auf
Seite 51 zu entnehmen.

Direkt im Anschluss an die Hauptversammlung am
4. Mirz 2022, in der iber alle Themen wie vorgeschlagen
beschlossen worden war, kamen die neu gewdhlten Mit-
glieder des Aufsichtsrats zur konstituierenden Sitzung zu-
sammen. Aus seiner Mitte wihlte das Gremium sodann Vor-
sitz, stellvertretenden Vorsitz und unter Beriicksichtigung
der Anforderungen von § 100 Abs. 5 AktG die Mitglieder der
Ausschusse. Die aktuelle Zusammensetzung des Gremiums
und seiner Ausschiisse kann diesem Geschéaftsbericht auf
Seite 5 entnommen werden. Die Besetzung der Arbeitneh-
mervertretung im Aufsichtsrat blieb nach der turnusmaRigen
betriebsinternen Neuwahl im Februar 2022 unverandert.

In der Sitzung am 5. August 2022 wurden die Ergebnisse so-
wie Kapitalanlagestruktur und -ertrige zur Jahreshilfte be-
sprochen. Wie jedes Jahr beschiftigte sich der Aufsichtsrat
mit Angemessenheit und Qualitat der Schadenriickstellung in
der Schaden-/Unfall-Ruckversicherung. Ferner wurden die
Themenfelder fiir die Selbsteinschiatzung der Kenntnisse und
Fahigkeiten im Aufsichtsrat festgelegt. Aulerdem lieBen wir
uns im Detail iiber die Geschiftsbeziehung zur Hannover
Rick SE gemidR dem gegenwdrtigen Retrozessionsvertrag
und Uber das aktuelle Schutzdeckungssystem (Retrokonzept)
informieren. Die Auseinandersetzung mit den verschiedenen
Berichten nach Solvency II (unter anderem Own Risk and Sol-
vency Assessment — ORSA, Regular Supervisory Report — RSR)
und insbesondere der Kapitalisierung nach Solvency II stell-
ten weitere Beratungsschwerpunkte dar.
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In der Sitzung am 28. Oktober 2022 befasste sich der Auf-
sichtsrat inhaltlich wie jedes Jahr mit der operativen Planung
fiir 2023 sowie dem mittelfristigen Ausblick fiir die kommen-
den fiinf Jahre. Weiterhin erdrterten wir die aktuellen Erkennt-
nisse aus dem Risikobericht inklusive eines Sonderberichts zu
Klimarisiken. Es gab fur die Gesellschaft keine wesentlichen
rechtshangigen Verfahren zu berichten. Standardgemaf be-
richtete der Vorstand iiber die Mitarbeiterkapazitat sowie die
Ausgestaltung des Verguitungssystems flir Fiihrungskrafte ge-
malk § 3 Absatz 5 Versicherungs-Vergiitungsverordnung. Au-
Rerdem widmeten wir einen Teil der Sitzung den Corporate-
Governance-Themen. Auf Grundlage der Ergebnisse der
durchgefiihrten Selbsteinschdtzung der Aufsichtsratsmitglie-
der tauschte sich der Aufsichtsrat iiber einen Entwicklungs-
plan fiir den Gesamtaufsichtsrat aus. FortbildungsmaRnah-
men werden von der Gesellschaft kontinuierlich unterstiitzt.

Unter uns berieten und beschlossen wir ferner tiber die indi-
viduellen Ziele fir die Mitglieder des Vorstands fiir das Jahr

Jahresabschlusspriifung

Die Buchfiihrung, der Jahresabschluss und der Lagebericht
sind von der PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft gepriift worden. Die Priifung hat keinen
Anlass zur Beanstandung gegeben; dementsprechend wurde
der uneingeschrankte Bestatigungsvermerk erteilt. Nach
dem abschlieBenden Ergebnis der vom Aufsichtsrat vorge-
nommenen Prifung und Erorterung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts haben wir uns dem Urteil der Ab-
schlussprifer angeschlossen und den vom Vorstand aufge-
stellten Jahresabschluss gebilligt.

Der vom Vorstand erstellte Bericht tiber die Beziehungen der
Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen wurde gleichfalls
von der PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft gepriift und mit dem folgenden uneinge-
schriankten Bestitigungsvermerk versehen:

E+S Riickversicherung AG | Geschaftsbericht 2022

2023. Hier standen die Ergebnisse aus der Organisational-
Health-Check-Umfrage, Nachhaltigkeit und die strategischen
Ziele im Mittelpunkt.

Wie in jedem Jahr lieBen wir uns regelmafig tiber die Arbeit
des Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten informieren
und Herr Dr. Wicke berichtete jeweils iiber die Sitzungen des
Finanz-und Priifungsausschusses.

Der Finanz- und Priifungsausschuss befasste sich im Jahr
2022 mit dem Rechnungslegungsprozess, dem internen Kont-
rollsystem und der internen Revision. Auch der Risikobericht
und Risikothemen wurden regelmaRig erortert. Weiterhin be-
fasste sich der Ausschuss mit dem Priifungsauftrag und den
Prifungsschwerpunkten des Abschlusspriifers. Der Vorsitzen-
de, Dr. Jan Wicke, war wahrend des Jahres in regelmafigem
Austausch mit dem CFO der Gesellschaft.

,Nach unserer pflichtmidRigen Priifung und Beurteilung be-
statigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind;
2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéften die
Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch

“

war.

Wir haben unsererseits sowohl den Bericht des Vorstands als
auch den Bericht des Abschlusspriifers iiber die Beziehungen
der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen gepriift.

Beanstandungen haben sich nicht ergeben. Nach dem
abschlieRenden Ergebnis unserer Priifung erhoben wir gegen
die Erklirung des Vorstands am Schluss seines Berichts
keine Einwendungen.

Mit der Billigung des Jahresabschlusses ist dieser festge-

stellt. Dem Vorschlag des Vorstands iiber die Verwendung
des Bilanzgewinnes 2022 haben wir uns angeschlossen.
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Veranderungen im Aufsichtsrat und im Vorstand

Herr Uwe H. Reuter legte vor dem Hintergrund seines anste-
henden Rentenantritts sein Mandat als Mitglied des Auf-
sichtsrats mit Wirkung zum 1. Juni 2022 nieder. Herr Reuter
war seit 2011 als Mitglied des Aufsichtsrats titig und hat
sich dabei insbesondere durch seine langjahrige Erfahrung
und Expertise sowie seine Bereitschaft zum offenen Aus-
tausch im Gremium ausgezeichnet. Wir sind ihm fiir sein be-
sonderes Engagement und die wertvollen Beitridge zu unse-
rer Diskussion und Beratung dankbar und wiinschen ihm nur
das Beste fur seinen neuen Lebensabschnitt.

Hannover, den 7. Marz 2023

Der Aufsichtsrat

(e fn

Torsten Leue
Vorsitzender
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Als Nachfolger wurde nach entsprechender Beschlussfas-
sung durch die Hauptversammlung Herr Thomas Voigt mit
Wirkung zum 2. Juni 2022 zum Mitglied des Aufsichtsrats fiir
die laufende Amtsperiode bestellt.

In der Zusammensetzung des Vorstands wurden im Berichts-
jahr keine Verdnderungen vorgenommen.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands und

allen Mitarbeitenden fiir ihre Arbeit im besonders herausfor-
dernden Berichtsjahr.
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